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СОПРОВОДИТЕЛЬНОЕ ПИСЬМО 

 

В Акционерное общество 
«Компания» 

Генеральному директору 
Иванову Ивану Ивановичу 

Уважаемый Иван Иванович! 
 

Согласно заданию на оценку № 1 от 05 марта 2021 г. к Договору №2021-ХХХ от «27» января 2021 ООО «ПМ-
Консалт» выполнены оценочные работы по определению рыночной стоимости 100% доли в уставном капитале 
ООО «ХХХ», адрес местонахождения: 111123, г. Москва, ул. Плеханова, д. 4; ОГРН 1057747270437, дата присвоения 
20 июня 2005 г. 

Оценка производится по состоянию на «16» марта 2021 г. Целью настоящей оценки является определение 
рыночной стоимости Объекта оценки. Предполагаемое использование результатов оценки - для принятия 
управленческих решений и совершения гражданско-правовых сделок с объектом оценки. 

Отчет составлен в форме, соответствующей требованиям: 

• Федерального закона «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» №135-ФЗ от 29.07.1998 г. в 
последней редакции на дату составления Отчета; 

• Федерального стандарта оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению оценки 
(ФСО № 1)», утвержденного приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 года № 297; 

• Федерального стандарта оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО № 2)», утвержденного приказом 
Минэкономразвития России от 20 мая 2015 года № 298; 

• Федерального стандарта оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО № 3)», утвержденного приказом 
Минэкономразвития России от 20 мая 2015 года № 299; 

• Федерального стандарта оценки «Оценка бизнеса (ФСО № 8)», утвержденного приказом 
Минэкономразвития России от 01 июня 2015 года № 326; 

• Стандартов и правил оценочной деятельности Ассоциации саморегулируемой организации оценщиков 
«Свободный Оценочный Департамент». 

Отдельные части настоящей оценки не могут трактоваться раздельно, а только в связи с полным текстом 
отчета, принимая во внимание все содержащиеся в нем допущения и ограничения. Выводы, содержащиеся в 
отчете, основаны на расчетах, заключениях и иной информации, полученной в результате исследования рынка, 
на нашем опыте и профессиональных знаниях. Источники информации и методика расчетов и заключений 
приведены в соответствующих разделах отчета. 

ООО «ПМ-Консалт» не проводило, как часть работы, аудиторскую или иную проверку информации, 
используемой в данном отчете, и не в состоянии дать какое-либо заключение по содержанию и надежности 
данной информации. 

Проведенные расчеты и анализ позволяют сделать вывод, что: 

- рыночная стоимость Объекта оценки, представляющего собой 100% доли в уставном капитале ООО «ХХХ», 
по состоянию на дату оценки (16.03.2021 г.) составляет (округленно): 

444 744 000  
(Четыреста сорок четыре миллиона семьсот сорок четыре тысячи) рублей РФ 

 
 
 
С уважением,  
Генеральный директор ООО «ПМ-Консалт»                
Павленко Н.Н. 
 
Оценщик: 
Ларкин А.А. 

16 марта 2021 г. 
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1. ВВЕДЕНИЕ 

1.1 ОСНОВНЫЕ ФАКТЫ И ВЫВОДЫ 

Основанием для проведения Оценщиком оценки Объекта оценки является Задание на оценку № 1 от 05 марта 
2021 г. Договору №2021-ХХХ об оценке имущества от «27» января 2021 г., заключенным между Акционерное 
общество «Компания» Д.У. Закрытым паевым инвестиционным фондом прямых инвестиций «СЕДЬМОЙ 
НАЦИОНАЛЬНЫЙ» (Заказчиком), имеющее лицензию ФКЦБ России №21-000-1-00085 от «05» ноября 2002 г. на 
осуществление деятельности по управлению инвестиционными фондами, паевыми инвестиционными фондами и 
негосударственными паевыми инвестиционными фондами, в лице генерального директора Недильской Ирины 
Николаевны, и Обществом с ограниченной ответственностью «ПМ-Консалт» (Исполнителем), в лице 
Генерального директора Павленко Николаем Николаевичем, действующий на основании Устава. 

Таблица 1. Характеристика объекта оценки 

Показатель Характеристика 

Полное фирменное наименование организации, доля в 
уставном капитале которой оценивается 

Общество с ограниченной ответственностью «ХХХ» 

Сокращенное фирменное наименование организации, 
доля в уставном капитале которой оценивается 

ООО «ХХХ» 

Место нахождения организации, доля в уставном 
капитале которой оценивается 

111123, г. Москва, ул. Плеханова, д. 4 

Основной государственный регистрационный номер 

(ОГРН) организации, доля в уставном капитале которой 
оценивается, и дата его присвоения 

ОГРН 1057747270437, дата присвоения 20 июня 2005 г. 

Уставный капитал организации, доля в уставном капитале 
которой оценивается, руб. 

136 310 000 

Оцениваемая доля в уставном капитале, % 100% 

Права на Объект оценки, учитываемые при определении 
стоимости Объекта оценки 

Право собственности. Существующие ограничения 
(обременения) имущественных прав не выявлены, не 

учитываются 

Источник: Задание на оценку № 1 от 05 марта 2021 г. 
по Договору №2021-ХХХ об оценке имущества от «27» января 2021 г.; копии документов, используемых 

Оценщиком и устанавливающих количественные и качественные характеристики Объекта оценки 

Таблица 2. Результаты оценки, полученные при применении различных подходов к оценке  

Показатель 
Рыночный 

(сравнительный) 
подход 

Затратный 
подход 

Доходный 
подход 

Справедливая стоимость 100% доли в уставном капитале 
Общества с Общества с ограниченной ответственностью 
«ХХХ» (ООО «ХХХ»), адрес местонахождения: 111123, г. 
Москва, ул. Плеханова, д. 4; ОГРН 1057747270437, дата 

присвоения 20 июня 2005 г. в рамках подходов, руб. 

Не применялся Не применялся 444 744 000 

Вес используемого подхода - - 1 

Итоговая величина справедливой стоимости 100% 
доли в уставном капитале Общества с Общества с 

ограниченной ответственностью «ХХХ» (ООО 
«ХХХ»), адрес местонахождения: 111123, г. 

Москва, ул. Плеханова, д. 4; ОГРН 1057747270437, 
дата присвоения 20 июня 2005 г. округленно до 

тысяч рублей, руб. 

444 744 000 

Ограничения и пределы применения полученной итоговой стоимости: оценка произведена с учетом 
допущений и ограничений, указанных в пункте 1.4 Тома 1 Отчета. 
Согласно статье 12 Федерального закона № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 
29 июля 1998 г. (в действующей редакции), итоговая величина рыночной или иной стоимости объекта оценки, 
определенная в отчете, за исключением кадастровой стоимости, является рекомендуемой для целей определения 
начальной цены предмета аукциона или конкурса, совершения сделки в течение шести месяцев с даты 
составления отчета, за исключением случаев, предусмотренных законодательством Российской Федерации. 
В результате проведенного исследования, на основании полученной информации, сделанных общих и специальных 
допущений и ограничений, по состоянию на 16 марта 2021 г. итоговая величина справедливой стоимости 100% 
доли в уставном капитале Общества с Общества с ограниченной ответственностью «ХХХ» (ООО «ХХХ»), адрес 
местонахождения: 111123, г. Москва, ул. Плеханова, д. 4; ОГРН 1057747270437, дата присвоения 20 июня 2005 г. 
округленно до тысячи рублей составляет: 

444 744 000 
(Четыреста сорок четыре миллиона семьсот сорок четыре тысячи) рублей РФ. 

Оценщик: 
Ларкин А.А. 

 16 марта 2021 г.  
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1.2 ЗАДАНИЕ НА ОЦЕНКУ 

Таблица 3. Задание на оценку 

Показатель Характеристика 

Объект оценки 

100% доля в уставном капитале Общества с ограниченной 
ответственностью «ХХХ» (ООО «ХХХ»), адрес местонахождения: 111123, г. 

Москва, ул. Плеханова, д. 4; ОГРН 1057747270437, дата присвоения 20 
июня 2005 г. 

Полное фирменное наименование 

организации, доля в уставном капитале 

которой оценивается 

Общество с ограниченной ответственностью «ХХХ» 

Сокращенное фирменное наименование 

организации, доля в уставном капитале 

которой оценивается 

ООО «ХХХ» 

Место нахождения организации, доля в 

уставном капитале которой оценивается 
111123, г. Москва, ул. Плеханова, д. 4 

Основной государственный регистрационный 

номер (ОГРН) организации, доля в уставном 

капитале которой оценивается 

1057747270437 

Дата присвоения 20 июня 2005 г. 

Имущественные права на Объект оценки и 

ограничения (обременения) этих прав 
Право собственности, не выявлены 

Права на Объект оценки, учитываемые при 

определении стоимости Объекта оценки 
Право собственности, не учитываются 

Цель оценки Определение справедливой стоимости. 

Предполагаемое использование результатов 

оценки 

Для принятия управленческих решений и совершения гражданско-
правовых сделок с объектом оценки. Результаты оценки могут быть 

использованы только в целях, указанных выше. 

Вид стоимости Справедливая стоимость. 

Дата оценки 16 марта 2021 г. 

Срок проведения оценки Оценка проведена с 05 марта 2021 г. по 16 марта 2021 г. 

Допущения и ограничения, на которых 

должна основываться оценка 

В проведение работ не входит составление суждения о возможных 

границах интервала, в котором, по мнению Оценщика, может находиться 
стоимость Объекта оценки. Полный перечень допущений и ограничений 

указан в пункте 1.4 Тома 1 и разделе 1 Тома 2 Отчета 

Иная информация, предусмотренная 

федеральными стандартами оценки 
Отсутствует 

1.3 СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ ОЦЕНКИ И ОБ ОЦЕНЩИКЕ 

Таблица 4. Сведения о заказчике и об оценщике 

Показатель Характеристика 

Сведения о Заказчике оценки 

Организационно-правовая форма, полное 
наименование  

Акционерное общество «Компания» 

Сокращенное наименование АО «Компания» 

Адрес ХХХ 

ИНН ХХХ 

КПП ХХХ 

ОГРН ХХХ 

Сведения об Оценщике 

ФИО специалиста Ларкин Алексей Александрович 

Сведения о членстве в саморегулируемой 
организации оценщиков 

ХХХ 

Местонахождение саморегулируемой организации 
оценщиков 

ХХХ 

Сведения о страховании гражданской 
ответственности 

ХХХ 

Квалификация, документы о профессиональном 
образовании 

ХХХ 

Стаж работы в оценочной деятельности ХХХ 

Местонахождение оценщика (почтовый адрес) ХХХ 

Номер контактного телефона ХХХ 

Адрес электронной почты ХХХ 

Оценщик, выполнивший данную работу, подтверждает на основании знаний и убеждений следующее: 

● утверждения и факты, содержащиеся в данном Отчете, являются правильными и корректными; 
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● анализ, мнения и заключения соответствуют сделанным допущениям и ограничивающим условиям и 
являются его личными, независимыми и профессиональными; 

● Оценщик несет ответственность за достоверность информации, используемой в Отчете, полученной из 
собственных источников и/или третьих лиц;  

● Оценщик не является учредителем, собственником, акционером, должностным лицом или работником 
юридического лица - заказчика, лицом, имеющим имущественный интерес в объекте оценки, и не состоит с 

указанными лицами в близком родстве или свойстве; 

● Оценщик не имеет ни настоящей, ни ожидаемой заинтересованности в оцениваемом имуществе, и 
действует непредвзято и без предубеждения по отношению к участвующим сторонам; 

● Оценщик не имеет вещных или обязательственных прав в отношении объекта оценки вне договора. 

● Оценщик не является участником (членом) или кредитором юридического лица - заказчика либо такое 
юридическое лицо является кредитором или страховщиком оценщика; 

● размер оплаты Оценщику за проведение оценки объекта оценки не зависит от итоговой величины 
стоимости объекта оценки; 

● юридическое лицо не имеет имущественного интереса в объекте оценки и не является аффилированным 
лицом заказчика; 

● размер денежного вознаграждения за проведение оценки объекта оценки не зависит от итоговой 

величины стоимости объекта оценки. 

Таблица 5. Сведения о юридическом лице, заключившем трудовой договор с оценщиком  

Сведения о юридическом лице, заключившем трудовой договор с оценщиком  

Организационно-правовая форма, полное 
наименование и сокращенное наименование 

Общество с ограниченной ответственностью 

«ПМ-Консалт» 
(ООО «ПМ-Консалт») 

Юридический адрес 107113, г. Москва, Сокольническая пл., д. 4а, эт/пом/ком 3/IV/42 

Фактический адрес 
127254, г. Москва, проезд Добролюбова, д. 3, стр. 3, этаж 3, офис 

312 

ИНН 9718167316 

КПП 771801001 

ОГРН 1207700501480 

Дата присвоения ОГРН 29.12.2020 г. 

Генеральный директор Павленко Николай Николаевич 

Номер контактного телефона +7(495) 665-32-45 

Адрес электронной почты info@pm-ocenka.ru 

Полис страхования ответственности юридического 
лица при осуществлении оценочной деятельности 

Наименование страховой компании ОАО «АльфаСтрахование», 

страховой полис № 0780R/776/50003/21 от 19 января 2021 г., 
страховая сумма 50 000 000 (Пятьдесят миллионов) рублей, срок 

действия полиса с 19 января 2021 г. по 18 января 2022 г. 

Информация о привлекаемых к проведению 

оценки и подготовке отчета об оценке 
организациях и специалистах 

Сторонние организации и специалисты не привлекались 

Оценщик не является учредителем, собственником, акционером, должностным лицом или работником юридического лица - 
заказчика, лицом, имеющим имущественный интерес в объекте оценки, и не состоит с указанными лицами в близком 
родстве или свойстве. 

Оценщик не имеет ни настоящей, ни ожидаемой заинтересованности в оцениваемом имуществе, и действует непредвзято и 
без предубеждения по отношению к участвующим сторонам. 

Оценщик не имеет вещных или обязательственных прав в отношении объекта оценки вне договора. 

Оценщик не является участником (членом) или кредитором юридического лица - заказчика либо такое юридическое лицо 
является кредитором или страховщиком оценщика. 

Размер оплаты Оценщику за проведение оценки объекта оценки не зависит от итоговой величины стоимости объекта 

оценки. 

Юридическое лицо не имеет имущественного интереса в объекте оценки и не является аффилированным лицом заказчика.  

Размер денежного вознаграждения за проведение оценки объекта оценки не зависит от итоговой величины стоимости 

объекта оценки. 

Юридическое лицо, которое заключило с Заказчиком договор на проведение оценки, соответствует требованиям ст. 15.1 и 
ст. 16 Федерального Закона №135-ФЗ от 29.07.98 г. «Об оценочной деятельности в Российской Федерации». 

1.4 ПРИНЯТЫЕ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ ДОПУЩЕНИЯ И ОГРАНИЧЕНИЯ 

1.4.1 ОБЩИЕ ДОПУЩЕНИЯ И ОГРАНИЧЕНИЯ, ПРИНЯТЫЕ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

Исполнитель не несет ответственности за точность и достоверность информации, которая будет предоставлена 
представителями Заказчика в рамках оказания услуг по Договору на проведение оценки (далее – Договор) и 
другими лицами, которые будут упоминаться в Отчете об оценке (далее – Отчет), в письменной форме или в ходе 
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деловых бесед. Вся информация, которая будет получена от Заказчика и его представителей в письменном или 
устном виде будет рассматриваться как достоверная. 
Исполнитель в рамках оказания услуг по Договору не будет проводить юридической экспертизы полученных 
документов и будет исходить из собственного понимания их содержания и влияния такового на оцениваемую 
стоимость. Исполнитель не будет нести ответственность за точность описания (и сами факты существования) 
оцениваемых прав, но вправе ссылаться на документы, которые явились основанием для вынесения суждений о 
составе и качестве прав на Объекты оценки. Права на Объекты оценки считаются достоверными и достаточными 
для рыночного оборота данного имущества. 
Исходные данные, которые будут использованы Исполнителем при подготовке Отчета, будут считаться 
достоверными и полученными из надежных источников. Тем не менее, Исполнитель не может гарантировать их 
абсолютную точность, поэтому там, где возможно, будут делаться ссылки на источник информации. Исполнитель 
не будет нести ответственность за последствия неточностей в исходных данных и их влияние на результаты 
оценки. 
Исполнитель не будет проводить технических экспертиз и будет исходить из отсутствия каких-либо скрытых 
фактов, влияющих на величину стоимости Объектов оценки, которые не могут быть обнаружены при визуальном 
осмотре. На Исполнителе не будет лежать ответственность по обнаружению подобных фактов. 
Мнение Исполнителя относительно величины стоимости будет действительно только на дату оценки. 
Исполнитель не будет принимать на себя ответственность за последующие изменения социальных, 
экономических и юридических условий, которые могут повлиять на стоимость Объектов оценки 
Отчет будет содержать профессиональное мнение Исполнителя относительно стоимости Объектов оценки и не 
будет являться гарантией того, что в целях, указанных в Отчете, будет использоваться стоимость, определенная 
Исполнителем. 
Отчет, составленный во исполнение Договора, будет считаться достоверным лишь в полном объеме. Приложения 
к Отчету будут являться его неотъемлемой частью. 
Исполнитель оставляет за собой право включать в состав приложений к Отчету не все использованные 
документы, а лишь те, которые будут представлены Исполнителем как наиболее существенные для понимания 
содержания Отчета. При этом в архиве Исполнителя будут храниться копии всех существенных материалов, 
использованных при подготовке Отчета. 
Ни Заказчик, ни Исполнитель не могут использовать Отчет (или любую его часть) иначе, чем это предусмотрено 
Договором. 
В расчетных таблицах, которые будут представлены в Отчете, будут приведены округленные значения 
показателей. Итоговые показатели будут получены при использовании точных данных. Поэтому при пересчете 
итоговых значений по округленным данным результаты могут несколько не совпасть с указанными в Отчете. 
От Исполнителя не потребуется появляться в суде или свидетельствовать иным образом по поводу составленного 
Отчета или оцененных Объектов оценки, кроме как на основании отдельного договора с Заказчиком или 
официального вызова суда. 
В расчетах будут использоваться курсы иностранных валют, установленные ЦБ РФ на дату проведения оценки. 
В связи с невозможностью выявления всех обременений и ограничений на стадии заключения Договора иные 
допущения и ограничения, не указанные выше, будут представлены в Отчете об оценке. 

1.4.2 СПЕЦИАЛЬНЫЕ ДОПУЩЕНИЯ И ОГРАНИЧЕНИЯ, ПРИНЯТЫЕ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА 

ОЦЕНКИ 

 Дата оценки – 16 марта 2021 г. При проведении оценки Оценщиком использовались данные последней 
бухгалтерской (финансовой) отчетности предприятия, имевшейся на дату оценки. По данным Заказчика, за 
период с даты составления бухгалтерской (финансовой) отчетности (31.12.2020 г.) до даты оценки события 
и факты, существенно повлиявшие на финансовое положение предприятия, отсутствуют. Оценка проведена 
из допущения о достоверности предоставленных данных. 

 Прогнозные данные, использованные при построении финансовой модели в рамках настоящей оценки, могут 
подвергаться влиянию непредсказуемых событий, и, как следствие, отличаться от фактических результатов. 
Такие события могут оказать существенное влияние на текущие прогнозы денежных поступлений и, 
соответственно, на стоимость предприятия. Оценщик не несет ответственности за наступление таких 
событий. Оценка проводится исходя из прогнозных данных Министерства экономического развития 
Российской Федерации, датированных датой, наиболее близкой к дате проведения оценки, и данных 
отраслевого анализа рынка. Оценщик полагает, что руководство Общества предпринимает все необходимые 
меры для поддержания устойчивости и развития бизнеса Общества в условиях, сложившихся в экономике. 

 Специальные допущения и ограничения, принятые Оценщиком при проведении оценки справедливой 
стоимости нежилого здания в г. Москве и нежилого помещения общей площадью 397,10 кв. м в г. Казани, 
входящих в состав основных средств и доходных вложений в материальные ценности Общества, 
представлены в Томе 2 «Оценка справедливой стоимости объектов недвижимости, входящих в состав активов 
ООО «ХХХ». 

Кроме оговоренных выше допущений и ограничений в тексте настоящего Отчета могут быть оговорены иные 
допущения и ограничения, которые использовались Оценщиком при проведении расчетов стоимости. 
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1.5 ПРИМЕНЯЕМЫЕ СТАНДАРТЫ ОЦЕНОЧНОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 

При проведении данной оценки использовались нормативные документы, международные стандарты финансовой 
отчетности, федеральные стандарты оценочной деятельности, а также стандарты оценочной деятельности, 
установленные саморегулируемой организацией (СРО оценщиков), членом которой является Оценщик, 
подготовивший Отчет: 
 Федеральный закон № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 1998 г. 

(Принят Государственной Думой 16 июля 1998 г., одобрен Советом Федерации 17 июля 1998 г., в 
действующей редакции); 

 Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации № 297 «Об утверждении 
Федерального стандарта оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению оценки (ФСО 
№ 1)» от 20 мая 2015 г. (в действующей редакции); 

 Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации № 298 «Об утверждении 
Федерального стандарта оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО № 2)» от 20 мая 2015 г. (в 
действующей редакции); 

 Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации № 299 «Об утверждении 
Федерального стандарта оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО № 3)» от 20 мая 2015 г. (в 
действующей редакции); 

 Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации № 326 «Об утверждении 
Федерального стандарта оценки «Оценка бизнеса (ФСО № 8)» от 01 июня 2015 г. (в действующей редакции); 

 Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации № 708 «Об утверждении типовых 
правил профессиональной этики оценщиков» от 30 сентября 2015 г. (в действующей редакции); 

 Приказ Министерства финансов Российской Федерации № 217н «О введении Международных стандартов 
финансовой отчетности и Разъяснений Международных стандартов финансовой отчетности в действие на 
территории Российской Федерации и о признании утратившими силу некоторых приказов (отдельных 
положений приказов) Министерства финансов Российской Федерации» от 28 декабря 2015 г. (в действующей 
редакции); 

 Приложение № 40 «Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой 
стоимости» к Приказу Министерства финансов Российской Федерации № 217н от 28 декабря 2015 г.; 

Федеральные стандарты оценочной деятельности ФСО № 1, ФСО № 2, ФСО № 3 использовались Оценщиком, так 
как соответствие им является обязательным требованием при проведении оценки (п. 2 ФСО № 1, ФСО № 2, ФСО 
№ 3). ФСО № 8 был использован Оценщиком, поскольку Объект оценки входит в перечень объектов, проведение 
оценки которых регулируется ФСО № 8. 
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2. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ С УКАЗАНИЕМ ПЕРЕЧНЯ ДОКУМЕНТОВ, ИСПОЛЬЗУЕМЫХ 

ОЦЕНЩИКОМ И УСТАНАВЛИВАЮЩИХ КОЛИЧЕСТВЕННЫЕ И КАЧЕСТВЕННЫЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ 

ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

2.1 Перечень использованных при проведении оценки Объекта оценки данных с 

указанием источников их получения 
Проведение анализа и расчетов, прежде всего, основывалось на информации об Объекте оценки, полученной от 
Заказчика и в ходе независимых исследований, проведенных Оценщиком. Предполагается, что информация, 
представленная Заказчиком или сторонними специалистами, является надежной и достоверной. Недостаток 
информации восполнялся сведениями из других источников, имеющейся базы данных Оценщика и собственным 
опытом Оценщика. 
Сбор необходимой для анализа и расчетов информации проводился с привлечением следующих источников: 

• документы, используемые Оценщиком и устанавливающие количественные и качественные 
характеристики Объекта оценки: копии документов представлены в Приложении № 2 к Тому 1 Отчета, 
предоставлены Заказчиком (копии документов, предоставленных Заказчиком для оценки справедливой 
стоимости объектов недвижимости, входящих в состав основных средств ООО «ХХХ», приведены в Томе 
2 Отчета); 

• нормативные акты (см. п. 1.5 и раздел 7 Тома 1 Отчета); 
• методическая литература (см. раздел 7 Тома 1 Отчета); 
• информационно-аналитические источники (ссылки на источники см. по тексту Отчета). 

В процессе проведения оценки в целях исключения возможных ошибок Оценщик осуществлял поиск и анализ 
максимально возможного количества информации. В случаях несовпадения информации предпочтение 
отдавалось более авторитетному источнику либо данным, полученным в результате статистического анализа. 
В ходе проведения работ по оценке Заказчиком были предоставлены копии документов и информация, 
представленные в Приложении № 2 к Тому 1 Отчета, устанавливающие количественные и качественные 
характеристики Объекта оценки. Ниже приведен перечень предоставленных документов: 

• Свидетельство о государственной регистрации юридического лица серия 77 № 002187071 от 20 июня 
2005 г.; 

• Свидетельство о постановке на учет российской организации в налоговом органе по месту ее нахождения 
серия 77 № 015919187 от 05 июня 2012 г.; 

• Свидетельство о внесении записи в Единый государственный реестр юридических лиц серия 77 № 
015269205 от 28 июня 2013 г.; 

• Свидетельство о внесении записи в Единый государственный реестр юридических лиц серия 77 № 
015269206 от 28 июня 2013 г.; 

• Устав ООО «ХХХ» (вторая редакция), утвержденный Решением № 2 участника ООО «ХХХ» от 07 декабря 
2009 г.; 

• Изменения в Устав ООО «ХХХ», утвержденные Решением № 2012/АДР единственного участника ООО 
«ХХХ» от 21 мая 2012 г.; 

• Изменения в Устав ООО «ХХХ» (вторая редакция), утвержденные Решением № 3/2015 единственного 
участника ООО «ХХХ» от 31 декабря 2015 г.; 

• Договор купли-продажи доли в уставном капитале ООО «ХХХ» серия 77 АА № 8893869 от 14 марта 2013 
г.; 

• Лист записи Единого государственного реестра юридических лиц в отношении юридического лица ООО 
«ХХХ» от 20 января 2015 г.; 

• Лист записи Единого государственного реестра юридических лиц в отношении юридического лица ООО 
«ХХХ» от 17 марта 2016 г.; 

• Список участников ООО «ХХХ» по состоянию на 31 декабря 2020 года (формы №№ 1, 2); 
• Бухгалтерская отчетность ООО «ХХХ» на 30 июня 2020 года (форма №1); 
• Бухгалтерская (финансовая) отчетность ООО «ХХХ» на 31 декабря 2020 года (формы №№ 1, 2); 
• Бухгалтерская (финансовая) отчетность ООО «ХХХ» за 2018 год (формы №№ 1, 2); 
• Бухгалтерская (финансовая) отчетность ООО «ХХХ» за 2017 год (формы №№ 1 - 4); 
• Бухгалтерская (финансовая) отчетность ООО «ХХХ» за 2016 год (формы №№ 1 - 4); 
• Бухгалтерская (финансовая) отчетность ООО «ХХХ» за 2015 год (формы №№ 1 - 4) с Пояснениями к 

бухгалтерской отчётности; 
• Решение № 1/2016 единственного участника ООО «ХХХ» от 29 апреля 2016 г.; 
• Решение № 1.1/2016 единственного участника ООО «ХХХ» от 01 июня 2016 г.; 
• Решение № 2/2016 единственного участника ООО «ХХХ» от 05 августа 2016 г.; 
• Решение № 1/2017 единственного участника ООО «ХХХ» от 21 февраля 2017 г.; 
• Решение № 3/2017 единственного участника ООО «ХХХ» от 10 ноября 2017 г.; 
• Решение № 4/2017 единственного участника ООО «ХХХ» от 27 декабря 2017 г.; 
• Письмо по запросу №10/210305 от 05.03.2021 г. 

Так как Оценщику доступны основные документы на Объект оценки и данные об Объекте оценки, то Оценщик 
признает возможным проведение оценки на основании заключенного Задания на оценку, предоставленных 
Заказчиком документов и информации, а также сведений из открытых информационных источников. 

2.2. Идентификация Объекта оценки 
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В соответствии с Заданием на оценку № 1 от 05 марта 2021 г. к Договору №2021-ХХХ об оценке имущества от 
«27» января 2021 г. Объектом оценки является 100% доля в уставном капитале Общества с ограниченной 
ответственностью «ХХХ» (ООО «ХХХ»), адрес местонахождения: 111123, г. Москва, ул. Плеханова, д. 4; ОГРН 
1057747270437, дата присвоения 20 июня 2005 г. 
Согласно п. 13 IFRS 13, актив или обязательство, оцениваемые по справедливой стоимости, могут представлять 
собой: 

• либо отдельный актив или отдельное обязательство (например, финансовый инструмент или 
нефинансовый актив); 

• либо группу активов, группу обязательств или группу активов и обязательств (например, единицу, 
генерирующую денежные потоки, или бизнес). 

Представляет ли собой актив или обязательство отдельный актив или обязательство, группу активов, группу 
обязательств или группу активов и обязательств для целей признания или для целей раскрытия информации, 
зависит от его единицы учета. Единица учета для данного актива или обязательства определяется в соответствии 
с тем МСФО, который требует или разрешает его оценку по справедливой стоимости (п. 14 IFRS 13). 
Согласно статье 5 Федерального закона № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 
июля 1998 г. (в действующей редакции), к объектам оценки относятся: 

• отдельные материальные объекты (вещи); 
• совокупность вещей, составляющих имущество лица, в том числе имущество определенного вида 

(движимое или недвижимое, в том числе предприятия); 
• право собственности и иные вещные права на имущество или отдельные вещи из состава имущества; 
• права требования, обязательства (долги); 
• работы, услуги, информация; 
• иные объекты гражданских прав, в отношении которых законодательством Российской Федерации 

установлена возможность их участия в гражданском обороте. 
Согласно статье 128 Гражданского Кодекса (ГК) РФ, к объектам гражданских прав относятся вещи, включая 
наличные деньги и документарные ценные бумаги, иное имущество, в том числе безналичные денежные 
средства, бездокументарные ценные бумаги, имущественные права; результаты работ и оказание услуг; 
охраняемые результаты интеллектуальной деятельности и приравненные к ним средства индивидуализации 
(интеллектуальная собственность); нематериальные блага. 
Таким образом, право собственности на долю в уставном капитале общества с ограниченной ответственностью 
может быть объектом оценки. 
Обществом с ограниченной ответственностью признается хозяйственное общество, уставный капитал которого 
разделен на доли; участники общества с ограниченной ответственностью не отвечают по его обязательствам и 
несут риск убытков, связанных с деятельностью общества, в пределах стоимости принадлежащих им долей (ст. 
87 ГК РФ). Уставный капитал общества с ограниченной ответственностью составляется из номинальной стоимости 
долей участников (ст. 90 ГК РФ). 

Таблица 6. Краткое описание Объекта оценки 

Показатель Характеристика  

Полное фирменное наименование 
организации, доля в уставном 
капитале которой оценивается 

Общество с ограниченной ответственностью «ХХХ»  

Сокращенное фирменное 
наименование организации, доля в 

уставном капитале которой 
оценивается 

ООО «ХХХ» 

Юридический (фактический) адрес 

организации 

111123, г. Москва, ул. Плеханова, д. 4

 
Дата государственной регистрации 20 июня 2005 г. 

ОГРН организации и дата его 
присвоения 

1057747270437 от 20 июня 2005 г. 



 

 

 

 Страница 
11 

 
  

ИНН / КПП 7719557594 / 772001001 

Система налогообложения Общая 

Основной вид деятельности 

Общества 
Сдача в аренду недвижимого имущества1 

Уставный капитал организации, доля 
в уставном капитале которой 

оценивается, руб. 
136 310 000 (Сто тридцать шесть миллионов триста десять тысяч) рублей РФ 

Оцениваемая доля в уставном 
капитале, % 

100 

Балансовая стоимость Объекта 

оценки, руб. 
Нет данных 

Имущественные права на 
оцениваемую долю в уставном 

капитале 
Право собственности 

Ограничения (обременения) 
имущественных прав на 

оцениваемую долю в уставном 
капитале 

Не выявлены 

Правообладатель 
Акционерное общество «Компания» Д.У. Закрытым паевым инвестиционным 

фондом прямых инвестиций «СЕДЬМОЙ НАЦИОНАЛЬНЫЙ» 

Дата государственной регистрации 

правообладателя 
ХХХ 

ОГРН правообладателя и дата его 
присвоения 

ХХХ 

Место нахождения правообладателя ХХХ 

Правоустанавливающий документ на 
оцениваемую долю в уставном 

капитале 

Договор купли-продажи доли в уставном капитале ООО «ХХХ» серия ХХ ХХ № 
ХХХХХХХ от ХХ ХХХХ ХХХХ г. 

Источник: копии документов, используемых Оценщиком и устанавливающих количественные и качественные 
характеристики Объекта оценки; информационный портал maps.yandex.ru; сведения об ООО «ХХХ» с сайта 

Федеральной налоговой службы России (http://egrul.nalog.ru/) 

2.3. Сведения об Обществе-эмитенте 
Общие сведения о предприятии 
Информация о создании и развитии бизнеса 
ООО «ХХХ» было создано в 2005 году. В соответствии с п. 4 Устава ООО «ХХХ» является юридическим лицом по 
законодательству Российской Федерации и имеет в собственности обособленное имущество, учитываемое на его 
самостоятельном балансе. Общество может от своего имени приобретать и осуществлять имущественные и 
личные неимущественные права, нести обязанности, быть истцом и ответчиком в суде. Общество имеет печать, 
содержащую его полное фирменное наименование на русском языке и указание на место его нахождения. 
Общество вправе иметь штампы и бланки со своим наименованием, собственную эмблему, а также 
зарегистрированный в установленном порядке фирменный знак (товарный знак, знак обслуживания) и другие 
средства визуальной идентификации. 
Общество осуществляет все виды внешнеэкономической деятельности в установленном законодательством 
порядке. Реализация продукции, выполнение работ и предоставление услуг осуществляются по ценам и тарифам, 
устанавливаемым Обществом самостоятельно, кроме случаев, предусмотренных законодательством. 
Общество может участвовать в деятельности и создавать на территории РФ, за ее пределами, в том числе в 
иностранных государствах, хозяйственные общества, товарищества и производственные кооперативы с правами 
юридического лица в порядке, определенном законом с учетом положений Устава Общества. 
В соответствии с п. 5 Устава Общество несет ответственность по своим обязательствам всем принадлежащим ему 
имуществом. Общество не отвечает по обязательствам своих участников. Участники Общества не отвечают по 
его обязательствам и несут риск убытков, связанных с деятельностью Общества, в пределах стоимости 
принадлежащих им долей в уставном капитале Общества. 
Участники Общества, не полностью оплатившие доли, несут солидарную ответственность по обязательствам 
Общества в пределах стоимости неоплаченной части принадлежащих им долей в уставном капитале Общества. 
В случае несостоятельности (банкротства) Общества по вине его участников или по вине других лиц, которые 
имеют право давать обязательные для Общества указания либо иным образом имеют возможность определять 
его действия, на указанных участников или других лиц в случае недостаточности имущества Общества может 
быть возложена субсидиарная ответственность по его обязательствам. 
Российская Федерация, субъекты Российской Федерации и муниципальные образования не несут ответственности 
по обязательствам Общества, равно как и Общество не несет ответственности по обязательствам Российской 
Федерации, субъектов Российской Федерации и муниципальных образований. 

Источник: Устав ООО «ХХХ» (вторая редакция), утвержденный Решением № 2 участника ООО «ХХХ» от 07 
декабря 2009 г.; Свидетельство о государственной регистрации юридического лица серия 77 № 002187071 от 

20 июня 2005 г. 
Общая информация об ООО «ХХХ» приведена в п. 2.2 настоящего Тома Отчета. 

 
1 Согласно Письму № 005/1 от 16 марта 2018 г. 
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Согласно п. 6 Устава Общество может создавать филиалы и открывать представительства на территории РФ и за 
ее пределами с соблюдением требований действующего законодательства РФ, а также соответствующих 
законодательств иностранных государств по месту нахождения филиалов и представительств, если иное не 
предусмотрено международными договорами РФ. 
Решение о создании филиалов и открытии представительств принимает Общее собрание участников Общества. 
Общее собрание участников Общества утверждает положения о филиалах и представительствах и вносит в них 
изменения и дополнения. Представительства и филиалы не являются юридическими лицами. Они наделяются 
имуществом создавшим их Обществом и действуют на основании утвержденных им положений. 
Согласно Письму по запросу №10/210305 от 05.03.2021 г., по состоянию на дату оценки филиалы и 
представительства у ООО «ХХХ» отсутствуют, ООО «ХХХ» не имеет дочерних и зависимых организаций. 
Ниже в таблице представлена структура баланса ООО «ХХХ» по состоянию на 31.12.2020 г. 

Таблица 7. Структура активов ООО «ХХХ» по состоянию на 31 декабря 2020 г. 

Наименование показателя 31.12.2020 г. 
Доля в валюте 

баланса, % 

Актив 

I. Внеоборотные активы    

Нематериальные активы 0 0% 

Основные средства 65 146 47% 

Доходные вложения в материальные ценности 25 350 17% 

Финансовые вложения 0 0% 

Отложенные налоговые активы 7 906 6% 

Прочие внеоборотные активы 0 0% 

Итого по разделу I 98 402 71% 

II. Оборотные активы    

Запасы 14 0% 

Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям 0 0% 

Дебиторская задолженность 12 132 3% 

Финансовые вложения (за исключением денежных эквивалентов) 200 0% 

Денежные средства и денежные эквиваленты 33 727 26% 

Прочие оборотные активы 0 0% 

Итого по разделу II 46 073 29% 

Баланс 144 475 100% 

Пассив 

III. Капитал и резервы    

Уставный капитал (складочный капитал, уставный фонд, вклады товарищей) 136 310 88% 

Добавочный капитал (без переоценки) 0 0% 

Резервный капитал 0 0% 

Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток) 8 427 4% 

Итого по разделу III 144 737 92% 

IV. Долгосрочные обязательства    

Заемные средства 0 0% 

Отложенные налоговые обязательства 48 0% 

Оценочные обязательства 0 0% 

Прочие обязательства 0 0% 

Итого по разделу IV 48 0% 

V. Краткосрочные обязательства    

Заемные средства 0 0% 

Кредиторская задолженность 6 368 7% 

Доходы будущих периодов 0 0% 

Оценочные обязательства 322 0% 

Прочие обязательства 0 0% 

Итого по разделу V 6 690 7% 

Баланс 151 475 100% 

Источник: Бухгалтерский баланс ООО «ХХХ» на 31.12.2020 г.; расчеты Оценщика 

 
Основными активами Общества являются основные средства и доходные вложения в материальные ценности, за 
счет которых оно и получает большую часть прибыли. В нижеследующей таблице приведена расшифровка строки 
11501 «Основные средства в организации» в составе основных средств Общества по состоянию на 31 декабря 
2020 г. 

Таблица 8. Расшифровка «Основных средств в организации» ООО «ХХХ» по состоянию на 31 декабря 2020 г. 

Группировка основных средств Данные на конец периода, руб. 

Наименование основного средства Стоимость 
Амортизация 

(износ) 
Остаточная 
стоимость 

Здания 75 831 329,45 31 055 412,16 44 775 917,29 

Здание ул.Плеханова д.4 _2017, 00000306 75 831 329,45 31 055 412,16 44 775 917,29 

Сооружения 625 705,65 384 388,57 241 317,08 

Ворота въездные, 00000157 74 597,00 53 548,69 21 048,31 

Пост охраны КПП, 00000304 135 593,22 133 370,40 2 222,82 
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Трубопровод водоснабжения, 00000194 415 515,43 197 469,48 218 045,95 

Машины и оборудование (кроме офисного) 63 333 998,20 46 673 032,98 17 660 965,22 

С-ма АПС (3А, 3 этаж), 00-000316 347 859,67 100 620,45 247 239,22 

С-ма АПС (4А, 4 этаж), 00-000317 253 327,75 73 276,70 180 051,05 

С-ма АПС (5А, 5 этаж), 00-000316 359 428,69 95 055,68 264 373,01 

С-ма АПС (подвал), 00-000314 134 768,43 35 641,28 99 127,15 

С-ма АПС (помещение трансф.подстанции), 00-000315 78 151,24 20 668,16 57 483,08 

С-ма отопления, Плеханова_доп. секц._18, 00-000316 53 551,69 17 640,56 35 911,13 

Лифт пассажирский Eclipse 2000-10-06/06_19, 00-

000009 
5 968 939,00 2 089 128,72 3 879 810,28 

Камера КСО-2 умз_1, 00000267 285 000,00 285 000,00  

Камера КСО-2 умз_2, 00000268 285 000,00 285 000,00  

Лифт пассажирский типа UP №00540, 00000270 2 388 687,91 2 388 687,91  

Лифт пассажирский типа UP №00541, 00000271 2 388 687,91 2 388 687,91  

монтаж освещенияэт.1,1а,6а стр.1 444392,78)50%п/о, 
00000196 

376 604,05 376 604,05  

Монтаж электропитания антресоли 1а (Доп.сог.№1 от, 
00000197 

190 182,17 190 182,17  

Охранная сигнализация, 00000175 108 685,32 108 685,32  

Поставка и м-ж и уст.вент.об.стр.1 по ДОГОВОРу №, 
00000180 

621 498,35 621 498,35  

Прокладка трубопровода№ 4/29 от 24.03.06г.(стр.1), 
00000207 

660 496,05 660 496,05  

Прокладка и изоляция трубопровода стр.2, 00000169 394 282,77 394 282,77  

Резервный ШР (стр.1 этаж 1-а), 00000222 325 067,64 325 067,64  

С истема вентиляции Плеханова 4, стр.2, 00000297 1 356 882,20 1 101 469,08 255 413,12 

С--ма контр дост каб сеть Плеханова 4, стр.2, 
00000299 

1 569 980,51 1 274 454,84 295 525,67 

С-ма водоснабж и канализ_Плеханова д.4_6 эт, 
00000286 

833 262,82 833 262,82  

С-ма кондиционирования, 
Плеханова_4_6эт_14_081214, 00000285 

112 321,97 95 142,96 17 179,01 

С-ма кондиционирования, Плеханова_4_стр 2_14, 

00000290 
642 779,58 544 471,92 98 307,66 

С-ма кондиционирования, Плеханова_4_стр 2_15, 
00000298 

270 644,05 219 699,45 50 944,60 

С-ма АПС (1А, 1 этаж), 00000308 507 568,28 159 401,64 348 166,64 

С-ма АПС (2А, 2 этаж), 00000309 296 219,21 93 027,42 203 191,79 

С-ма кондиционирования Плеханова ул., д.4_6 эт_15, 
00000291 

4 222 731,41 3 527 222,49 695 508,92 

С-ма отопления, водопровода и канализ_стр_2, 
00000277 

716 346,13 716 346,13  

С-ма отопления, Плеханова_4_6эт_14, 00000278 1 261 644,70 1 083 530,24 178 114,46 

С-ма отопления, Плеханова_4_6эт_доп. секц._17, 

00000307 
292 030,16 137 426,00 154 604,16 

С-ма элетроснабжения, Плеханова_4_6эт_14, 00000279 4 088 298,11 3 463 028,64 625 269,47 

С-мы спож. сигн., контр Плеханова ул., д.4_6 эт_15, 

00000292 
1 859 203,38 1 549 785,15 309 418,23 

Сервер Proliant DL 360R07 E5620, 00000260 88 886,08 88 886,08  

Силовая электропроводка рабочей зоны_стр_2, 
00000289 

677 847,46 582 151,64 95 695,82 

Силовая электропроводки клиентск зоны_ стр.2, 
00000293 

808 724,41 666 008,00 142 716,41 

Система АИИС КУЭ, 00000266 150 470,96 150 470,96  

Система вентиляции и кондиционирования с обвязкой, 
00000223 

9 518 693,64 9 518 693,64  

Система видеонаблюдения, 00000261 207 561,40 207 561,40  

Система дымоудаления для пожаротушения, 00000232 1 334 120,24 1 334 120,24  

Система контроля доступа и вывод информ. АПС на 
ПК, 00000227 

342 980,51 297 389,03 45 591,48 

Системы авар.освещения. вкл.пожарных насосов стр.2, 

00000167 
1 253 048,38 1 253 048,38  

Системы эл/питания стр.1 (дог.4/28 от 24.03.06), 
00000204 

2 665 991,71 2 665 991,71  

Стойка речевого оповещения, 00000229 368 993,77 368 993,77  

Трансформаторная подстанция_18, 00000310 11 379 152,54 2 137 520,50 9 241 632,04 

ЦТП (стр.2), 00000148 545 287,52 545 287,52  

Элетрооборудование Плеханова 4, стр.2 _15, 00000300 742 108,43 602 417,61 139 690,82 

Офисное оборудование 188 179,17 82 622,89 105 556,28 

Процессор, 00-000319 88 679,17 46 802,89 41 876,28 

Ноутбук, 00000320 99 500,00 35 820,00 63 680,00 

Производственный и хозяйственный инвентарь 506 384,39 478 467,97 27 916,42 
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Вывеска световая_стр_2, 00000303 118 644,07 90 727,65 27 916,42 

Перила-ограждения, 00000296 47 796,61 47 796,61  

Стойка иск. камень, 00000295 172 119,13 172 119,13  

Шкаф-купе (стр_2), 00000302 167 824,58 167 824,58  

Другие виды основных средств 3 068 258,62 1 363 698,47 1 704 560,15 

Шлагбаум CAME G 6000_20.12.18, 00-000008 70 508,48 27 741,12 42 767,36 

Водопроводный ввод в здание_Плеханова д.4, 

00000273 
2 837 589,54 1 175 796,75 1 661 792,79 

Сплит. система LG ELECTRONICS, 00000225 160 160,60 160 160,60  

Итого 143 553 855,48 79 037 623,04 64 516 232,44 

В нижеследующей таблице приведена расшифровка строки 1160 «Доходные вложения в материальные ценности» 
бухгалтерского баланса на 31 декабря 2020 г. 

Таблица 9. Расшифровка «Доходных вложений в материальные ценности» ООО «ХХХ» по состоянию на 31 

декабря 2020 г. 

Группировка основных средств Данные на конец периода, руб. 

Наименование 

основного средства 
Стоимость Амортизация (износ) 

Остаточная 

стоимость 

Здания, в том числе: 31 807 591,98 6 865 491,28 24 942 100,70 

Помещение 397,1 кв.м  г. Казань, 00000272 31 563 524,18 6 815 460,62 24 748 063,56 

Помещение нежилое г. Казань 14,4 кв.м., 00000274 244 067,80 50 030,66 194 037,14 
Машины и оборудование (кроме офисного), в том 
числе: 

2 667 844,07 2 259 820,80 408 023,27 

С-ма кондиционирования, Казань_1033 _14, 
00000287 

1 470 644,91 1 245 722,40 224 922,51 

С-ма слаботочная, Казань_1033 _14, 00000288 1 197 199,16 1 014 098,40 183 100,76 
Итого 34 475 436,05 9 125 312,08 25 350 123,97 

Источник: Письмо по запросу №10/210305 от 05.03.2021 г. 
Подробный финансовый анализ хозяйственной деятельности предприятия произведен Оценщиком в разделе 4 
«Анализ финансово-хозяйственной деятельности предприятия» Тома 1 Отчета. 
Сведения об уставном капитале 
Уставный капитал ООО «ХХХ» составляется из номинальной стоимости долей его участников. По состоянию на 
дату оценки уставный капитал Общества составляет 136 310 000 (Сто тридцать шесть миллионов триста десять 
тысяч) рублей РФ. На дату оценки уставный капитал Общества полностью оплачен. 
Согласно Договору купли-продажи доли в уставном капитале ООО «ХХХ» серия 77 АА № 8893869 от 14 марта 
2013 г., по состоянию на 14 марта 2013 г. уставный капитал ООО «ХХХ» составлял 22 410 000,00 рублей РФ. 
Размер доли участника в уставном капитале Общества определяется в процентах или в виде дроби. Общество 
ведет список участников Общества с указанием сведений о каждом участнике Общества, размере его доли в 
уставном капитале Общества и ее оплате, а также о размере долей, принадлежащих Обществу, датах их перехода 
к Обществу или приобретения Обществом (пункты 8.1.2, 8.1.3 Устава). 
В соответствии с п. 8.2 Устава увеличение уставного капитала Общества допускается только после его полной 
оплаты. Оплата долей в уставном капитале Общества может осуществляться деньгами, ценными бумагами, 
другими вещами, имущественными правами либо иными правами, имеющими денежную оценку. 
Увеличение уставного капитала Общества может осуществляться: 

• за счет имущества Общества и (или); 
• за счет внесения дополнительных вкладов в уставный капитал всеми участниками, одним или 

несколькими участниками и (или); 
• за счет вкладов третьих лиц, принимаемых в число участников Общества. 

Решение об увеличении уставного капитала Общества относится к компетенции Общего собрания участников. 
В соответствии с п. 8.3 Устава решение об уменьшении размера уставного капитала относится к компетенции 
Общего собрания участников Общества. 
Уменьшение уставного капитала Общества может осуществляться путем: 

• уменьшения номинальной стоимости долей всех участников Общества в уставном капитале Общества с 
сохранением размера их долей; 

• погашения долей, принадлежащих Обществу. 
Общество обязано уменьшить уставный капитал в случаях, предусмотренных Федеральным законом № 14-ФЗ 
«Об обществах с ограниченной ответственностью» от 08 февраля 1998 г. (далее по тексту настоящего раздела 
Отчета - Федеральный закон «Об обществах с ограниченной ответственностью»). 
В случаях, когда Общество уменьшает уставный капитал по собственной инициативе, оно не вправе уменьшать 
его, если в результате такого уменьшения его размер станет меньше минимального размера уставного капитала, 
определенного в соответствии с Федеральным законом «Об обществах с ограниченной ответственностью» на 
дату представления документов для государственной регистрации соответствующих изменений в Уставе 
Общества. 
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Подробное описание уставного капитала Общества представлено в Уставе Общества. 
Источник: Устав ООО «ХХХ» (вторая редакция), утвержденный Решением № 2 участника ООО «ХХХ» от 07 

декабря 2009 г.; Изменения в Устав ООО «ХХХ» (вторая редакция), утвержденные Решением № 3/2015 
единственного участника ООО «ХХХ» от 31 декабря 2015 г.; Список участников ООО «ХХХ» по состоянию на 16 

марта 2021 г. 
Информация о структуре распределения уставного капитала ООО «ХХХ» по состоянию на дату оценки приведена 
в таблице ниже. 

Таблица 10. Информация о структуре распределения уставного капитала ООО «ХХХ» по состоянию на 16 марта 
2021 г. 

Показатель Характеристика 

Наименование участника - 

Дата государственной регистрации 25 июля 2002 г. 

ОГРН и дата его присвоения - 

ИНН / КПП - 

Место нахождения - 

Номинальная стоимость доли в уставном 
капитале, руб. 

- 

Доля в уставном капитале, % 100% 

Дата приобретения (перехода) доли (части доли) 
в уставном капитале Общества 

14 марта 2013 г. 

Источник: Список участников ООО «ХХХ» по состоянию на 16 марта 2021 г.; сведения об ООО «ХХХ» с сайта 
Федеральной налоговой службы России (http://egrul.nalog.ru/) 

 
Согласно п. 7.1 Устава основные права всех участников Общества: 

• участвовать в управлении делами Общества в порядке, установленном Федеральным законом «Об 
обществах с ограниченной ответственностью», и Уставом; 

• получать информацию о деятельности Общества, знакомиться с его бухгалтерскими книгами и иной 
документацией в порядке, установленном Уставом; 

• принимать участие в распределении прибыли; 
• получить в случае ликвидации Общества часть имущества, оставшегося после расчетов с кредиторами, 

или его стоимость; 
• внести дополнительный вклад в уставный капитал Общества в случае принятия Общим собранием 

участников решения об увеличении уставного капитала за счет внесения дополнительных вкладов 
участниками Общества; 

• подать заявление о внесении дополнительного вклада в уставный капитал Общества; 
• продать или осуществить отчуждение иным образом своей доли или части доли в уставном капитале 

Общества одному или нескольким участникам данного Общества либо другому лицу в порядке, 
предусмотренном Федеральным законом «Об обществах с ограниченной ответственностью» и Уставом; 

• выйти из Общества путем отчуждения своей доли Обществу или потребовать приобретения Обществом 
доли в случаях, предусмотренных Федеральным законом «Об обществах с ограниченной 
ответственностью»; 

• заложить принадлежащую ему долю или часть доли в порядке, предусмотренном Федеральным законом 
«Об обществах с ограниченной ответственностью» и Уставом Общества; 

• вносить предложения о включении в повестку дня Общего собрания участников Общества 
дополнительных вопросов в порядке, установленными Федеральным законом «Об обществах с 
ограниченной ответственностью» и Уставом Общества; 

• участвовать в Общем собрании лично и/или через своих представителей, принимать участие в 
обсуждении вопросов повестки дня и голосовать при принятии решений; 

• требовать созыва внеочередного Общего собрания участников Общества, в порядке, предусмотренном 
Федеральным законом «Об обществах с ограниченной ответственностью» и Уставом; 

• созывать внеочередное Общее собрание участников Общества в случае и порядке, предусмотренными 
Федеральным законом «Об обществах с ограниченной ответственностью» и Уставом; 

• осуществлять иные права, предусмотренные Уставом, законодательством, а также решениями Общего 
собрания участников, принятыми в соответствии с его компетенцией. 

Согласно п. 7.2 Устава основные обязанности всех участников Общества: 
• вносить вклады в имущество Общества в порядке, в размерах, в составе и в сроки, которые 

предусмотрены Федеральным законом «Об обществах с ограниченной ответственностью», Уставом 
Общества и решениями Общего собрания участников Общества о внесении вкладов в имущество 
Общества; 

• не разглашать конфиденциальную информацию о деятельности Общества; 
• выполнять требования Устава Общества и решения его органов; 
• осуществлять иные обязанности, предусмотренные Уставом Общества, законодательством, а также 

решениями Общего собрания, принятыми в соответствии с его компетенцией. 
В соответствии с п. 9.1 Устава участник Общества вправе продать или осуществить отчуждение иным образом 
своей доли или части доли в уставном капитале Общества одному или нескольким участникам Общества. 
Согласие других участников Общества или Общества на совершение такой сделки не требуется. Доля участника 
Общества может быть отчуждена до полной ее оплаты только в части, в которой она оплачена. Участники 
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Общества пользуются преимущественным правом покупки доли или части доли участника Общества по цене 
предложения третьему лицу пропорционально размерам своих долей. 
В соответствии с п. 11.1 Устава участник Общества вправе выйти из Общества путем отчуждения доли Обществу 
независимо от согласия других его участников или Общества. Выход участников Общества из Общества, в 
результате которого в Обществе не остается ни одного участника, а также выход единственного участника 
Общества из Общества не допускается. 
Имущество, переданное Обществу в качестве вкладов в уставный капитал его учредителями (участниками), 
дополнительных вкладов в уставный капитал его участниками, вкладов в уставный капитал третьими лицами, 
принимаемыми в число участников, вкладов участников в имущество Общества, а также произведенное или 
приобретенное Обществом в процессе его деятельности, принадлежит ему на праве собственности (п. 12.1 
Устава). 
Подробное описание прав и обязанностей участников Общества, а также имущества Общества представлено в 
Уставе Общества. 

Источник: Устав ООО «ХХХ» (вторая редакция), утвержденный Решением № 2 участника ООО «ХХХ» от 07 
декабря 2009 г. 

Информация о распределении прибыли Общества 
Согласно п. 13.1 Устава Общество вправе ежеквартально, раз в полгода или раз в год принимать решение о 
распределении чистой прибыли между участниками. 
Решением Общего собрания о распределении чистой прибыли (ее части) между всеми участниками определяется: 

• размер чистой прибыли, подлежащей распределению; 
• форма выплаты; 
• дата выплаты, определяющая срок, в течение которого Общество обязано исполнить свое обязательство 

по выплатам из чистой прибыли. 
Прибыль Общества, предназначенная для распределения между всеми его участниками, распределяется 
пропорционально размерам их долей в уставном капитале. 
Согласно п. 13.2 Устава Общество не вправе принимать решение о распределении прибыли между участниками 
Общества: 

• до полной оплаты всего уставного капитала Общества; 
• до выплаты действительной стоимости доли или части доли участника Общества в случаях, 

предусмотренных Федеральным законом «Об обществах с ограниченной ответственностью»; 
• если на момент принятия такого решения Общество отвечает признакам несостоятельности 

(банкротства) в соответствии с Федеральным законом № 127-ФЗ «О несостоятельности (банкротстве)» 
от 26 октября 2002 г., или если указанные признаки появятся у Общества в результате принятия такого 
решения; 

• если на момент принятия такого решения стоимость чистых активов Общества меньше его уставного 
капитала и резервного фонда или станет меньше их размера в результате принятия такого решения; 

• в иных случаях, предусмотренных федеральными законами. 
Согласно п. 13.3 Устава Общество не вправе выплачивать участникам Общества прибыль, решение о 
распределении которой принято: 

• если на момент выплаты Общество отвечает признакам несостоятельности (банкротства) в соответствии 
с Федеральным законом «О несостоятельности (банкротстве)», или если указанные признаки появятся у 
Общества в результате выплаты; 

• если на момент выплаты стоимость чистых активов Общества меньше его уставного капитала и 
резервного фонда или станет меньше их размера в результате выплаты; 

• в иных случаях, предусмотренных федеральными законами. 
По прекращении указанных выше обстоятельств Общество обязано выплатить участникам Общества прибыль, 
решение о распределении которой между участниками Общества принято. 

Источник: Устав ООО «ХХХ» (вторая редакция), утвержденный Решением № 2 участника ООО «ХХХ» от 07 
декабря 2009 г. 

Информация о резервном фонде 
Согласно статье 30 Федерального закона № 14-ФЗ «Об обществах с ограниченной ответственностью» от 08 
февраля 1998 г. (в действующей редакции): Общество может создавать резервный фонд и иные фонды в порядке 
и в размерах, которые установлены Уставом Общества. Устав ООО «ХХХ» не устанавливает порядок создания и 
размер резервного фонда Общества. В период 2015 – 31.12.2020 гг. резервный фонд у Общества отсутствовал. 

Источник: Устав ООО «ХХХ» (вторая редакция), утвержденный Решением № 2 участника ООО «ХХХ» от 07 
декабря 2009 г.; Бухгалтерская (финансовая) отчетность ООО «ХХХ» за 2015 – 31.12.2020 гг. 

Управление Обществом 
Согласно п. 14 Устава органами управления Общества являются: 

• Общее собрание участников Общества; 
• Генеральный директор (единоличный исполнительный орган). 

По требованию любого из участников Общества для осуществления контроля за правильностью ведения 
финансовой деятельности Общества, Общим собранием участников избирается Ревизор или Ревизионная 
комиссия сроком на один год. Количественный состав этого органа определяется Общим собранием участников, 
на котором принимается соответствующее решение. 
Высшим органом управления Общества является Общее собрание участников Общества (ст. 32 Федерального 
закона «Об обществах с ограниченной ответственностью»). 
Согласно п. 15.1 Устава к компетенции Общего собрания участников Общества относится: 
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1) определение основных направлений деятельности Общества; 

2) принятие решения об участии в ассоциациях и других объединениях коммерческих и некоммерческих 
организаций; 

3) принятие решения о создании филиалов и открытии представительств; 

4) утверждение годовых отчетов и годовых бухгалтерских балансов; 

5) внесение изменений и дополнений в Устав Общества, принятие Устава Общества в новой редакции; 

6) принятие решения о размещении Обществом облигаций и иных эмиссионных ценных бумаг; 

7) принятие решения об утверждении денежной оценки неденежных вкладов, вносимых в уставный капитал 
участниками и третьими лицами; 

8) принятие решения об увеличении уставного капитала Общества; 

9) принятие решения об уменьшении уставного капитала Общества путем уменьшения номинальной 
стоимости долей всех участников Общества в уставном капитале и (или) погашения долей, 
принадлежащих Обществу и о внесении соответствующих изменений в Устав Общества; 

10) принятие решения о внесении участниками Общества вкладов в имущество Общества; 

11) принятие решения о распределении чистой прибыли Общества между участниками Общества; 

12) избрание Генерального директора Общества и прекращение его полномочий; 

13) досрочное прекращение полномочий Генерального директора; 

14) утверждение, внесение изменений в документы, регулирующие внутреннюю деятельность Общества; 

15) принятие решения о порядке проведения Общего собрания участников Общества в части, не 
урегулированной Федеральным законом «Об обществах с ограниченной ответственностью», Уставом и 
внутренними документами Общества; 

16) назначение аудиторской проверки, утверждение аудитора и определение размера оплаты его услуг; 

17) принятие решения о совершении Обществом сделки, в совершении которой имеется заинтересованность; 

18) принятие решения о совершении крупной сделки; 

19) принятие решения о реорганизации или ликвидации Общества; 

20) назначение ликвидационной комиссии и утверждение ликвидационных балансов; 

21) принятие решения о создании юридических лиц с участием Общества, решения о приобретении акций, 
долей, паев в уставных (складочных) капиталах (фондах) юридических лиц и решения об иных способах 
участия Общества в уставном капитале юридических лиц; 

22) иные вопросы, определенные Федеральным законом «Об обществах с ограниченной ответственностью». 

Общее собрание не представительствует по делам Общества, а ограничивает свою деятельность принятием 
решений по делам Общества в рамках своей компетенции. 
Общее собрание участников Общества вправе принимать решения только по вопросам повестки дня, сообщенным 
участникам Общества в соответствии с порядком, установленным Уставом Общества, за исключением случаев, 
если в данном Общем собрании участвуют все участники Общества. 
Решения, принятые Общим собранием, обязательны для всех участников - как присутствующих, так и 
отсутствующих на данном собрании. 
Общее собрание участников Общества может быть очередным или внеочередным. Согласно п. 15.13.1 Устава 
очередное Общее собрание участников проводится не реже одного раза в год, не ранее чем через два месяца и 
не позднее чем через четыре месяца после окончания финансового года. На очередном Общем собрании 
участников ежегодно решается вопрос об утверждении годовых отчетов и годовых бухгалтерских балансов 
Общества. По истечении сроков полномочий Генерального директора, установленных Уставом Общества, на 
очередном Общем собрании также решается вопрос об избрании Генерального директора Общества. 
Согласно п. 15.13.2 Устава внеочередное Общее собрание участников Общества созывается Генеральным 
директором на основании: 

• его собственной инициативы; 
• требования аудитора; 
• требования Ревизионной комиссии (Ревизора); 
• требования участников Общества, обладающих в совокупности не менее чем одной десятой от общего 

числа голосов участников Общества. 
Согласно п. 16.1 Устава к компетенции Генерального директора Общества относятся все вопросы руководства 
текущей деятельностью Общества, за исключением вопросов, отнесенных к компетенции Общего собрания 
участников. Действия и сделки, для совершения которых в соответствии с Уставом Общества и Федеральным 
законом «Об обществах с ограниченной ответственностью» необходимо принятие решения Общим собранием 
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участников Общества, могут быть совершены Генеральным директором только в случае принятия 
соответствующего решения Общим собранием участников Общества. Генеральный директор организует 
выполнение решений Общего собрания участников. 
Согласно п. 16.2 Устава Генеральный директор без доверенности действует от имени Общества, в том числе: 

1) представляет интересы Общества как в Российской Федерации, так и за ее пределами, в том числе в 
иностранных государствах; 

2) совершает сделки от имени Общества, за исключением сделок, для совершения которых в соответствии 

с Уставом требуется принятие решения Общим собранием участников Общества; 

3) имеет право первой подписи под финансовыми документами; 

4) распоряжается имуществом Общества для обеспечения его текущей деятельности в пределах 
компетенции, установленной Федеральным законом «Об обществах с ограниченной ответственностью», 

Уставом и договором, заключенным между ним и Обществом; 

5) выдает доверенности от имени Общества, в том числе с правом передоверия; 

6) издает приказы и дает указания, обязательные для исполнения всеми работниками Общества; 

7) утверждает штаты, заключает и расторгает трудовые договоры с работниками Общества, применяет к 

этим работникам меры поощрения и налагает на них взыскания; 

8) организует ведение бухгалтерского и налогового учета и отчетности Общества; 

9) обеспечивает ведение списка участников Общества в соответствии с требованиями Федерального закона 
«Об обществах с ограниченной ответственностью»; 

10) исполняет другие функции, необходимые для достижения целей деятельности Общества и обеспечения 
его нормальной работы, в соответствии с действующим законодательством, Уставом Общества и 
договором, заключенным между ним и Обществом. 

Согласно п. 16.3 Устава Генеральный директор избирается Общим собранием участников сроком на три года. В 
случае, если по истечении указанного срока не был избран (переизбран) Генеральный директор, полномочия 
Генерального директора продлеваются на следующие три года. Полномочия Генерального директора могут быть 
в любой момент досрочно прекращены по решению Общего собрания участников. 
Генеральный директор несет ответственность перед Обществом за убытки, причиненные Обществу его 
умышленными действиями (бездействием), если иные основания и размер ответственности не установлены 
федеральными законами (п. 16.5 Устава). Генеральный директор, не являющийся участником Общества, 
присутствует на Общем собрании участников без права голоса (п. 16.7 Устава). 
Более подробное описание управления Обществом представлено в Уставе Общества. 

Источник: Устав ООО «ХХХ» (вторая редакция), утвержденный Решением № 2 участника ООО «ХХХ» от 07 
декабря 2009 г. 

Сведения о наличии и условиях корпоративного договора: Корпоративный договор у Общества 
отсутствует. 
Ниже приведена организационная структура Общества на дату оценки. 
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Рисунок 1. Организационная структура ООО «ХХХ» по состоянию на 16 марта 2021 г. 

 
Источник: Письмо по запросу №10/210305 от 05.03.2021 г. 

 
Описание деятельности Общества 
Согласно п. 3.1 Устава целью Общества является извлечение прибыли. Согласно п. 3.2 Устава предметом 
деятельности Общества является: 

 осуществление операций с недвижимым имуществом, в том числе предоставление посреднических услуг 
при покупке, продаже и аренде недвижимого имущества, покупка, продажа земельных участков, 
управление недвижимым имуществом, а также услуга по сдаче в аренду собственного недвижимого 
имущества, материальных средств и иного имущества; 

• эксплуатация зданий и сооружений различного назначения в рамках осуществления своей уставной 
деятельности, организация обслуживания, ремонта и эксплуатации объектов; 

• производство строительно-монтажных работ, в том числе строительство, реконструкция, капитальный и 
текущий ремонт зданий и сооружений; 

 осуществление инженерных изысканий, проектных работ (капитальный ремонт и строительство), 
инжиниринговые услуги, выполнение функций заказчика-застройщика и генерального подрядчика 
строительных работ; 

 оказание посреднических, консультативных, юридических, маркетинговых и прочих работ и услуг 
организациям и предприятиям страны, а также иностранным фирмам и гражданам; 

 разработка, адаптация, производство и реализация программно-технических средств различного 
характера, сопровождения к ним, прикладного программного обеспечения, а также оказание сервисных 
услуг в соответствующей сфере деятельности. 

Согласно п. 3.3 Устава Общество имеет гражданские права и несет гражданские обязанности, необходимые для 
осуществления любых видов деятельности, не запрещенных законом. Отдельными видами деятельности, 
перечень которых определяется федеральным законом, Общество может заниматься только на основании 
специального разрешения (лицензии). 
По данным Заказчика на дату оценки лицензии у ООО «ХХХ» отсутствуют. 

Источник: Устав ООО «ХХХ» (вторая редакция), утвержденный Решением № 2 участника ООО «ХХХ» от 07 
декабря 2009 г.; Письмо по запросу №10/210305 от 05.03.2021 г. 

Таблица 11. Сведения о видах экономической деятельности ООО «ХХХ» по Общероссийскому классификатору 
видов экономической деятельности (ОКВЭД) 

Код ОКВЭД Расшифровка кода 

Сведения об основном виде деятельности 
41.20 Строительство жилых и нежилых зданий 

Сведения о дополнительных видах деятельности 
63.11.1 Деятельность по созданию и использованию баз данных и информационных ресурсов 

Генеральный директор

Главный инженер

Инженер по 
эксплуатации

Техники по 
эксплуатации

Управляющий 
объектом

Главный бухгалтер

Бухгалтер
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64.99 
Предоставление прочих финансовых услуг, кроме услуг по страхованию и пенсионному 

обеспечению, не включенных в другие группировки 

66.19 
Деятельность вспомогательная прочая в сфере финансовых услуг, кроме страхования и 

пенсионного обеспечения 

68.10 Покупка и продажа собственного недвижимого имущества 

68.20 Аренда и управление собственным или арендованным недвижимым имуществом 

68.31.1 
Предоставление посреднических услуг при купле-продаже недвижимого имущества за 

вознаграждение или на договорной основе 

68.31.2 
Предоставление посреднических услуг по аренде недвижимого имущества за вознаграждение 

или на договорной основе 

68.31.3 
Предоставление консультационных услуг при купле-продаже недвижимого имущества за 

вознаграждение или на договорной основе 

68.31.4 
Предоставление консультационных услуг по аренде недвижимого имущества за 

вознаграждение или на договорной основе 

68.32 Управление недвижимым имуществом за вознаграждение или на договорной основе 

70.22 Консультирование по вопросам коммерческой деятельности и управления 

71.11.1 Деятельность в области архитектуры, связанная со зданиями и сооружениями 

Источник: сведения об ООО «ХХХ» с сайта Федеральной налоговой службы России (http://egrul.nalog.ru/) 
 
По данным Заказчика льготы и субсидии в последние три года Обществу не предоставлялись. 

Фактически основным видом деятельности Общества является сдача в аренду собственного недвижимого 
имущества: 

1) Здание, назначение: нежилое, общая площадь 9 219,40 кв. м2, кадастровый номер 77:03:0006001:4147, адрес 
объекта: г. Москва, ул. Плеханова, д. 4, которое является объединённым объектом из ранее учтённых 

инвентарных объектов недвижимости, а именно: 

 здание, назначение: нежилое, общая площадь 8 116,00 кв. м3, кадастровый номер 77:03:0006001:1159, 
адрес объекта: г. Москва, ул. Плеханова, д. 4; 

 здание, назначение: нежилое, общая площадь 1 103,40 кв. м, кадастровый номер 77:03:0006001:1160, 
адрес объекта: г. Москва, ул. Плеханова, д. 4, стр. 2; 

2) Помещение № 1033, назначение: нежилое, общая площадь 397,10 кв. м, этаж 1, номера на поэтажном плане 
1б, 7, 12, кадастровый номер 16:50:110508:947, адрес объекта: Республика Татарстан, г. Казань, ул. Сибгата 
Хакима, д. 17, пом. 1033; 

3) Помещение № 1152, назначение нежилое, общей площадью 14,40 кв. м, этаж цокольный № 1, кадастровый 
номер 16:50:110508:3022, адрес объекта: Республика Татарстан, г. Казань, ул. Чистопольская, д. 38, пом. 
1152. 

Источник: копии документов, используемых Оценщиком и устанавливающих количественные и качественные 
характеристики Объекта оценки 

Таблица 12. Данные о площади нежилого здания в г. Москве, принадлежащего ООО «ХХХ» 

Показатель Значение 

Общая площадь, кв. м 9 789,30 

Полезная площадь, кв. м 6 934,90 

Доля полезной площади в общей площади, % 71% 

Площадь, занятая арендаторами, кв. м 8 408,68 

Доля занятых площадей в общей площади, % 86% 

Источник: Письмо по запросу № 14/09-20 от 14   сентября   2020 г. 

Таблица 13. Данные о площадях нежилых помещений в г. Казани, принадлежащих ООО «ХХХ», по состоянию 

на 16 марта 2021 г. 

Показатель Значение 

Общая площадь, кв. м 411,50 

Полезная площадь, кв. м 411,50 

Доля полезной площади в общей площади, % 100% 

Площадь, занятая арендаторами, кв. м 411,50 

Доля занятых площадей в общей площади, % 100,00% 

Источник: Письмо по запросу №10/210305 от 05.03.2021 г. 
Подробное описание нежилого здания в г. Москве и нежилого помещения общей площадью 397,10 кв. м в г. 
Казани приведено Оценщиком в Томе 2 Отчета. Краткое описание нежилого помещения общей площадью 14,40 
кв. м в г. Казани приведено Оценщиком в п. 5.2.7 Тома 1 Отчета. Ниже в таблице представлен перечень 
арендаторов недвижимого имущества ООО «ХХХ» по состоянию на 16 марта 2021 г. 
 

 
2 Общая площадь здания до проведения перепланировки. Общая площадь здания после проведения 
перепланировки составляет 9 789,30 кв. м (см. Том 2 Отчета) 
3 Общая площадь здания до проведения перепланировки составляла 8 116,00 кв. м. Общая площадь здания после 
проведения перепланировки составляет 8 685,90 кв. м (см. Том 2 Отчета) 
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Таблица 14. Перечень арендаторов недвижимого имущества ООО «ХХХ» по состоянию на 16 марта 2021 г. 

Арендатор 

юридическое 
лицо, ИП 

Площадь 
сдаваемых 

помещений, 
м2  

Базовая 
арендная 

ставка, руб. в 
год за 1 м2, с 

НДС, руб. 

Коммунальные услуги, если 
они включены в арендную 

ставку, руб. в год за 1 м2, с 
НДС 

Ежемесячный 

доход, руб., с 
НДС, руб. 

ООО "Новый Мир Плюс" 115,30 7 285,34 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
70 000,0 

СТРОЙФАКТОР-2000 31,50 9 409,52 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
24 700,0 

ООО "Кампотекс" 670,00 9 786,10 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
546 390,4 

ООО "Кампотекс" 78,00 9 786,10 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
63 609,6 

ЗАО "Ретиноиды" 620,40 16 733,08 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
865 100,0 

ЗАО "Ретиноиды" 112,20 18 900,53 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
177 000,0 

ЗАО "Ретиноиды" 80,00 16 050,00 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
110 000,0 

ООО "СтройПроект" 28,60 11 793,96 793,45р. 30 000,00 

УОМЗ 1 963,00 15 850,47 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
1 272 000,22 

УОМЗ 1 101,00 14 521,39 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
122 221,68 

УОМЗ 1 161,00 17 291,93 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
232 000,00 

УОМЗ 1 104,90 13 778,02 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
120 000,00 

ООО "Цифра Один" 2,80 22 714,29 857,14 5 500,00 

АО "Трансвенд" 1,00 36 000,00 Не возмещаются  3 000,0 

АО "Трансвенд" 1,00 36 000,00 Не возмещаются  3 000,0 

ННПФ 1 683,05 5 775,94 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
810 100,2 

Филиал ЗАО «ННПФ» в 
г.Казани  

397,10 7 687,12 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
256 923,7 

Филиал ЗАО «ННПФ» в 
г.Казани  

14,40 4 170,00 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
5 004,00 

УК ЭКОХЕЛП ООО 18,30 3 278,69 включена в арендную ставку 5 000,00 

ТД "ЭлектромашСервис" 104,12 11 179,41 включена в арендную ставку 97 000,0 

ООО "Вектор" 23,70 4 829,98 233,31р. 10 000,0 

ООО "Люмикс" 38,00 9 957,30 147,97р. 32 000,0 

УОМЗ 1 78,00 13 778,02 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
90 000,0 

КОНФЛЕКС 9,20 8 347,83 652,17 6 900,0 

 ООО «Оптимальные 

системы « 
51,00 11 876,53 594,06 53 000,0 

ООО "Савари-С" 13,00 10 153,85 184,62 11 200,0 

СПЕЦ-РАДИО АО НПП 105,00 12 000,00 

Электроэнергия возмещается 

отдельно пропорционально 
занимаемой площади. 

105 000,0 

АО НЦ ПЭ 989,80 12 608,61 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
1 040 000,0 

ИП Анисимова  14,70 9 224,49 571,4 12 000,0 

ЦЕНТР КРОВЛИ ДС 47,50 8 665,11 177 35 000,0 

ИП Сафронова  421,60 4 653,70 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
135 000,0 

ООО "ТЕПЛОПРИБОР-ИТ" 328,40 9 500,61 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
260 000,0 

РОССИЙСКОЕ ОБЩЕСТВО 

АНГИОЛОГОВ 
30,98 8 018,08 включена в арендную ставку 20 700,0 

ИП Бодарева Людмила 
Анатольевна 

103,73 8 657,74 250 77 000,0 

ООО "ИТ-СЛУЖБА" 85,00 11 405,94 594,06 85 000,0 

ИП Ефимова 80,30 10 236,61 
Электроэнергия возмещается 

отдельно  
68 500,0 

ООО "Лента" 88,30 12 818,23 500,0 98 000,0 

ООО "Северовосток" 14,40 9 428,57 571,4 12 000,0 

ИП Романова Мария 

Юрьевна 
48,10 9 000,00 включена в арендную ставку 36 075,0 

ООО "ЛайтЛинк" 17,00 10 588,24 включена в арендную ставку 15 000,0 

ООО "АРС-Профи" 11,60 4 137,93 включена в арендную ставку 4 000,0 
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КОСМЕДФАРМ ООО 9,70 6 185,57 включена в арендную ставку 5 000,0 

ООО "Русско-Китайское 
Коммуникационное 

агенство" 

22,60 8 878,58 147,97 17 000,0 

ООО "ГОРСТРОЙ" 8,10 8 296,30 740,74 6 100,0 

Всего 7 927,38    7 053 024,82 

Источник: Письмо по запросу №10/210305 от 05.03.2021 г. 

 

Таблица 15. Штатное расписание ООО «ХХХ» по состоянию на 16 марта 2021 г. 

 
Источник: Штатное расписание ООО «ХХХ». 

 
В нижеследующей таблице представлены финансовые результаты деятельности ООО «ХХХ» за 2015 – 
31.12.2020 гг.  

Таблица 16. Финансовые результаты деятельности ООО «ХХХ» за 2015 – 31.12.2020 гг. (тыс. руб.) 

Наименование 
показателя 

Код 
строки 

2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

Выручка 2110 89 746 78 492 75 587 79 940 79 854 76 143 

Себестоимость продаж 2120 (55 729)  (49 717)  (48 612)  (49 715)  (52 946)  (51 391)  

Валовая прибыль 
(убыток) 

2100 34 017 28 775 26 975 30 225 26 908 24 752 

Коммерческие расходы 2210 0 0 0 0 0 0 

Управленческие расходы 2220 0 0 0 0 0 0 

Прибыль (убыток) от 
продаж 

2200 34 017 28 775 26 975 30 225 26 908 24 752 

Доходы от участия в других 
организациях 

2310 0 0 0 0 0 0 

Проценты к получению 2320 754 2 717 1 550 1 025 2 295 1 721 

Проценты к уплате 2330 (143)  (25)  0 0 0 0 

Прочие доходы 2340 440 2 258 97 356 14 3 824 

Прочие расходы 2350 (7 405)  (7 174)  (14 965)  (16 570)  (12 304)  (9 171)  

Прибыль (убыток) до 
налогообложения 

2300 27 663 26 551 13 657 15 036 16 913 21 126 

Текущий налог на прибыль 2410 0 0 (1 736)  (2 131)  (1 739)  (3 490)  

в т.ч. постоянные налоговые 
обязательства (активы) 

2421 291 (180)  (802)  (1 289)  (6)  0 

Изменение отложенных 

налоговых обязательств 
2430 0 0 (1)  (39)  (8)  0 

Изменение отложенных 
налоговых активов 

2450 (5 824)  (5 490)  (1 796)  (2 095)  (1 641)  0 

Прочее 2460 0 0 0 0 (1)  0 

Чистая прибыль (убыток) 2400 21 839 21 061 10 124 10 771 13 524 17 636 

Результат от переоценки 
внеоборотных активов, не 

включаемый в чистую 

прибыль (убыток) периода 

2510 0 0 0 0 0 0 

Результат от прочих 
операций, не включаемый в 

чистую прибыль (убыток) 
периода 

2520 0 0 0 0 0 0 
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Совокупный финансовый 
результат периода 

2500 21 839 21 061 10 124 10 771 13 524 17 636 

Источник: Бухгалтерская (финансовая) отчетность ООО «ХХХ» за 2015 – 31.12.2020 гг. 
 

Таблица 17. Расшифровка выручки ООО «ХХХ» за 2015 – 31.12.2020 гг. (тыс. руб.) 

№ 
п/п 

Показатель 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

1 Аренда нежилых помещений 82 694 71 770 69 050 71 645 71 435 70 080 

2 Прочие доходы, в том числе: 7 052 6 722 6 537 8295 
 

8419 
6063 

2.1 
Агентское вознаграждение 
(телекоммуникационные услуги) 

274 266 427 593 608 557 

2.2 Парковка (допуск автотранспорта) 1 105 1 226 972 914 956 654 

2.3 
Комиссия за предоставление 
коммунальных услуг 

234 149 140 300 348 142 

2.4 
Коммунальные расходы (переменная 
часть арендной платы)  

5 439 5 045 4 737 6464 6484 4687 

2.5 Аренда ячеек/ юридического адреса 0 36 261 24 23 23 

  Итого выручка 89 746 78 492 75 587 79 940 79 854 76 143 

Источник: Письмо №10/210305 от 05.03.2021 г. 
Структура выручки за ретроспективный период будет проанализирована Оценщиком в п. 5.2.4.1 Тома 1 Отчета. 
По данным Заказчика и исходя из основного вида деятельности Общества, сезонность деятельности компании 
отсутствует. 
Расшифровка строки «Себестоимость продаж» за 2015 – 31.12.2020 гг. приведена Оценщиком в таблице ниже. 

Таблица 18. Расшифровка себестоимости продаж за 2015 – 31.12.2020 гг. (тыс. руб.) 

№ 

п/п 
Показатель 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

1 
Заработная плата (с учётом 

использования сумм резерва на 
предстоящую оплату отпусков) 

7 044 7 420 7 334 7581 8053 8598 

2 
Страховые взносы (с учётом 

использования сумм резерва на 
предстоящую оплату отпусков) 

1 854 1 993 1 976 2080 2233 2412 

3 
Резерв на предстоящую оплату 

отпусков работникам (оценочное 
обязательство) 

794 827 339 244 259 322 

4 Амортизация основных средств 8 433 8 910 8 941 9476 9567 9474 

5 

Содержание зданий, инженерных 
сетей и прилегающей территории 
(расходы по уборке помещений, 

территории, вывоз мусора, 

обслуживание ливневой 
канализации, мытьё окон и 

прочее) 

3 182 4 045 3 998 3813 4600 4870 

6 

Текущий плановый ремонт и ТО 

инженерных сетей и прилегающей 

территории (лифтов, узла учёта 
тепловой энергии, охранно-

пожарной сигнализации, системы 

вентиляции и кондиционирования) 

2 758 3 696 3 480 2896 3285 3435 

7 
Коммунальные платежи 

(водоснабжение, теплоснабжение, 
электроэнергия) 

8 077 8 119 8 114 9951 9454 7553 

8 Услуги связи и интернет 75 64 61 50 53 45 

9 Услуги по охране объектов 5 290 6 084 6 084 6084 6264 6264 

10 
Ремонтные работы (зданий, 
помещений, инженерного 

оборудования, асфальта) 

9 234 903 1 301 322 2539 489 

11 Страхование имущества 196 193 192 192 192 192 

12 Аренда земельного участка 3 611 3 611 3 055 3055 2054 1463 

13 Земельный налог г. Казань 0 0 0 0 0 0 

14 
Административно-коммерческие 

расходы, в том числе: 
5 181 3 852 3 737 3971 4392 6274 

14.1 

Аудиторские услуги, 
консультационные, 

консалтинговые, юридические 
услуги 

3 792 3 278 3 157 3180 3370 4459 
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14.2 Прочие расходы 1 389 574 580 791 1023 1815 

Итого себестоимость продаж 46 934 55 729 49 717 49 715 52 946 25 543 

Источник: Письмо №10/210305 от 05.03.2021 г. 
 

Структура себестоимости продаж за ретроспективный период будет проанализирована Оценщиком в п. 5.2.4.2 
Тома 1 Отчета. 
Перспективы развития Общества 
В данном разделе Отчета Оценщик приводит прогнозные данные, включая бюджеты, бизнес-планы и иные 
внутренние документы организации, ведущей бизнес, устанавливающие прогнозные величины основных 
показателей, влияющих на стоимость Объекта оценки. 
Заказчиком не предоставлен прогноз основных показателей финансово-хозяйственной деятельности ООО «ХХХ».  
Прогноз капитальных вложений во внеоборотные активы на 2021-2025 года производится расчетным методом в 
разделе 5.2. Тома 1 Отчета. 

Таблица 19. Прогноз капитальных вложений ООО «ХХХ» на 2020 - 2024 год (без учета НДС, тыс. руб.) 

Наименование показателя 2019 г. 2020 г. 2021 г. 2022 г. 2023 г. 2024 г. 2025 г. 

Капитальные вложения, тыс. руб.  783 143 Н.д. Н.д. Н.д. Н.д. Н.д. 

 
По данным Заказчика привлечение Обществом кредитов и займов в ближайшие пять лет не планируется. В 
будущем Общество планирует осуществлять деятельность в том же ключе, что и на дату оценки (основной вид 
деятельности - сдача в аренду недвижимого имущества).  
Выводы: 

 Объектом оценки является ООО «ХХХ». 
 ООО «ХХХ» зарегистрировано 20 июня 2005 г., юридический (фактический) адрес Общества: 111123, г. 

Москва, ул. Плеханова, д. 4. 
 Основной вид деятельности ООО «ХХХ» - сдача в аренду недвижимого имущества. Сезонность 

деятельности Общества отсутствует. Основным арендатором ООО «ХХХ» является АО «ПО «УОМЗ». Доля 
дохода, приносимого данным арендатором, в общем объеме реализации за месяц составляет 24,7%. 

 Вид деятельности Общества обуславливает распределение его активов: основными активами Общества 
являются основные средства и доходные вложения в материальные ценности, за счет которых оно и 
получает большую часть прибыли. Обществу принадлежит одно нежилое здание в г. Москве и два 
нежилых помещения в г. Казани. 

 На дату оценки филиалы и представительства у ООО «ХХХ» отсутствуют, Общество не имеет дочерних 
и зависимых предприятий. 

 Уставный капитал ООО «ХХХ» на дату оценки составляет 136 310 000 руб. На дату оценки уставный 
капитал Общества полностью оплачен. 

 100% доля в уставном капитале ООО «ХХХ» принадлежит АО «Компания» Д.У. Закрытым паевым 
инвестиционным фондом прямых инвестиций «Седьмой национальный». 

 Высшим органом управления Общества является Общее собрание участников Общества. Руководство 
текущей деятельностью Общества осуществляется единоличным исполнительным органом - 
Генеральным директором (по состоянию на дату оценки Генеральным директором является Иванов Иван 
Иванович). 

 По итогам 2015 - 2021 гг. Общество имеет положительный финансовый результат от осуществления 
своей деятельности (имеется чистая прибыль).  

 Общество планирует осуществлять деятельность в том же ключе, что и на дату оценки (основной вид 
деятельности - сдача в аренду недвижимого имущества). 
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3. АНАЛИЗ РЫНКА ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ, ЦЕНООБРАЗУЮЩИХ ФАКТОРОВ, А ТАКЖЕ ВНЕШНИХ 

ФАКТОРОВ, ВЛИЯЮЩИХ НА ЕГО СТОИМОСТЬ 

3.1 АНАЛИЗ ВЛИЯНИЯ ОБЩЕЙ ПОЛИТИЧЕСКОЙ И СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКОЙ ОБСТАНОВКИ В РФ 

Раздел «Анализ рынка объекта оценки, а также анализ других внешних факторов, не относящихся 
непосредственно к объекту оценки, но влияющих на его стоимость». 
Анализ общеэкономической ситуации в РФ (основные тенденции, прогнозы); 
При составлении аналитического материала были использованы следующие источники информации: 
Источники аналитической информации 

Наименование обзора Авторство Источник получения информации 

«Экономическая ситуация в 
России в январе 2021 года» 

АРРН НО «СтатРиелт» 

https://statrielt.ru/statistika-
rynka/pokvartalnaya-statistika/108-arkhiv-

analiz-obshchej-politicheskoj-i-sotsialno-
ekonomicheskoj-obstanovki/2323-arkhiv-pdf-

analiz-obshchej-politicheskoj-i-sotsialno-
ekonomicheskoj-obstanovki 

«Обзор рынка недвижимости 
города Москвы» 

Департамент градостроительной 
политики города Москвы 

Официальный сайт: 
http://docplayer.ru/72275740-Departament-

gradostroitelnoy-politiki-goroda-moskvy-obzor-
rynka-nedvizhimosti-goroda-moskvy-yanvar-

2018.html 

«Анализ рынка машиномест 
г. Москвы» 

Компания «Атлант Оценка» 
Официальный сайт: 

https://atlant-mos.com/ 

«Анализ рынка паркингов 

при жилых комплексах» 

Компания «Индикаторы рынка 

недвижимости» 

Официальный сайт: 

https://www.irn.ru/articles/40466.html 

 
Экономическая ситуация в России. Январь 2021 года 
Обязательными условиями для стабильного функционирования и развития рынка недвижимости являются:  
1. Политическая и экономическая устойчивость, положительная динамика развития страны и региона 
местоположения,  
2. Максимально широкое и открытое (по характеристикам и цене) предложение объектов недвижимости 
(офисов, торговых и складских площадей, квартир и индивидуальных домов, разных по местоположению и 
площади, количеству комнат и уровню комфорта),  
3. Постоянство доходов и рост денежных накоплений потенциальных покупателей (населения и бизнеса).  
 
Рынок недвижимости локализован в пределах района местоположения объекта, поэтому «ассортимент» и 
качество объектов, а также доходы населения и бизнеса прямо зависят от уровня развития и состояния 
региональной экономики, перспектив развития региона, состояния строительной отрасли и местной 
промышленности стройматериалов, которые, в свою очередь, основаны на прочности и стабильности 
государства, на благоприятных условиях развития предпринимательства, а также обусловлены общим 
состоянием экономики и финансов страны, состоянием государственного бюджета, исполнением федеральных 
целевых программ, определяющих направления, структуру и темпы развития страны и каждого из регионов. 
 
Положение России в мире 
Сегодняшнее геополитическое и экономическое положение страны характеризуется следующими фактами и 
событиями:  
1. Россия занимает самую значительную долю крупнейшего материка - Евразии, граничит по суше с 14 
государствами и омывается водами тринадцати морей мирового океана, имея транспортные выходы в любую 
страну мира. Россия обладает самой большой территорией и самыми крупными запасами ключевых природных 
и энергетических ресурсов. Страна лидирует среди всех стран мира по количеству разведанных запасов 
природного газа и древесины, занимает второе место в мире по запасам угля, третье - по месторождениям 
золота, второе - по редкоземельным минералам. Это даёт огромные возможности экономического развития и 
роста благосостояния российского народа.  
2. Современная Россия унаследовала от СССР высокоразвитую энергетическую систему (электростанции и 
месторождения нефтегазового сектора, магистральные, распределительные сети и трубопроводы), развитую 
тяжёлую и машиностроительную индустрию, самую передовую оборонную промышленность, сильнейший 
научный потенциал, одну из лучших высшую школу, всеобщее универсальное среднее образование, системное 
здравоохранение и социальное обеспечение граждан. В результате, сегодня Россия, как правопреемница СССР, 
играет ведущую военно-политическую роль в мире, являясь одним из пяти основных членов Совета 
безопасности ООН (наряду с Индией, Китаем, США и Францией) и имея второй в мире по мощности, после США, 
военный потенциал.  
3. Отношения частной собственности и стремление частного лица к прибыли, сложившиеся в стране в 
последние 30 лет, наряду с пороками и недостатками, характерными для любого капиталистического общества 
(коррупция, социальное расслоение), легли в основу стимулирования труда, свободного рыночного 
ценообразования, предпринимательской активности, конкуренции, развития технологий с целью 
удовлетворения потребительского спроса, создания товарного многообразия, повышения качества и 
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потребительских свойств товаров. Частная собственность особенно эффективна на потребительском рынке, где 
огромному числу потребителей (населению) требуются всевозможные товары с самыми различными 
свойствами. Государственная (и муниципальная) собственность сохраняются в производстве и обмене 
объектами и товарами, имеющими оборонное значение, а также предназначенными для экономической 
безопасности и стабильности страны.  
Для обеспечения активности и свободы предпринимательства и конкуренции созданы механизмы и органы 
государственного регулирования и контроля, эффективность которых совершенствуется по мере развития 
рынка и развития общественных отношений. Свободный рынок сбалансировал спрос и предложение как по 
продуктам питания и бытовым товарам, так и по продукции производственного назначения. Рыночные 
принципы заставляют частные и государственные предприятия работать самостоятельно, прибыльно и 
конкурентно, освобождая экономику (и во многом - государство) от убыточных и неэффективных предприятий. 
Рыночные условия наряду с государственным регулированием ведут к росту производства востребованных 
обществом отраслей экономики, росту качества и конкурентоспособности товаров.  
4. В течение последних двадцати лет вместе с восстановлением экономики (после её падения в 90-х годах 
двадцатого века) развивались международная кооперация и специализация России, как крупнейшего мирового 
экспортёра энергетических ресурсов (природный газ, нефть, электроэнергия), металлов, продукции оборонной 
промышленности, а также программного обеспечения, экологически чистой сельскохозяйственной продукции. 
Благодаря этому накапливались золотовалютные резервы (с 12,5 млрд.долл. США на 31.12.1999 до 592,4 
млрд.долл. США на 25.12.2020 года). Госбюджет стал профицитным, что позволило сбалансировать бюджетную 
сферу, принимать и исполнять социальные программы и перспективные программы инфраструктурного 
развития страны, укрепить обороноспособность. В этот период в страну импортируются современные средства 
производства (оборудование, станки, сельскохозяйственная техника, транспортные средства, строительные и 
сельскохозяйственные машины и их комплектующие) и товары потребления широкого ассортимента. Построены 
новые высокотехнологичные производства, в том числе с участием международных корпораций. Всё это 
позволило удовлетворить внутренний спрос в высококачественной производственной и бытовой продукции 
лучших мировых производителей, потребительских товарах лучших мировых брэндов.  
Укрепление государственных структур и экономические успехи в первом десятилетии 21 века позволили вести 
самостоятельную внешнюю и внутреннюю политику в интересах страны и российского народа, что было 
встречено США как стремление подорвать их мировое экономическое и политическое лидерство, сложившееся 
с 90-х годов прошедшего столетия после распада СССР. США, оказывая давление на страны Евросоюза, стали 
всеми способами противодействовать экономическому развитию России. Любое проявление Россией 
самостоятельности, независимости и взаимовыгодного сотрудничества с развитыми странами встречается 
экономическими санкциями и ограничениями со стороны стран Запада. Более того, сразу после распада СССР в 
1991 году, вокруг границ России Соединенными Штатами начал создаваться пояс политической напряженности 
и конфликтов (страны Прибалтики, Грузия, Украина, Белоруссия, Армения, страны Средней Азии), что 
заставляет Россию укреплять свою обороноспособность.  
5. В конце 2019 года человечество столкнулось с новой, ранее неизученной смертельно опасной вирусной 
инфекцией COVID-19. Быстрое распространение эпидемии по всему миру потребовало от всех стран введения 
строгих карантинных мер, была остановлена работа многих предприятий и организаций. В результате, в первой 
половине 2020 года падение ВВП разных стран составило от 5 до 20%. Влияние весенней 2020 года волны 
пандемии сократило спрос на товары и обрушило мировые рынки. Обострились как международные, так и 
внутренние проблемы стран: территориальные споры и межнациональная вражда, социальное и 
имущественное расслоение, внутренние политические конфликты. Резкий рост безработицы, банкротства 
бизнеса и домохозяйств, взаимные неплатежи привели к социальной напряжённости по всему миру. После 
летнего спада пандемии, начиная с осени, и особенно, зимой, распространение инфекции вновь обострилось 
по всему миру. Появляются новые опасные штаммы короновируса.  
В этих условиях Россия одна из первых разработала, испытала и зарегистрировала наиболее безопасные и 
эффективные вакцины от COVID-19, а в настоящее время начала повсеместную вакцинацию населения. Это 
снизит риски массовых потерь жизни людей, а также значительного падения российской экономики. Вакцину 
также закупили ряд других стран. 
6. Государством определены главные цели развития Российской Федерации на период до 2030 года:  
- сохранение населения, здоровье и благополучие людей;  
- возможности для самореализации и развития талантов;  
- комфортная и безопасная среда для жизни;  
- достойный, эффективный труд и успешное предпринимательство;  
- цифровая трансформация.  
В рамках национальной цели "Комфортная и безопасная среда для жизни" планируется улучшение жилищных 
условий не менее 5 млн семей ежегодно и увеличение объёма жилищного строительства не менее чем до 120 
млн кв. метров в год, улучшение качества городской среды, существенное улучшение качества дорожной сети. 
Это поддержит население, бизнес и экономику.  
7. Основные макроэкономические показатели России в период 2000 - 2020 годы были положительные, 
среднегодовой прирост ВВП составил +3,7%. При этом, на динамику развития прямо влияют внешние факторы: 
в 2009 году в условиях мирового финансового кризиса, начавшегося с США, ВВП России снизился на -7,8%, по 
итогам 2015 года, года обрушения мировых цен на нефть с 110 до 25 долл. США/барр, снижение составило -
2%, в другие 18 лет стабильного роста мировой экономики ВВП России росло в среднем на +4,6% ежегодно.   
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3.2 ОБЗОР РЫНКА МАКРОЭКОНОМИЧЕСКИХ ПОКАЗАТЕЛЕЙ 

О динамике промышленного производства. Январь 2021 года  
(источник: http://economy.gov.ru) 

Промышленное производство в конце 2020 г. продолжило восстанавливаться – до -2,5% г/г в 4кв20 после -
4,8% г/г в 3кв20 и -6,7% г/г во 2кв20. В декабре промышленное производство практически вышло на уровень 
предыдущего года (-0,2% г/г после -1,5% г/г в ноябре) за счет сильных показателей обрабатывающей 
промышленности. В целом за 2020 г. показатели промышленного производства (-2,9% 1) оказались 
лучше прогнозов. 
Обрабатывающая промышленность по итогам 2020 г. показала умеренный рост (+0,3%). При этом в 4кв20 
выпуск обрабатывающих отраслей на 1,1% г/г превысил уровни 2019 года (после снижения на -0,1% г/г в 3кв20 
и -5,2% г/г во 2кв20), а в декабре был зафиксирован самый высокий с марта рост на 4,4% г/г. 
В 2020 г. драйверами роста, как и в предыдущие годы, оставались химический комплекс (+8,8% в 2020 г., в 
том числе фармацевтика: +23,0%) и пищевая отрасль (+3,1%). Положительную динамику также 
продемонстрировала легкая промышленность (+1,1% по итогам года) и деревообработка (+0,5%). 
Вместе с тем в условиях снижения инвестиционной активности и внешнего спроса отрицательный вклад в 
динамику обрабатывающей промышленности внесли машиностроительный и металлургический комплексы. 
Снижение объемов перевозок и, как следствие, спроса на моторные топлива в условиях действия карантинных 
ограничений в России и в мире обусловили отрицательные показатели нефтепереработки. 
При этом основной вклад в снижение промышленного производства по итогам 2020 г. внесла добыча полезных 
ископаемых (-7,0%, вклад в динамику промышленного производства в целом -2,7 п.п. из -2,9%), в первую 
очередь – за счет сокращения добычи нефти в условиях действия соглашения ОПЕК+ (-8,7% в натуральном 
выражении). В декабре показатели добывающей промышленности сохранялись на низких уровнях (-8,5% г/г 
после -7,5% г/г в ноябре). 

 

 
Источник информации: http://economy.gov.ru 

 

3.3 АНАЛИЗ ВЛИЯНИЯ ОБЩЕЙ ПОЛИТИЧЕСКОЙ И СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКОЙ ОБСТАНОВКИ В РЕГИОНЕ 

РАСПОЛОЖЕНИЯ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

В рамках настоящего Отчета оценивается справедливая стоимость ООО «ХХХ». ООО «ХХХ» расположено по 
адресу: 111123, г. Москва, ул. Плеханова, д. 4.  
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Далее представлено описание региона местоположения Общества. 

Москва – столица Российской Федерации, город федерального значения, административный центр 
Центрального федерального округа и центр Московской области, в состав которой не входит. Крупнейший по 
численности населения город России и её субъект. Население г. Москвы по состоянию на 01 января 2018 г. 
составляет 12 506 468 человек. Москва - самый населённый из городов, полностью расположенных в Европе, 
входит в первую десятку городов мира по численности населения.  

Москва - крупнейший в общероссийском масштабе финансовый центр, международный деловой центр и центр 
управления большой частью экономики России, крупнейший транспортный узел страны. Москва занимает 
выгодное геополитическое положение, находясь на границе европейского и азиатского экономических 
пространств, пересечении крупных транспортных путей, финансовых и товарных потоков. 

Рисунок 2. Административные округа г. Москвы 

 

1. Центральный административный округ 
2. Северный административный округ 
3. Северо-Восточный административный 
округ 
4. Восточный административный округ 
5. Юго-Восточный административный округ 
6. Южный административный округ 
7. Юго-Западный административный округ 
8. Западный административный округ 
9. Северо-Западный административный округ 
10. Зеленоградский административный округ 
11. Новомосковский административный округ 
12. Троицкий административный округ 

Источник: информационный портал ru.wikipedia.org (https://ru.wikipedia.org/wiki/Москва) 

Зеленоградский административный округ является эксклавом: со всех сторон он окружён территорией 
Московской области, на юго-востоке граничит с городским округом Химки, во всех остальных направлениях - с 
Солнечногорским районом Московской области. В свою очередь, округа Москвы (кроме Новомосковского и 
Троицкого) делятся на районы, всего в Москве 125 районов. Несколько районов Москвы являются эксклавами. 
Управление округами осуществляют окружные префектуры, районами - районные управы. 

Источник: информационный портал ru.wikipedia.org (https://ru.wikipedia.org/wiki/Москва) 

ООО «ХХХ» расположено в районе Перово Восточного административного округа г. Москвы. 

Перово — район (а также одноимённое внутригородское муниципальное образование г. Москвы) в Восточном 
административном округе города Москвы, административная единица третьего уровня. В настоящее время 
Перово - один из крупнейших районов г. Москвы. Площадь района – 9,73 кв. км. Численность населения района 
на 01 января 2017 г. составляет 140 714 человек (1,14% населения г. Москвы). Перово — один из 
промышленных центров Москвы. В районе две станции метро: «Перово» и «Шоссе Энтузиастов» Калининско-
Солнцевской линии Московского метрополитена, одна станция Московского Центрального кольца - 
«Андроновка». 

Источник: информационный портал ru.wikipedia.org (https://ru.wikipedia.org/wiki/Перово_(район_Москвы)) 

Существенное влияние на деятельность Общества оказывают как общие изменения в государстве, так и 
развитие региона. Значительное влияние на деятельность Общества могут оказать решения местных, 
региональных и государственных властей в отношении налогообложения, тарифов, квот, торговых барьеров, 
валютного регулирования, лицензионной и антимонопольной политики, установления процентных ставок. 

Источник: анализ, выполненный Оценщиком 

http://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/e/e1/Msk_all_districts.svg
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Таблица 20. О социальном и экономическом положении г. Москвы  

за январь 2021 года 

Наименование показателя Фактически 

К соответствующему 

периоду предыдущего 
года, % 

Индекс промышленного производства4,5   

январь 2021 года в % к декабрю 2020 года 75,3 х 

январь 2021 года в % к январю 2020 года 107,9 х 

Оборот организаций, миллионов рублей2 4229381,5 115,96 

Объем отгруженных товаров собственного  

производства, выполненных работ и услуг  
собственными силами по видам экономической деятельности, 
миллионов рублей2: 

706290,6 107,9 

добыча полезных ископаемых 110499,8 77,43 

обрабатывающие производства 502935,3 117,33 

обеспечение электрической энергией,  
газом и паром; кондиционирование воздуха  

83208,7 114,63 

водоснабжение; водоотведение, организация сбора и 
утилизации отходов, деятельность по ликвидации 
загрязнений 

9646,8 97,23 

Производство продукции животноводства  
в хозяйствах всех категорий: 

  

скот и птица в живом весе, тонн 115,1 49,7 

молоко, тонн 451,3 20,7 

яйца, тыс. штук 57,2 99,0 

Индекс потребительских цен и тарифов  

на товары и услуги: 
  

январь 2021 года в % к декабрю 2020 года 100,9 х 

январь 2021 года в % к январю 2020 года 104,3 х 

Стоимость условного (минимального) набора продуктов 
питания, входящих в потребительскую корзину, в январе 2021 
года, рублей 

5464,32 101,17 

Численность официально зарегистрированных безработных 

лиц на конец января 2021 года,  
человек 

73801 76,54 

Уровень официальной (или регистрируемой)  
безработицы на конец января 2021 года,  

в процентах 

1,0 х 

Грузооборот грузовых автомобилей  
организаций, не относящихся к субъектам  
малого предпринимательства, всех видов  

экономической деятельности,  
миллионов тонно-километров8 

470,8 118,01 

Пассажирооборот, автобусов  
(по маршрутам регулярных перевозок)  

юридических лиц за январь 2021 года,  
миллионов пассажиро-километров1 

270,2 63,6 

январь 2021 года в % к декабрю 2020 года 85,7 х 

Выполнено работ и услуг собственными силами 
организаций по виду деятельности  

«Строительство», миллионов рублей1 
66313,4 121,89 

Просроченная задолженность по заработной  
плате на 1 февраля 2021 года, тысяч рублей 

41017 86,210 

Оборот розничной торговли по всем каналам 
реализации, миллионов рублей1 

454486,8 104,12 

январь 2021 года в % к декабрю 2020 года  80,12 х 

 
4 Индекс промышленного производства исчисляется по видам деятельности «Добыча полезных ископаемых», 
«Обрабатывающие производства», «Обеспечение электрической энергией, газом и паром; кондиционирование 
воздуха», «Водоснабжение; водоотведение, организация сбора и утилизации отходов, деятельность по 
ликвидации загрязнений» на основе данных о динамике производства важнейших товаров-представителей (в 
натуральном и стоимостном выражении). В качестве весов используется структура валовой добавленной 
стоимости по видам экономической деятельности 2018 базового года 
5 Оперативные данные 
6 Темп роста (снижения) в фактических ценах 
7 К предыдущему месяцу 
8 Оперативные данные 
9 В сопоставимых ценах 
10 К предыдущему месяцу 
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Оборот оптовой торговли в организациях  
всех видов экономической деятельности,  
миллионов рублей1 

2431374,2 101,32 

январь 2021 года в % к декабрю 2020 года  70,42 х 

Товарные запасы в организациях розничной  
торговли на 1 февраля 2021 года1 

  

миллионов рублей 352138,2 78,82,3 

уровень запасов, дней торговли 29 100,03 

Оборот общественного питания, 
миллионов рублей1 

17277,0 92,72 

Объем платных услуг, оказанных населению, 
миллионов рублей1 

124666,7 76,82 

январь 2021 года в % к декабрю 2020 года  92,72 х 

Ввод в действие жилых домов за счет всех  
источников финансирования,  
тыс. кв. м. общей площади 

277,711 41,512 

Источник: Доклад «Социально-экономическое положение в Москве 2020 год.» (ttps:// https://mtuf.ru) 

 
Выводы: 

 ООО «ХХХ» расположено по адресу: 111123, г. Москва, ул. Плеханова, д. 4. 

 Москва - крупнейший в общероссийском масштабе финансовый центр, международный деловой центр 
и центр управления большой частью экономики России, крупнейший транспортный узел страны. 
Население г. Москвы составляет 12 648,3 тыс.человек. 

 По итогам января 2021 года г. уровень официальной (или регистрируемой) безработицы составил 1%.  

 Индекс промышленного производства за январь 2021 г. вырос на 107,9 % к прошлогодним значениям. 

 Индекс потребительских цен и тарифов за январь 2021 г составил 104,3 к прошлогодним значениям. 

 
Прогноз социально-экономического развития Российской Федерации до 2024 года 

Прогноз основных макроэкономических параметров социально- экономического развития Российской 
Федерации до 2024 г. разработан в составе трех основных вариантов - базового, консервативного и целевого. 

Важными факторами, оказывающими воздействие на развитие ситуации в российской экономике, на прогнозном 
горизонте будут оставаться основополагающие принципы бюджетной и денежно-кредитной политики. 

Во всех трех вариантах прогноза предполагается, что Банк России будет продолжать проводить денежно-
кредитную политику в рамках режима таргетирования инфляции, что должно обеспечить значение инфляции 
вблизи целевого уровня 4% на протяжении всего прогнозного периода. 

Как и ранее, во все три варианта прогноза заложена реализация бюджетной политики в соответствии с новой 
конструкцией бюджетных правил, которая предусматривает фиксацию базовой цены нефти марки «Юралс» на 
уровне 53 долларов США за баррель в реальном выражении (в ценах 2017 г.). Таким образом, все сценарии 
прогноза предполагают взаимоувязку первичных расходов федерального бюджета с нефтегазовыми доходами, 
рассчитанными при базовой цене на нефть.  

Важной частью общей макроэкономической политики также является тарифное регулирование. Благоприятное 
влияние на внутренние макроэкономические условия будут также оказывать законодательное регулирование 
неналоговых платежей, реформа контрольно-надзорной деятельности и модернизация института банкротства. 
Таким образом, реализация последовательной и согласованной макроэкономической политики на прогнозном 
горизонте будет обеспечивать стабильность основных макроэкономических параметров - выпуска, инфляции, 
реального эффективного курса рубля и долгосрочных процентных ставок. 

Базовый вариант прогноза исходит из консервативных предпосылок о внешнеэкономической конъюнктуре. В 
среднесрочной перспективе ожидается замедление мирового экономического роста до 3,1% к 2024 г. В 
развитых странах на уровне экономической активности будет отрицательно сказываться исчерпание 
возможностей посткризисного восстановительного роста. Будут нарастать и структурные ограничения, 
обусловленные неблагоприятной демографической ситуацией - старением населения и увеличением доли 
населения выше трудоспособного возраста. В базовом варианте прогноза также предполагается дальнейшее 
замедление китайской экономики под влиянием избыточной долговой нагрузки и перенакопления капитала в 
инфраструктурном секторе. В то время как потенциал текущей модели роста китайской экономики во многом 
исчерпан, прогресс в области структурных реформ, направленных на переориентацию экономики на новые 
источники роста, вероятно, будет ограниченным. В других развивающихся экономиках также ожидается 

 
11 С учетом жилых домов, построенных на земельных участках, предназначенных для ведения садоводства  
12 Относительные показатели рассчитаны с учетом жилых домов, построенных на земельных участках,  
 предназначенных для ведения садоводства 
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снижение темпов роста в условиях более низких цен на сырьевые товары и ожидаемого ужесточения 
финансовых условий на глобальных финансовых рынках. 

В рамках целевого сценария прогнозируется, что более эффективная реализация мер по преодолению 
структурных ограничений экономического роста как в области создания и модернизации основных фондов, так 
и в области демографии обеспечат более высокие, чем в базовом варианте, темпы роста экономики на всем 
прогнозном горизонте. К 2021 г. темп роста ВВП может достичь 3,1%. 

В консервативный вариант прогноза была заложена предпосылка о более существенном замедлении мирового 
экономического роста. Это может произойти в результате «жесткой посадки» экономики Китая, 
спровоцированной схлопыванием пузырей на рынках финансовых и нефинансовых активов; более быстрого, 
чем ожидалось, ужесточения денежно- кредитной политики в развитых странах.  

В этих условиях темп роста ВВП в 2019 г., по оценкам, снизится до 1,1%. Однако, в силу значительного 
снижения структурной зависимости российской экономики от цен на нефть, снижения ВВП в реальном 
выражении не прогнозируется. В то же время слабый внешний спрос и высокий уровень неприятия рисков 
международными инвесторами, предполагающиеся в течение всего прогнозного периода, обусловят медленное 
восстановление темпов роста российской экономики до 3,3% в 2024 г. 

Таблица 21. Основные показатели прогноза 

 
Источник: «Прогноз социально-экономического развития Российской Федерации до 2024», подготовленный 

Минэкономразвития России 
В рамках настоящего Отчета при расчете справедливой стоимости Объекта оценки Оценщиком использовался 
базовый вариант прогноза как наиболее вероятный и основной. 
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Выводы: 
 Прогноз основных макроэкономических параметров социально-экономического развития Российской 

Федерации до 2024 гг. разработан в составе трех основных вариантов - базового, консервативного и 

целевого. 

 Во всех трех вариантах прогноза предполагается, что Банк России будет продолжать проводить 
денежно-кредитную политику в рамках режима таргетирования инфляции, что должно обеспечить 
значение инфляции вблизи целевого уровня 4% на протяжении всего прогнозного периода. 

 Базовый вариант прогноза исходит из консервативных предпосылок о внешнеэкономической 
конъюнктуре. 

 В рамках базового сценария прогнозируется постепенное увеличение темпов роста российской 
экономики. С учетом произошедшего снижения по итогам 2020 г. снижения ВВП, прогноз находится на 

пересмотре. 

 В рамках базового варианта инфляция прогнозируется на уровне 4% на протяжении всего прогнозного 
горизонта. 

3.4. Анализ состояния и перспектив развития отрасли, в которой функционирует организация, 
ведущая бизнес 

Согласно п. 6 ФСО № 8: Оценщик анализирует и представляет в отчете об оценке информацию о состоянии и 
перспективах развития отрасли, в которой функционирует организация, ведущая бизнес, в том числе 
информацию о положении организации, ведущей бизнес, в отрасли и другие рыночные данные, используемые 
в последующих расчетах для установления стоимости объекта оценки. 

Основным видом деятельности оцениваемого предприятия является сдача в аренду нежилого недвижимого 
имущества. Так как в рамках проведения оценки бизнеса производится также расчет стоимости основных 
средств предприятия, представленных зданием и помещениями, то анализ рынка недвижимости представлен в 
Томе 2 Отчета.  

Информация о положении организации, ведущей бизнес, в отрасли Оценщиком не приводится, так как на рынке 
г. Москвы и г. Казани распространена сдача в аренду компаниями собственной нежилой коммерческой 
недвижимости, данная отрасль значительно развита, оцениваемое Общество не имеет существенной доли на 
рынке. 
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4. АНАЛИЗ ФИНАНСОВО-ХОЗЯЙСТВЕННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ 

4.1 Теоретические основы финансового анализа 

В данном разделе Отчета Оценщик приводит финансовую информацию, включая годовую и промежуточную (в 
случае необходимости) бухгалтерскую (финансовую) отчетность организации, ведущей бизнес, а также 
информацию о результатах финансово-хозяйственной деятельности за репрезентативный период. 

Исходной информацией для анализа являются данные бухгалтерского баланса: бухгалтерский баланс (форма 
№ 1) и отчет о финансовых результатах (форма № 2). 

На первом этапе финансового анализа целесообразно проанализировать структуру баланса и динамику его 
разделов. Конечная цель финансового анализа состоит в получении наиболее показательных параметров, 
дающих объективную и обоснованную характеристику финансового состояния за репрезентативный период. 

В процессе финансового анализа используют систему оценочных показателей. Состав анализируемых 
показателей входят основные общепринятые параметры, а также дополнительные, определяемые исходя из 
целей анализа и индивидуальных характеристик анализируемого объекта. Оценщик рассматривает следующие 
группы финансовых показателей: 

• показатели финансовой устойчивости; 

• показатели ликвидности; 

• показатели деловой активности; 

• показатели рентабельности (доходности). 

Необходимо отметить, что в методической литературе отсутствуют однозначные нормативные диапазоны 
значений коэффициентов, так как данные показатели могут скорее носить рекомендательный характер. В связи 
с этим в рамках настоящего финансового анализа Оценщик приводит рекомендуемые интервалы значений 
коэффициентов и проводит сравнение с ними полученных результатов. 

Результаты финансового анализа позволяют получить представление о финансовом состоянии предприятия. 
Финансовое состояние предприятия - это экономическая категория, отражающая состояние капитала в 
процессе его кругооборота и способность субъекта хозяйствования к саморазвитию. 

Финансовый анализ ООО «ХХХ» выполнен за период 2015 – 31.12.2020 гг., данный период является 
репрезентативным для анализа основных тактических показателей Общества и отражает его основные 
финансово-экономические показатели и тенденции их изменения. 

По данным Заказчика в учетную политику предприятия внесены изменения в части отражения в качестве 
доходных вложений в материальные ценности объектов, предназначенных исключительно для предоставления 
в аренду. В соответствии с п. 5 ПБУ 6/01 «Учет основных средств»: основные средства, предназначенные 
исключительно для предоставления организацией за плату во временное владение и пользование или во 
временное пользование с целью получения дохода, отражаются в бухгалтерском учете и бухгалтерской 
отчетности в составе доходных вложений в материальные ценности. Указанные изменения учтены при 
формировании бухгалтерской отчётности за 1 пг. 2018 г. год, а также исправлены показатели соответствующих 
разделов бухгалтерского баланса за 2015 и 2016 годы способом, предусмотренным для исправления 
существенной ошибки прошлых лет, установленным Положением по бухгалтерскому учету «Исправление 
ошибок в бухгалтерском учете и отчетности» (ПБУ 22/2010).  
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Таблица 22. Бухгалтерский баланс, тыс. руб. 

Наименование показателя Код строки 31.12.2015 г. 31.12.2016 г. 31.12.2017 г. 31.12.2018 г. 31.12.2019 г. 31.12.2020 г. 

Актив        

I. Внеоборотные активы        

Нематериальные активы 1110 0 0 0 0 0 0 

Основные средства 1150 80 411 73 554 77 711 79 566 73 108 65 146 

Доходные вложения в материальные 
ценности 

1160 32 521 31 087 29 652 28 218 26 784 25 350 

Финансовые вложения 1170 0 0 0 0 0 0 

Отложенные налоговые активы 1180 20 686 15 196 13 088 11 325 9 595 7 906 

Прочие внеоборотные активы 1190 0 0 0 0 0 0 

Итого по разделу I 1100 133 618 119 837 120 451 119 109 109 487 98 402 

II. Оборотные активы               

Запасы 1210 30 29 20 2 16 14 

Налог на добавленную стоимость по 

приобретенным ценностям 
1220 0 3 0 2 0 0 

Дебиторская задолженность 1230 6 963 17 295 17 457 2 671 3 877 12 132 

Финансовые вложения (за исключением 
денежных эквивалентов) 

1240 0 0 0 0 500 200 

Денежные средства и денежные 
эквиваленты 

1250 37 618 20 191 12 488 25 923 40 492 33 727 

Прочие оборотные активы 1260 0 0 0 0 0 0 

Итого по разделу II 1200 44 611 37 518 29 965 28 598 44 885 46 073 

Баланс 1600 178 229 157 355 150 416 147 707 154 372 144 475 

Пассив               

III. Капитал и резервы               

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

1310 136 310 136 310 136 310 136 310 136 310 136 310 

Добавочный капитал (без переоценки) 1350 0 0 0 0 0 0 

Резервный капитал 1360 0 0 0 0 0 0 

Нераспределенная прибыль (непокрытый 
убыток) 

1370 31 018 14 079 6 092 3 159 6 141 8 427 

Итого по разделу III 1300 167 328 150 389 142 402 139 469 142 451 144 737 
IV. Долгосрочные обязательства               

Заемные средства 1410 0 0 0 0 0 0 

Отложенные налоговые обязательства 1420 0 0 2 40 50 48 

Оценочные обязательства 1430 0 0 0 0 0 0 

Прочие обязательства 1440 0 0 0 0 0 0 

Итого по разделу IV 1400 0 0 2 40 50 48 

V. Краткосрочные обязательства               

Заемные средства 1510 0 0 0 0 0 0 

Кредиторская задолженность 1520 8 132 6 139 7 674 7 953 11 113 6 368 

Доходы будущих периодов 1530 0 0 0 0 0 0 

Оценочные обязательства 1540 794 827 339 244 258 322 

Прочие обязательства 1550 1 975 0 0 0 0 0 

Итого по разделу V 1500 10 901 6 966 8 013 8 197 11 371 6 690 
Баланс 1700 178 229 157 355 150 417 147 706 153 872 151 475 

Источник: Бухгалтерская (финансовая) отчетность ООО «ХХХ» за 2015 – 31.12.2020 гг. 
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Анализ структуры и динамики баланса 

Далее Оценщик анализирует структуру баланса в течение рассматриваемого периода отдельно по активу и отдельно пассиву. 
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Таблица 23. Структура баланса 

Наименование показателя 
Код 

строки 
31.12.2015 г. 31.12.2016 г. 31.12.2017 г. 31.12.2018 г. 31.12.2019 г. 31.12.2020 г. 

Актив  

I. Внеоборотные активы               

Основные средства 1150 45,12% 46,74% 51,66% 53,87% 47,36% 45,09% 

Доходные вложения в материальные 
ценности 

1160 18,25% 19,76% 19,71% 19,10% 17,35% 17,55% 

Отложенные налоговые активы 1180 11,61% 9,66% 8,70% 7,67% 6,22% 5,47% 

Прочие внеоборотные активы 1190 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Итого по разделу I 1100 74,97% 76,16% 80,08% 80,64% 70,92% 68,11% 

II. Оборотные активы               

Запасы 1210 0,02% 0,02% 0,01% 0,00% 0,01% 0,01% 

Налог на добавленную стоимость по 
приобретенным ценностям 

1220 0,00% 0,00% 0,000% 0,00% 0,00% 0,00% 

Дебиторская задолженность 1230 3,91% 10,99% 11,61% 1,81% 2,51% 8,40% 

Финансовые вложения (за исключением 
денежных эквивалентов) 

1240 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,32% 0,14% 

Денежные средства и денежные эквиваленты 1250 21,11% 12,83% 8,30% 17,55% 26,23% 23,34% 

Прочие оборотные активы 1260 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Итого по разделу II 1200 25,03% 23,84% 19,92% 19,36% 29,08% 31,89% 
Баланс 1600 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

Пассив 

III. Капитал и резервы              

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

1310 76,48% 86,63% 90,62% 92,28% 88,30% 94,35% 

Нераспределенная прибыль (непокрытый 
убыток) 

1370 17,40% 8,95% 4,05% 2,14% 3,98% 5,83% 

Итого по разделу III 1300 93,88% 95,57% 94,67% 94,42% 92,28% 100,18% 

IV. Долгосрочные обязательства               

Отложенные налоговые обязательства 1420 0,00% 0,00% 0,00% 0,027% 0,032% 0,033% 

Прочие обязательства 1440 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Итого по разделу IV 1400 0,00% 0,00% 0,00% 0,027% 0,032% 0,033% 

V. Краткосрочные обязательства               

Заемные средства 1510 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Кредиторская задолженность 1520 4,56% 3,90% 5,10% 5,38% 7,20% 4,41% 

Доходы будущих периодов 1530 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Оценочные обязательства 1540 0,45% 0,53% 0,23% 0,17% 0,17% 0,22% 

Прочие обязательства 1550 1,11% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Итого по разделу V 1500 6,12% 4,43% 5,33% 5,55% 7,37% 4,63% 

Баланс 1700 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 99,68% 104,85% 
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Вид деятельности Общества обуславливает распределение ее активов: структура баланса рассматриваемого 
предприятия «тяжелая», в течение всего анализируемого периода большую долю в валюте баланса 
предприятия составляют внеоборотные активы, преимущественно представленные основными средствами и 
доходными вложениями в материальные ценности. Основная доля в оборотных активах принадлежит 
дебиторской задолженности, а также денежным средствам и денежным эквивалентам. 

В течение всего анализируемого периода основная доля в краткосрочных обязательствах принадлежит 
кредиторской задолженности. Стоит отметить, что на протяжении всего анализируемого периода у Общества 
отсутствуют долгосрочные и краткосрочные заемные средства. 

Далее Оценщик проводит сравнительный анализ структуры баланса на начало и конец рассматриваемого 
периода. 
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Таблица 24. Структура баланса на начало и конец анализируемого периода 

Структура баланса на начало анализируемого периода 

Актив Пассив 

  
Структура баланса на конец анализируемого периода 

Актив Пассив 

 
 

Источник: анализ, выполненный Оценщиком 
Исходя из представленных выше диаграмм, можно сделать вывод, что структура активов за анализируемый период не претерпела значительных изменений. На конец 
анализируемого периода, также, как и на начало, преобладают внеоборотные активы. Структура пассивов за анализируемый период также не претерпела значительных 
изменений: основную долю в пассивах составляет раздел баланса «Капитал и резервы».  
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Рисунок 3. Общая динамика разделов баланса 

 
Источник: анализ, выполненный Оценщиком 

На протяжении периода 2015 – 2021 гг. наблюдается тенденция к увеличению валюты баланса. С 2016 года 
наблюдается тенденция к снижению валюты баланса, что является отрицательным фактором для компании. 
Внеоборотные и оборотные активы имеют достаточно стабильные величины в анализируемый период, 
краткосрочные обязательства также не имеют существенных колебаний. Долгосрочные обязательства к концу 
анализируемого периода незначительны (2 тыс. руб.). 

Рисунок 4. Динамика собственного капитала (раздел III. Капитал и резервы) 

 
Источник: анализ, выполненный Оценщиком 

В течение анализируемого периода собственный капитал имел относительно стабильные значения. 

4.2. Анализ финансовой устойчивости 
Для финансовой устойчивости свойственно превышение доходов над расходами, маневрированием свободными 
денежными средствами и эффективное их использование в процессе операционной деятельности. Финансовая 
устойчивость характеризуется абсолютными и относительными показателями. 
Тип финансовой устойчивости предприятия можно определить на основе трехмерной модели абсолютных 
показателей. Трехмерная модель формируется на основании показателей обеспеченности запасов 
соответствующими источниками финансирования: 

М = (∆СОС; ∆СДИ; ∆ОИЗ), где: 
 ∆СОС - излишек / недостаток собственных оборотных средств; 

 ∆СДИ - излишек / недостаток собственных и долгосрочных источников финансирования запасов; 

 ∆ОИЗ - излишек / недостаток общей величины источников покрытия запасов. 
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Таблица 25. Типы финансовой устойчивости предприятия 

Тип 
финансовой 

устойчивости 

Условие 
Трехмерная 

модель 

Источники 
финансирования 

запасов 

Краткая характеристика 

финансовой устойчивости 

Абсолютная 
финансовая 

устойчивость 

∆СОС ≥ 0; 
∆СДИ ≥ 0; 

∆ОИЗ ≥ 0 

М = (1; 1; 1) 
Собственные оборотные 

средства (чистый 

оборотный капитал) 

Высокий уровень 
платежеспособности. Предприятие 
не зависит от внешних кредиторов 

(заимодавцев). 

Нормальная 
финансовая 

устойчивость 

∆СОС < 0; 
∆СДИ ≥ 0; 

∆ОИЗ ≥ 0 

М = (0; 1; 1) 
Собственные оборотные 
средства + долгосрочные 

кредиты и займы 

Нормальная платежеспособность. 
Рациональное использование 

заемных средств. Высокая 

доходность текущей деятельности. 

Неустойчивое 

финансовое 
состояние 

∆СОС < 0; 

∆СДИ < 0; 
∆ОИЗ ≥ 0 

М = (0; 0; 1) 

Собственные оборотные 
средства + долгосрочные 

кредиты и займы + 
краткосрочные кредиты и 

займы 

Нарушение нормальной 
платежеспособности. Возникает 

необходимость привлечения 

дополнительных источников 
финансирования. Возможно 

восстановление 
платежеспособности. 

Кризисное 
(критическое) 
финансовое 
состояние 

∆СОС < 0; 
∆СДИ < 0; 
∆ОИЗ < 0 

М = (0; 0; 0) - 
Предприятие полностью 

неплатежеспособно и находится на 
грани банкротства 

Источник: методическая литература 

Таблица 26. Анализ абсолютной финансовой устойчивости 

Показатель 

∆СОС ∆СДИ ∆ОИЗ 

Излишек / недостаток 
собственных оборотных 

средств 

Излишек / недостаток 
собственных и долгосрочных 
источников финансирования 

запасов 

Излишек / недостаток общей 
величины источников покрытия 

запасов 

Алгоритм расчета 
Собственные оборотные 

средства - запасы 

Собственные оборотные 
средства + долгосрочные 
заемные средства - запасы 

Собственные оборотные средства 
+ долгосрочные заемные средства 

+ краткосрочные заемные 
средства - запасы 

Код строки =(1300-1100) - 1210 =(1300-1100) +1410 - 1210 =(1300-1100) +1410 +1510 - 1210 

Расчет показателей 

31.12.2015 г. 33 680 33 680 33 680 

31.12.2016 г. 30 523 30 523 30 523 

31.12.2017 г. 21 931 21 931 21 931 

31.12.2018 г. 20 358 20 358 20 358 

31.12.2019 г.  32 948 32 998 44 111 

31.12.2020 г. 46 321 32 948 52 737 

Соответствие показателей трехфакторной модели 

31.12.2015 г. 1 1 1 

31.12.2016 г. 1 1 1 

31.12.2017 г. 1 1 1 

31.12.2018 г. 1 1 1 

31.12.2019 г. 1 1 1 

31.12.2020 г. 1 1 1 

Соответствие показателей трехфакторной модели 

31.12.2015 г. М = (1; 1; 1) Абсолютная финансовая устойчивость 

31.12.2016 г. М = (1; 1; 1) Абсолютная финансовая устойчивость 

31.12.2017 г. М = (1; 1; 1) Абсолютная финансовая устойчивость 

31.12.2018 г. М = (1; 1; 1) Абсолютная финансовая устойчивость 

31.12.2019 г. М = (1; 1; 1) Абсолютная финансовая устойчивость 

31.12.2020 г. М = (1; 1; 1) Абсолютная финансовая устойчивость 

Источник: методическая литература, анализ, выполненный Оценщиком 
По итогам 2015 – 31.12.2020 гг. рассматриваемое предприятие имеет абсолютную финансовую устойчивость. 
Относительные параметры финансовой устойчивости, которые далее рассматривает Оценщик, характеризуют 
степень зависимости предприятия от внешних инвесторов и кредиторов. Для оптимизации финансовой 
устойчивости необходимо стремиться к минимизации заемных средств в общем объеме источников 
финансирования. 
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Таблица 27. Коэффициенты относительной финансовой устойчивости13 

Показатель Алгоритм расчета / Код строки 
Рекомендуемое 

значение 
Комментарий 

Коэффициент 
финансовой 

независимости 
(автономии) 

Собственный 
капитал / валюта 

баланса 
=1300 / 1700 > 0,5 

Характеризует долю собственного капитала в валюте баланса. Превышение рекомендуемого 
значения указывает на укрепление финансовой независимости от внешних источников, т.е. чем выше 
показатель, тем более финансово независимо предприятие. 

Коэффициент 
задолженности 

Заемный капитал / 
собственный 

капитал 

=(1410+1510) 
/ 1300 

0÷1 

Отражает соотношение между заемными и собственными средствами. Рекомендуемое соотношение 
составляет 40% / 60% (≈ 0,7). Следует отметить, что для различных отраслей нормативные значения 
могут сильно варьироваться. Значение коэффициента задолженности может находиться в диапазоне 
от 0 до 1. Если оно равно 0, то это свидетельствует о том, что бизнес вообще не использует долгового 

финансирования при формировании активов. Напротив, 1 свидетельствует о том, что все активы 
бизнеса были сформированы за счет привлечения долгового финансирования. 

Коэффициент 
финансирования 

(показатель 
платежеспособности) 

Собственный 
капитал / заемный 

капитал 

=1300 / 
(1410+1510) 

≥ 1 

Отражает соотношение между собственными и заемными средствами. Рекомендуемое соотношение 
составляет 40% / 60%. Следует отметить, что для различных отраслей нормативные значения могут 

сильно варьироваться. Коэффициент указывает на возможность покрытия собственным капиталом 
заемных средств. Изменения данного показателя влияют на уровень риска банкротства предприятия 
(бизнеса): чрезмерное увеличение доли заемного капитала приводит к увеличению финансовой 
зависимости от кредиторов и увеличению риска неплатежеспособности. При значении показателя <1 

необходимо принимать мер по финансовому оздоровлению, так как предприятию может грозить 
банкротство. 

Коэффициент 

обеспеченности 
собственными 

оборотными средствами 

Собственные 
оборотные средства 
/ оборотные активы 

=(1300-1100) / 
1200 

≥ 0,1 

Показывает достаточность у организации собственных средств для финансирования текущей 
деятельности. Чем выше показатель, тем больше возможностей у предприятия в проведении 

независимой финансовой политики. Экономический смысл коэффициента в том, что внеоборотные 
активы, которые являются низколиквидными, должны быть полностью покрыты устойчивым 
источником средств — собственным капиталом. При этом должна оставаться какая-либо часть 
капитала для финансирования предприятием текущей деятельности. 

Коэффициент 
маневренности 

Собственные 

оборотные средства 
/ собственный 

капитал 

=(1300-1100) / 
1300 

≥ 0,3 

Отражает долю собственных средств, используемых для финансирования деятельности предприятия. 
Если коэффициент маневренности ниже 0,3, это может свидетельствовать о серьезных проблемах в 
развитии фирмы, высоком уровне ее зависимости от заемных средств, и, скорее всего, низкой 
платежеспособности. Не исключено, что в такой ситуации кредиторы будут отказывать ей в 

предоставлении значительных заемных сумм, а инвесторы — подвергать сомнению перспективы 
вложений в данный бизнес. Если коэффициент маневренности находится в интервале между 0,3 и 
0,6, это значение можно считать вполне оптимальным. Если коэффициент маневренности превышает 

0,6, то его интерпретация будет зависеть от структуры текущих займов, а также степени ликвидности 

собственных оборотных средств фирмы. Значение показателя может варьироваться в зависимости от 
отраслевой принадлежности предприятия и от его структуры капитала. 

Коэффициент 
финансовой 

напряженности 

Заемный капитал / 

валюта баланса 

=(1410+1510) 

/ 1700 
≤ 0,5 

Превышение верхней границы подтверждает большую зависимость предприятия от внешних 
источников. Если доля заемных средств в валюте баланса снижается, то налицо тенденция 

укрепления финансовой устойчивости предприятия, что делает его более привлекательным для 
деловых партнеров 

 
13 В случае, если собственный капитал имеет отрицательное значение, следующие коэффициенты не рассчитываются: коэффициент финансовой независимости (автономии), 
коэффициент задолженности, коэффициент финансирования (показатель платежеспособности), коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами, 
коэффициент маневренности 
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Таблица 28.  

Таблица 29. Анализ относительной финансовой устойчивости 

Показатель 
Рекомендуемое 

значение 
31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 

Коэффициент финансовой независимости (автономии) > 0,5 0,939 0,956 0,947 0,944 0,926 0,936 

 Соответствие рекомендуемому значению  Да Да Да Да Да Да 

Коэффициент задолженности 0÷1 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 

 Соответствие рекомендуемому значению  Нет Нет Нет Нет Нет Нет 

Коэффициент обеспеченности собственными оборотными 
средствами 

≥ 0,1 0,756 0,814 0,733 0,712 0,734 0,805 

 Соответствие рекомендуемому значению  Да Да Да Да Да Да 

Коэффициент маневренности 0,3÷0,6 0,201 0,203 0,154 0,146 0,231 0,282 

 Соответствие рекомендуемому значению  Нет Нет Нет Нет Нет Нет 

Коэффициент финансовой напряженности ≤ 0,5 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 

 Соответствие рекомендуемому значению  Да Да Да Да Да Да 

Коэффициент соотношения мобильных и иммобилизованных 

активов 

Рекомендуемое 

значение 
индивидуально 

0,334 0,313 0,249 0,240 0,410 0,487 

Коэффициент имущества производственного назначения ≥ 0,5 0,750 0,762 0,801 0,806 0,709 0,673 

 Соответствие рекомендуемому значению   Да Да Да Да Да Да 

Источник: методическая литература; анализ, выполненный Оценщиком 
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Анализ платежеспособности и ликвидности 
Платежеспособность характеризует возможность и способность предприятия своевременно и полностью 
выполнять свои финансовые обязательства перед партерами и государством. Ликвидность определяет 
способность предприятия быстро и с минимальным уровнем финансовых потерь преобразовать свои активы 
(имущество) в денежные средства, в том числе для погашения своих финансовых обязательств. Таким образом, 
понятия платежеспособности и ликвидности являются взаимосвязанными и характеризуются сопоставимым 
составом показателей.  
Анализ ликвидности баланса заключается в сравнении средств по активам, сгруппированных по степени 
ликвидности и расположенных в порядке убывания ликвидности, с обязательствами по пассиву, 
сгруппированными по срокам их погашения и расположенными в порядке возрастания сроков. Задача анализа 
ликвидности баланса возникает в связи с необходимостью давать оценку платежеспособности организации, т. 
е. ее способности своевременно и полностью рассчитываться по всем своим обязательствам. 

Таблица 30. Анализ соотношения активов по степени ликвидности и обязательств по сроку погашения 

Вид активов по 
степени 

ликвидности 

Алгоритм 
расчета / 

Код строки 

Рекоменду
емое 
соотношен
ие 

  
Пассивы по 

сроку 
погашения 

Алгоритм 
расчета / 

Код строки 

Балансовая 
стоимость, 
тыс. руб. 

31.12.2015 г. 

А1. Высоколиквидные 
активы  

1240+1250 ≥ Выполняется 
П1. Наиболее 

срочные 
обязательства  

1520 8 132 

А2. 

Быстрореализуемые 
активы  

1230 ≥ Выполняется 

П2. 

Среднесрочные 
обязательства  

1510+1540+
1550 

2 769 

А3. Медленно 
реализуемые активы  

1210+1220+1
260 

≥ Выполняется 
П3. 

Долгосрочные 
обязательства 

1400 0 

А3. Трудно 

реализуемые активы  
1100 ≤ Выполняется 

П4. Постоянные 

пассивы  
1300+1530 167 328 

31.12.2016 г.             

А1. Высоколиквидные 

активы  
1240+1250 ≥ Выполняется 

П1. Наиболее 
срочные 

обязательства  

1520 6 139 

А2. 
Быстрореализуемые 

активы  
1230 ≥ Выполняется 

П2. 
Среднесрочные 
обязательства  

1510+1540+
1550 

827 

А3. Медленно 
реализуемые активы  

1210+1220+1
260 

≥ Выполняется 
П3. 

Долгосрочные 
обязательства 

1400 0 

А3. Трудно 
реализуемые активы  

1100 ≤ Выполняется 
П4. Постоянные 

пассивы  
1300+1530 150 389 

31.12.2017 г.             

А1. Высоколиквидные 
активы  

1240+1250 ≥ Выполняется 

П1. Наиболее 

срочные 
обязательства  

1520 7 674 

А2. 
Быстрореализуемые 

активы  

1230 ≥ Выполняется 
П2. 

Среднесрочные 

обязательства  

1510+1540+

1550 
339 

А3. Медленно 
реализуемые активы  

1210+1220+1
260 

≥ Выполняется 

П3. 

Долгосрочные 
обязательства 

1400 2 

А3. Трудно 
реализуемые активы  

1100 ≤ Выполняется 
П4. Постоянные 

пассивы  
1300+1530 142 402 

31.12.2018             

А1. Высоколиквидные 
активы  

1240+1250 ≥ Выполняется 
П1. Наиболее 

срочные 
обязательства  

1520 7 953 

А2. 

Быстрореализуемые 
активы  

1230 ≥ Выполняется 

П2. 

Среднесрочные 
обязательства  

1510+1540+
1550 

244 

А3. Медленно 

реализуемые активы  

1210+1220+1

260 
≥ 

Не 

выполняется 

П3. 
Долгосрочные 

обязательства 

1400 40 

А3. Трудно 
реализуемые активы  

1100 ≤ Выполняется 
П4. Постоянные 

пассивы  
1300+1530 139 469 

31.12.2019             

А1. Высоколиквидные 
активы  

1240+1250 ≥ Выполняется 

П1. Наиболее 

срочные 
обязательства  

1520 11 113 
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А2. 
Быстрореализуемые 

активы  
1230 ≥ Выполняется 

П2. 
Среднесрочные 
обязательства  

1510+1540+
1550 

258 

А3. Медленно 
реализуемые активы  

1210+1220+1
260 

≥ 
Не 

выполняется 

П3. 
Долгосрочные 
обязательства 

1400 50 

А3. Трудно 

реализуемые активы  
1100 ≤ Выполняется 

П4. Постоянные 

пассивы  
1300+1530 142 451 

31.12.2020             

А1. Высоколиквидные 

активы  
1240+1250 ≥ 

Не 

выполняется 

П1. Наиболее 

срочные 
обязательства  

1520 9 641 

А2. 
Быстрореализуемые 

активы  

1230 ≥ Выполняется 
П2. 

Среднесрочные 

обязательства  

1510+1540+
1550 

162 

А3. Медленно 
реализуемые активы  

1210+1220+1
260 

≥ Выполняется 
П3. 

Долгосрочные 
обязательства 

1400 60 

А3. Трудно 
реализуемые активы  

1100 ≤ Выполняется 
П4. Постоянные 

пассивы  
1300+1530 144 859 

Источник: методическая литература; анализ, выполненный Оценщиком 
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Таблица 31. Анализ ликвидности предприятия по соотношению активов и пассивов 

Рекомендуемое соотношение, 
характеризующее ликвидность / 

Период 

31.12.2015  31.12.2016  31.12.2017  31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 

А1 ≥ П1 Выполняется Выполняется Выполняется Выполняется Выполняется Выполняется 

А2 ≥ П2 Выполняется Выполняется Выполняется Выполняется Выполняется Выполняется 

А3 ≥ П3 Выполняется Выполняется Выполняется Не выполняется Не выполняется Не выполняется 

А4 ≤ П4 Выполняется Выполняется Выполняется Выполняется Выполняется Выполняется 

Баланс является абсолютно 
ликвидным 

Да Нет Да Да Да Да 

Источник: анализ, выполненный Оценщиком 
Ликвидность предприятия можно охарактеризовать с помощью показателей, представленных в таблице ниже. 

Таблица 32. Показатели ликвидности 

Наименование 
показателя 

Алгоритм расчета / Код строки 
Значение 

показателя 
Комментарий 

Коэффициент 
абсолютной 
ликвидности  

(Краткосрочные финансовые 
вложения + денежные средства 
и эквиваленты) / краткосрочные 

обязательства 

=(1240+1250)/1500 

< 0,2 
Значение показателя ниже рекомендуемого демонстрирует утрату платежеспособности, 
неспособность компании погасить свои текущие обязательства за счет ликвидных оборотных 

активов 

> 0,2 

Рекомендуемым считается значение коэффициента от 0,2 до 0,5. Следует отметить, что для 
различных отраслей нормативные значения могут сильно варьироваться. Чрезмерно большое 
значение коэффициента показывает о неэффективности использования денежных средств, 

которые могли быть направлены на развитие предприятия. 

Коэффициент 

текущей 
ликвидности  

Оборотные активы / 
краткосрочные обязательства 

=1200/1500 

< 1,5 
Существуют трудности в покрытии текущих обязательств, необходимо принимать меры по 
повышению эффективности использования средств и сокращать размер краткосрочных 
обязательств.  

> 1,5 

Рекомендуемым считается значение коэффициента от 1,5 до 2,5. Значение более 2,5 может 
свидетельствовать о нерациональной структуре капитала. Но при этом необходимо 
учитывать, что в зависимости от области деятельности, структуры и качества активов и т. д. 
значение коэффициента может сильно меняться. 

Коэффициент 
быстрой 

ликвидности  

(Дебиторская задолженность + 
краткосрочные финансовые 

вложения + денежные средства 
и эквиваленты) / краткосрочные 

обязательства 

=(1230+1240+1250) 
/ 1500 

< 0,7 У компании может возникнуть дефицит ликвидных средств 

> 0,7 

Чем выше показатель, тем лучше платежеспособность предприятия. Рекомендуемым 
считается значение коэффициента от 0,7 до 1. Следует отметить, что для различных отраслей 

нормативные значения могут сильно варьироваться. Значение более 1 может 
свидетельствовать о нерациональной структуре капитала, это может быть связано с 

медленной оборачиваемостью средств, вложенных в запасы, ростом дебиторской 
задолженности. 

Источник: методическая литература 
Таблица 33. Расчет коэффициентов ликвидности 

Показатель 
Рекомендуемое 

значение 
31.12.2015  31.12.2016  31.12.2017  31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 

Коэффициент абсолютной ликвидности 
> 0,2 

3,451 2,899 1,559 3,162 3,605 4,597 

Соответствие рекомендуемому значению Нет Нет Нет Нет Нет Нет 

Коэффициент текущей ликвидности 
> 1,5 

4,092 5,386 3,748 3,474 3,947 5,168 

Соответствие рекомендуемому значению Нет Нет Нет Нет Нет Нет 

Коэффициент быстрой ликвидности 
> 0,7 

4,090 5,381 3,746 3,474 3,946 5,162 

Соответствие рекомендуемому значению Нет Нет Нет Нет Нет Нет 

Источник: методическая литература; анализ, выполненный Оценщиком 
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4.3. Анализ деловой активности 
Деловая активность (или «оборачиваемость») в финансовой деятельности определяется как спектр действий, 
направленных на продвижение данного предприятия во всех сферах: рынок сбыта продукции, финансовая 
деятельность, рынок труда и т.д. Повышение деловой активности любого предприятия проявляется в 
расширении сферы обслуживания или рынка сбыта, увеличении номенклатуры товаров и услуг и ее успешной 
реализации, стабильном развитии (профессиональное, личностное развитие) штата работников предприятия, 
эффективности использования всей базы ресурсов (финансы, персонал, сырье). 
Основным критерием эффективности управления оборотными средствами служит фактор времени, в связи с 
чем проанализировать деловую активность можно на основании показателей оборачиваемости. 

Таблица 34. Показатели деловой активности 

Показатель Алгоритм расчета / Код строки Комментарий 

Коэффициент 
оборачиваемости активов 

Выручка / 
среднегодовая 

стоимость активов 

=2110 / 
(1100+1200) 

Характеризует эффективность использования 
компанией всех имеющихся ресурсов, независимо от 
источников их образования, т. е. показывает, 
сколько раз за отчетный период совершается 
полный цикл производства и обращения, 

приносящий прибыль компании, или сколько 
денежных единиц реализованной продукции 
принесла каждая денежная единица активов. 
Коэффициент оборачиваемости активов 

характеризует эффективность использования 
ресурсов, его повышение свидетельствует о более 

эффективном использовании средств. Однако этот 
коэффициент может быть искусственно завышен 

при переходе на использование арендованных 
основных средств. 

Коэффициент 
оборачиваемости текущих 

активов 
(оборачиваемость 

оборотных активов) 

Выручка / 

среднегодовая 
стоимость 

оборотных активов 

=2110 / 1200 

Характеризует количество полных циклов 
обращения активов в периоде, то есть сколько 

денежных единиц реализованной продукции 
принесла каждая денежная единица активов. Иными 
словами показывает количество оборотов одного 
рубля оборотных активов за анализируемый период. 

Коэффициент 
оборачиваемости запасов 

Выручка / 
среднегодовая 

стоимость запасов 
=2110 / 1210 

Отражает эффективность использования запасов 
предприятия - показывает скорость, с которой 
товарные запасы производятся и отпускаются со 
склада предприятия. 

Коэффициент 
оборачиваемости 

внеоборотных активов 
(фондоотдача) 

Выручка / 
среднегодовая 

стоимость основных 
средств 

=2110 / 1150 
Отражает эффективность использования основных 
средств предприятия. 

Коэффициент 
оборачиваемости 

собственного капитала14 

Выручка / 
среднегодовая 

величина 
собственного 

капитала 

=2110 / 1300 
Показывает скорость оборота собственного 
капитала или активность средств, которыми рискуют 
правообладатели 

Коэффициент 
оборачиваемости 

заемного капитала 

Выручка / 
среднегодовая 

величина заемного 

капитала 

=2110 / 
(1410+1510) 

Оборачиваемость заемного капитала показывает, 
сколько требуется оборотов для оплаты всей 

задолженности. 

Коэффициент 
оборачиваемости 

дебиторской 
задолженности 

Выручка / 
среднегодовая 

величина 
дебиторской 

задолженности 

=2110 /1230 

Коэффициент показывает скорость оборота 

дебиторской задолженности, измеряет скорость 
погашения дебиторской задолженности 

организации, насколько быстро компания получает 
оплату за проданные товары (работы, услуги) от 
своих покупателей. 

Коэффициент 
оборачиваемости 

кредиторской 
задолженности 

Выручка / 
среднегодовая 

величина 

кредиторской 
задолженности 

=2110 / 1230 

Показатель скорости погашения предприятием 

своей задолженности перед поставщиками и 
подрядчиками. Коэффициент оборачиваемости 
кредиторской задолженности показывает, сколько 
раз (обычно, за год) предприятие оплачивает 

среднюю величину своей кредиторской 
задолженности, иными словами коэффициент 
показывает расширение или снижение 
коммерческого кредита, предоставляемого 

предприятию. 

Коэффициент 
оборачиваемости 
денежных средств 

Выручка / 
среднегодовая 

сумма денежных 
=2110 / 1250 

Показатель указывает на характер использования 
денежных средств на предприятии. Индикаторы 
денежной оборачиваемости характеризуют скорость 

 
14 Не рассчитывается, если собственный капитал имеет отрицательное значение 
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средств трансформации активов в денежные средства, а 
также скорость погашения обязательств, показатели 
отражают степень деловой активности и 

операционной эффективности организации. 

Источник: методическая литература 
Среднегодовые показатели рассчитываются как отношение величины показателя на начало отчетного периода 
(т.е. на конец предыдущего) к величине на конец отчетного периода. Периоды оборачиваемости 
рассматриваемых статей баланса рассчитываются как отношение длительности отчетного периода к 
соответствующему коэффициенту. 

Таблица 35. Анализ деловой активности 

Показатель 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

Период оборачиваемости активов, дн. 10 770 11 308 11 404 8 344 10 880 17 623 

Период оборачиваемости текущих 
активов, дн. 

2 636 2 479 2 230 1 868 2 647 5 364 

Период оборачиваемости запасов, дн. 55 52 25 33 20 42 

Период оборачиваемости 
внеоборотных активов, дн. 

8 134 8 829 9 175 6 477 8 234 12 259 

Период оборачиваемости собственного 
капитала, дн. 

10 196 10 758 10 781 7 897 10 154 16 935 

Период оборачиваемости заемного 
капитала, дн. 

0 0 0 0 0 0 

Период оборачиваемости дебиторской 
задолженности, дн. 

779 1 278 765 162 236 945 

Период оборачиваемости кредиторской 

задолженности, дн. 
458 507 596 430 687 1 031 

Период оборачиваемости денежных 
средств, дн. 

1 856 1 200 1 464 1 656 2 392 4 377 

Источник: анализ, выполненный Оценщиком 
Превышение периода оборачиваемости дебиторской задолженности над периодом оборачиваемости 
кредиторской задолженности является отрицательным фактором для ведения хозяйственной деятельности 
предприятия, так как платежи по обязательствам предприятия не обеспечены поступлением денег от 
дебиторов. На протяжении всего анализируемого периода оборачиваемость дебиторской задолженности более 
медленная по сравнению с оборачиваемостью кредиторской задолженности. 
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4.4. Анализ рентабельности (доходности) 
Рентабельность – это один из показателей, характеризующий экономическую эффективность работы предприятия. Рентабельность представляет собой такое использование 
средств, при котором организация не только покрывает свои затраты доходами, но и получает прибыль. 

Таблица 36. Отчет о финансовых результатах, тыс. руб. 

Наименование показателя Код строки 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

Выручка 2110 89 746 78 492 75 587 79 940 79 854 76 143 

Себестоимость продаж 2120 (55 729)  (49 717)  (48 612)  (49 715)  (52 946)  (51 391)  

Валовая прибыль (убыток) 2100 34 017 28 775 26 975 30 225 26 908 24 752 

Коммерческие расходы 2210 0 0 0 0 0 0 

Управленческие расходы 2220 0 0 0 0 0 0 

Прибыль (убыток) от продаж 2200 34 017 28 775 26 975 30 225 26 908 24 752 

Доходы от участия в других организациях 2310 0 0 0 0 0 0 

Проценты к получению 2320 754 2 717 1 550 1 025 2 295 1 721 

Проценты к уплате 2330 (143)  (25)  0 0 0 0 

Прочие доходы 2340 440 2 258 97 356 14 3 824 

Прочие расходы 2350 (7 405)  (7 174)  (14 965)  (16 570)  (12 304)  (9 171)  

Прибыль (убыток) до налогообложения 2300 27 663 26 551 13 657 15 036 16 913 21 126 

Текущий налог на прибыль 2410 0 0 (1 736)  (2 131)  (1 739)  (3 490)  

в т.ч. постоянные налоговые обязательства (активы) 2421 291 (180)  (802)  (1 289)  (6)  0 

Изменение отложенных налоговых обязательств 2430 0 0 (1)  (39)  (8)  0 

Изменение отложенных налоговых активов 2450 (5 824)  (5 490)  (1 796)  (2 095)  (1 641)  0 

Прочее 2460 0 0 0 0 (1)  0 

Чистая прибыль (убыток) 2400 21 839 21 061 10 124 10 771 13 524 17 636 

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

2510 0 0 0 0 0 0 

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

2520 0 0 0 0 0 0 

Совокупный финансовый результат периода 2500 21 839 21 061 10 124 10 771 13 524 
17 636 

Источник: Бухгалтерская (финансовая) отчетность ООО «ХХХ» за 2015 – 31.12.2020 гг. 
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Таблица 37. Анализ динамики выручки 

Наименование 
показателя 

2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

Выручка, тыс. руб. 89 746 78 492 75 587 79 940 79 854 76 143 

Изменение к 
предыдущему периоду, 

% 

9,28% -12,54% -3,70% 5,76% -0,11% -4,65% 

Динамика выручки 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

Источник: копии документов, используемых Оценщиком и устанавливающих количественные и качественные 
характеристики Объекта оценки; анализ, выполненный Оценщиком 

 
Рисунок 5. Динамика чистой прибыли 

 
Источник: анализ, выполненный Оценщиком 

Чистая прибыль имеется у Общества по итогам 2015 –2020 гг. В связи с наличием чистой прибыли в последние 
годы можно сделать вывод о прибыльности деятельности Общества. 
В зависимости от того, с чем сравнивать показатель прибыли, можно выделить три группы показателей для 
анализа рентабельности предприятия:  

 рентабельность капитала; 
 рентабельность продаж; 
 рентабельность производства.  
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Таблица 38. Анализ рентабельности предприятия 

Показатель Алгоритм расчета / Код строки   2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

Рентабельность 
капитала 

                

Рентабельность 
совокупного 

капитала 

Прибыль до налогообложения / 
совокупный капитал 

=2300 / (1100+1200) 15,52% 16,87% 9,08% 10,18% 10,96% 14,62% 

Рентабельность 
собственного 

капитала 
Чистая прибыль / собственный капитал =2400 / 1300 13,05% 14,00% 7,11% 7,72% 9,49% 12,18% 

Рентабельность 

продаж 
                

Валовая 
рентабельность 

продаж 
Валовая прибыль / выручка от реализации =2100 / 2110 37,90% 36,66% 35,69% 37,81% 33,70% 32,51% 

Чистая 
рентабельность 

продаж 
Чистая прибыль / выручка от реализации =2400 / 2110 24,33% 26,83% 13,39% 13,47% 16,94% 23,16% 

Рентабельность 
производства 

                

Валовая 
рентабельность 
производства 

Валовая прибыль / себестоимость =2100 / 2120 61,04% 57,88% 55,49% 60,80% 50,82% 48,16% 

Чистая 
рентабельность 
производства 

Чистая прибыль / себестоимость =2400 / 2120 39,19% 42,36% 20,83% 21,67% 25,54% 34,32% 

Источник: методическая литература, анализ, выполненный Оценщиком 
 

Принимая во внимание показатели рентабельности в последние четыре года (2015 – 2020 гг.), деятельность предприятия можно охарактеризовать как рентабельную. 
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Выводы: 

• Структура имущества ООО «ХХХ» определена спецификой его деятельности – сдача в аренду 
недвижимого имущества. В течение всего анализируемого периода структура баланса 
рассматриваемого предприятия «тяжелая», в активах преобладают внеоборотные активы, 
преимущественно представленные основными средствами и доходными вложениями в материальные 
ценности. 

• По итогам 2015 – 2020 гг. раздел баланса «Капитал и резервы» занимает основную долю в структуре 
пассива баланса. 

• По итогам 2020 года долгосрочные обязательства у предприятия отсутствуют. 

• В анализируемый период долгосрочные и краткосрочные заемные средства у Общества отсутствуют. 

• По итогам 2015 – 2020 гг. рассматриваемое предприятие имеет абсолютную финансовую устойчивость, 
что обусловлено отсутствием у предприятия заемных средств. 

• Анализ ликвидности предприятия по соотношению активов и пассивов показывает, что баланс 
Общества является абсолютно ликвидным по итогам 2015 – 2020 годов.  

• На протяжении всего анализируемого периода оборачиваемость дебиторской задолженности более 
медленная по сравнению с оборачиваемостью кредиторской задолженности, что является 
отрицательным фактором для ведения хозяйственной деятельности предприятия. 

• Чистая прибыль имеется у Общества по итогам 2015 – 2020 гг. Деятельность предприятия можно 
охарактеризовать как рентабельную. 
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5. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕССА ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ В ЧАСТИ ПРИМЕНЕНИЯ ПОДХОДА 

(ПОДХОДОВ) К ОЦЕНКЕ 

5.1. Методология расчёта справедливой стоимости Объекта оценки 
Согласно п. 23 ФСО № 1, проведение оценки включает следующие этапы: 

• заключение договора на проведение оценки, включающего задание на оценку; 
• сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки; 
• применение подходов к оценке, включая выбор методов оценки и осуществление необходимых 

расчетов; 
• согласование (в случае необходимости) результатов и определение итоговой величины стоимости 

объекта оценки; 
• составление отчета об оценке. 

Согласно п. 11 ФСО № 1, 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.  

Согласно п. 24 ФСО № 1, Оценщик вправе самостоятельно определять необходимость применения тех или иных 

подходов к оценке и конкретных методов оценки в рамках применения каждого из подходов. 

Согласно п. 2 IFRS 13, справедливая стоимость - оценка, основанная на рыночных данных, а не оценка, 
специфичная для организации. В отношении некоторых активов и обязательств могут быть доступны 
наблюдаемые рыночные сделки или рыночная информация. В отношении других активов и обязательств могут 
не быть доступными наблюдаемые рыночные сделки или рыночная информация. Однако цель оценки 
справедливой стоимости в обоих случаях одна - определить цену, по которой была бы осуществлена обычная 
сделка между участниками рынка с целью продажи актива или передачи обязательства на дату оценки в 
текущих рыночных условиях (то есть цену выхода на дату оценки с позиции участника рынка, который 
удерживает указанный актив или является должником по указанному обязательству). 
В тех случаях, когда цена на идентичный актив или обязательство не является наблюдаемой на рынке, 
организация оценивает справедливую стоимость, используя другой метод оценки, который обеспечивает 
максимальное использование релевантных наблюдаемых исходных данных и минимальное использование 
ненаблюдаемых исходных данных. Поскольку справедливая стоимость является оценкой, основанной на 
рыночных данных, она определяется с использованием таких допущений, которые участники рынка приняли 
бы во внимание при определении цены актива или обязательства, включая допущения о риске. Следовательно, 
намерение организации удержать актив или урегулировать или иным образом исполнить обязательство не 
имеет значения при оценке справедливой стоимости (п. 3 IFRS 13). 
Цель оценки справедливой стоимости заключается в том, чтобы определить цену, по которой была бы 
осуществлена обычная сделка по продаже актива или передаче обязательства между участниками рынка на 
дату оценки в текущих рыночных условиях. Оценка справедливой стоимости требует, чтобы организация 
определила все следующие аспекты: 

• конкретный актив или обязательство, подлежащий (подлежащее) оценке (сообразно его единице 
учета); 

• в отношении нефинансового актива - базовую предпосылку, являющуюся уместной для оценки 
(сообразно наилучшему и наиболее эффективному использованию этого актива); 

• основной (или наиболее выгодный) рынок в отношении данного актива или обязательства; 
• метод (методы) оценки, подходящий для определения справедливой стоимости с учетом наличия 

информации для получения исходных данных, представляющих собой допущения, которые 
использовались бы участниками рынка при определении цены на актив или обязательство, а также 
уровень в иерархии справедливой стоимости, к которому относятся эти исходные данные. 

Оценка справедливой стоимости предполагает, что сделка с целью продажи актива или передачи обязательства 
осуществляется: 

• на рынке, который является основным для данного актива или обязательства; 
• при отсутствии основного рынка на рынке, наиболее выгодном в отношении данного актива или 

обязательства (п. 16 IFRS 13). 
Организации нет необходимости перебирать полностью все возможные рынки для идентификации основного 
рынка или, при отсутствии такового, наиболее выгодного рынка, однако, она должна принимать во внимание 
всю информацию, которая является обоснованно доступной. При отсутствии доказательств обратного 
предполагается, что рынок, на котором организация обычно осуществляла бы сделки с целью продажи актива 
или передачи обязательства, является основным рынком или, при отсутствии основного рынка, наиболее 
выгодным рынком. 
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При наличии основного рынка для актива или обязательства оценка справедливой стоимости должна 
представлять собой цену на данном рынке (будь эта цена непосредственно наблюдаемой или рассчитанной с 
использованием другого метода оценки), даже если цена на другом рынке является потенциально более 
выгодной на дату оценки. 
Организация должна иметь доступ к этому основному (или наиболее выгодному) рынку на дату оценки. 
Поскольку различные организации (и бизнесы в рамках этих организаций) ведут различные виды деятельности 
и могут иметь доступ к различным рынкам, то основным (или наиболее выгодным) рынком для одного и того 
же актива или обязательства могут считаться разные рынки для разных организаций (и бизнесов в рамках этих 
организаций). Следовательно, вопрос об основном (или наиболее выгодном) рынке (и об участниках рынка 
соответственно) следует анализировать с позиций организации, допуская, таким образом, существование 
различий между организациями, осуществляющими различные виды деятельности (пункты 17 – 19 IFRS 13). 
Для того, чтобы добиться наибольшей последовательности и сопоставимости оценок справедливой стоимости 
и раскрываемой в их отношении информации, IFRS 13 устанавливает иерархию справедливой стоимости, 
которая предусматривает группировку исходных данных, включаемых в методы оценки, используемые для 
оценки справедливой стоимости, по трем уровням. В рамках иерархии справедливой стоимости наибольший 
приоритет отдается ценовым котировкам (некорректируемым) активных рынков для идентичных активов или 
обязательств (исходные данные Уровня 1) и наименьший приоритет - ненаблюдаемым исходным данным 
(исходные данные Уровня 3). 
Доступность релевантных исходных данных и их относительная субъективность могут повлиять на выбор 
уместных методов оценки. Однако в рамках иерархии справедливой стоимости приоритеты расставляются по 
исходным данным, используемым в методах оценки, а не по методам оценки, используемым для оценки 
справедливой стоимости (пункты 72, 74 IFRS 13). 

Иерархия справедливой стоимости (иерархия данных) 
1. Исходные данные Уровня 1 - ценовые котировки (некорректируемые) активных рынков для идентичных 
активов или обязательств, к которым у организации есть доступ на дату оценки. Ценовая котировка активного 
рынка представляет собой наиболее надежное свидетельство справедливой стоимости и должна 
использоваться для оценки справедливой стоимости без корректировки всякий раз, когда она доступна. 
Исходные данные Уровня 1 будут доступны для многих финансовых активов и финансовых обязательств, 
некоторые из которых могут быть обменяны на нескольких активных рынках (например, на различных биржах). 
Поэтому в рамках Уровня 1 акцент делается на определении следующего: 

• основного рынка для соответствующего актива или обязательства или, при отсутствии основного 
рынка, наиболее выгодного рынка для этого актива или обязательства; 

• может ли организация заключить сделку в отношении этого актива или обязательства по цене данного 
рынка на дату оценки. 

Организация не должна корректировать исходные данные Уровня 1, за исключением следующих случаев: 
1. Когда организация держит большое количество аналогичных (но неидентичных) активов или 

обязательств (например, долговые ценные бумаги), которые оцениваются по справедливой стоимости 
и при этом ценовая котировка на активном рынке существует, но не является доступной в отношении 
каждого из данных активов или обязательств в отдельности (то есть, учитывая большое количество 
аналогичных активов или обязательств, которые держит организация, было бы трудно получить 
информацию о ценах для каждого отдельного актива или обязательства на дату оценки). В таком 
случае, в качестве упрощения практического характера, организация может оценивать справедливую 
стоимость с использованием альтернативного метода определения цены, который не основывается 
исключительно на ценовых котировках (например, матричный метод ценообразования). Однако 
использование альтернативного метода определения цены приводит к тому, что полученная оценка 

справедливой стоимости будет отнесена к более низкому уровню в иерархии справедливой стоимости. 

2. Когда ценовая котировка активного рынка не является отражением справедливой стоимости на дату 
оценки. Такая ситуация может иметь место, когда, например, значительные события (такие как сделки 
на рынке "между принципалами", сделки на рынке с брокерским обслуживанием или объявления) 
имеют место после закрытия рынка, но до наступления даты оценки. Организация должна установить 
и последовательно применять учетную политику по идентификации тех событий, которые могут 
повлиять на оценки справедливой стоимости. Однако если в ценовую котировку вносится изменение с 
учетом новой информации, такое изменение приводит к тому, что полученная оценка справедливой 

стоимости будет отнесена к более низкому уровню в иерархии справедливой стоимости. 

3. Когда справедливая стоимость обязательства или собственного долевого инструмента организации 
оценивается с использованием ценовой котировки идентичного объекта, который продается в качестве 
актива на активном рынке и при этом указанная цена нуждается в корректировке с учетом факторов, 
специфичных для данного объекта или актива. Если ценовая котировка актива не требует никакой 
корректировки, то полученный результат представляет собой оценку справедливой стоимости, 
относящуюся к Уровню 1 в иерархии справедливой стоимости. Однако любая корректировка ценовой 
котировки актива приведет к тому, что полученная оценка справедливой стоимости будет отнесена к 
более низкому уровню в иерархии справедливой стоимости. 
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2. Исходные данные Уровня 2 - те исходные данные, которые являются прямо или косвенно наблюдаемыми в 
отношении актива или обязательства, исключая ценовые котировки, отнесенные к Уровню 1. Если актив или 
обязательство имеет определенный (предусмотренный договором) срок, то необходимо, чтобы исходные 
данные Уровня 2 были наблюдаемыми практически за весь срок действия актива или обязательства. Исходные 
данные Уровня 2 включают следующее: 

• ценовые котировки активных рынков в отношении аналогичных активов или обязательств; 
• ценовые котировки в отношении идентичных или аналогичных активов либо обязательства рынков, не 

являющихся активными; 
• исходные данные, отличные от ценовых котировок, наблюдаемые в отношении актива или 

обязательства, например: 
o процентные ставки и кривые доходности, наблюдаемые по котируемым стандартным 

интервалам; 

o подразумеваемая волатильность;  

o кредитные спрэды; 

• подтверждаемые рынком исходные данные. 
Корректировки исходных данных Уровня 2 будут варьироваться в зависимости от факторов, специфичных для 
соответствующего актива или обязательства. Такие факторы включают следующее: 

• состояние или местонахождение данного актива; 
• степень, в которой исходные данные относятся к объектам, сопоставимым с данным активом или 

обязательством;  
• объем или уровень активности на рынках, на которых наблюдаются эти исходные данные. 

Корректировка исходных данных Уровня 2, являющихся значительными для оценки в целом, может привести к 
тому, что полученная оценка справедливой стоимости будет отнесена к Уровню 3 в иерархии справедливой 
стоимости, если для этой корректировки используются значительные ненаблюдаемые исходные данные. 
3. Исходные данные Уровня 3 представляют собой ненаблюдаемые исходные данные в отношении актива или 
обязательства. Ненаблюдаемые исходные данные следует использовать для оценки справедливой стоимости в 
той мере, в которой релевантные наблюдаемые исходные данные недоступны, что позволяет учесть ситуации, 
когда рыночная активность в отношении актива или обязательства на дату оценки является невысокой, если 
вообще присутствует. Однако цель оценки справедливой стоимости остается прежней - определение цены 
выхода на дату оценки с позиций участника рынка, который держит данный актив или является должником по 
данному обязательству. Следовательно, ненаблюдаемые исходные данные должны отражать допущения, 
которые использовались бы участниками рынка при определении цены на актив или обязательство, включая 
допущения о риске. 
Допущения о риске включают риск, присущий конкретному методу оценки, используемому для оценки 
справедливой стоимости (такому как ценовая модель), и риск, присущий исходным данным для 
соответствующего метода оценки. Оценка, не включающая корректировку на риск, не будет представлять 
оценку справедливой стоимости, если участники рынка включали бы такую корректировку при определении 
цены на актив или обязательство. Например, может возникнуть необходимость включить корректировку на 
риск, если оценка связана со значительным уровнем неопределенности. 
Организация должна формировать ненаблюдаемые исходные данные, используя всю информацию, доступную 
в сложившихся обстоятельствах, которая может включать собственные данные организации. При 
формировании ненаблюдаемых исходных данных организация может взять за основу свои собственные данные, 
но эти данные должны быть скорректированы, если обоснованно доступная информация указывает на то, что 
другие участники рынка использовали бы другие данные, или имеет место какая-то особенность в отношении 
организации, которая недоступна другим участникам рынка (например, специфичные для организации 
синергетические выгоды). Организации нет необходимости прилагать чрезмерные усилия, чтобы получить 
информацию о допущениях участников рынка. Однако организация должна учитывать всю информацию о 
допущениях участников рынка, которая является обоснованно доступной. Ненаблюдаемые исходные данные, 
сформированные в вышеописанном порядке, считаются допущениями участников рынка и отвечают цели 
оценки справедливой стоимости. 

Методы оценки 
Организация должна использовать такие методы оценки, которые уместны в данных обстоятельствах и для 
которых доступны данные, достаточные для оценки справедливой стоимости, и при этом позволяют 
максимально использовать релевантные наблюдаемые исходные данные и свести к минимуму использование 
ненаблюдаемых исходных данных. 
Цель использования какого-либо метода оценки заключается в том, чтобы расчетным путем определить цену, 
по которой обычная сделка по продаже актива или передаче обязательства была бы осуществлена между 
участниками рынка на дату оценки в текущих рыночных условиях. Тремя наиболее широко используемыми 
методами оценки являются рыночный подход, затратный подход и доходный подход. Для оценки справедливой 
стоимости организация должна использовать методы оценки, соответствующие одному или нескольким из 
данных подходов. 
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В некоторых случаях будет уместным применение одного метода оценки (например, при оценке актива или 
обязательства с использованием ценовых котировок на активном рынке для идентичных активов или 
обязательств). В других случаях уместным будет применение нескольких методов оценки (например, такая 
необходимость может возникнуть при оценке единицы, генерирующей денежные потоки). Если для оценки 
справедливой стоимости используется несколько методов оценки, то полученные результаты (то есть 
соответствующие индикаторы справедливой стоимости) следует оценить с учетом разумности стоимостного 
диапазона, обозначенного полученными результатами. Оценка справедливой стоимости представляет собой ту 
величину в пределах данного диапазона, которая является наиболее показательной в отношении справедливой 
стоимости в сложившихся обстоятельствах. 

5.2. Рыночный (сравнительный) подход 

В соответствии с IFRS 13 при рыночном подходе используются цены и другая соответствующая информация, 
основанная на результатах рыночных сделок, связанных с идентичными или сопоставимыми (то есть 
аналогичными) активами, обязательствами или группой активов и обязательств, такой как бизнес. 
Например, в методах оценки, согласующихся с рыночным подходом, часто используются рыночные 
мультипликаторы, получаемые на базе группы сопоставимых сделок. Мультипликаторы могут находиться в 
определенных диапазонах, где каждой сопоставимой сделке соответствует свой мультипликатор. Выбор 
уместного мультипликатора из соответствующего диапазона требует суждения с учетом качественных и 
количественных факторов, специфичных для данной оценки. 
Методы оценки, совместимые с рыночным подходом, включают матричный метод определения цены. 
Матричный метод определения цены - математический метод, используемый преимущественно для оценки 
некоторых видов финансовых инструментов, таких как долговые ценные бумаги, который не полагается лишь 
на ценовые котировки определенных ценных бумаг, а опирается на связь этих ценных бумаг с другими 
котируемыми ценными бумагами, выбранными в качестве базовых. 
Согласно ФСО № 8 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, ведущих бизнес 
сопоставимый (аналогичный) с организацией, ведущей бизнес, деятельность (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 определении стоимости объекта оценки с использованием методов проведения оценки объекта оценки 
сравнительного подхода оценщику следует произвести поэтапный анализ и расчеты согласно методологии 
оценки, в частности: 

• рассмотреть положение организации, ведущей бизнес, в отрасли и составить список организаций-
аналогов; 

• выбрать мультипликаторы (коэффициенты, отражающие соотношение между ценой и показателями 
деятельности организации), которые будут использованы для расчета стоимости объекта оценки. 
Выбор мультипликаторов должен быть обоснован; 

• провести расчет базы (100% собственного капитала или 100% инвестированного капитала) для 
определения мультипликаторов по организациям-аналогам с учетом необходимых корректировок; 

• рассчитать значения мультипликаторов на основе информации по организациям-аналогам. Если расчет 
производится на основе информации по двум и более организациям-аналогам, оценщик должен 
провести обоснованное согласование полученных результатов расчета; 

• провести расчет стоимости собственного или инвестированного капитала организации, ведущей 
бизнес, путем умножения мультипликатора на соответствующий финансовый или производственный 
показатель оцениваемой организации. Если расчет производится с использованием более чем одного 
мультипликатора, оценщик должен провести обоснованное согласование полученных результатов 
расчета; 

• в случае наличия информации о ценах сделок с акциями, паями в паевых фондах производственных 
кооперативов, долями в уставном (складочном) капитале организации, ведущей бизнес, оценщик 
может произвести расчет на основе указанной информации без учета мультипликаторов. 

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. 
Оценщик при применении сравнительного подхода также может применять математические и иные методы 
моделирования стоимости. Выбор моделей для определения стоимости осуществляется оценщиком и должен 
быть обоснован. 
На дату оценки Оценщику не удалось подобрать объекты-аналоги для оцениваемого Общества. В открытом 
доступе представлена информация о сделках в виде продаж отдельных акций или миноритарных пакетов акций 
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организаций, не сопоставимых по размеру и виду деятельности с оцениваемым Обществом. Использование 
данных сделок в качестве аналогов при расчете справедливой стоимости Объекта оценки не корректно. 
Информация о сделках с акциями (долями в уставном капитале) организаций, сопоставимых по размеру и виду 
деятельности с оцениваемым Обществом, является закрытой, у Оценщика отсутствует доступ к данной 
информации. Таким образом, Оценщик принял решение отказаться от применения рыночного (сравнительного) 
подхода к определению справедливой стоимости Объекта оценки. 

5.3. Затратный подход 

В соответствии с IFRS 13 при затратном подходе отражается сумма, которая потребовалась бы в настоящий 
момент времени для замены эксплуатационной мощности актива (часто называемая текущей стоимостью 
замещения). 
С позиций участника рынка, являющегося продавцом, цена, которая была бы получена за актив, основана на 
сумме затрат, которые понесет другой участник рынка, являющийся покупателем, чтобы приобрести или 
построить замещающий актив, обладающий сопоставимыми функциональными характеристиками, с учетом 
износа. Причина этого заключается в том, что участник рынка, являющийся покупателем, не стал бы платить 
за актив больше той суммы, за которую он мог бы найти замещение эксплуатационной мощности данного 
актива. Понятие износа охватывает физический износ, моральное (технологическое) устаревание и 
экономическое (внешнее) устаревание и является более широким, чем понятие амортизации для целей 
финансовой отчетности (распределение исторической стоимости) или налоговых целей (исходя из 
регламентированных сроков службы активов). Во многих случаях метод текущей стоимости замещения 
используется для оценки справедливой стоимости материальных активов, которые используются в сочетании с 
другими активами либо с другими активами и обязательствами. 
Согласно ФСО № 8 затратный подход в оценке рассматривает стоимость предприятия с точки зрения 
понесенных издержек. Стоимость предприятия признается равной стоимости активов предприятия, оставшихся 
после погашения всех обязательств. 
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, как правило, относится к организации, которая только начинает свою 
деятельность, 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).  В случае наличия предпосылки ликвидации организации, ведущей бизнес, стоимость объекта 
оценки определяется как чистая выручка, получаемая после реализации активов такой организации с учетом 
погашения имеющейся задолженности и затрат, связанных с продажей и прекращением деятельности. 
При определении стоимости объекта оценки с использованием методов затратного подхода оценщику следует 
произвести поэтапный анализ и расчеты согласно методологии оценки, в том числе: 

• изучить и представить в отчете состав активов и обязательств организации, ведущей бизнес; 
• выявить специализированные и неспециализированные активы организации, ведущей бизнес. 

Специализированным активом признается актив, который не может быть продан на рынке отдельно от 
всего бизнеса, частью которого он является, в силу уникальности, обусловленной специализированным 
характером, назначением, конструкцией, конфигурацией, составом, размером, местоположением и 
другими свойствами актива. Оценщику необходимо проанализировать специализированные активы на 
предмет наличия у них признаков экономического устаревания; 

• рассчитать стоимость активов и обязательств, а также дополнительные корректировки в соответствии 
с принятой методологией расчета и федеральными стандартами оценки, регулирующими оценку 
отдельных видов объектов оценки; 

• провести расчет стоимости объекта оценки. 
При определении стоимости объекта оценки в рамках применения каждого из использованных методов 
проведения оценки объекта оценки оценщик должен установить и обосновать необходимость внесения 
использованных в расчетах корректировок и их величину. 
Так как применение затратного подхода носит ограниченный характер, и имеется возможность применить иной 
подход к оценке15, применение затратного подхода в рамках настоящего Отчета нецелесообразно. 

5.4. Доходный подход 
В соответствии с IFRS 13 доходный подход предполагает преобразование будущих сумм (например, 
денежных потоков или доходов и расходов) в одну текущую (то есть дисконтированную) величину. Когда 
используется доходный подход, оценка справедливой стоимости отражает текущие ожидания рынка в 
отношении указанных будущих сумм. 
К данным методам оценки относятся, например, следующие: 

• методы, основанные на расчете приведенной стоимости; 
• модели определения цены опциона, такие как формула Блэка-Шоулза-Мертона или биномиальная 

 
15 Обоснование применения иного подхода (доходного) к оценке приведено Оценщиком в п. 5.1.3 Тома 1 Отчета 
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модель (то есть модель, предусматривающая дискретный подход), которые предусматривают расчет 
приведенной стоимости и отражают как временную стоимость, так и внутреннюю стоимость 
соответствующего опциона; 

• многопериодная модель избыточной прибыли, которая используется для оценки справедливой 
стоимости некоторых нематериальных активов. 

Согласно ФСО № 8 доходный подход считается наиболее приемлемым с точки зрения инвестиционных 
мотивов, поскольку под стоимостью предприятия в нем понимается не стоимость набора активов (здания, 
сооружения, машины, оборудование, нематериальные ценности и т.д.), а оценка потока будущих доходов. 
Доходный подход предполагает, что потенциальный инвестор не заплатит за данный бизнес сумму, большую, 
чем текущая стоимость будущих доходов от этого бизнеса. Причем существует две модели построения потока 
будущих доходов: денежный поток для собственного капитала, и для всего инвестированного капитала 
(учитывает и собственный и заемный капитал). 
Согласно п. 3 ФСО № 8, при определении стоимости бизнеса определяется наиболее вероятная расчетная 
величина, являющаяся денежным выражением экономических выгод от предпринимательской деятельности 
организации. 
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). 
При определении стоимости объекта оценки с использованием методов доходного подхода оценщику следует 
произвести поэтапный анализ и расчеты согласно методологии оценки, в частности: 

1. Выбрать метод (методы) проведения оценки объекта оценки, связывающий (связывающие) стоимость 
объекта оценки и величины будущих денежных потоков или иных прогнозных финансовых показателей 
деятельности организации, ведущей бизнес. Расчет может осуществляться через прогнозируемые 
денежные потоки или иные показатели деятельности, ожидающиеся в расчете на вложения 
собственников (собственный капитал). Расчет может осуществляться через прогнозируемые денежные 
потоки или иные показатели деятельности в расчете на вложения всех инвесторов, связанных на дату 
проведения оценки с организацией, ведущей бизнес (инвестированный капитал), стоимость 
собственного капитала определяется далее путем вычитания из полученной стоимости организации, 
ведущей бизнес, величины обязательств такой организации (не учтенных ранее при формировании 
денежных потоков или иных прогнозных финансовых показателей деятельности). 

2. Определить продолжительность периода, на который будет построен прогноз денежных потоков или 
иных финансовых показателей деятельности организации, ведущей бизнес (прогнозный период). 
Продолжительность прогнозного периода зависит от ожидаемого времени достижения организацией, 
ведущей бизнес, стабилизации результатов деятельности или ее прекращения. В отчете об оценке 

должно содержаться обоснование продолжительности периода прогнозирования. 

3. На основе анализа информации о деятельности организации, ведущей бизнес, которая велась ранее в 
течение репрезентативного периода, рассмотреть макроэкономические и отраслевые тенденции и 
провести прогнозирование денежных потоков или иных прогнозных финансовых показателей 
деятельности такой организации, используемых в расчете согласно выбранному методу проведения 
оценки объекта оценки. 

4. Определить ставку дисконтирования и (или) ставку капитализации, соответствующую выбранному 
методу проведения оценки объекта оценки. Расчет ставки капитализации, ставки дисконтирования 
должен соответствовать выбранному методу проведения оценки объекта оценки и виду денежного 
потока (или иного потока доходов, использованного в расчетах), а также учитывать особенности 
построения денежного потока в части его инфляционной (номинальный или реальный денежный 

поток) и налоговой (доналоговый или посленалоговый денежный поток) составляющих. 

5. Если был выбран один из методов проведения оценки объекта оценки, при которых используется 
дисконтирование, определить постпрогнозную (терминальную) стоимость. Постпрогнозная 
(терминальная) стоимость – это ожидаемая величина стоимости на дату окончания прогнозного 

периода.  

6. Провести расчет стоимости собственного или инвестированного капитала организации, ведущей 
бизнес, с учетом справедливой стоимости неоперационных активов и обязательств, не использованных 
ранее при формировании денежных потоков, или иных показателей, выбранных в рамках применения 

доходного подхода. 

7. Провести расчет стоимости объекта оценки. 

Общество ведет финансово-хозяйственную деятельность. По итогам 2015 – 2020 гг. Общество имеет 
положительный финансовый результат от осуществления своей деятельности (имеется чистая прибыль). 
Заказчиком предоставлены прогнозные значения основных показателей финансово-хозяйственной 
деятельности Общества. Также у Оценщика имеется возможность самостоятельно спрогнозировать основные 
показатели финансово-хозяйственной деятельности предприятия (в том числе на основе ретроспективных 
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данных Общества) с использованием тенденций отрасли, в которой функционирует Общество, и информации о 
прогнозных тенденциях макроэкономики, представленных в открытом доступе. В связи с тем, что Оценщик 
обладает необходимыми исходными данными для применения доходного подхода, который позволит получить 
достоверные результаты, справедливая стоимость Объекта оценки рассчитывалась в рамках доходного 
подхода. 
Вывод: на основании анализа собранной информации, характеризующей Объект оценки, 
иерархии исходных данных, предоставленных Заказчиком, Оценщик принял решение в рамках 
настоящего Отчета для расчета справедливой стоимости ООО «ХХХ» применить доходный подход. 
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6. ОЦЕНКА СПРАВЕДЛИВОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ В РАМКАХ ДОХОДНОГО ПОДХОДА 

Выбор метода 
Согласно п. 11 Приложения В IFRS 13 доходный подход может быть реализован следующими методами: 

• методы, основанные на расчете приведенной стоимости; 
• модели определения цены опциона, такие как формула Блэка-Шоулза-Мертона или биномиальная 

модель (то есть модель, предусматривающая дискретный подход), которые предусматривают расчет 
приведенной стоимости и отражают как временную стоимость, так и внутреннюю стоимость 
соответствующего опциона; 

• многопериодная модель избыточной прибыли, которая используется для оценки справедливой 
стоимости некоторых нематериальных активов. 

Методы, основанные на расчете приведенной стоимости 
Приведенная стоимость (то есть применение доходного подхода) - инструмент, используемый для того, чтобы 
привести будущие суммы (например, денежные потоки или стоимостные величины) к текущей величине, 
используя некоторую ставку дисконтирования. Оценка справедливой стоимости актива или обязательства с 
использованием расчета приведенной стоимости предполагает установление всех следующих элементов с 
позиций участников рынка на дату оценки: 

• расчетной оценки будущих денежных потоков в отношении оцениваемого актива или обязательства; 
• ожиданий в отношении возможных колебаний величины и времени возникновения денежных потоков, 

отражающих присущую денежным потокам неопределенность; 
• временной стоимости денег, представленной ставкой по безрисковым монетарным активам, сроки 

погашения или дюрация которых совпадают с периодом, охватываемым денежными потоками, и 
которые не представляют никакой неопределенности в отношении сроков и риска дефолта для их 
держателя (то есть безрисковая процентная ставка); 

• цены за согласие мириться с неопределенностью, присущей денежным потокам (то есть премия за 
риск); 

• других факторов, которые участники рынка приняли бы во внимание в сложившихся обстоятельствах; 
• в отношении обязательства - связанного с ним риска невыполнения, включая собственный кредитный 

риск организации (то есть лица, обязанного погасить долг). 
Способы расчета приведенной стоимости отличаются способом включения в расчет элементов, описанных 
выше. Однако все нижеследующие общие принципы определяют применение любого способа расчета 
приведенной стоимости, используемого для оценки справедливой стоимости: 

1. Денежные потоки и ставки дисконтирования должны отражать допущения, которые использовались бы 
участниками рынка при определении цены на актив или обязательство. 

2. Денежные потоки и ставки дисконтирования должны учитывать только те факторы, которые относятся 

к оцениваемому активу или обязательству. 

3. Чтобы избежать двойного включения факторов риска или же их невключения необходимо, чтобы 
ставки дисконтирования отражали те же допущения, что были использованы при расчете 
соответствующих денежных потоков. Например, ставка дисконтирования, которая отражает 
неопределенность, связанную с ожиданиями в отношении будущих дефолтов, будет уместной, если 
расчет делается в отношении предусмотренных договором денежных потоков по займу (то есть 
используется способ корректировки ставки дисконтирования). Та же самая ставка не может 
применяться, если расчет делается в отношении ожидаемых (то есть взвешенных по степени 
вероятности) денежных потоков (то есть используется способ расчета ожидаемой приведенной 
стоимости), потому что ожидаемые денежные потоки уже отражают допущения о неопределенности 
будущих дефолтов; вместо этого должна использоваться ставка дисконтирования, соответствующая 

риску, присущему ожидаемым денежным потокам. 

4. Допущения в отношении денежных потоков и ставок дисконтирования должны быть сообразны между 
собой. Например, номинальные денежные потоки, которые учитывают влияние инфляции, должны 
дисконтироваться по ставке, учитывающей влияние инфляции. Номинальная безрисковая процентная 
ставка учитывает влияние инфляции. Реальные же денежные потоки, которые исключают влияние 
инфляции, должны дисконтироваться по ставке, исключающей влияние инфляции. Аналогично суммы, 
отражающие денежные потоки после налогообложения, должны дисконтироваться с использованием 
посленалоговой ставки дисконтирования. Суммы, отражающие денежные потоки до налогообложения, 

должны дисконтироваться по ставке, соответствующей указанным денежным потокам. 

5. Ставки дисконтирования должны определяться с учетом базовых экономических факторов той валюты, 
в которой выражены соответствующие денежные потоки. 

Оценка справедливой стоимости с использованием расчета приведенной стоимости осуществляется в условиях 
неопределенности, потому что рассматриваемые денежные потоки являются расчетными величинами, а не 
заведомо известными суммами. Во многих случаях неопределенными являются как сумма, так и сроки 
возникновения денежных потоков. Даже предусмотренные договором фиксированные суммы, такие как 
платежи по займу, являются неопределенными, если существует риск дефолта. 
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Способы расчета приведенной стоимости различаются в зависимости от того, каким образом они учитывают 
корректировку на риск, и от вида используемых денежных потоков. Выделяют следующие методы, основанные 
на расчете приведенной стоимости: 

1. Способ корректировки ставки дисконтирования: предполагает использование ставки дисконтирования, 
скорректированной на риск, и предусмотренные договором, обещанные или наиболее вероятные 
денежные потоки. Во всех случаях указанные денежные потоки не зависят от выполнения условия, 
связанного с возникновением определенных событий (например, предусмотренные договором или 
обещанные денежные потоки по облигации зависят от такого события, как невозникновение дефолта 
со стороны дебитора). Ставка дисконтирования, используемая при применении способа корректировки 
ставки дисконтирования, получается на основе наблюдаемых показателей нормы доходности по 
сопоставимым активам или обязательствам, обращающимся на рынке. Следовательно, 
предусмотренные договором, обещанные или наиболее вероятные денежные потоки дисконтируются 
по наблюдаемой или расчетной рыночной ставке в отношении таких условных денежных потоков (то 
есть по рыночной норме доходности). 

Способ корректировки ставки дисконтирования требует анализа рыночных данных, относящихся к 
сопоставимым активам или обязательствам. Сопоставимость устанавливается с учетом характера 
денежных потоков (например, являются ли денежные потоки предусмотренными договором или не 
являются таковыми и насколько высока вероятность того, что они будут одинаково реагировать на 
изменения экономических условий), а также других факторов (например, кредитной репутации, 
обеспечения, дюрации, ограничительных условий и ликвидности). Если же отдельный сопоставимый 
актив или обязательство не отражает достоверно риск, присущий денежным потокам по оцениваемому 
активу или обязательству, может оказаться возможным вывести ставку дисконтирования, используя 
данные по нескольким сопоставимым активам или обязательствам вместе с показателями кривой по 
безрисковой доходности (то есть используя способ «кумулятивного построения»). 

Когда способ корректировки ставки дисконтирования применяется к фиксированным поступлениям или 
выплатам, корректировка на риск, присущий денежным потокам по оцениваемому активу или 
обязательству, включается в расчет ставки дисконтирования. В некоторых случаях, когда способ 
корректировки ставки дисконтирования применяется к денежным потокам, которые не являются 
фиксированными поступлениями или выплатами, может потребоваться корректировка денежных 
потоков для достижения сопоставимости с наблюдаемым активом или обязательством, на базе 

которого была выведена ставка дисконтирования 

2. Метод 1 расчета ожидаемой приведенной стоимости: предполагает использование ожидаемых 
денежных потоков, скорректированных с учетом риска, и безрисковой процентной ставки. Данный 
метод предполагает корректировку ожидаемых денежных потоков по активу на систематический (то 
есть рыночный) риск путем вычитания премии за неопределенность денежных потоков (то есть 
определяются ожидаемые денежные потоки, скорректированные на риск). Такие ожидаемые денежные 
потоки, скорректированные на риск, представляют собой денежный поток, эквивалентный потоку без 
элемента неопределенности, дисконтированный по безрисковой процентной ставке. Денежный поток, 
эквивалентный потоку без элемента неопределенности, подразумевает ожидаемый денежный поток (в 
соответствии с определением этого термина), скорректированный на риск таким образом, чтобы для 
участника рынка выбор между денежным потоком без элемента неопределенности и ожидаемым 

денежным потоком был нейтральным.  

3. Метод 2 расчета ожидаемой приведенной стоимости: предполагает использование ожидаемых 
денежных потоков, не скорректированных с учетом риска, и ставки дисконтирования, 
скорректированной для включения премии за риск, требуемой участниками рынка. Такая ставка 

отличается от ставки, используемой при применении способа корректировки ставки дисконтирования.  

В отличие от метода 1, метод 2 расчета ожидаемой приведенной стоимости предполагает 
корректировку на систематический (то есть рыночный) риск путем применения премии за риск к 
безрисковой процентной ставке. Следовательно, ожидаемые денежные потоки дисконтируются по 
ставке, которая соответствует ожидаемой ставке, соответствующей денежным потокам, взвешенным 
по степени вероятности (то есть по ожидаемой норме доходности). Модели, используемые для 
определения цены рисковых активов, такие как модель определения стоимости капитальных активов, 
могут использоваться для оценки ожидаемой нормы доходности. Поскольку ставка дисконтирования, 
которая была использована при применении способа корректировки ставки дисконтирования, является 
нормой доходности, относящейся к зависимым от выполнения определенного условия денежным 
потокам, она, скорее всего, будет выше той ставки дисконтирования, которая используется в методе 2 
расчета ожидаемой приведенной стоимости и представляет собой ожидаемую норму доходности, 
относящуюся к ожидаемым денежным потокам или к денежным потокам, взвешенным по степени 
вероятности. 



 

 

 

 Страница 
61 

 
  

Модели определения цены опциона: 
1. Модель ценообразования опционов Блэка–Шоулза (англ. Black–Scholes Option Pricing Model, OPM) — это 

модель, которая определяет теоретическую цену на европейские опционы, подразумевающая, что если 
базовый актив торгуется на рынке, то цена опциона на него неявным образом уже устанавливается 
самим рынком. Данная модель получила широкое распространение на практике и, помимо всего 
прочего, может также использоваться для оценки всех производных бумаг, включая варранты, 
конвертируемые ценные бумаги, и даже для оценки собственного капитала финансово зависимых 

фирм. 

Согласно Модели Блэка-Шоулза, ключевым элементом определения стоимости опциона является 
ожидаемая волатильность базового актива. В зависимости от колебания актива, цена на него 
возрастает или понижается, что прямопропорционально влияет на стоимость опциона. Таким образом, 

если известна стоимость опциона, то можно определить уровень волатильности ожидаемой рынком16. 

2. Биномиальная модель предполагает больший объем вычислений, чем модель Блэка-Шоулза и 
позволяет вводить собственное распределение цен. Данная модель также известна как биномиальная 
модель Кокса-Росса-Рубинштейна или С-11-11-модель. 

Биномиальная модель дает представление о детерминантах стоимости опциона. Она определяется не 
ожидаемой ценой актива, а его текущей ценой, которая, естественно, отражает ожидания, связанные 
с будущим. Биномиальная модель в гораздо большей степени приспособлена для анализа досрочного 
исполнения опциона, поскольку в ней учитываются денежные потоки в каждом периоде времени, а не 

только на момент истечения17. 

Многопериодная модель избыточной прибыли 
Согласно п. 11 Приложения В IFRS 13 многопериодная модель избыточной прибыли используется для оценки 
справедливой стоимости некоторых нематериальных активов. В связи с тем, что объект оценки не является 
нематериальным активом, данный метод не рассматривается.  
Многопериодная модель избыточной прибыли, согласно стандартам МСФО, не применима к Объекту оценки, а 
модели определения цены опциона не применимы в российских условиях, в связи с чем Оценщик должен 
применить к оценке Объекта оценки один из методов, основанных на расчете приведенной стоимости. Исходя 
из имеющейся информации об Объекте оценки и внешних условий его функционирования, доступных данных о 
перспективах развития оцениваемого предприятия и рынка его функционирования, Оценщик считает 
целесообразным применить метод (способ) корректировки ставки дисконтирования. 
Таким образом, расчет справедливой стоимости Объекта оценки в рамках доходного подхода 
производится с применением метода корректировки ставки дисконтирования, основанного на 
расчете приведенной стоимости. 
 
Теоретические основы выбранного метода 
Как было отмечено выше, метод корректировки ставки дисконтирования предполагает использование ставки 
дисконтирования, скорректированной на риск, и предусмотренные договором, обещанные или наиболее 
вероятные денежные потоки. 
Согласно п. 9 ФСО № 8 при определении стоимости объекта оценки с использованием методов доходного 
подхода оценщику следует произвести поэтапный анализ и расчеты согласно методологии оценки, в частности: 

1. Выбрать метод (методы) проведения оценки объекта оценки, связывающий (связывающие) стоимость 
объекта оценки и величины будущих денежных потоков или иных прогнозных финансовых показателей 
деятельности организации, ведущей бизнес. Расчет может осуществляться через прогнозируемые 
денежные потоки или иные показатели деятельности, ожидающиеся в расчете на вложения 
собственников (собственный капитал). Расчет может осуществляться через прогнозируемые денежные 
потоки или иные показатели деятельности в расчете на вложения всех инвесторов, связанных на дату 
проведения оценки с организацией, ведущей бизнес (инвестированный капитал), стоимость 
собственного капитала определяется далее путем вычитания из полученной стоимости организации, 
ведущей бизнес, величины обязательств такой организации (не учтенных ранее при формировании 

денежных потоков или иных прогнозных финансовых показателей деятельности). 

2. Определить продолжительность периода, на который будет построен прогноз денежных потоков или 
иных финансовых показателей деятельности организации, ведущей бизнес (прогнозный период). 
Продолжительность прогнозного периода зависит от ожидаемого времени достижения организацией, 
ведущей бизнес, стабилизации результатов деятельности или ее прекращения. В отчете об оценке 
должно содержаться обоснование продолжительности периода прогнозирования. 

 
16Данные интернет-портала «Еconomicportal»: Модель Блэка-Шоулза 
 (http://www.economicportal.ru/ponyatiya-all/black_scholes_model.html) 
17Лоренс Дж. МакМиллан. МакМиллан «Об опционах» - М.: «ИК «Аналитика», 2002 г. (http://economy-
ru.com/forex-treyding/binomialnaya-model.html); Большая Энциклопедия Нефти Газа 
(http://www.ngpedia.ru/id159752p1.html) 
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3. На основе анализа информации о деятельности организации, ведущей бизнес, которая велась ранее в 
течение репрезентативного периода, рассмотреть макроэкономические и отраслевые тенденции и 
провести прогнозирование денежных потоков или иных прогнозных финансовых показателей 
деятельности такой организации, используемых в расчете согласно выбранному методу проведения 

оценки объекта оценки. 

4. Определить ставку дисконтирования и (или) ставку капитализации, соответствующую выбранному 
методу проведения оценки объекта оценки. Расчет ставки капитализации, ставки дисконтирования 
должен соответствовать выбранному методу проведения оценки объекта оценки и виду денежного 
потока (или иного потока доходов, использованного в расчетах), а также учитывать особенности 
построения денежного потока в части его инфляционной (номинальный или реальный денежный 
поток) и налоговой (доналоговый или посленалоговый денежный поток) составляющих. 

5. Если был выбран один из методов проведения оценки объекта оценки, при которых используется 
дисконтирование, определить постпрогнозную (терминальную) стоимость. Постпрогнозная 
(терминальная) стоимость – это ожидаемая величина стоимости на дату окончания прогнозного 
периода.  

6. Провести расчет стоимости собственного или инвестированного капитала организации, ведущей 
бизнес, с учетом справедливой стоимости неоперационных активов и обязательств, не использованных 
ранее при формировании денежных потоков, или иных показателей, выбранных в рамках применения 
доходного подхода. 

7. Провести расчет стоимости объекта оценки. 

Далее Оценщик рассматривает возможные виды денежных потоков. В наиболее краткой формулировке 
денежный поток за конкретный период представляет собой сальдо поступлений или притока средств по 
предприятию (со знаком «+») и платежей или оттока средств (со знаком «-»). 
Как было отмечено выше, расчет стоимости в рамках доходного подхода может осуществляться: 

• через прогнозируемые денежные потоки или иные показатели деятельности, ожидающиеся в расчете 
на вложения собственников (собственный капитал); 

• через прогнозируемые денежные потоки или иные показатели деятельности в расчете на вложения 
всех инвесторов, связанных на дату проведения оценки с организацией, ведущей бизнес 
(инвестированный капитал), стоимость собственного капитала определяется далее путем вычитания 
из полученной стоимости величины обязательств такой организации (не учтенных ранее при 
формировании денежных потоков или иных прогнозных финансовых показателей деятельности 
организации, ведущей бизнес). 

Денежный поток для собственного капитала (свободный денежный поток для собственного капитала – free cash 
flow to equity, FCFE), работая с которым, можно непосредственно оценивать справедливую стоимость 
собственного капитала предприятия (что и представляет собой справедливую стоимость предприятия), 
отражает в своей структуре планируемый способ финансирования стартовых и последующих инвестиций, 
обеспечивающих жизненный цикл продукта (бизнес-линии). Иначе говоря, этот денежный поток дает 
возможность определить денежный поток, остающийся после выполнения всех финансовых обязательств, 
включая платежи по долгам, а также после осуществления капитальных затрат и покрытия потребностей в 
оборотном капитале. Применительно к каждому будущему периоду в нем учитываются: 

• ожидаемый прирост долгосрочной задолженности предприятия (приток вновь взятых взаймы 
кредитных фондов); 

• уменьшение обязательств предприятия (отток средств вследствие планируемого на данный будущий 
период погашения части основного долга по ранее взятым кредитам); 

• выплата процентов по кредитам и займам в порядке их текущего обслуживания. 
Так как доля и стоимость заемных средств в финансировании (предприятия) бизнеса здесь учтены уже в самом 
прогнозируемом денежном потоке, то дисконтирование ожидаемых денежных потоков (если это «полные 
денежные потоки») может происходить по ставке дисконта, равной требуемой инвестором (с учетом рисков) 
доходности вложения только его собственных средств, т. е. по так называемой ставке дисконта для 
собственного капитала. 

Таблица 39. Структура денежного потока для собственного капитала 

Знак действия Показатель 

Выручка (нетто) от продажи товаров, продукции, работ, услуг (за минусом НДС, акцизов и аналогичных обязательных 
платежей) 

– Себестоимость проданных товаров, продукции, работ, услуг 

= Валовая прибыль 

– Коммерческие и управленческие расходы 

= Прибыль от продаж 

+ Доходы от участия в других организациях 

+ Проценты к получению 

– Проценты к уплате 
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+ Прочие доходы 

– Прочие расходы 

= Прибыль до налогообложения 

+ Отложенные налоговые активы 

– Отложенные налоговые обязательства 

– Текущий налог на прибыль 

= Чистая прибыль 

+ Амортизационные отчисления 

+ Прирост долгосрочной задолженности (долгосрочных обязательств) 

– Уменьшение долгосрочной задолженности (долгосрочных обязательств) 

– (+) Прирост (уменьшение) собственного оборотного капитала 

– Капитальные вложения во внеоборотные активы 

= Денежный поток для собственного капитала 

Источник: методическая литература 
Денежный поток для инвестированного капитала (свободный денежный поток предприятия – free cash flow to 
the firm, FCFF) не отражает планируемого движения и стоимости кредитных средств, используемых для 
финансирования инвестиционного процесса. 
Модель денежного потока от инвестированного капитала применяют в случаях, когда по каким-либо причинам 
невозможно планировать денежные потоки с учетом движения заемных средств. Причиной этому могут быть 
следующие факторы: 

• конкретный способ финансирования инвестиций, которые намечаются в будущие периоды t, начиная 
со стартовых инвестиций, еще не проработан; 

• все соответствующие кредитные соглашения не подготовлены; кредиторы лишь только приглашаются 
профинансировать бизнес по компенсирующим их риски ставкам. 

В этом случае денежный поток от инвестированного капитала может быть определен по аналогичной с 
приведенной выше схеме с той разницей, что в ней будут отсутствовать процентные выплаты, прирост и 
уменьшение долгосрочной задолженности. 
В связи с этим, если в расчетах оперируют с денежным потоком для инвестированного капитала, то тогда (чтобы 
хотя бы на момент вероятного предложения предприятия к продаже, в статике, отразить долю и стоимость 
привлеченных в него заемных средств) дисконтирование ожидаемых денежных потоков должно производиться 
по ставке, равной средневзвешенной стоимости капитала данного предприятия. При этом получаемая при 
суммировании дисконтированных денежных потоков от инвестированного капитала ожидаемая стоимость 
объекта оценки окажется оценкой стоимости всего инвестированного в объект оценки к моменту его 
перепродажи капитала. 

Таблица 40. Структура денежного потока для инвестированного капитала 

Знак действия Показатели 

Выручка (нетто) от продажи товаров, продукции, работ, услуг (за минусом НДС, акцизов и аналогичных обязательных 
платежей) 

– 
Себестоимость проданных товаров, продукции, работ, услуг, без учета амортизационных 

отчислений 

– Коммерческие и управленческие расходы 

+ Доходы от участия в других организациях 

+ Проценты к получению 

+ Прочие доходы 

- Прочие расходы 

=EBITDA Прибыль до выплаты процентов, налогов и амортизации 

- Амортизационные отчисления 

=EBIT Прибыль до выплаты процентов и налогов 

– Текущий налог на прибыль 

=NOPLAT 
Прибыль от операционной деятельности после налогообложения до процентных 

выплат по заемным средствам 

+ Амортизационные отчисления 

– (+) Прирост (уменьшение) собственного оборотного капитала 

– Капитальные вложения во внеоборотные активы 

= Денежный поток для инвестированного капитала 

Источник: методическая литература 
Обоснование вида денежного потока, который будет использоваться для оценки: исходя из 
структуры баланса Общества, учитывая отсутствие заемных средств у Общества, а также то, что в ближайшее 
время не предполагается привлечение заемных средств, в рамках доходного подхода расчет проводился с 
использованием денежного потока для собственного капитала. В его состав входят денежные потоки, 
определяемые по каждому году прогнозного периода. 
Стоимость предприятия складывается из текущей (дисконтированной) стоимости денежных потоков 
прогнозного периода и текущей (дисконтированной) постпрогнозной (терминальной) стоимости предприятия. 
Постпрогнозная (терминальная) стоимость – это ожидаемая величина стоимости на дату окончания прогнозного 
периода. 
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Математическая модель для определения текущей (дисконтированной) стоимости денежных потоков 
прогнозного периода при условии, что предприятие получает доходы и осуществляет расходы равномерно в 
течение каждого года прогнозного периода, основывается на следующей формуле: 

 −+
=

t

t

t

i

CF

1
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PV , где: 

 PV – текущая стоимость денежного потока прогнозного периода; 

 СFt - денежный поток t-го (t = 1, 2,…t) года прогнозного периода; 

 i – ставка дисконтирования денежного потока прогнозного периода; 

 t – количество лет в прогнозном периоде. 

Равномерное получение доходов и осуществление расходов предприятием в течение каждого года прогнозного 
периода обуславливает значение степени (t – 0,5). 
По критерию учета инфляционных ожиданий денежные потоки подразделяются на18: 

• реальный денежный поток; 
• номинальный денежный поток. 

Номинальный денежный поток учитывает ожидаемые темпы инфляции, а реальный денежный поток не 
учитывает их. В рамках настоящей оценки использовался номинальный денежный поток, то есть поток с учетом 
инфляции. 
Для определения постпрогнозной (терминальной) стоимости бизнеса используются следующие основные 
методы19: 

 Модель Гордона (в рамках ее использования предполагается, что темпы роста денежного потока 
являются постоянными); 

 Метод чистых активов (в качестве остаточной стоимости используется ожидаемая стоимость активов 
на конец прогнозного периода); 

 Метод ликвидационной стоимости (в качестве остаточной стоимости используется ожидаемая 
ликвидационная стоимость активов на конец прогнозного периода); 

 Метод предполагаемой продажи (состоит в перерасчете денежного потока в показатели стоимости на 
конец прогнозного периода с помощью специальных коэффициентов). 

Выбор метода расчета постпрогнозной (терминальной) стоимости предприятия описан Оценщиком в п. 5.2.7 
настоящего Тома Отчета. 
Полученные величины текущих стоимостей денежных потоков прогнозного периода и текущая величина 
постпрогнозной (терминальной) стоимости предприятия суммируются для получения «предварительной» 
справедливой стоимости предприятия в рамках доходного подхода. 
Далее необходимо учесть корректировку на справедливую стоимость непрофильных (нефункционирующих) 
активов (в случае их наличия) и учесть имеющиеся у предприятия денежные средства и денежные эквиваленты. 
Также, в большинстве случаях, необходимо внести корректировку на величину избытка (плюс) или недостатка 
(дефицита) (минус) собственного оборотного капитала предприятия. Полученную стоимость также необходимо 
скорректировать на разницу между отложенными налоговыми активами и отложенными налоговыми 
обязательствами Общества. 
 
Обоснование продолжительности периода прогнозирования 
Так как все далее проводимые расчеты основаны на прогнозных данных, то важно определить длительность 
прогнозного периода. Ожидаемый предстоящий срок деятельности компании, как правило, делится на два 
периода: прогнозный и постпрогнозный. В качестве прогнозного берется период, продолжающийся до тех пор, 
пока темпы роста компании не стабилизируются (предполагается, что в постпрогнозный период должны иметь 
место стабильные долгосрочные темпы роста или бесконечный поток доходов). 
Определить длительность прогнозного периода Оценщик может исходя из следующих соображений: 

• прогнозный период должен быть таким, что за его пределами рыночное положение компании 
стабилизируется, и потоки денежных средств становятся стабильными; 

• период соответствует целям оценки или полученным от Заказчика данным; 
• более длительный период не обеспечен достоверным прогнозом; 
• более короткий период не позволяет увидеть тенденции развития бизнеса; 
• период соответствует циклическим колебаниям, характерным для данной отрасли. 

Необходимо понимать, что применяемая техника расчетов подразумевает стабилизацию изменения потока к 

 
18 Большая энциклопедия нефти и газа, подраздел «Номинальный денежный поток» 
(http://www.ngpedia.ru/id298772p1.html) 
19 Методическое пособие «Остаточная стоимость: методы ее оценки», ст. преподаватель ФГОУВПО Рягузова 
Т.И. (http://www.e-rej.ru/Articles/2009/Ryaguzova.pdf); учебник «Оценка стоимости предприятия (бизнеса)». А.Г. 
Грязнова, М.А. Федотова, М.А. Эскиндаров, Т.В. Тазихина, Е.Н. Иванова, О.Н. Щербакова. Издательство: 
«Интерреклама», 2003 г. (http://www.cons-s.ru/media/matherials/ocenka_bussines.pdf); анализ, выполненный 
Оценщиком 
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концу прогнозного периода. Если прогноз доходов предприятия показывает, что деятельность предприятия не 
характеризуется стабильными темпами изменения потока (прибыли) в конце прогнозного периода, его 
длительность должна быть увеличена. 

Рисунок 6. Временные периоды 

Источник: методическая литература 
В прогнозном периоде, как правило, наблюдаются значительные колебания доходов, получаемых от 
финансово-хозяйственной деятельности компании, связанные с ростом и падением физических объемов продаж 
(объемов предоставляемых услуг), изменения структуры расходов, динамики цен и т. п. С одной стороны, чем 
длиннее прогнозный период, тем больше число наблюдений и более обоснованной с математической точки 
зрения выглядит итоговая величина текущей стоимости компании. С другой стороны, чем длиннее этот период, 
тем сложнее прогнозировать конкретные величины выручки, расходов, темпов инфляции, потоков денежных 
средств. 
Вывод: длительность периода прогнозирования должна соответствовать периоду достижения стабильного 
уровня роста денежного потока. Исходя из имеющихся данных, выбран прогнозный период, равный 4,78 года 
(исходя из даты оценки – 16 марта 2021 г.)20. Выбранный период обеспечивается прогнозными данными, 
предоставленными Заказчиком, и прогнозными данными о макроэкономической ситуации в стране, 
представленными в открытом доступе. По окончании этого срока предприятие должно иметь стабильные 
результаты деятельности. Последний год прогнозного периода – 2025 г. 

6.1. Расчет денежных потоков в прогнозном периоде 
Прогноз выручки 

Выручка признается в том отчетном периоде, в котором организация признает задолженность покупателя, 
согласно условиям договора, независимо от фактического поступления средств или иного имущества и (или) 
имущественных прав в оплату за отгруженную продукцию. Выручка принимается к бухгалтерскому учету в 
сумме, исчисленной в денежном выражении, равной величине поступления денежных средств и иного 
имущества и (или) величине дебиторской задолженности. Выручка отражается в бухгалтерской отчетности за 
минусом налога на добавленную стоимость (при общей системе налогообложения) и скидок, предоставленных 
покупателям21. 

В таблице ниже приведена расшифровка прогнозы по выручки ООО «ХХХ»  

Таблица 41. Прогнозы по выручки ООО «ХХХ» (тыс. руб.) 

Показатель 
Март-дек 

2021 г. 
2022 г. 2023 г. 2024 г. 2025 г. 

Доходы от аренды нежилых помещений 55 480 71 108 71 847 72 595 73 350 

Агентское вознаграждение 
(телекоммуникационные услуги) 

441 461 465 470 475 

Парковка (предоставление в аренду) 518 941 951 961 971 

 
20 0,292 года – доля года с 16 сентября 2019 по 31 декабря 2019 г. 
21 Приказ Минфина РФ № 32н «Об утверждении Положения по бухгалтерскому учету «Доходы организации» 
ПБУ 9/99» от 06 мая 1999 г. (в действующей редакции) 

Прогнозный период Постпрогнозный период 

Прогнозная стоимость 

включает стоимость всех 

денежных потоков 

прогнозного периода 

Постпрогнозная 

(терминальная) стоимость 

включает стоимость всех 

денежных потоков 

постпрогнозного периода 

Дата проведения 

оценки 
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Комиссия за предоставление 
коммунальных услуг 

112 232 234 236 239 

Коммунальные расходы (переменная 
часть арендной платы) 

3 711 5 464 5 521 5 579 5 637 

Аренда ячеек/ юридического адреса 0 44 45 45 46 

Итого выручка 60 262 78 249 79 063 79 885 80 716 

Темп изменения за год, %   1,03% 1,04% 1,04% 1,04% 

Источник: Письмо по запросу №10/210305 от 05.03.2021 г..; расчеты Оценщика 
 

Прогнозные показатели выручки на 2021 – 2025 гг. Заказчиком не предоставлены. Поэтому Оценщик 
самостоятельно спрогнозировал показатели выручки на данный период. 

Темп роста инфляции определялся Оценщиком на основании информационного материала «Прогноз социально-
экономического развития Российской Федерации до 2024 года», подготовленного Минэкономразвития России. 
Прогноз социально-экономического развития разработан в составе трех основных вариантов: базового, 
консервативного и целевого. Описание вариантов приведено Оценщиком в п. 3.3 Тома 1 Отчета. Далее 
Оценщиком используется базовый вариант прогноза как наиболее вероятный и основной. К расчету 
принимается темп инфляции в среднем за год. 

В приведенном выше информационном материале указаны прогнозные значения инфляции до 2024 год. 

Размер выручки по итогам 2020 – 2024 гг. прогнозировался Оценщиком на основании темпов роста цен на 
недвижимость по формуле: 

В𝑛 = В𝑛−1 ∗ (1 + Трцн𝑛), где: 
• Вn – значение выручки в n-м прогнозном году; 
• Вn−1 – значение выручки в предыдущем прогнозном году; 
• Трцнn – прогнозируемый темп роста цен на недвижимость в n-м прогнозном году, %. 

Таким образом, прогнозное значение выручки за 2021 год было рассчитано Оценщиком как произведение 
значения выручки за 2020 г. на темп роста цен за 2021 год. 

Таблица 42. Прогноз выручки 

Показатель 

Прогнозный период 

март-декабрь 
2021 

2022 г. 2023 г. 2024 г. 2025 г. 

Индекс потребительских цен 103,00% 104,00% 104,00% 104,00% 104,00% 

Инфляция за период, % 1,03% 1,04% 1,04% 1,04% 1,04% 

Коэффициент перехода от 
инфляции к темпу роста цен на 

недвижимость 

1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 

Темп роста цен на недвижимость, % 1,03% 1,04% 1,04% 1,04% 1,04% 

Прогноз выручки без учета НДС, 
тыс. руб. 

60 753,05 78 256,28 79 070,15 79 892,47 80 723,36 

Источник: расчеты Оценщика 

Прогноз себестоимости 

Себестоимость – денежное выражение затрат организации на производство и реализацию продукции (работ, 
услуг), т. е. это стоимостная оценка текущих затрат, фактическая первоначальная стоимость трудовых и 
денежных ресурсов на производство и реализацию продукции, денежная сумма или ее эквивалент, начисленная 
при производстве или уплаченная при приобретении объекта (или при учете кредиторской задолженности). 

Согласно Отчету о финансовых результатах ООО «ХХХ» за 2020 год, расходы, учитываемые ранее по строке 
«Управленческие расходы», по итогам 2020 года учтены по строке «Себестоимость продаж». По данным 
Заказчика данный факт связан с внесением изменений в учетную политику предприятия, в частности, в части 
учета расходов. Значения себестоимости продаж Общества в 2015 – 2020 гг. при дальнейшем анализе и расчете 
установлены Оценщиком на уровне соответствующих значений управленческих расходов в данный период. 

Расшифровка себестоимости продаж ООО «ХХХ» за 2015 – 31.12.2020 г. приведена Оценщиком в таблице ниже. 
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Таблица 43. Расшифровка себестоимости продаж за 2015 – 31.12.2020 г. (тыс. руб.)22 

№ п/п Показатель 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г.  2020 г. 

1 

Заработная плата (с учётом использования 

сумм резерва на предстоящую оплату 
отпусков) 

7 044 7 420 7 334 7581 8053 8 598 

2 
Страховые взносы (с учётом использования 

сумм резерва на предстоящую оплату 

отпусков) 

1 854 1 993 1 976 2080 2233 2 412 

3 
Резерв на предстоящую оплату отпусков 
работникам (оценочное обязательство) 

794 827 339 244 259 322 

4 Амортизация основных средств 8 433 8 910 8 941 9476 9567 9 474 

5 

Содержание зданий, инженерных сетей и 
прилегающей территории (расходы по 
уборке помещений, территории, вывоз 

мусора, обслуживание ливневой 

канализации, мытьё окон и прочее) 

3 182 4 045 3 998 3813 4600 4 870 

6 

Текущий плановый ремонт и ТО 
инженерных сетей и прилегающей 

территории (лифтов, узла учёта тепловой 
энергии, охранно-пожарной сигнализации, 

системы вентиляции и 
кондиционирования) 

2 758 3 696 3 480 2896 3285 3 435 

7 
Коммунальные платежи (водоснабжение, 

теплоснабжение, электроэнергия) 
8 077 8 119 8 114 9951 9454 7 553 

8 Услуги связи и интернет 75 64 61 50 53 45 

9 Услуги по охране объектов 5 290 6 084 6 084 6084 6264 6 264 

10 
Ремонтные работы (зданий, помещений, 
инженерного оборудования, асфальта) 

9 234 903 1 301 322 2539 489 

11 Страхование имущества 196 193 192 192 192 192 

12 Аренда земельного участка 3 611 3 611 3 055 3055 2054 1 463 

13 Земельный налог г. Казань 0 0 0 0 0 0 

14 
Административно-коммерческие расходы, в 

том числе: 
5 181 3 852 3 737 3971 4392 6 274 

14.1 
Аудиторские услуги, консультационные, 
консалтинговые, юридические услуги 

3 792 3 278 3 157 3180 3370 4 459 

14.2 Прочие расходы 1 389 574 580 791 1023 1 815 

Итого себестоимость продаж 46 934 55 729 49 717 49 715 52 946 51 391 

Источник: Письмо по запросу №10/210305 от 05.03.2021 г.; расчеты Оценщика 

В нижеследующей таблице приведена расшифровка группы расходов «Текущий плановый ремонт и ТО 
инженерных сетей и прилегающей территории (лифтов, узла учёта тепловой энергии, охранно-пожарной 
сигнализации, системы вентиляции и кондиционирования)», входящей в состав себестоимости продаж 
Общества (строка № 6 в таблице выше). 

Таблица 44. Расшифровка расходов ООО «ХХХ» на текущий плановый ремонт и ТО инженерных сетей и 

прилегающей территории (без учета НДС, тыс. руб.) 

Вид расходов 2014 2015  2016 2017 2018 2019  2020 

ТО и ремонт лифтового 
оборудования 

936 1 228 1 385 1 323 1219 676 1383 

ТО и ремонт системы 
теплоснабжения, узла учёта 

тепловой энергии 
59 42 236 97 77 28 56 

ТО и ремонт системы 
вентиляции и 

кондиционирования 

843 583 715 963 844 434 868 

ТО и ремонт 
электрооборудования и 

высоковольтного 

оборудования 

8 192 328 15 0   0 

ТО охранно-пожарной 
сигнализации  

1 050 543 1 032 1 082 1145 564 1128 

ТО системы контроля доступа, 

турникет 
  8 0 0       

 
22 В целях удобства анализа расходов в ретроспективном периоде значения себестоимости продаж в 2015 – 1 
пл. 2020 гг. установлены Оценщиком на уровне соответствующих значений управленческих расходов в данный 
период 
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Ремонт ливневой канализации   162 0 0       

Итого 2896 2 758 3 696 3 480 3 285 1 702 3435 

Темп изменения, % - -4,77% 34,01% -5,84% -5,60% -48,19% 101,82% 

Источник: Письмо по запросу №10/210305 от 05.03.2021 г. расчеты Оценщика 

В нижеследующей таблице приведена расшифровка группы расходов «Ремонтные работы (зданий, помещений, 
инженерного оборудования, асфальта)», входящей в состав себестоимости продаж Общества (строка № 10 
расшифровки себестоимости продаж). 

Таблица 45. Расшифровка расходов ООО «ХХХ» на ремонтные работы (без учета НДС, тыс. руб.) 

Вид расходов 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

Ремонт помещений г. Москва, 
ул. Плеханова, д. 4 

4 503 131 402 112 378 206 

Ремонт помещений г. Москва, 
ул. Плеханова, д. 4 стр. 2 

0 8 343 0 0     

Ремонт помещений в г. Казани 4 265 41 0 0     

Ремонт мягкой кровли          809   

Ремонт входной группы, лестничных 

маршей и прочее 
0 0 0 0 703   

Герметизация межпанельных швов 492 0 284 1 189     

Ремонт / установка окон 298 113 0 0     

Ремонт ЦТП 0 0 34 0     

Ремонт, установка, замена дверей 75 112 51 0 47   

Ремонт асфальта 0 494 0 0     

Ремонт трубопровода водоснабжения 0 0 99 0     

Ремонт шлагбаума 0 0 4 0     

Ремонт лифтового оборудования 0 0 29 0 240 32 

Ремонт с-мы отопления и с-мы 

водоснабжения 
        38 69 

Ремонт внутреннего противопожарного 
водопровода 

        249 130 

Ремонт с-мы вентиляции и 
кондиционирования 

        75 40 

Ремонт прочего оборудования           12 

Итого 9 633 9 234 903 1 301 2 539 489 

Темп изменения, % - -4,14% -90,22% 44,08% 95,16% -80,74% 

Источник: Письмо по запросу № 14/09-20 от 14 сентября 2020 г., расчеты Оценщика 

 
Таким образом, по итогам 2015 – 2020 годов затраты на ремонтные работы существенно сократились по 
сравнению с началом периода. 
В таблице ниже Оценщиком приведен расчет долей групп расходов в общей величине себестоимости продаж 
за ретроспективный период. 
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Таблица 46. Расчет долей групп расходов в общей величине себестоимости продаж за 2015 – 31.12.2020 г. 

№ 
п/п 

Показатель 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

1 

Заработная плата (с учётом 

использования сумм резерва на 

предстоящую оплату отпусков) 

15,0% 13,3% 14,8% 15,2% 15,2% 16,7% 

2 

Страховые взносы (с учётом 

использования сумм резерва на 
предстоящую оплату отпусков) 

4,0% 3,6% 4,0% 4,2% 4,2% 4,7% 

3 
Резерв на предстоящую оплату 

отпусков работникам (оценочное 
обязательство) 

1,7% 1,5% 0,7% 0,5% 0,5% 0,6% 

4 Амортизация основных средств 18,0% 16,0% 18,0% 19,1% 18,1% 18,4% 

5 

Содержание зданий, инженерных 
сетей и прилегающей территории 
(расходы по уборке помещений, 

территории, вывоз мусора, 

обслуживание ливневой 
канализации, мытьё окон и 

прочее) 

6,8% 7,3% 8,0% 7,7% 8,7% 9,5% 

6 

Текущий плановый ремонт и ТО 

инженерных сетей и прилегающей 
территории (лифтов, узла учёта 

тепловой энергии, охранно-
пожарной сигнализации, системы 

вентиляции и кондиционирования) 

5,9% 6,6% 7,0% 5,8% 6,2% 6,7% 

7 
Коммунальные платежи 

(водоснабжение, теплоснабжение, 
электроэнергия) 

17,2% 14,6% 16,3% 20,0% 17,9% 14,7% 

8 Услуги связи и интернет 0,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 

9 Услуги по охране объектов 11,3% 10,9% 12,2% 12,2% 11,8% 12,2% 

10 
Ремонтные работы (зданий, 
помещений, инженерного 

оборудования, асфальта) 

19,7% 1,6% 2,6% 0,6% 4,8% 1,0% 

11 Страхование имущества 0,4% 0,3% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 

12 Аренда земельного участка 7,7% 6,5% 6,1% 6,1% 3,9% 2,8% 

13 Земельный налог г. Казань 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 

14 
Административно-коммерческие 

расходы, в том числе: 
11,0% 6,9% 7,5% 8,0% 8,3% 12,2% 

14.1 

Аудиторские услуги, 
консультационные, 

консалтинговые, юридические 
услуги 

8,1% 5,9% 6,3% 6,4% 6,4% 8,7% 

14.2 Прочие расходы 3,0% 1,0% 1,2% 1,6% 1,9% 3,5% 

Итого себестоимость продаж 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 

Источник: расчеты Оценщика 

Существенную долю в себестоимости продаж занимают расходы на заработную плату в сумме со страховыми 
взносами и резервом на предстоящую оплату отпусков, коммунальные расходы, а также амортизационные 
отчисления. 

Прогноз себестоимости продаж на 2020 – 2025 гг. (за исключением амортизационных отчислений) Заказчиком 
не предоставлен. Оценщик самостоятельно прогнозировал расходы. Методология прогнозирования 
себестоимости продаж приведена Оценщиком ниже. 

Расходы предприятия можно разделить на две группы: 

1) Условно-переменные расходы — это затраты, которые связаны непосредственно с объёмом оказываемых 
услуг, изменяющиеся в течение финансово-хозяйственной деятельности предприятия, в количестве и в 
своём качестве и составе. 
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2) Условно-постоянные расходы — это затраты, которые не связаны с объёмом услуг, в процессе 
предпринимательской деятельности изменяющиеся как в количественном, так и в качественном 
состоянии23. 

В данном случае расходы, учитываемые по строке «Себестоимость продаж», представляют собой «Условно-
постоянные расходы», так как не связаны напрямую с объёмом оказанных услуг исходя из структуры расходов, 
приведенной выше. 

Таблица 47. Методология прогнозирования расходов 

№ 
группы 

Группа расходов в составе себестоимости продаж Способ прогнозирования 

1 
Заработная плата (с учётом использования сумм резерва на 

предстоящую оплату отпусков) 
По темпу роста номинальной заработной 

платы 

2 
Страховые взносы (с учётом использования сумм резерва на 

предстоящую оплату отпусков) 
По темпу роста номинальной заработной 

платы 

4 Амортизация основных средств Расчет оценщика 

5 

Содержание зданий, инженерных сетей и прилегающей 
территории (расходы по уборке помещений, территории, 

вывоз мусора, обслуживание ливневой канализации, мытьё 
окон и прочее) 

По темпу роста инфляции 

6 

Текущий плановый ремонт и ТО инженерных сетей и 
прилегающей территории (лифтов, узла учёта тепловой 

энергии, охранно-пожарной сигнализации, системы 

вентиляции и кондиционирования) 

По темпу роста инфляции 

7 
Коммунальные платежи (водоснабжение, теплоснабжение, 

электроэнергия) 
По темпу роста инфляции 

8 Услуги связи и интернет По темпу роста инфляции 

9 Услуги по охране объектов По темпу роста инфляции 

10 
Ремонтные работы (зданий, помещений, инженерного 

оборудования, асфальта) 

Данная группа расходов представляет 
собой капитальные вложения во 

внеоборотные активы. Прогнозирование 

капитальных вложений приведено 
Оценщиком в подпункте 

«Прогнозирование амортизационных 
отчислений» пункта 5.2.4.2 Тома 1 

Отчета 

11 Страхование имущества По темпу роста инфляции 

12 Аренда земельного участка 
По темпу роста цен на недвижимость 
(исходя из ставки арендной платы и 

кадастровой стоимости) 

13 Административно-коммерческие расходы По темпу роста инфляции 

Источник: анализ, выполненный Оценщиком 

 

Ниже приводятся прогнозные значения себестоимости продаж на 2021 год.  
№ 

группы 
Группа расходов 

Способ 
прогнозирования 

2020 2021 

1 
Заработная плата (с учётом использования сумм 

резерва на предстоящую оплату отпусков) 

По темпу роста 
номинальной заработной 

платы 
8 598 8 886 

2 
Страховые взносы (с учётом использования сумм 

резерва на предстоящую оплату отпусков) 

По темпу роста 

номинальной заработной 
платы 

2 412 2 493 

3 
Резерв на предстоящую оплату отпусков 

работникам (оценочное обязательство) 

По темпу роста 
номинальной заработной 

платы 

322 333 

4 Амортизация основных средств 
На основании 

прогнозных данных 
Заказчика 

9 474 9 889 

5 

Содержание зданий, инженерных сетей и 
прилегающей территории (расходы по уборке 

помещений, территории, вывоз мусора, 
обслуживание ливневой канализации, мытьё окон 

и прочее) 

По темпу роста 
инфляции 

4 870 4 920 

6 
Текущий плановый ремонт и ТО инженерных сетей 

и прилегающей территории (лифтов, узла учёта 
По темпу роста 

инфляции 
3 435 3 470 

 
23Большая энциклопедия нефти и газа (http://www.ngpedia.ru/id381055p1.html, 
http://www.ngpedia.ru/id381056p1.html); анализ, выполненный Оценщиком 



 

 

 

 Страница 
71 

 
  

тепловой энергии, охранно-пожарной 
сигнализации, системы вентиляции и 

кондиционирования) 

7 
Коммунальные платежи (водоснабжение, 

теплоснабжение, электроэнергия) 
По темпу роста 

инфляции 
7 553 7 631 

8 Услуги связи и интернет 
По темпу роста 

инфляции 
45 45 

9 Услуги по охране объектов 
По темпу роста 

инфляции 
6 264 6 329 

10 
Ремонтные работы (зданий, помещений, 

инженерного оборудования, асфальта) 

Капитальные вложения 
во внеоборотные активы. 

Учет отдельно. 

489 494 

11 Страхование имущества 
По темпу роста 

инфляции 
192 194 

12 Аренда земельного участка 
По темпу роста цен на 

недвижимость 
1 463 1 463 

14 
Административно-коммерческие расходы, в том 

числе: 
По темпу роста 

инфляции 
0 0 

16 
Административно-коммерческие расходы, в том 

числе: 
  6 274 6 339 

18 
Аудиторские услуги, консультационные, 
консалтинговые, юридические услуги 

  4 459 4 505 

20 Прочие расходы   1 815 1 834 

  Итого расходы   51 391 52 486 

Прогнозирование расходов по темпу роста номинальной заработной платы 

Политика в области оплаты труда является составной частью управления предприятием, и от нее в 
значительной мере зависит эффективность его работы, так как заработная плата является одним из важнейших 
стимулов в рациональном использовании рабочей силы. В общем смысле под заработной платой понимается 
вознаграждение за труд с точки зрения работника и часть издержек на оказание услуг, идущая на оплату труда 
работников, с точки зрения работодателя. Различают номинальную и реальную заработную плату. 

Номинальная заработная плата - это начисленная и полученная работником заработная плата за его труд за 
определенный период. 

Реальная заработная плата - это количество товаров и услуг, которые можно приобрести за номинальную 
заработную плату, т. е. «покупательная способность» номинальной заработной платы. 

Вполне очевидно, что реальная заработная плата зависит от величины номинальной заработной платы и цен 
на приобретаемые товары и услуги. Превышение инфляции по сравнению с ростом номинальной заработной 
платы приводит к снижению реальной заработной платы, и наоборот. При отсутствии инфляции рост 
номинальной заработной платы означает такой же рост и реальной заработной платы24. 

Темп роста номинальной заработной платы рассчитывается по формуле25: 

ЗПн𝑛 = (1 + ЗПр𝑛) ∗ (1 + И𝑛) − 1, где: 

• ЗПнn – темп роста номинальной заработной платы в n-м прогнозном году; 

• ЗПр𝑛 - темп роста реальной заработной платы в n-м прогнозном году; 
• Иn – инфляция в n-м прогнозном году. 

Темпы роста реальной заработной платы и инфляции за 2018 – 2019 гг. использовались Оценщиком на 
основании информационного материала «Прогноз социально-экономического развития Российской Федерации 
2024 года», подготовленного Минэкономразвития России. Прогноз социально-экономического развития 
разработан в составе трех основных вариантов: базового, консервативного и целевого. Описание вариантов 
приведено Оценщиком в п. 3.3 Тома 1 Отчета. Далее Оценщиком используется базовый вариант прогноза как 
наиболее вероятный и основной. 

Расходы, включающие в себя заработную плату и страховые взносы (с учётом использования сумм резерва на 
предстоящую оплату отпусков), прогнозировались Оценщиком на 2020 – 2024 гг. на основании темпов роста 
номинальной заработной платы по формуле: 

 
24 Экономика предприятия: Учебное пособие, 2-е изд., перераб. и доп. М.: Финансы и статистика, 2000 г., раздел 
12.3. «Сущность заработной платы, принципы и методы ее исчисления и планирования» 
(http://www.bibliotekar.ru/economika-predpriyatiya-5/111.htm) 
25 Методика расчета показателя «Темп прироста реальной среднемесячной заработной платы, в процентах к 
предыдущему году с учетом индекса потребительских цен», утверждена Приказом Росстата № 70 от 21 февраля 
2013 г. (https://zakonbase.ru/content/part/1355805) 
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Рнзп𝑛 = Рнзп𝑛−1 ∗ (1 + НЗП𝑛), где: 

• Рнзпn – величина расходов, прогнозируемых по темпу роста номинальной заработной платы, в n-м 
прогнозном году; 

• Рнзпn−1 – величина расходов, прогнозируемых по темпу роста номинальной заработной платы, в 
предыдущем году; 

• НЗПn – прогнозируемый темп роста номинальной заработной платы в n-м прогнозном году, %. 

Таким образом, прогнозное значение расходов за 2021 год было рассчитано на основании темпа роста 
номинальной заработной платы по итогам 2020 года. 

В нижеследующей таблице представлено прогнозирование части расходов в составе себестоимости продаж по 
темпу роста номинальной заработной платы. 

Таблица 48. Прогнозирование расходов по темпу роста номинальной заработной платы 

Показатель 
Прогнозный период 

2021 2022 г. 2023 г. 2024 г. 2025 г. 

Индекс потребительских цен 103,00% 104,00% 104,00% 104,00% 104,00% 

Инфляция за период, % 1,03% 1,04% 1,04% 1,04% 1,04% 

Темп роста реальной заработной 
платы, % 

2,30% 2,30% 2,50% 2,50% 2,60% 

Темп роста номинальной 
заработной платы, % 

3,35% 3,36% 3,57% 3,57% 3,67% 

Прогноз расходов по темпу роста 

номинальной заработной платы, 
тыс. руб. 

11 395,71 11 779,05 12 199,09 12 634,11 13 097,41 

Источник: расчеты Оценщика 

 
Прогнозирование расходов по темпу роста инфляции 

Расходы на 2021 – 2025 гг. прогнозировались Оценщиком на основании темпов роста инфляции по формуле: 

Ри𝑛 = Ри𝑛−1 ∗ (1 + И𝑛), где: 

• Риn – величина расходов, прогнозируемых по темпу роста инфляции, в n-м прогнозном году; 

• Риn−1 – величина расходов, прогнозируемых по темпу роста инфляции, в предыдущем году; 

• Иn – инфляция в n-м прогнозном году, %. 

Таким образом, прогнозное значение расходов за 2021 год было рассчитано Оценщиком как произведение 
прогнозного значения соответствующих расходов за 2020 год, по данным финансовой отчетности, на 
прогнозный темп инфляции за 2021 год. 

Темпы роста инфляции в 2021 – 2025 гг. были определены Оценщиком выше при прогнозировании части 
расходов в составе себестоимости продаж по темпу роста номинальной заработной платы. 

В нижеследующей таблице представлено прогнозирование части расходов в составе себестоимости продаж по 
темпу роста инфляции. 

Таблица 49. Прогнозирование расходов по темпу роста инфляции 

Показатель 
Прогнозный период 

2021 2022 г. 2023 г. 2024 г. 2025 г. 

Инфляция за период, % 1,03% 1,04% 1,04% 1,04% 1,04% 

Прогноз управленческих 
расходов по темпу роста 

инфляции без учета НДС, тыс. 
руб. 

28 927,92 29 228,77 29 532,75 29 839,89 30 150,22 

Источник: расчеты Оценщика 

Прогнозирование расходов по темпу роста цен на недвижимость 

Арендная плата за земельный участок 

В состав себестоимости продаж входит арендная плата за земельный участок. Земельный участок общей 
площадью 3 877,00 кв. м расположен по адресу: г. Москва, ул. Плеханова, вл. 4, кадастровый номер земельного 
участка: 77:03:0006001:3737. Вид разрешенного использования земельного участка - участки размещения 
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общественно-деловых объектов различного вида. Земельный участок принадлежит ООО «ХХХ» на праве 
пользования на условиях долгосрочной аренды. Более подробное описание земельного участка приведено 
Оценщиком в Томе 2 настоящего Отчета. 

Арендная плата за земельный участок в год рассчитывается как произведение ставки арендной платы на 
кадастровую стоимость земельного участка. При расчете арендной платы за земельный участок Оценщик 
руководствовался Постановлением Правительства г. Москвы № 273-ПП «О совершенствовании порядка 
установления ставок арендной платы за землю в городе Москве» от 25 апреля 2006 г. (в действующей 
редакции). Согласно данному документу ставка арендной платы на земельный участок, принадлежащий ООО 
«ХХХ» на праве пользования на условиях долгосрочной аренды, на дату оценки составляет 1,50% от 
кадастровой стоимости земельного участка. 

Таблица 50. Расчет арендной платы за земельный участок 

Показатель Характеристика 

Наименование объекта Земельный участок 

Адрес местоположения г. Москва, ул. Плеханова, вл. 4 

Кадастровый номер 77:03:0006001:3737 

Площадь, кв. м 3 877,00 

Категория земель Земли населенных пунктов 

Вид разрешенного использования 
Участки размещения общественно-деловых объектов 

различного вида 

Кадастровая стоимость земельного участка, согласно 

Федеральной службе государственной регистрации, кадастра и 

картографии (Росреестр), по состоянию на 01 января 2021 г., 
руб. 

97 524 293,00 

Ставка арендной платы, % 1,50% 

Арендная плата в год, руб. 1 462 864,40 

Арендная плата в год, тыс. руб. 1 462,86 

Источник: данные Заказчика; данные Федеральной службы государственной регистрации, кадастра и 
картографии (https://rosreestr.ru/wps/portal/p/cc_ib_portal_services/online_request); расчеты Оценщика 
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Кадастровая стоимость земельного участка, используемая в расчете, определена по состоянию на 01 января 
2021 г. Согласно Федеральному закону № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 
июля 1998 г. (в действующей редакции): государственная кадастровая оценка проводится по решению 
исполнительного органа государственной власти субъекта Российской Федерации или в случаях, установленных 
законодательством субъекта Российской Федерации, по решению органа местного самоуправления не чаще чем 
один раз в течение трех лет (в городах федерального значения не чаще чем один раз в течение двух лет) с 
даты, по состоянию на которую была проведена государственная кадастровая оценка. 

Таким образом, в течение прогнозного периода должна произойти кадастровая оценка, поэтому кадастровая 
стоимость земельного участка изменится. Оценщик предполагает, что в 2021 году выйдет Постановление 
Правительства г. Москвы об утверждении результатов государственной кадастровой оценки земель по 
состоянию на 01 января 2022 г., документ вступит в силу с 01 января 2022 г. Поэтому с 2022 года арендная 
плата изменится (в данном случае налоговый период равен календарному году). Оценщик предполагает, что 
по состоянию на 01 января 2023 г. кадастровая стоимость земельного участка также изменится, соответственно 
с 2023 года арендная плата за земельный участок также изменится. Таким образом, необходимо 
спрогнозировать кадастровую стоимость земельного участка. 

Размер кадастровой стоимости земельного участка на 2021 год, от которой будет считаться арендная плата в 
2022 году, прогнозировался Оценщиком на основании темпов роста цен на недвижимость по формуле: 

К2021=К2021 * (1+ЦН2021)*(1+ЦН2022), где 

• К2021– значение кадастровой стоимости в 2021 году; 

• К2022 – значение кадастровой стоимости в 2022 году; 

• ЦН2021 – прогнозируемый темп роста цен на недвижимость в 2021 (2022) годах. 

Аналогично рассчитывался размер кадастровой стоимости земельного участка на 2023 год, от которой будет 
считаться арендная плата в 2024 году. 

Темп роста цен на недвижимость был рассчитан Оценщиком в п. 5.2.4.1 Тома 1 Отчета. Прогнозное значение 
арендной платы за период с даты оценки (16 марта 2021 г.) до 31 декабря 2021 г. было рассчитано Оценщиком 
с учетом прогнозируемого Оценщиком значения арендной платы на 2021 год, а также доли периода с даты 
оценки до 31 декабря   2021 г. 

В связи с тем, что Оценщик не может самостоятельно спрогнозировать величину ставки арендной платы в 
прогнозном периоде, данный показатель был установлен Оценщиком на уровне значения по состоянию на дату 
оценки в размере 1,5%. 

В таблице ниже приведен прогноз арендной платы за земельный участок. 

Таблица 51. Прогноз арендной платы за земельный участок 

Показатель 
Прогнозный период 

2021 г. 2022 г. 2023 г. 2024 г. 2025 г. 

Темп роста цен на 
недвижимость, % 

1,03% 1,04% 1,04% 1,04% 1,04% 

Прогноз налоговой базы, тыс. 
руб. 

97 524,29 97 524,29 97 524,29 98 538,55 98 538,55 

Ставка арендной платы, % 1,50% 1,50% 1,50% 1,50% 1,50% 

Прогноз арендной платы 
за земельный участок, тыс. 

руб. 
1 462,86 1 462,86 1 462,86 1 478,08 1 478,08 

Налог на здание 

Как было отмечено в п. 2.3.4 настоящего Тома Отчета, Обществу принадлежит нежилое здание в г. Москве и 
два нежилых помещения в г. Казани. Подробное описание нежилого здания в г. Москве и нежилого помещения 
общей площадью 397,10 кв. м в г. Казани приведено Оценщиком в Томе 2 Отчета. Краткое описание нежилого 
помещения общей площадью 14,40 кв. м в г. Казани приведено Оценщиком в п. 5.2.6 Тома 1 Отчета. 

Налог на имущество учитывается Обществом по строке «Прочие расходы» отчета о финансовых результатах. 
Оценщик в рамках настоящей оценки принял решение налог на здание в г. Москве учесть в прогнозируемой 
себестоимости продаж ввиду значительного размера данного налога. Налог на остальное имущество Общества 
будет учтен Оценщиком далее при прогнозировании прочих расходов. 

Налог на имущество рассчитывается как произведение налоговой ставки на налоговую базу. При расчете налога 
на здание Оценщик руководствовался Законом города Москвы № 64 «О налоге на имущество организаций» от 
05 ноября 2003 г. (в действующей редакции). Согласно данному документу в качестве налоговой базы для 
рассматриваемого здания выступает его кадастровая стоимость. 
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Таблица 52. Общие сведения о нежилом здании по состоянию на дату оценки 

Показатель Характеристика 

Наименование объекта недвижимости 
Нежилое здание, г. Москва, ул. Плеханова, д. 

4 

Кадастровый номер 77:03:0006001:4147 

Кадастровая стоимость по данным Федеральной службы 
государственной регистрации, кадастра и картографии (Росреестр) на 01 

января 2021 г., руб. 

659 926 305,00 

Кадастровая стоимость на 01 января 2021 г., тыс. руб. 659 926,31 

Источник: данные Заказчика, данные Федеральной службы государственной регистрации, кадастра и 
картографии (https://rosreestr.ru/wps/portal/p/cc_ib_portal_services/online_request) 

Согласно Закону города Москвы № 64 «О налоге на имущество организаций» от 05 ноября 2003 г., налоговая 
ставка в отношении объектов недвижимого имущества, налоговая база по которым определяется как их 
кадастровая стоимость, устанавливается в размере 1,5% в 2021 году. Налоговая ставка на 2021 - 2025 годы в 
Законе не указана, в связи с чем налоговая ставка в прогнозных 2021 – 2025 годах установлена Оценщиком на 
уровне налоговой ставки 2021 года в размере 1,50%. 

В течение прогнозного периода должна произойти кадастровая оценка, поэтому кадастровая стоимость здания 
изменится. Оценщик предполагает, что к концу 2021 года выйдет Постановление Правительства г. Москвы об 
утверждении результатов государственной кадастровой оценки объектов капитального строительства по 
состоянию на 01 января 2022 г., документ вступит в силу с 01 января 2022 г. Поэтому с 2021 года налог на 
здание изменится (в данном случае налоговый период равен календарному году). Оценщик предполагает, что 
по состоянию на 01 января 2022 г. кадастровая стоимость здания также изменится, соответственно налог на 
здание также изменится. Таким образом, необходимо спрогнозировать кадастровую стоимость здания. 

Прогнозирование кадастровой стоимости здания проводилось Оценщиком аналогично прогнозированию 
кадастровой стоимости земельного участка, приведенному выше. Прогнозное значение налога за период с даты 
оценки (16 марта 2021 г.) до 31 декабря 2020 г. было рассчитано Оценщиком как произведение прогнозного 
значения налога на 2020 год и доли года с 16 марта 2021 г. по 31 декабря 2020 г. (доля составляет 0,794). 

В таблице ниже приведен прогноз налога на здание. 

Таблица 53. Прогноз налога на здание 

Показатель 
Прогнозный период 

2021 г. 2022 г. 2023 г. 2024 г. 2025 г. 

Темп роста цен на недвижимость, % 1,03% 1,03% 1,04% 1,04% 1,04% 

Прогноз налоговой базы, тыс. руб. 659 926,31 659 926,31 659 926,31 666 789,54 673 724,15 

Налоговая ставка, % 1,50% 1,50% 1,50% 1,50% 1,50% 

Прогноз налога на здания в г. 
Москве, тыс. руб. 

9 898,89 9 898,89 9 898,89 10 001,84 10 105,86 

Источник: расчеты Оценщика 
В таблице ниже приведен прогноз части расходов в составе себестоимости продаж по темпу роста цен на 
недвижимость. 

Таблица 54. Прогнозирование расходов по темпу роста цен на недвижимость 

Показатель 

Прогнозный период 

16.03.2021 г. – 

31.12.2021 г. 
2022 2023 2024 2025 

Прогноз арендной платы за 
земельный участок, тыс. руб. 

1 158,10 1 462,86 1 478,08 1 478,08 1 493,45 

Прогноз налога на здание в г. 
Москве, тыс. руб. 

7 836,62 9 898,89 10 001,84 10 105,86 10 210,96 

Прогноз управленческих 
расходов по темпу роста цен 
на недвижимость, тыс. руб. 

8 994,73 11 361,76 11 479,92 11 583,94 11 704,41 

Источник: расчеты Оценщика 
Прогнозирование амортизационных отчислений 
Прогнозные значения амортизационных отчислений, предоставленные Заказчиком, рассчитаны с учетом 
имеющихся основных средств и поступления новых объектов основных средств (капитальных вложений). 
Оценщик использует прогноз Заказчика по амортизационным отчислениям. 
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Таблица 55. Прогноз амортизационных отчислений 

Показатель 
16.03.2021 г. – 
31.12.2021 г. 

2022 2023 2024 2025 

Прогноз амортизационных 

отчислений, тыс. руб. 
2 790 9 889 9 918 9 530 9 454 

Источник: расчеты Оценщика 
Ввиду того факта, что прогноз капитальных вложений на 2021 – 2025 годы Заказчиком не предоставлен, 
Оценщик счел целесообразным самостоятельно спрогнозировать капитальные вложения в данный период. 
Исходя из принципа, что в прогнозном периоде при расчете необходимо возмещать самортизированные 
основные средства, в целях корректности расчетов капитальные вложения в прогнозном периоде 2021 – 2025 
гг. приняты Оценщиком равными амортизационным отчислениям за данный период. 

Таблица 56. Прогноз капитальных вложений во внеоборотные активы 

Показатель 

Прогнозный период 

16.03.2021 г. – 
31.12.2021 г. 

2022 2023 2024 2025 

Капитальные вложения 7 574 9 793 9 918 9 530 9 454 

Источник: расчеты Оценщика 

В таблице ниже приведен прогноз общей величины себестоимости продаж (без учета группы расходов 
«Ремонтные работы (зданий, помещений, инженерного оборудования, асфальта)», данные расходы учтены 
Оценщиком в ходе прогнозирования капитальных вложений во внеоборотные активы). 

Таблица 57. Прогноз общей величины себестоимости продаж 

Показатель 
Прогнозный период 

2021 2022 2023 2024 2025 

Прогноз управленческих расходов 
по темпу роста номинальной 
заработной платы, тыс. руб. 

11 395,71 11 779,05 12 199,09 12 634,11 13 097,41 

Прогноз управленческих расходов 
по темпу роста инфляции, тыс. 

руб. 

28 927,92 29 228,77 29 532,75 29 839,89 30 150,22 

Прогноз управленческих расходов 
по темпу роста цен на 

недвижимость, тыс. руб. 

11 361,76 11 361,76 11 479,92 11 583,94 11 704,41 

Прогноз амортизационных 

отчислений, тыс. руб. 
9 567,00 9 792,70 9 918,00 9 530,00 9 454,00 

Итого прогноз управленческих 
расходов, тыс. руб. 

61 252,39 62 162,28 63 129,76 63 587,94 64 406,05 

Источник: расчеты Оценщика 
Прогноз коммерческих расходов 

Коммерческие расходы - это затраты, связанные с отгрузкой и реализацией товаров, и включающие стоимость 
тары, приобретаемой на стороне, при затаривании на складах, оплату упаковки изделий сторонними 
организациями, расходы на доставку продукции до места, погрузку в транспортные средства, оплату 
транспортно-экспедиционных организаций, комиссионные сборы и отчисления, затраты на рекламу, прочие 
расходы по сбыту. 
По ретроспективным данным статья «Коммерческие расходы» в бухгалтерском учете ООО «ХХХ» отсутствует, в 
связи с чем данные расходы в дальнейшем расчете приняты Оценщиком на уровне 0. 
 

Прогноз управленческих расходов 
Управленческие расходы – это затраты на управление организацией, не связанные с производственной или 
коммерческой деятельностью предприятия.  

Расходы, учитываемые в 2015 – 2020 гг. по строке «Управленческие расходы», по итогам 2020 года учтены по 
строке «Себестоимость продаж». По данным Заказчика данный факт связан с внесением изменений в учетную 
политику предприятия. В связи с вышесказанным, в прогнозном периоде «Управленческие расходы» 
установлены Оценщиком на уровне 0. 

Прибыль от продаж рассчитывается как разница между выручкой и себестоимостью продаж, коммерческими 
расходами, управленческими расходами. 
Расчет чистой прибыли 
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Кроме представленных в пунктах 5.2.4.1 и 5.2.4.2 Тома 1 Отчета показателей, необходимо также 
спрогнозировать величины следующих показателей: 

• доходы от участия в других организациях; 

• проценты к получению; 

• проценты к уплате; 

• прочие доходы; 

• прочие расходы. 

Доходы от участия в других организациях 

По статье «Доходы от участия в других организациях» отражаются доходы, связанные с участием Общества в 
уставных капиталах других организаций, подлежащие получению по сроку в соответствии с учредительными 
документами. Данный вид доходов отсутствует в бухгалтерской отчетности Общества в ретроспективном 
периоде. Также Оценщик не обладает информацией о дальнейших перспективах участия ООО «ХХХ» в уставных 
капиталах других организаций, поэтому «Доходы от участия в других организациях» в дальнейшем расчете 
установлены на уровне 0. 

Проценты к получению 
По статье «Проценты к получению» отчета о финансовых результатах учитываются проценты, причитающиеся 
организации по выданным ею займам; проценты и дисконт, причитающиеся к получению по ценным бумагам 
(например, по облигациям, векселям); проценты, выплачиваемые банком за пользование денежными 
средствами, находящимися на расчетном счете организации. 
Прогноз процентов к получению Заказчиком не предоставлен. По мнению Оценщика, величина процентов к 
получению зависит от выручки предприятия. Поэтому для прогнозирования процентов к получению Оценщик 
принял решение определить типичную среднюю долю данного показателя в выручке Общества за 
ретроспективный период. 

Таблица 58. Расчет доли процентов к получению в выручке за ретроспективный период 

Показатель, тыс. руб. 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

Проценты к получению по бух. 
отчетности 

754 2 717 1 550 1 025 2 295 939 

Темп изменения, % - 260,34% -42,95% -33,87% 123,90% -59,08% 

Выручка по бух. отчетности 89 746 78 492 75 587 79 940 79 854 76 143 

Доля процентов к получению 
в выручке, % 

0,84% 3,46% 2,05% 1,28% 2,87% 1,23% 

Источник: Бухгалтерская (финансовая) отчетность ООО «ХХХ» за 2015 – 2020 гг.; расчеты Оценщика 
В качестве типичной доли процентов к получению в выручке Оценщиком было принято среднее значение долей 
по итогам 2015 - 2020 гг., которое составляет 1,23%. 
При построении финансовой модели прогнозные величины процентов к получению определяются Оценщиком 
как произведение их средней типичной доли в выручке (1,23%) на выручку соответствующего года (доли года) 
прогнозного периода. 

Таблица 59. Прогноз процентов к получению 

Показатель 2021 2022 2023 2024 2025 

Прогноз выручки, тыс. руб. 61 926,66 78 256,28 79 070,15 79 892,47 80 723,36 

Типичная доля процентов к 
получению в выручке, % 

1,88% 1,88% 1,88% 1,88% 1,88% 

Прогноз процентов к 
получению, тыс. руб. 

1 163,14 1 469,85 1 485,14 1 500,58 1 516,19 

Источник: расчеты Оценщика 
Проценты к уплате 

По статье «Проценты к уплате» отражаются суммы процентов, причитающихся к уплате по облигациям, акциям, 
за предоставление организации в пользование денежных средств. 
По данным Заказчика, по состоянию на дату оценки Общество не имеет займов и кредитов. По данным 
Заказчика, привлечение Обществом кредитов и займов в ближайшие пять лет не планируется (см. п. 2.3.5 Тома 
1 Отчета). Таким образом, проценты к уплате в прогнозном периоде приняты Оценщиком на уровне 0. 
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Прочие доходы 
К «Прочим доходам» относятся доходы, не связанные с обычными видами деятельности предприятия. 
Заказчиком предоставлена расшифровка ретроспективных значений прочих доходов, позволяющая судить об 
их составе. 

Таблица 60. Расшифровка прочих доходов ООО «ХХХ» за 2015 - 2020 гг. (тыс. руб.) 

 Прочие доходы  
(в тыс. руб. без НДС) 

2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

1 Проценты к получению 754 2 717 1 550 1 025 2 295 1721 

2 
Доходы в виде списанной 

кредиторской 
задолженности 

199 8 14       

3 
Доходы в виде 

восстановленных сумм 
резервов 

241 143 83 25     

4 
Прочие внереализац. 

доходы 
0 2 000   331 14 3 824 

4.1 Прощение суммы % 0 0   311 11 3 761 

4.2 Прощение суммы долга 0 0         

4.3 Доход по договору цессии 0 0         

4.4 Восстановление суммы % 0 0         

4.5 Прочие доходы 0 2 000   20 3 63 

6 Доходы от реализации ОС 0 0         

7 Пени по договорам аренды 0 0         

8 Прочие доходы 0 107         

  ВСЕГО 1 194 4 975 1 647 1381 2309 5 545 

Источник: Письмо по запросу №10/210305 от 05.03.2021 г.; расчеты Оценщика 

Информация о прогнозируемых прочих доходах в прогнозном периоде Заказчиком не предоставлена. Для 
прогнозирования прочих доходов Оценщик принял решение определить типичную среднюю долю данного 
показателя в выручке Общества за ретроспективный период. 

Как видно из таблицы выше, за ретроспективный период прочие доходы Общества значительно разнятся. Для 
расчета типичной доли прочих доходов в выручке Оценщиком было принято решение учитывать показатели по 
итогам 2015 - 2020 гг. По мнению Оценщика, показатели данного периода наиболее применимы к 
прогнозированию прочих доходов.  

Таблица 61. Расчет типичной доли прочих доходов в выручке 

Показатель 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

Прочие доходы по бух. отчетности 440,00 2 258,00 97,00 356,00 2 309,00 2 310,00 

Темп изменения, % -36,05% 413,18% -95,70% 267,01% 548,60% 0,04% 

Выручка, тыс. руб. 89 746,00 78 492,00 75 587,00 79 940,00 79 854,00 76 143,00 

Доля прочих доходов в выручке, 
% 

0,49% 2,88% 0,13% 0,45% 2,89% 3,03% 

Прочие доходы для расчета 

типичной доли (без учета 
внереализац. доходов), тыс. руб.  

440,00 2 258,00 97,00 356,00 2 309,00 2 310,00 

Доля прочих доходов в 
выручке, % 

0,49% 2,88% 0,13% 0,45% 2,89% 3,03% 

Средняя (типичная) доля 
прочих доходов в выручке, % 

1,64% 

 Источник: расчеты Оценщика 

При построении финансовой модели прогнозные величины прочих доходов в прогнозном периоде 
определяются Оценщиком как произведение их средней типичной доли в выручке (1,64%) на выручку 
соответствующего года (доли года) прогнозного периода. 

Таблица 62. Прогноз прочих доходов 

Показатель 2021 2022 2023 2024 2025 

Прогноз выручки, тыс. руб. 77 942,18 78 256,28 79 070,15 79 892,47 80 723,36 
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Типичная доля прочих доходов в 
выручке, % 

1,64% 1,64% 1,64% 1,64% 1,64% 

Прогноз прочих доходов, тыс. руб. 1 281,62 1 286,79 1 300,17 1 313,69 1 327,35 

Источник: расчеты Оценщика 
Прочие расходы 

К «Прочим расходам» относятся расходы, не связанные с обычными видами деятельности предприятия. 
Заказчиком предоставлена расшифровка ретроспективных значений прочих расходов, позволяющая судить об 
их составе. 

Таблица 63. Расшифровка прочих расходов ООО «ХХХ» за 2015 - 2020 гг. (тыс. руб.) 

  
Прочие расходы 

 (в тыс. руб. без НДС) 
2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

1 Проценты по займам 0 0 0 0 0 0 

2 Проценты по кредитам 0 0 0 0 0 0 

3 Дисконт по векселю 143 25 0 0 0 0 

4 
Сумма резерва по сомнительным 

долгам 
1 621 2 365 3 852 6 396 9 9 

5 
Расходы в виде списанной 

дебиторской задолженности 
1 178 4 0 0 0 0 

6 
Списание расхода по договору 

уступки права требования долга 
0 0 0 0 0 0 

7 Налог на имущество 4 243 4 513 10 551 10 049 12 183 8 889 

8  Списание основных средств 0 0 102 0 0 0 

9 Прочие расходы 363 292 460 125 112 273 

  ВСЕГО 7 548 7 199 14 965 16 570 12 304 9 171 

В нижеследующей таблице приведена расшифровка группы расходов «Налог на имущество», входящей в состав 
прочих расходов Общества за 2015 – 2020 гг. 

Таблица 64. Расшифровка налога на имущество ООО «ХХХ» за 2015 - 2020 гг. (тыс. руб.) 

Вид расходов 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

Налог на имущество всего, в том 
числе: 

4 243 4 513 10 551 10 049 12 183 8 889 

Налог на здание Плеханова, д. 4 
(по кадастровой стоимости) 

3 398 3 681 821 782 948 692 

Налог на здание Плеханова, д. 4, 

стр. 2 (по остаточной ст-ти)  
68 65 4 686 4 463 5 411 3 948 

Налог на здание Плеханова д.4 по 
кадастровой стоимости  

    4 392 4 183 5 071 3 700 

Налог на нежилые помещения г. 

Казань (по остаточной ст-ти) 
677 653 630 600 727 531 

Налог на прочие объекты ОС (по 

остаточной  ст-ти) 
100 114 22 21 25 19 

Источник: Письмо по запросу №10/210305 от 05.03.2021 г. 
Информация о прогнозируемых прочих расходах в прогнозном периоде Заказчиком не предоставлена. Для 
прогнозирования прочих расходов Оценщик принял решение определить типичную среднюю долю данного 
показателя в выручке Общества за ретроспективный период. 
Оценщик принял решение в качестве типичной доли прочих расходов в выручке использовать среднее значение 
долей по итогам 2015-2020 гг.   
Также следует отметить, что налог на здание в г. Москве был учтен Оценщиком при прогнозировании 
себестоимости продаж ввиду значительного размера данного налога. Поэтому в данном подпункте Отчета при 
прогнозировании прочих расходов Общества налог на здание в г. Москве не учитывается. 

Расчет типичной доли прочих расходов в выручке предприятия приведен в таблице ниже. 
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Таблица 65. Расчет типичной доли прочих расходов в выручке предприятия 

Показатель 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

Сумма резерва по сомнительным долгам, 
тыс. руб. 

1 621 2 365 3 852 6 396 9 9 

Расходы в виде списанной дебиторской 
задолженности, принимаемые к расчету, 

тыс. руб. 
- 4 0 0 0 0 

Налог на имущество по остаточной 
стоимости, тыс. руб. 

777 767 652 621 753 0 

 Списание основных средств, тыс. руб. 0 0 102 0 0 0 

Прочие расходы, тыс. руб. 363 292 460 125 112 273 

Итого прочие расходы, принимаемые 
к расчету, тыс. руб. 

2 761 3 428 5 066 7 142 874 282 

Выручка, тыс. руб. 89 746 78 492 75 587 79 940 79 854 76 143 

Доля прочих расходов в выручке, % 3,08% 4,37% 6,70% 8,93% 1,09% 0,37% 

Средняя доля прочих расходов в выручке, 
% 

4,1% 

Источник: расчеты Оценщика 
При построении финансовой модели прогнозные величины прочих расходов определяются Оценщиком как 
произведение их средней типичной доли в выручке (4,09%) на выручку соответствующего года (доли года) 
прогнозного периода.  

Таблица 66. Прогноз прочих расходов 

Показатель 2021 г. 2022 г. 2023 г. 2024 г. 2025 г. 

Прогноз выручки, тыс. руб. 77 942,18 78 256,28 79 070,15 79 892,47 80 723,36 

Типичная доля прочих расходов в 
выручке, % 

4,09% 4,09% 4,09% 4,09% 4,09% 

Прогноз прочих расходов, 
тыс. руб. 

3 188,46 3 201,31 3 234,61 3 268,25 3 302,24 

Источник: расчеты Оценщика 

Прибыль до налогообложения рассчитывается как остаток прибыли от продаж после учета доходов от 
участия в других организациях, процентов к получению, процентов к уплате, прочих доходов и прочих 
расходов. 

Налог на прибыль в прогнозном периоде составляет 20% (п. 1 ст. 284 Налогового кодекса РФ). 

Чистая прибыль компании рассчитывается как остаток прибыли до налогообложения после уплаты налога на 
прибыль. 

Расчет чистой прибыли в прогнозном периоде приведен в п. 5.2.6 Тома 1 Отчета. 
 
Расчет денежных потоков в прогнозном периоде 
Прогноз амортизационных отчислений и капитальных вложений во внеоборотные активы 
Наличие амортизации в формуле денежного потока означает, что добавление её к бухгалтерской прибыли как 
бы компенсирует то, что в составе затрат (себестоимости продаж), учтенных при расчете чистой прибыли, уже 
фигурировали амортизационные отчисления, которые, тем не менее, не подразумевают реального оттока 
средств предприятия. Необходимость учета капитальных вложений во внеоборотные активы обусловлена 
потребностью предприятия поддерживать и обновлять фонд основных средств с течением времени для 
эффективного производства и деятельности предприятия. 
Прогнозирование амортизационных отчислений и капитальных вложений во внеоборотные активы было 
проведено Оценщиком в подпункте «Прогнозирование амортизационных отчислений» пункта 5.2.4.2 Тома 1 
Отчета. 

Таблица 67. Прогноз амортизационных отчислений 

Показатель 
16.03.2021 г. – 

31.12.2021 г. 
2022 2023 2024 2025 

Прогноз амортизационных 
отчислений, тыс. руб. 

7 574 9 793 9 918 9 530 9 454 
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Таблица 68. Прогноз капитальных вложений во внеоборотные активы 

Показатель 
Прогнозный период 

2021 г. 2022 г. 2023 г. 2024 г. 2025 г. 

Капитальные вложения 7 574,0 9 792,70 9 918,00 9 530,00 9 454,00 

Источник: расчеты Оценщика 

Прогноз прироста и уменьшения долгосрочной задолженности 

Прирост и уменьшение долгосрочной задолженности Общества определяются на основе предоставленных 
Заказчиком графиков погашения и привлечения кредитов и займов. При этом привлечение займа (кредита) 
обуславливает прирост долгосрочной задолженности, а погашение – уменьшение. По состоянию на дату оценки 
Общество не имеет долгосрочных кредитов и займов. По данным Заказчика, в прогнозном периоде привлечение 
Обществом долгосрочных кредитов и займов также не планируется, соответственно прирост и уменьшение 
долгосрочной задолженности также отсутствует. 

Прогноз собственного оборотного капитала 

Собственный оборотный капитал (СОК) предприятия включает три составляющие: товарно-материальные 
запасы (З), дебиторскую задолженность (ДЗ) и кредиторскую задолженность (КЗ) и рассчитывается по формуле: 

СОК = З + ДЗ - КЗ 

Под приростом (уменьшением) собственного оборотного капитала здесь понимается увеличение запасов сырья 
и материалов, запаса готовой, но нереализованной или неоплаченной продукции, т. е. всего того, в чем 
оказались связаны собственные оборотные средства и направленные на их пополнение ресурсы. 

Потребность в собственном оборотном капитале для каждого прогнозного периода рассчитывалась по схеме: 

• определение средней доли собственного оборотного капитала к выручке; 

• определение требуемого собственного оборотного капитала в каждом прогнозном периоде путем 
сопоставления средней доли оборотного капитала к выручке с прогнозными значениями выручки; 

• на основе значений собственного оборотного капитала в каждом прогнозном периоде рассчитывается 
изменение оборотного капитала по периодам. 

Положительная величина потребности в собственном оборотном капитале показывает требуемый объем чистых 
инвестиций в операционную деятельность. Другими словами, это потребность в текущих операционных активах, 
которая не может быть профинансирована за счет источников (статей кредиторской задолженности), 
возникающей у предприятия в ходе реализации операционного цикла. 

Отрицательная величина потребности в собственном оборотном капитале означает, что операционный цикл 
является не потребителем, а, наоборот, источником дополнительных финансовых средств для предприятия. 

Прогноз собственного оборотного капитала производился на основе анализа ретроспективных данных 
финансовой отчетности Общества. 

Таблица 69. Расчет доли собственного капитала в выручке за период 2015 -2020 гг. 

Наименование 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

Оборотные активы, тыс. руб. 37 518,00 29 965,00 28 598,00 44 885,00 46 073,00 

Краткосрочные обязательства, 
тыс. руб. 

6 139,00 7 674,00 7 953,00 11 113,00 6 368,00 

Собственный оборотный 
капитал (СОК), тыс. руб. 

31 379,00 22 291,00 20 645,00 33 772,00 39 705,00 

Выручка, тыс. руб. 78 492,00 75 587,00 79 940,00 79 854,00 76 143,00 

СОК/ выручка, % 39,98% 29,49% 25,83% 42,29% 52,15% 

Среднее значение СОК/ 

выручка, % за период  
37,95% 

 
Исходя из того, что любое предприятие стремится оптимально использовать собственные ресурсы, что 
предполагает снижение доли СОК в выручке. Оценщик счел целесообразным для дальнейших расчетов принять 
соотношение собственного оборотного капитала к выручке на уровне среднего значения за период 2016- 2020 
гг. – 37,95%.  
Прогноз изменения собственного оборотного капитала представлен в нижеследующей таблице. 
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Таблица 70. Прогноз изменения собственного оборотного капитала 

Период Выручка, тыс. руб. СОК/ выручка, % СОК, тыс. руб. 
Прирост 

(уменьшение) 
СОК, тыс. руб. 

2021 г. 77 942,18 37,95% 29 576,09 682,72 

2022 г. 78 256,28 37,95% 29 695,28 119,19 

2023 г. 79 070,15 37,95% 30 004,11 308,83 

2024 г. 79 892,47 37,95% 30 316,15 312,04 

2025 г. 80 723,36 37,95% 30 631,44 315,29 

Источник: расчеты Оценщика 
Расчет денежных потоков в прогнозном периоде приведен в п. 5.2.6 Тома 1 Отчета 

6.2. Расчет ставки дисконтирования 

• Выбор метода расчета ставки дисконтирования 

Ставка дисконтирования представляет собой ожидаемую ставку дохода, которую требует рынок, то есть 
совокупность инвесторов для данного актива, в обмен на привлечение ресурсов в данную инвестицию. 
Выраженная в экономических терминах, стоимость капитала для конкретной инвестиции представляет собой 
альтернативную стоимость – стоимость отказа от следующей лучшей альтернативной инвестиции. В этом 
смысле она связана с экономическим принципом замещения – т. е. инвестор не будет инвестировать в данный 
актив, если существует более привлекательная замена. 

Термин «капитал» в данном контексте означает компоненты структуры капитала предприятия. Главными 
компонентами являются: 

• долгосрочный заемный капитал (долг); 

• акционерный (собственный) капитал. 

Следовательно, ставка дисконтирования рассчитывается на той же основе, что и денежный поток, к которому 
она применяется. В наиболее краткой формулировке денежный поток за конкретный период представляет 
собой сальдо поступлений или притока средств по предприятию (со знаком «+») и платежей или оттока средств 
(со знаком «-»). При этом могут быть использованы два вида денежных потоков: денежный поток «для 
собственного капитала» и денежный поток «для всего инвестированного капитала». 

Таблица 71. Тип денежного потока 

База денежного потока Тип ставки дисконтирования 

Бездолговой денежный поток (денежный поток для 
инвестированного капитала) 

Средневзвешенная стоимость капитала 

Денежный поток для собственного капитала Стоимость собственного капитала 

Источник: методическая литература 

В случае денежного потока для собственного капитала применяется ставка дисконтирования, равная требуемой 
собственником ставке отдачи на вложенный капитал; в случае денежного потока для всего инвестированного 
капитала применяется ставка дисконтирования, равная сумме взвешенных ставок к отдаче на собственный 
капитал и заемные средства (ставка отдачи на заемные средства является процентной ставкой банка по 
кредитам), где в качестве весов выступают доли заемных и собственных средств в структуре капитала. 

Существуют различные методики определения ставки дисконтирования, наиболее распространенными из 
которых являются26: 

1. Для денежного потока для акционерного (собственного) капитала (FCFE, free cash flow to equity): 

• Модель оценки капитальных активов (CAPM, cost of equity capital). Данная рыночная модель является 
однофакторной линейной регрессией. В случае данной модели предполагается, что имеется один 
фактор, влияющий на результирующую переменную, - доходность по индексу рынка. 

• Кумулятивный подход – позволяет определить ставку отдачи на собственный капитал путем 
суммирования всех рисков, связанных с инвестициями. 

• Теория арбитражного ценообразования (APT). Представляет собой многофакторную модель. Главным 
предположением АРТ является стремление каждого инвестора использовать возможность увеличить 
доходность портфеля без увеличения риска. АРТ учитывает множество факторов, оказывающих 
влияние на ожидаемую доходность, как по каждому виду ценных бумаг, так и по фондовому рынку в 

 
26 Информационный справочник «сайтобизнесе.рф». Раздел «Общая характеристика процесса оценки бизнеса», 
Этап 3. Расчет ставки дисконтирования (http://www.xn--80acmaiff9af1aif.xn--p1ai/106/30.htm) 
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целом. 

2. Для денежного потока для всего инвестированного капитала (FCFF, free cash flow to the firm): 
• Модель средневзвешенной стоимости капитала (WACC, weighted average cost of capital). 

WACC рассчитывается по формуле: 

𝑊𝐴𝐶𝐶 = (1 − 𝑡) × 𝐷𝑑 × 𝑊𝑑 + 𝐷𝑒 × 𝑊𝑒, где: 
 WACC - средневзвешенная стоимость капитала; 

 t – эффективная ставка налога на прибыль; 

 Dd- стоимость привлечения заёмных средств; 

 Wd- доля заёмных средств; 

 De- стоимость собственного капитала; 

 W- доля собственных средств. 

Для определения стоимости бизнеса в качестве основы был принят денежный поток для собственного капитала. 
В рамках настоящей работы стоимость привлечения собственного капитала рассчитывалась на основе модели 
оценки капитальных активов. Данная модель является менее субъективной и более достоверной при наличии 
необходимой информации для расчета. 

Модель оценки капитальных активов (CAPM) основывается на том факте, что инвесторы, вкладывающие свои 
средства в рисковые активы, ожидают некоторый дополнительный доход, превышающий безрисковую ставку, 
как компенсацию за риск владения этими активами. Технический термин, описывающий подобное требование, 
называется неприятием риска. Не принимающие риск инвесторы не обязательно избегают его, однако они 
требуют компенсации в форме дополнительного ожидаемого дохода за принятие риска по инвестициям, отдача 
по которым не гарантирована. Говоря проще, САРМ предполагает, что доход на рискованный актив является 
функцией некоторого безрискового дохода, плюс премия за риск, которая, в свою очередь, является функцией 
уровня риска, связанного с данным активом. Премия за риск рассчитывается как функция изменения цены 
данного актива за определенный период времени в сопоставлении с изменениями рынка в целом за тот же 
период. Таким образом, САРМ использует наиболее важную внешнюю переменную в оценке бизнеса, создавая 
теоретические рамки для определения соответствующей ожидаемой ставки дохода. 

Формула CAPM применительно к российской практике выглядит следующим образом: 

, где: 

 - ставка доходности для собственного капитала; 

  - безрисковая ставка (норма дохода по безрисковым вложениям); 

 - премия за риск долгосрочного вложения в акции (рыночная премия); 

  - среднерыночная норма доходности; 

  - отраслевой коэффициент бета (β является мерой систематического риска и характеризует 

неопределенность получения будущих доходов, обусловленную чувствительностью дохода на 
оцениваемый инвестиционный актив к изменениям в уровне среднерыночного дохода); 

  – премия за страновой риск; 

 𝑆2– премия за малую капитализацию; 

 𝑆3 – премия за специфический риск, присущий компании (премия несистематические риски). 

Расчет стоимости собственного капитала по вышеуказанной формуле начинается с определения безрисковой 
ставки. К данной величине затем прибавляется премия за риск акционерного капитала, умноженная на 
коэффициент бета, премия за страновой риск, премия, присущая компаниям с небольшой капитализацией, а 
также премия за специфический риск оцениваемой компании. 
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Учет инфляционной составляющей 

В рамках настоящей оценки Оценщиком определяется номинальный денежный поток, т. е. с учетом 
инфляционной составляющей. В связи с этим, ставка дисконтирования также должна быть номинальной. 
Описанная выше методология расчета ставки дисконтирования для собственного капитала предполагает расчет 
номинальной ставки дисконтирования, так как безрисковая ставка, лежащая в основе расчета, включает в себя 
инфляцию. Таким образом, используемый денежный поток и ставка дисконтирования соответствуют друг другу 
по способу учета инфляционной составляющей. 

Учет рисков 

Выбранный метод расчета денежных потоков не предполагает учет рисков их неполучения в своем составе. 
Таким образом, ставка дисконтирования должна учитывать возможные риски неполучения определяемых 
денежных потоков. Описанная выше методология расчета ставки дисконтирования учитывает риски 
неполучения денежных потоков, исходя из чего, можно заключить, что в разрезе учета рисков используемый 
денежный поток и ставка дисконтирования сопоставимы. 
 

• Расчет ставки дисконтирования 

Безрисковая ставка Rf 

Под безрисковой ставкой подразумевается ставка, по которой привлекают средства наиболее надежные 
заемщики в условиях конкретной страны. Безрисковая ставка не является абсолютно безрисковой, но 
предполагает минимальный риск кредитора в конкретном государстве. 

Выбор ставки, принимаемой в качестве безрисковой, зависит от способа дальнейшего расчета и 
макроэкономических условий. В данном случае, учитывая отсутствие достоверных данных, необходимых для 
расчета элементов по формуле САРМ, опубликованных в открытых российских информационных источниках, 
Оценщик счел целесообразным основываться на данных авторитетного источника по рынку США. Таким 
образом, в качестве безрисковой ставки целесообразно использовать американскую безрисковую ставку для 
сопоставимости основы расчета (безрисковой ставки) и вводимых далее к ней поправках, кроме того 
американский фондовый рынок оценивается мировыми экспертами как наиболее развитый и представительный 
с точки зрения сравнимых активов. Оценщик счел целесообразным для определения величины безрисковой 
ставки использовать доходность по 20-летним казначейским облигациям Правительства США. Выбранный 
период в 20 лет сопоставим с периодом, в течение которого инвесторы обычно сохраняют свои инвестиции в 
акции. Кроме того, доходность 20-летних казначейских облигаций Правительства США используется 
авторитетным агентством Ibbotson Associates для расчета премии за риск инвестирования в акционерный 
капитал. 

Таким образом, безрисковая ставка определена по данным Министерства финансов США о величине 
ежедневных долгосрочных казначейских ставок для облигаций сроком на 20 лет по состоянию на дату оценки 
в размере 2,31 %. 

Рисунок 7. Определение величины безрисковой ставки 

 
Источник: данные Министерства финансов США (U.S. Department of the Treasury), 

https://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest-
rates/Pages/TextView.aspx?data=longtermrateYear&year=2021 
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Коэффициент бета (β) 

Систематический риск представляет собой риск, связанный с изменением ситуации на фондовых рынках в 
целом, в связи с изменением таких макроэкономических и политических факторов, как процентные ставки, 
инфляция, изменение государственной политики и т. д. Данные факторы напрямую оказывают влияние на все 
компании, поскольку они затрагивают экономические и рыночные условия, в которых действуют все 
предприятия. 

Систематический риск учитывается в модели CAPM с помощью коэффициента бета (β). Коэффициент бета 
отражает амплитуду колебаний цен на акции конкретной компании по сравнению с изменением цен на акции 
всех компаний, работающих в данном сегменте рынка. Таким образом, компания, у которой коэффициент бета 
больше единицы, является более рисковой, чем «средняя» компания. В то же время, значение коэффициента 
меньше единицы указывает на меньшую изменчивость цены и, следовательно, на меньший риск, чем присущий 
рынку в целом. Например, компания, у которой значение коэффициента бета составляет 1,20, может ожидать, 
что стоимость ее акций будет расти на 20% быстрее, чем рынок в целом, в случае общего подъема рынка. И 
наоборот, стоимость ее акций будет падать на 20% быстрее, чем рынок в целом, в случае общего падения на 
рынке.  

Несистематический риск связан с отдельными финансовыми и операционными характеристиками, касающимися 
только данной конкретной компании. Несистематический риск может быть разделен на два типа:  

• риск бизнеса, связанный с вероятностью предприятия достичь ожидаемого уровня прибыли при 
наличии неопределенности в уровне доходов и затрат, с развитием конкуренции, менеджментом и т. 
д.; 

• финансовый риск, связанный с финансовой структурой бизнеса (такими показателями, как, например, 
ликвидность, сумма долга и фиксированных обязательств). 

Учитывая недостаточную развитость фондового рынка в России, Оценщик использовал данные о 
среднеотраслевом коэффициенте бета для развивающихся рынков. 

Для получения данных был использован сайт Асвата Дамодарана: 

• адрес - http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/; 

• раздел «Current Data» («Текущие данные»); 

• таблица «Levered and Unlevered Betas by Industry» («Долговые и бездолговые беты для 
промышленности»); 

• файл «Emerg Mkt» («Развивающийся рынок»)27; 

• столбец «Unlevered Beta» («Бездолговая бета»); 

• строка с соответствующей отраслью «Real Estate (Operations & Services)» («Недвижимость (операции и 
услуги)»). 

Таблица 72. Данные по показателю «Unlevered beta» («Бездолговая бета»)28 

Industry 
Numbe

r of 
firms 

Beta  
D/E 

Ratio 
Tax rate 

Unlever
ed beta 

Cash/Fi
rm 

value 

Unlevered 
beta 

corrected 
for cash 

HiLo 
Risk 

Standard 
deviation 
of equity 

Real Estate 
(Operations & 
Services) 

352 0,86 60,90% 15,26% 0,59 5,83% 0,63 0,3521 26,73% 

Источник: сайт Асвата Дамодарана (http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/) 

Бездолговая бета, согласно опубликованным данным, составляет 0,59. 

Для расчета коэффициента беты Оценщик предпринимает следующие шаги: 

3. Определяет среднеотраслевой коэффициент бета. 

4. Рассчитывает коэффициент бета с учетом финансового рычага D/E: 

βl = βu * (1 + (1 – t) * (D/E)), где: 

• βu (beta unlevered) – среднеотраслевой коэффициент бета без учета финансового рычага; 

• βl (beta levered) – коэффициент бета с учетом финансового рычага; 

 
27 Дата обновления: 05 января 2019 г. 
28 В таблице Оценщик приводит значения с учетом округления до второго знака после запятой 
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• t (tax) - маржинальная налоговая ставка, используемая отраслью в среднем; 

• D (Debt) - рыночная (справедливая) стоимость заемного капитала в среднем по отрасли; 

• E (Equity) - рыночная (справедливая) стоимость собственного капитала сопоставимой компании. 

Соотношение D/E (заемного капитала к собственному капиталу) было установлено Оценщиком по 
ретроспективным данным отчета о финансовых результатах Общества. На протяжении 2015 - 2020 гг. заемные 
средства у Общества отсутствуют, т. е. соотношение D/E составляет 0. По мнению Оценщика, использование 
при дальнейшем расчете соотношения D/E на уровне 0 корректно, учитывая вид деятельности оцениваемой 
компании. Таким образом, коэффициент бета с учетом финансового рычага составляет: 0,59. 

Рыночная премия (Rm – Rf) 

Премия за риск акционерного капитала (equity risk premium) отражает расхождение в доходности 
корпоративных акций над доходностью безрисковых ценных бумаг. Обычно рыночная премия за риск 
рассчитывается на основании исследований фондового рынка. Т. к. по российскому рынку подобная статистика 
отсутствует, рыночная премия может быть рассчитана на основании странового рейтинга Standard and Poors. 
Рыночная премия представляет собой дополнительный доход, который необходимо добавить к безрисковой 
ставке, чтобы компенсировать инвестору дополнительный риск, связанный с инвестированием в акции 
компании (долю в уставном капитале). 

Для получения данных использовался сайт Асвата Дамодарана: 

 адрес - http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/; 

 раздел «Data» («Данные»); 

 подраздел «Arhived data» («Ретроспективные данные»); 

 таблица «Historical Returns on Stocks, Bonds and Bills – United States» («Историческая доходность акций, 
облигаций и векселей США»), таблица «Arithmetic Average» («Среднее арифметическое значение»), 
строка «1928-2017» (Оценщик считает целесообразным принять данные по максимально возможному 
периоду из представленных данных29), столбец «Stocks –T.Bonds» («Долгосрочные казначейские акции 
и облигации США»). 

Таким образом, среднерыночная премия (Rm – Rf) составляет 6,68%. 

Премия за страновой риск (S1) 

Премия за страновой риск отражает дополнительный доход, который потребует инвестор за риск, связанный с 
вложениями в акции российских компаний по сравнению с компаниями, функционирующими в США. Так как в 
качестве безрисковой ставки принята ставка по американским ценным бумагам, необходимо ввести премию за 
страновой риск. 

Для получения данных использовался сайт Асвата Дамодарана: 

• адрес - http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/; 

• раздел «Current Data» («Текущие данные»); 

• таблица «Risk Premiums for Other Markets» («Премии за риск для других рынков»)30; 

• строка «Russia» («Россия»); 

• столбец «Country Risk Premium» («Страновая премия за риск»). 

Таблица 73. Данные по показателю «Country Risk Premium» («Страновая премия за риск»)31 

Country 
GDP (in 
billions) 

Moody's 
rating 

Adj. 
Default 
Spread 

Total Risk 
Premium 

Country Risk 
Premium 

Corporate 
Tax Rate 

Region 

Russia 1657.55 Baa3 1.95% 6.85% 2,13% 20.00% 
Eastern 

Europe & 
Russia 

Источник: сайт Асвата Дамодарана (http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/) 

Таким образом, премия за страновой риск составляет 2,13%. Необходимо отметить, что данная премия 
учитывает также переход от ставки дисконтирования, определенной для денежного потока в долларах (исходя 

 
29 Согласно рекомендациям Учебно-методического пособия «Оценка бизнеса», Е. Н. Гунина, Ростов-на-Дону, 
2013 г. 
30 Дата обновления: 05 января 2019 г. 
31 В таблице Оценщик приводит значения с учетом округления до второго знака после запятой 
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из используемых показателей), к ставке дисконтирования, применимой для денежного потока в национальной 
валюте. 

Премия за малую капитализацию (S2) 

Премия за риск инвестирования в компании с небольшой капитализацией рассчитывается как разница между 
средней исторической доходностью по инвестициям на фондовом рынке США и средней исторической 
доходностью по инвестициям в компании с небольшой капитализацией. 

Показатель премии за риск инвестирования в компании с небольшой капитализацией рассчитывается как 
разница между средней исторической доходностью по инвестициям в небольшие компании и средней 
исторической доходностью по инвестициям на фондовом рынке США. 
Результаты многочисленных исследований, представленные ниже, свидетельствуют о том, что у более мелких 
компаний норма прибыли выше, чем у более крупных компаний. 

Таблица 74. Премия за малую капитализацию в зависимости от уровня рыночной капитализации 

Десятичные 
группы 

Нижняя граница 
диапазона, млн долл. 

США 

Верхняя граница диапазона, 
млн долл. США 

Премия за размер 
(прибыль сверх CAPM) 

1-Наибольшие 24 428,848 591 015,721 -0,36% 

2 10 170,746 24 272,837 0,63% 

3 5 864,266 10 105,622 0,91% 

4 3 724,624 5 844,592 1,06% 

5 2 552,441 3 724,186 1,60% 

6 1 688,895 2 542,913 1,74% 

7 1 011,278 1 686,860 1,71% 

8 549,056 1 010,634 2,15% 

9 300,752 548,839 2,69% 

10-Наименьшие 3,037 300,725 5,78% 

10а 190,860 300,725 4,22% 
10w 231,975 300,725 3,18% 

10x 190,860 231,840 5,54% 
10b 3,037 190,529 8,94% 

10y 116,330 190,529 7,51% 
10z 3,037 115,920 11,98% 

Источник: Valuation Handbook – Guide to Cost of Capital, Ibbotson Associates, 2015 г. 

Следует отметить, что для компаний РФ и СНГ понятие величины компании связывается не с рыночной 
капитализацией, а со следующими параметрами: 

• численностью персонала (менее 50 человек – малое предприятие, более 50 – среднее, свыше 1000 – 
крупное); 

• выручкой (до 50 млн руб. – малое предприятия, которое может быть на упрощенной системе 
налогообложения; 50 – 1 000 млн руб. – среднее, выше 1 000 млн руб. – крупное, выше 10 000 млн 
руб. – сверхкрупное); 

• валютой баланса (четкой градации нет, но до 1 млн руб. – малое, 1 – 100 млн руб.– среднее, свыше 
100 – 1 000 млн руб. большое, свыше 1 000 млн руб. – крупное). 

Исследования показали, что наиболее целесообразно в отечественной практике судить о величине компании 
по ее выручке.. 

Результаты исследований в этой области, представленные в статье Е.Е. Яскевича «Оценка бизнеса. Техника 
построения ставок дисконтирования с применением модели МСАРМ в рублевом эквиваленте на основании 
данных по РФ», приведены в нижеследующей таблице. 

Таблица 75. Расчет премии за малую капитализацию 

Выручка, млн руб. Премия за размер, % 

10 5,36% 

100 4,37% 

1 000 3,38% 

10 000 2,38% 

100 000 1,39% 

1 000 000 0,40% 

2 500 000 0,00% 

Источник: статья «Оценка бизнеса. Техника построения ставок дисконтирования с применением модели 
МСАРМ в рублевом эквиваленте на основании данных по РФ», К.т.н. Яскевич Е.Е. 

(http://www.cpcpa.ru/Publications/024/) 

Общий диапазон премий для российских компаний по выручке (0…5,36%) сравним с диапазоном премий за 
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малую капитализацию для зарубежных компаний по рыночной капитализации (-0,36% …5,78%). Откуда следует 
вывод о том, что в российской практике при определенных допущениях возможно использование премии за 
размер компаний по данным Ibbotson Associates в привязке к капитализации. В рамках настоящей оценки 
премия за малую капитализацию определялась на основании статьи Е.Е. Яскевича «Оценка бизнеса. Техника 
построения ставок дисконтирования с применением модели МСАРМ в рублевом эквиваленте на основании 
данных по РФ». 

Премия за малую капитализацию (премия за размер) для оцениваемой компании определялась по формуле: 

𝑆𝑃 =  𝑆𝑃𝑚𝑖𝑛
𝑖 + (𝑆𝑃𝑚𝑎𝑥

𝑖 − 𝑆𝑃𝑚𝑖𝑛
𝑖 ) × (

𝑆𝑚𝑎𝑥 
𝑖 − 𝑆𝐵

𝑆𝑚𝑎𝑥
𝑖 −𝑆𝑚𝑖𝑛

𝑖 ), где: 

• SP – премия за малую капитализацию (премия за размер) для оцениваемой компании; 

• SPmin
i  – минимальное значение премии за размер для i-го интервала по выручке; 

• SPmax
i  – максимальное значение премии за размер для i-го интервала по выручке; 

• Smax 
i   - максимальное значение выручки для i-го интервала по выручке; 

• Smin
i  – минимальное значение выручки для i-го интервала по выручке; 

• SB – выручка для оцениваемой компании, используемая для оценки премии за размер. 

Расчет премии за малую капитализацию (S2) приведен в таблице ниже. 

Таблица 76. Расчет премии за малую капитализацию 

Показатель Значение 

Выручка оцениваемой компании за 2019 год, млн руб. 76 143,00  

Минимальное значение премии за размер для i-го интервала по выручке, % 4,37% 

Максимальное значение премии за размер для i-го интервала по выручке, % 5,36% 

Максимальное значение выручки для i-го интервала по выручке, млн руб. 100,00  

Минимальное значение выручки для i-го интервала по выручке, млн руб. 10,00  

Премия за малую капитализацию, % 4,63% 

Источник: расчеты Оценщика 

Премия за риск инвестирования в конкретную компанию (специфический риск, S3) 

Премия за риск инвестирования в конкретную компанию учитывает специфические риски, связанные с 
инвестированием в оцениваемую компанию, которые не были учтены в предыдущих показателях. 

Шкала рисков является 10-бальной. Риски от 1% до 3% являются низкими; 4% - 6% - средними; 7% - 9% - 
высокими, 10% - чрезвычайно высокими. Ниже Оценщик провел анализ рисков инвестирования в ООО «ХХХ». 

Таблица 77. Анализ рисков 

Фактор риска Характеристика риска 
Уровень 
риска, % 

Диверсифицированность 

клиентуры 

Клиентура оцениваемой компании достаточно диверсифицирована. В 

связи с чем, риски приняты на среднем уровне. 
3% 

Производственная 
диверсифицированность 

Основной доход Общество получает от сдачи в аренду недвижимого 
нежилого имущества (89,14% - 92,14% в общей структуре выручки), 
поэтому производственная диверсифицированность низкая, риски 

приняты на высоком уровне. 

7% 

Территориальная 
диверсифицированность 

Деятельность Общества привязана к определенному местоположению, 
но с учетом расположения большей части недвижимого имущества в г. 

Москве риски приняты на среднем уровне. 
4% 

Качество менеджмента 

Имеющаяся у Оценщика информация о системе управления Общества 
и руководящих лицах не позволяет Оценщику достоверно определить 
качество менеджмента, ввиду отсутствия у Оценщика необходимых 

специфических знаний в данной области. Оценщику не предоставлены 

внутренние данные компании о качестве выполнения менеджерами 
поставленных перед ним задач и т. п. Исходя из вышеизложенного, 

Оценщик считает целесообразным принять риски по качеству 
менеджмента на среднем уровне. 

5% 
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Прогнозируемость доходов 

Напряженная геополитическая и макроэкономическая ситуация и 
имеющиеся данные о предприятии не позволяют Оценщику быть 

уверенным, что прогнозируемость доходов высокая и, соответственно, 
могут быть приняты высокие риски по данному фактору. С другой 

стороны Общество имеет стабильные показатели выручки в 

ретроспективе, Заказчиком были предоставлены прогнозные данные. 
Оценщик смог на основании достоверных, по его мнению, прогнозных 

данных Заказчика, а также данных из открытых информационных 

источников осуществить прогнозирование доходов Общества, что 
говорит о довольно высокой возможности прогнозирования. Оценщик 

считает целесообразным принять по нему риски на ниже среднего 
уровне. 

3% 

Финансовая устойчивость 

Финансовая структура представляет собой соотношение между 
собственными и заемными средствами, а также структуру заемных 

средств. По итогам 2015 - 1 полугодия 2019 г. Общество имеет 
абсолютную финансовую устойчивость, что обусловлено отсутствием у 

предприятия заемных средств (см. раздел 4 Тома 1 Отчета). Поэтому 
риск определен на низком уровне. 

2% 

Прочие риски 

Кризисные явления в российской и общемировой экономиках 
способствуют стагнации на рынке коммерческой недвижимости, 

снижению цен и, соответственно, падению реального спроса 
населения. В 2019 году ожидается стабилизация и восстановление цен 

на недвижимость. Исходя из вышеизложенного, Оценщик считает 
целесообразным принять прочие риски на среднем уровне. 

5% 

Источник: анализ, выполненный Оценщиком 
В нижеследующей таблице представлен расчет премии за риск инвестирования в оцениваемую компанию 
(премии за несистематические риски) в соответствии с определенными выше уровнями рисков. 

Таблица 78. Расчет премии за риск инвестирования в оцениваемую компанию 

Фактор риска 
Уровень риска 

0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10% 

Диверсифицированность клиентуры        1        

Производственная 
диверсифицированность 

       1        

Территориальная 

диверсифицированность 
       1        

Качество менеджмента        1        

Прогнозируемость доходов        1        

Финансовая устойчивость        1        

Прочие риски        1        

Расчет премии за риск 

Количество наблюдений 0 0 0 0 0 7 0 0 0 0 0 

Взвешенный итог, % 0% 0% 0% 0% 0% 35% 0% 0% 0% 0% 0% 

Итого, % 35,00% 

Количество факторов 7 

Итоговое значение премии за риск 
инвестирования в оцениваемую 

компанию, % 
5,0% 

Источник: расчеты Оценщика 
В нижеследующей таблице приведен расчет ставки дисконтирования для оцениваемого Общества. 

Таблица 79. Расчет ставки дисконтирования 

Наименование показателя  Значение  

Безрисковая ставка (Rf), % 2,31% 

Среднерыночная премия (Rm-Rf), % 6,68% 

Коэффициент бета с учётом долгового бремени Bl 0,59 

Премия за страновой риск, % 2,13% 

Премия за размер компании, % 4,63% 

Премия за несистематические риски, % 5,00% 

Ставка дисконтирования, % 18,01% 

Источник: расчеты Оценщика 
Таким образом, номинальная ставка дисконтирования, принимая к расчету, составляет 18,01%. 
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6.3. Расчет текущей стоимости денежных потоков в прогнозном периоде 

Текущая стоимость денежного потока – это дисконтированная стоимость будущего денежного потока. 

В условиях рынка деньги приобретают такую важную характеристику, как временная ценность. Один рубль 
сегодня не тождественен одному рублю через определенное время. Ценность денег изменяется под 
воздействием двух противоположно направленных факторов: 

• способности денег приносить в будущем доход в связи с обращением капитала; 

• инфляции. 

Расчет текущей стоимости денежного потока за полный год производится по формуле: 

 −+
=

t

t

t

i

CF

1
5,0)1(

PV , где: 

 PV – текущая стоимость денежных потоков прогнозного периода; 

 СFt  - денежный поток t-го (t = 1, 2,…t) года прогнозного периода; 

 i – ставка дисконтирования денежного потока прогнозного периода; 

 t – количество лет в прогнозном периоде. 

Или: 

=
T

t

t PСF *PV , где: 

 СFt  - денежный поток t-го (t = 1, 2,…t) года прогнозного периода; 

• Р – коэффициент дисконтирования; 

• t – количество лет в прогнозном периоде. 

Коэффициент дисконтирования рассчитывается по формуле: 

𝑃 =
1

(1 + 𝑖)𝑡−0.5
, где: 

• t – количество лет в прогнозном периоде. 

Равномерное получение доходов и осуществление расходов предприятием в течение каждого года прогнозного 
периода обуславливает значение степени (t – 0,5). При этом показатель t для периода с даты оценки до 31 
декабря 2020 г. составляет: 0,794 года / 2 = 0,397 года. Расчет текущей стоимости денежных потоков в 
прогнозном периоде представлен ниже. 
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Таблица 80. Расчет текущей стоимости денежных потоков в прогнозном периоде  

Наименование показателя 
Прогнозный период 

Постпрогнозный 

период 

март-дек 2021 г. 2022 2023 2024 2025  

Выручка, тыс. руб. 61 926,66 78 256,28 79 070,15 79 892,47 80 723,36 - 

Себестоимость продаж, тыс. руб. 48 666,28 62 162,28 63 129,76 63 587,94 64 406,05 - 

Доля в выручке, % 78,59% 79,43% 79,84% 79,59% 79,79%   

Валовая прибыль, тыс. руб. 13 260,38 16 094,00 15 940,38 16 304,53 16 317,31 - 

Коммерческие расходы, тыс. руб. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 - 

Управленческие расходы, тыс. руб. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 - 

Прибыль от продаж, тыс. руб. 13 260,38 16 094,00 15 940,38 16 304,53 16 317,31 - 

Доходы от участия в других организациях, тыс. руб. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00   

Проценты к получению, тыс. руб. 1 163,14 1 469,85 1 485,14 1 500,58 1 516,19 - 

Проценты к уплате, тыс. руб. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 - 

Прочие доходы, тыс. руб. 1 018,28 1 286,79 1 300,17 1 313,69 1 327,35 - 

Прочие расходы, тыс. руб. 2 533,30 3 201,31 3 234,61 3 268,25 3 302,24 - 

Прибыль до налогообложения, тыс. руб. 12 908,49 15 649,33 15 491,08 15 850,56 15 858,61 - 

Налог на прибыль, % 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% - 

Чистая прибыль, тыс. руб. 10 326,79 12 519,46 12 392,87 12 680,45 12 686,89 - 

Амортизационные отчисления, тыс. руб. 7 601,18 9 792,70 9 918,00 9 530,00 9 454,00 - 

Прирост долгосрочной задолженности (долгосрочных 
обязательств), тыс. руб. 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 - 

Уменьшение долгосрочной задолженности 
(долгосрочных обязательств), тыс. руб. 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 - 

Прирост (уменьшение) собственного оборотного 
капитала, тыс. руб. 

542,43 119,19 308,83 312,04 315,29 - 

Капитальные вложения во внеоборотные активы, тыс. 
руб. 

7 601,18 9 792,70 9 918,00 9 530,00 9 454,00   

Денежный поток для собственного капитала, тыс. 

руб. 
9 784,36 12 400,27 12 084,03 12 368,40 12 371,60   

Период (t), лет 0,79 1,79 2,79 3,79 4,79   

(t - 0,5), лет 0,40 1,29 2,29 3,29 4,29   

Ставка дисконтирования, % 18,01% 18,01% 18,01% 18,01% 18,01%   

Коэффициент дисконтирования 0,93632 0,80702 0,68383 0,57945 0,49100   

Текущая стоимость денежного потока для собственного 
капитала, тыс. руб. 

9 161,29 10 007,22 8 263,46 7 166,91 6 074,52 - 

Источник: расчеты Оценщика
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6.4. Расчет постпрогнозной (терминальной) стоимости 

Как было отмечено в п. 5.2.2 Тома 1 Отчета, стоимость предприятия складывается из текущей 
(дисконтированной) стоимости денежных потоков прогнозного периода и текущей постпрогнозной 
(терминальной) стоимости предприятия. Постпрогнозная (терминальная) стоимость – это ожидаемая величина 
стоимости на дату окончания прогнозного периода. 

Методы определения постпрогнозной (терминальной) стоимости бизнеса приведены Оценщиком в п. 5.2.2 Тома 
1 Отчета. 

Основной вид деятельности Общества - сдача в аренду собственного недвижимого имущества. Доходы от 
аренды нежилых помещений по усредненным ретроспективным данным за 2015 – 31.12.2020 гг. составляют 
90,7 % долю в структуре выручки (см. п. 5.2.4.1 Тома 1 Отчета). Исходя из вида деятельности Общества, а 
также, учитывая отсутствие заемных средств у ООО «ХХХ» и незначительную долю краткосрочных обязательств 
в валюте баланса Общества на 31.12.2020 г. Оценщик принял решение в рамках настоящей оценки в качестве 
постпрогнозной (терминальной) стоимости принять справедливую стоимость основных активов Общества: 
нежилого здания в г. Москве и помещений в г. Казани, за счет которых предприятие получает большую часть 
прибыли. Таким образом, в рамках настоящей оценки прогнозная (терминальная) стоимость предприятия была 
рассчитана методом чистых активов. 

Перечень основных средств и доходных вложений в материальные ценности ООО «ХХХ» по состоянию на 
31 декабря 2020 г., приведен Оценщиком в п. 2.3.1 Тома 1 Отчета. Основные средства и доходные вложения в 
материальные ценности, кроме здания в г. Москве и помещений в г. Казани, представляют собой инженерные 
сети, вспомогательные сооружения, а также системы и оборудование, расположенное в нежилом здании в 
г. Москве и помещениях в г. Казани. В связи с этим, Оценщик принял решение в ходе настоящей оценки 
отдельно не рассчитывать справедливую стоимость данных объектов. Стоимость данных объектов будет 
включена в стоимость соответствующего объекта недвижимости, к которому они относятся. 

Краткая информация об объектах недвижимости приведена Оценщиком в таблице ниже. 

Таблица 81. Краткая информация об объектах недвижимости, принадлежащих ООО «ХХХ» 

Наименование объекта Здание Помещение Помещение 

Адрес местоположения 
г. Москва, ул. Плеханова, 

д. 4 

Республика Татарстан, 
г. Казань, ул. Сибгата 

Хакима, д. 17, пом. 1033 

Республика Татарстан, 
г. Казань, ул. 

Чистопольская, д. 38, 

пом. 1152 

Кадастровый номер 77:03:0006001:4147 16:50:110508:947 16:50:110508:3022 

Назначение Нежилое Нежилое Нежилое 

Фактическое (текущее) 
использование 

Офисы Офисы Склад 

Остаточная стоимость на 
31.12.2020 г., руб. 

46 285 217,89 25 272 757,50 198 093,68 

Кадастровая стоимость, руб. 724 986 971,00 19 633 310,98 90 169,34 

Общая площадь, кв. м 9 789,3032 397,10 14,40 

Этажность / этаж 
расположения 

6 надземных этажей, 
подвал 

1 этаж 16-ти этажного 
жилого дома 

Цоколь (без оконных 

проемов) 22-х этажного 
жилого дома 

Источник: данные Заказчика, данные Федеральной службы государственной регистрации, кадастра и 
картографии (https://rosreestr.ru/wps/portal/p/cc_ib_portal_services/online_request) 

При расчете постпрогнозной (терминальной) стоимости предприятия Оценщик принял решение справедливую 
стоимость помещения общей площадью 14,40 кв. кв.м. на дату оценки приравнять к его остаточной стоимости 
по состоянию на 31.12.2020 г., (данные последней на дату оценки бухгалтерской отчетности). Данное решение 
обосновано тем, что стоимость данного объекта недвижимости несущественна в общей стоимости недвижимого 
имущества Общества, учитывая местоположение объекта, назначение, физические характеристики. По данным 
Заказчика, за период с даты постановки на баланс до даты оценки значительные капитальные вложения в 
помещение Общество не осуществляло.  
Подробное описание нежилого здания в г. Москве и помещения площадью 397,10 кв. м в г. Казани, а также 
расчет справедливой стоимости данных объектов недвижимости на дату оценки приведены Оценщиком в Томе 
2 настоящего Отчета. В связи с тем, что справедливая стоимость активов рассчитывается на текущую дату, 
дисконтирование постпрогнозной (терминальной) стоимости не требуется. 
 
 
 

 
32 Общая площадь здания до проведения перепланировки составляла 9 219,40 кв. м. Общая площадь 
здания после перепланировки составляет 9 789,30 кв. м (см. Том 2 Отчета) 
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Текущая постпрогнозная (терминальная) стоимость предприятия составляет: 

Таблица 82.  

Наименование объекта 
Площадь, 

кв. м 

Остаточная 

стоимость на 
31.12.2020 г. до 

копеек, руб. 

Рыночная 

стоимость 1 кв. 
м без учета НДС, 

руб. 

Рыночная 
стоимость без 

учета НДС, руб. 

Здание, назначение: нежилое, 

общая площадь 9 219,40 кв. м., 
кадастровый номер: 

77:03:0006001:4147, адрес 
объекта: г. Москва, ул. 

Плеханова, д. 4 

9 789,30 46 285 217,89 42 301,25 371 884 542,98 

Помещение № 1033, 
назначение: нежилое, общая 
площадь 397,10 кв. м, этаж 1, 

номера на поэтажном плане 1б, 
7,12, кадастровый (или 

условный) номер: 
16:50:110508:947, адрес 

объекта: Республика Татарстан 
(Татарстан), г. Казань, ул. 

Сибгата Хакима, д. 17, пом. 1033 

397,10 25 272 757,50 62 720,73 24 528 497,34 

Итого здание в г. Москве и 

помещение в г. Казани из 

Тома 2 

      396 413 040,32 

Помещение № 1152, назначение 
нежилое, общей площадью 14,4 

кв. м, этаж цокольный №1, 
кадастровый (или условный 

номер) 16:50:110508:3022, адрес 
объекта  Республика Татарстан, 

г. Казань, ул. Чистопольская, д. 
38, пом. 1152 

14,40 198 093,68 - 194 037,14 

Итого, руб.       396 607 077,46 

Итого, тыс. руб.       396 607,08 

6.5. Расчет справедливой стоимости Объекта оценки в рамках доходного подхода 
Полученные величины текущих стоимостей денежных потоков прогнозного периода и текущая величина 
постпрогнозной (терминальной) стоимости предприятия суммируются для получения «предварительной» 
справедливой стоимости собственного капитала в рамках доходного подхода. 
Полученное значение справедливой стоимости является «предварительным», поскольку окончательная 
величина справедливой стоимости собственного капитала предполагает внесение нескольких корректировок: 

• на справедливую стоимость непрофильных (нефункциональных) активов или других активов, 
неучтенных при построении денежного потока (за исключением денежных средств); 

• на величину избытка (плюс) или недостатка (дефицита) (минус) собственного оборотного капитала 
(СОК). Корректировка необходима в том случае, если прогноз строился в предположении о 
«немедленном» изменении СОК до оптимального уровня; 

• на величину денежных средств; 
• на разницу между отложенными налоговыми активами и отложенными налоговыми обязательствами. 

Расчет корректировки на стоимость непрофильных (нефункционирующих) активов 
Поскольку денежный поток прогнозировался лишь на основании операционной деятельности, следует внести 
корректировку на непрофильные активы. К непрофильным (неоперационным) и нефункционирующим активам 
могут относиться активы предприятия, которые не участвуют в производстве продукции (услуг), получении 
прибыли, т. е. в формировании денежного потока, учтенного ранее: 

• жилая и прочая недвижимость, не занятая персоналом компании; 
• незавершенное строительство; 
• финансовые вложения (доли в уставных капиталах других организаций, акции, облигации и др.); 
• прочие активы. 

Непрофильные и нефункционирующие активы, требующие дополнительного учета в связи с существенным 
влиянием на стоимость, у предприятия Оценщиком не выявлены, поэтому корректировка не требуется. 
Расчет корректировки на избыток / недостаток собственного оборотного капитала 
Если прогноз денежного потока строился в предположении о «немедленном» изменении СОК до целевого 
(оптимального) уровня, то следует прибавить превышение его фактического значения над целевым. И 
наоборот, если в прогнозе потока учитывалось изменение СОК от фактического уровня, то такая корректировка 
не должна выполняться. 
Поскольку в прогнозе учитывалось изменение СОК до целевого уровня, требуется введение корректировки. 
Избыток (недостаток) собственного оборотного капитала на дату оценки определяется по формуле: 
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∆СОКоц = СОКфакт − СОК1𝑛 , где: 

 ∆СОКоц – избыток (+), недостаток (-) собственного оборотного капитала на дату оценки; 

 СОКфакт – фактическая величина собственного оборотного капитала на конец последнего года 

(полугодия, квартала) ретроспективного периода; 

 СОК1𝑛 – требуемая величина собственного оборотного капитала на начало первого года прогнозного 
периода. 

Формула расчета собственного оборотного капитала была приведена Оценщиком в п. 5.2.4.4 Тома 1 Отчета в 
ходе прогнозирования изменения собственного оборотного капитала.  
Расчет доли собственного капитала в выручке производится на основе данных за последний отчетный период.  

Таблица 83. Расчет доли собственного оборотного капитала в выручке 

Наименование 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 2019 г. 2020 г. 

Оборотные активы, тыс. 
руб. 

43 291,00 37 518,00 29 965,00 28 598,00 44 885,00 46 073,00 

Краткосрочные 
обязательства, тыс. руб. 

11 015,00 6 139,00 7 674,00 7 953,00 11 113,00 6 368,00 

Собственный 
оборотный капитал 

(СОК), тыс. руб. 
32 276,00 31 379,0 22 291,0 20 645,0 33 772,0 39 705,00 

Выручка, тыс. руб. 82 125,00 78 492,00 75 587,00 79 940,00 79 854,00 76 143,00 

СОК/ выручка, % 39,30% 39,98% 29,49% 25,83% 42,29% 52,15% 

 
В нижеследующей таблице представлен расчет избытка (недостатка) собственного оборотного капитала. 

Таблица 84. Расчет избытка (недостатка) собственного оборотного капитала 

Показатель Значение 

Запасы, тыс. руб. 14,00 

Дебиторская задолженность, тыс. руб. 12 132,00 

Кредиторская задолженность, тыс. руб. 6 368,00 

Имеющийся собственный оборотный капитал (СОК), тыс. руб. 5 778,00 

Выручка, тыс. руб. 76 143,00 

СОК/ выручка, % 52,15% 

Требуемый собственный оборотный капитал, тыс. руб. 39 705,00 

Избыток (+) или дефицит (-) СОК, тыс. руб. -33 927,00 

Источник: расчеты Оценщика 
Таким образом, корректировка на дефицит собственного оборотного капитала составляет –33 927,00 тыс. руб. 
(корректировка отрицательная, вводится со знаком «-»). 
Расчет корректировки на величину денежных средств 
Данная корректировка учитывает денежные средства организации, имеющиеся у предприятия по состоянию на 
дату оценки, числящиеся в кассе и на расчетных счетах. По состоянию на 31.12.2020 г. сумма денежных средств 
и денежных эквивалентов Общества составляет 33 727 тыс. руб. Корректировка положительная, вводится со 
знаком «+». 
Расчет корректировки на разницу между отложенными налоговыми активами и отложенными налоговыми 
обязательствами 
Данная корректировка рассчитывается как арифметическая разница между отложенными налоговыми активами 
(ОНА) и отложенными налоговыми обязательствами (ОНО) предприятия на дату оценки.  

Таблица 85. Расчет разницы между ОНА и ОНО 

Показатель Значение 

Отложенные налоговые активы на 31.12. 2020 г., тыс. руб. 7 906,00 

Отложенные налоговые обязательства на 31.12.2020 г., тыс. руб. 48,00 

Разница между отложенными налоговыми активами и отложенными 
налоговыми обязательствами, тыс. руб. 

7 858,00 

Источник: расчеты Оценщика 
Таким образом, корректировка на разницу между отложенными налоговыми активами и отложенными 
налоговыми обязательствами составляет 7 858,00 тыс. руб. (корректировка положительная, вводится со знаком 
«+»). 
В таблице ниже приведен расчет справедливой стоимости собственного капитала ООО «ХХХ» в рамках 
доходного подхода. 



 

 

 

 Страница 
95 

 
  

Таблица 86. Расчет справедливой стоимости собственного капитала ООО «ХХХ» 

Наименование показателя 
Прогнозный период 

Постпрогнозный 
период 

март-дек 2021 г. 2022 2023 2024 2025  

Текущая стоимость денежного потока для собственного капитала, 
тыс. руб. 

9 161,29 10 007,22 8 263,46 7 166,91 6 074,52 - 

Ожидаемая (будущая) стоимость в постпрогнозный период, руб. - - - - - - 

Текущая постпрогнозная (терминальная) стоимость, тыс. руб. - - - -   396 413,04 

Справедливая стоимость собственного капитала без учета 
поправок, тыс. руб. 

437 086,44 

Корректировка на справедливую стоимость непрофильных 
(нефункциональных) активов, тыс. руб. 

0,00 

Корректировка на избыток (+), дефицит (-) СОК, тыс. руб. -33 927,00 

Корректировка на величину денежных средств 33 727,00 

Корректировка на разницу между отложенными налоговыми 
активами и отложенными налоговыми обязательствами, тыс. руб. 

7 858,00 

Справедливая стоимость собственного капитала ООО «ХХХ» в рамках 
доходного подхода (без учета премий (скидок) на степень контроля 

и неликвидный характер), тыс. руб. 
444 744,44 

Справедливая стоимость собственного капитала ООО «ХХХ» 

в рамках доходного подхода (без учета премий (скидок) на 
степень контроля и неликвидный характер), руб. 

444 744 440,21 

Источник: расчеты Оценщика 
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Объектом оценки является 100% доля в уставном капитале Общества с ограниченной ответственностью «ХХХ» 
(ООО «ХХХ»), адрес местонахождения: 111123, г. Москва, ул. Плеханова, д. 4; ОГРН 1057747270437, дата 
присвоения 20 июня 2005 г. При расчете стоимости собственного капитала необходимо учитывать 
корректировки на контроль и на ликвидность. Ниже проанализирована необходимость применения премий 
(скидок) на степень контроля и неликвидный характер к результату, полученному в рамках доходного подхода. 

Определение корректировки на степень контроля 
Размер оцениваемого пакета акций (доли участия в уставном капитале) Общества определяет степень 
контроля. Стоимость контроля зависит от возможности осуществить любое право или весь набор прав, обычно 
связанных с контролем над предприятием. При оценке влияния контроля следует определить наличие или 
отсутствие различных элементов контроля и принять во внимание влияние каждого элемента на стоимость 
контроля. В том случае, когда отсутствует любой из элементов контроля, стоимость оцениваемой доли участия 
в уставном капитале должна быть уменьшена, если этого не было сделано в ходе расчетов. 
В рамках настоящего Отчета проводится оценка справедливой стоимости 100% доли в уставном 
капитале Общества с ограниченной ответственностью «ХХХ» (ООО «ХХХ»), адрес 
местонахождения: 111123, г. Москва, ул. Плеханова, д. 4; ОГРН 1057747270437, дата присвоения 
20 июня 2005 г.. В рамках доходного подхода к оценке справедливой стоимости Объекта оценки 
применялся метод корректировки ставки дисконтирования. Данный метод отражает стоимость 
контрольной доли участия, поэтому премия (скидка) на степень контроля принята Оценщиком 
равной 0,00%. 

Определение корректировки на неликвидный характер 
Ликвидность – способность ценной бумаги (доли в уставном капитале) быть быстро проданной и превращенной 
в денежные средства без существенных потерь для держателей. Понятие «скидка на недостаточную 
ликвидность» определяется как абсолютная или процентная величина, вычитаемая из стоимости доли 
собственного капитала компании. Таким образом, понятие ликвидности связано с тем, насколько легко и быстро 
владелец может продать свою долю и обратить ее в денежные средства. 
Доля собственности в предприятии стоит меньше, если она не может быть быстро продана без существенных 
потерь для ее держателя. Для применения скидок на недостаточную ликвидность Оценщик различает два вида 
отсутствия ликвидности – неликвидность предприятия в целом и недостаточная ликвидность доли 
собственности в предприятии. 
Недостаточная ликвидность доли собственности означает неспособность владельца неконтрольного пакета 
акций (доли в уставном капитале) быстро конвертировать его в денежные средства с обоснованно низкими и 
предсказуемыми затратами.  
При определении скидки на недостаточную ликвидность Оценщик принял во внимание следующие факторы: 

 заинтересованный покупатель может иметь достаточную информацию для анализа деятельности 
компании; 

 заемные средства у предприятия отсутствуют; 
 в ходе расчета денежные потоки были продисконтированы с учетом риска их недополучения. 

Проведенный выше расчет позволяет получить достоверную величину справедливой стоимости Объекта оценки 
без учета дополнительной скидки на неликвидный характер. Скидка на неликвидный характер была принята 
Оценщиком равной 0,00%. 
Таким образом, в рамках настоящего Отчета корректировка на неликвидный характер для 
оцениваемого объекта принята равной 0,00%. 
Далее представлен расчет справедливой стоимости ООО «ХХХ» в рамках доходного подхода с учетом 
корректировок на степень контроля и неликвидный характер. 

Таблица 87. Расчет справедливой стоимости ООО «ХХХ» в рамках доходного подхода 

Показатель Значение 

Справедливая стоимость 100% доли в уставном капитале Общества с ограниченной 

ответственностью «ХХХ» (ООО «ХХХ»), адрес местонахождения: 111123, г. Москва, ул. 

Плеханова, д. 4; ОГРН 1057747270437, дата присвоения 20 июня 2005 г. в рамках 
доходного подхода без учета корректировок на степень контроля и неликвидный 

характер, руб. 

444 744 440,21 

Корректировка на степень контроля, % 0,00% 

Корректировка на неликвидный характер, % 0,00% 

Справедливая стоимость 100% доли в уставном капитале Общества с 
ограниченной ответственностью «ХХХ» (ООО «ХХХ»), адрес 

местонахождения: 111123, г. Москва, ул. Плеханова, д. 4; ОГРН 

1057747270437, дата присвоения 20 июня 2005 г. в рамках доходного 
подхода, руб. 

444 744 440,21 

Справедливая стоимость 100% доли в уставном капитале Общества с 
ограниченной ответственностью «ХХХ» (ООО «ХХХ»), адрес 

местонахождения: 111123, г. Москва, ул. Плеханова, д. 4; ОГРН 
1057747270437, дата присвоения 20 июня 2005 г. в рамках доходного 

подхода, руб. с учетом округления 

444 744 000 

Источник: расчеты Оценщика 
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7. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕДУРЫ СОГЛАСОВАНИЯ РЕЗУЛЬТАТОВ ОЦЕНКИ И ВЫВОДЫ, ПОЛУЧЕННЫЕ 

НА ОСНОВАНИИ ПРОВЕДЕННЫХ РАСЧЕТОВ ПО РАЗЛИЧНЫМ ПОДХОДАМ 

Согласование результата оценки – получение итоговой оценки имущества на основании результатов, 
полученных с помощью различных методов оценки. Задача согласования заключается в сведении различных 
результатов в единую интегрированную оценку стоимости имущества. При согласовании результатов оценки 
стоимости с учётом вклада каждого из подходов, вероятность получения более точного и объективного 
значения стоимости объекта значительно возрастает. В общем случае в итоговом согласовании каждому из 
результатов, полученных различными подходами, придается свой вес. Логически обосновываемое численное 
значение весовой характеристики соответствующего подхода зависит от таких факторов как цель оценки и 
используемое определение стоимости, количество и качество данных, подкрепляющих каждый примененный 
метод. 

Согласно п. 25 ФСО № 1 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). 

Для расчета справедливой стоимости ООО «ХХХ» был использован только доходный подход (метод 
корректировки ставки дисконтирования), полученные по которому результаты обладают высокой степенью 
достоверности, исходя из используемой информации и характеристик Объекта оценки. Доходному подходу 
присвоен вес 1. 

Согласно п. 26 ФСО № 1 после проведения процедуры согласования Оценщик помимо указания в отчете об 
оценке итоговой величины стоимости объекта оценки имеет право приводить свое суждение о возможных 
границах интервала, в котором, по его мнению, может находиться эта стоимость, если в задании на оценку не 
указано иное. Согласно Заданию на оценку, в объем работ, проводимых Оценщиком, не входит составление 
суждения о возможных границах интервала стоимости. В связи с этим Оценщик не указывает эти значения. 

Таблица 88. Результаты оценки, полученные при применении различных подходов к оценке  

Показатель 
Рыночный 

(сравнительный) 
подход 

Затратный 
подход 

Доходный 
подход 

Справедливая стоимость 100% доли в уставном капитале 

Общества с ограниченной ответственностью «ХХХ» (ООО 
«ХХХ»), адрес местонахождения: 111123, г. Москва, ул. 

Плеханова, д. 4; ОГРН 1057747270437, дата присвоения 20 
июня 2005 г.в рамках подходов, руб. 

Не применялся 
Не 

применялся 
444 744 000 

Вес используемого подхода - - 1 
Итоговая величина справедливой стоимости 100% 

доли в уставном капитале Общества с ограниченной 
ответственностью «ХХХ» (ООО «ХХХ»), адрес 

местонахождения: 111123, г. Москва, ул. 
Плеханова, д. 4; ОГРН 1057747270437, дата 

присвоения 20 июня 2005 г. округленно до тысяч 
рублей, руб. 

444 744 000 

Источник: расчеты Оценщика 



 

 

 

 Страница 
98 

 
  

8. ПЕРЕЧЕНЬ ИСПОЛЬЗОВАННЫХ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ ДАННЫХ 

1. Гражданский кодекс Российской Федерации (Часть 1 № 51-ФЗ от 30 ноября 1994 г., Часть № 14-ФЗ от 26 
января 1996 г., Часть 3 № 146-ФЗ от 26 ноября 2001 г., Часть 4 № 230-ФЗ от 18 декабря 2006 г., в действующей 
редакции); 

2. Налоговый кодекс Российской Федерации (Часть 1 № 146-ФЗ от 31 июля 1998 г., Часть 2 № 117-ФЗ от 05 
августа 2000 г., в действующей редакции); 

3. Федеральный закон № 14-ФЗ «Об обществах с ограниченной ответственностью» от 08 февраля 1998 г. 
(Принят Государственной Думой 14 января 1998 г., одобрен Советом Федерации 28 января 1998 г., в 
действующей редакции); 

4. Дамодаран А. Инвестиционная оценка. Инструменты и методы оценки любых активов (Investment Valuation: 
Tools and Techniques for Determining the Value of Any Asset). Издательство: Альпина Паблишерз, 2010 г.; 

5. Джеймс Р. Хитчнер. Оценка бизнеса. Организация работы и оформление письменного отчета (Financial 
Valuation: Applications and Models). Серия: Финансовое оценивание. Области применения и модели. 
Издательство: Маросейка, 2009 г.; 

6. Методология и руководство по проведению оценки бизнеса и/или активов ОАО РАО «ЕЭС России» и ДЗО 
ОАО РАО «ЕЭС России», Deloitte & Touche, 2005 г.; 

7. Рутгайзер В. М. Оценка стоимости бизнеса. Издательство: Маросейка, 2008 г.; 

8. Шэннон П. Пратт. Оценка бизнеса. Скидки и премии (Business Valuation: Discounts and Premiums). 
Издательство: Квинто – Менеджмент, 2005 г.; 

9. Яскевич Е.Е. Методика экспресс-оценки рыночной стоимости бизнеса (предприятия) с примерами. Москва: 
ООО «Научно-практический Центр Профессиональной Оценки», 2017 г.; 

10. Асаул А.Н. Экономика недвижимости, 2005 г.; 

11. Грибовский С.В. Оценка стоимости недвижимости. Издательство: Маросейка, 2009 г.; 

12. Озеров Е.С. Экономика и менеджмент недвижимости. СПб.: Издательство «МКС», 2003 г.; 

13. Другие источники, указанные по тексту Отчета. 
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9. ПЕРЕЧЕНЬ ИСПОЛЬЗУЕМЫХ ТЕРМИНОВ 

Понятие Определение Источник 

Оценочная 
деятельность 

Профессиональная деятельность субъектов оценочной деятельности, 
направленная на установление в отношении объектов оценки рыночной, 
кадастровой, ликвидационной, инвестиционной или иной предусмотренной 
федеральными стандартами оценки стоимости 

ст. 3 
Федерального 
закона № 135-

ФЗ 

Субъекты оценочной 
деятельности 

Физические лица, являющиеся членами одной из саморегулируемых 
организаций оценщиков и застраховавшие свою ответственность в 
соответствии с требованиями Федерального закона № 135-ФЗ «Об 
оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 1998 г. (далее 

- оценщики). Оценщик может осуществлять оценочную деятельность 
самостоятельно, занимаясь частной практикой, а также на основании 
трудового договора между оценщиком и юридическим лицом, которое 
соответствует условиям, установленным статьей 15.1 Федерального закона 
№ 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 

июля 1998 г. 

ст. 4 

Федерального 
закона № 135-

ФЗ 

Саморегулируемая 
организация 
оценщиков 

Некоммерческая организация, созданная в целях регулирования оценочной 
деятельности и контроля за деятельностью своих членов в части соблюдения 
ими требований Федерального закона № 135-ФЗ «Об оценочной 

деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 1998 г., федеральных 
стандартов оценки, иных нормативных правовых актов Российской 
Федерации в области оценочной деятельности, стандартов и правил 
оценочной деятельности, правил деловой и профессиональной этики, 

включенная в единый государственный реестр саморегулируемых 
организаций оценщиков и объединяющая на условиях членства оценщиков 

ст. 22 
Федерального 
закона № 135-

ФЗ 

Отчет об оценке 

Документ, содержащий сведения доказательственного значения, 
составленный в соответствии с законодательством Российской Федерации об 

оценочной деятельности, в том числе ФСО № 3, нормативными правовыми 
актами уполномоченного федерального органа, осуществляющего функции 
по нормативно-правовому регулированию оценочной деятельности, а также 
стандартами и правилами оценочной деятельности, установленными 

саморегулируемой организацией оценщиков, членом которой является 
оценщик, подготовивший отчет 

п. 3 ФСО № 3 

Объект оценки 
Объекты гражданских прав, в отношении которых законодательством 
Российской Федерации установлена возможность их участия в гражданском 

обороте 

п. 3 ФСО № 1 

Дата определения 
стоимости объекта 

оценки (дата 

проведения оценки, 
дата оценки) 

Дата, по состоянию на которую определена стоимость объекта оценки п. 8 ФСО № 1 

Цель оценки 
Определение стоимости объекта оценки, вид которой определяется в 
задании на оценку с учетом предполагаемого использования результата 

оценки 

п. 3 ФСО № 2 

Результат оценки Итоговая величина стоимости объекта оценки п. 4 ФСО № 2 

Цена 
Денежная сумма, запрашиваемая, предлагаемая или уплачиваемая 

участниками в результате совершенной или предполагаемой сделки 
п. 4 ФСО № 1 

Рыночная стоимость 

Наиболее вероятная цена, по которой данный объект оценки может быть 
отчужден 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: 

• одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая 
сторона не обязана принимать исполнение; 

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

• объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной 

оферты, типичной для аналогичных объектов оценки; 
• цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект 

оценки и принуждения к совершению сделки в отношении сторон сделки 

с чьей-либо стороны не было; 
• платеж за объект оценки выражен в денежной форме. 

ст. 3 
Федерального 
закона № 135-

ФЗ 

Инвестиционная 
стоимость 

Стоимость объекта оценки для конкретного лица или группы лиц при 
установленных данным лицом (лицами) инвестиционных целях 
использования объекта оценки 

ст. 3 

Федерального 
закона № 135-
ФЗ, п. 7 ФСО № 

2 

Кадастровая 
стоимость 

Стоимость, установленная в результате проведения государственной 
кадастровой оценки или в результате рассмотрения споров о результатах 
определения кадастровой стоимости либо определенная в случаях, 

предусмотренных статьей 24.19 Федерального закона № 135-ФЗ «Об 
оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 1998 г. 

ст. 3 
Федерального 
закона № 135-

ФЗ 

Ликвидационная Расчетная величина, отражающая наиболее вероятную цену, по которой ст. 3 
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стоимость данный объект оценки может быть отчужден за срок экспозиции объекта 
оценки, меньший типичного срока экспозиции для рыночных условий, в 
условиях, когда продавец вынужден совершить сделку по отчуждению 

имущества 

Федерального 
закона № 135-

ФЗ,п. 8 ФСО № 2 

Стоимость объекта 
оценки 

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)» 

п. 5 ФСО № 1 

Итоговая величина 
стоимости 

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

п. 6 ФСО № 1 

Подход к оценке Совокупность методов оценки, объединенных общей методологией п. 7 ФСО № 1 

Метод оценки 
Последовательность процедур, позволяющая на основе существенной для 
данного метода информации определить стоимость объекта оценки в рамках 

одного из подходов к оценке 

п. 7 ФСО № 1 

Рыночный 
(сравнительный) 

подход 

Метод оценки, в котором используются цены и другая соответствующая 
информация, основанная на результатах рыночных сделок, связанных с 
идентичными или сопоставимыми (то есть аналогичными) активами, 

обязательствами или группой активов и обязательств, такой как бизнес 

Приложение А 
IFRS 13 

Совокупность методов оценки, основанных на получении стоимости объекта 
оценки путем сравнения оцениваемого объекта с объектами-аналогами 

п. 12 ФСО № 1 

Доходный подход 

Методы оценки, которые преобразовывают будущие суммы (например, 

денежные потоки или доходы и расходы) в одну текущую (то есть 
дисконтированную) величину. Оценка справедливой стоимости 
осуществляется на основе стоимости, обозначаемой текущими ожиданиями 

рынка в отношении указанных будущих сумм 

Приложение А 
IFRS 13 

Совокупность методов оценки, основанных на определении ожидаемых 
доходов от использования объекта оценки 

п. 15 ФСО № 1 

Затратный подход 

Метод оценки, отражающий сумму, которая потребовалась бы в настоящий 
момент времени для замены эксплуатационной мощности актива (часто 

называемую текущей стоимостью замещения) 

Приложение А 

IFRS 13 

Совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на 
определении затрат, необходимых для приобретения, воспроизводства либо 
замещения объекта оценки с учетом износа и устареваний 

п. 18 ФСО № 1 

Существенное 
отличие 

промежуточного 

результата оценки 

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) 

п. 25 ФСО № 1 

Объект-аналог 
Объект, сходный объекту оценки по основным экономическим, 
материальным, техническим и другим характеристикам, определяющим его 
стоимость 

п. 10 ФСО № 1 

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 

п. 9 ФСО № 1 

Экспертиза отчета 

Действия эксперта или экспертов саморегулируемой организации оценщиков 

в целях формирования мнения эксперта или экспертов в отношении отчета, 
подписанного оценщиком или оценщиками, о соответствии требованиям 
законодательства Российской Федерации об оценочной деятельности (в том 
числе требованиям настоящего Федерального закона, федеральных 

стандартов оценки и других актов уполномоченного федерального органа, 
осуществляющего функции по нормативно-правовому регулированию 
оценочной деятельности), а в случае проведения экспертизы отчета об 
определении рыночной стоимости объекта оценки также о подтверждении 

рыночной стоимости объекта оценки, определенной оценщиком в отчете. 
Экспертиза отчета проводится на добровольной основе на основании 
договора между заказчиком экспертизы и саморегулируемой организацией 
оценщиков 

ст. 17.1 

Федерального 
закона № 135-

ФЗ 

Право собственности 
(содержание права 

собственности) 

1. Собственнику принадлежат права владения, пользования и распоряжения 
своим имуществом. 
2. Собственник вправе по своему усмотрению совершать в отношении 
принадлежащего ему имущества любые действия, не противоречащие 
закону и иным правовым актам и не нарушающие права и охраняемые 

законом интересы других лиц, в том числе: отчуждать свое имущество в 
собственность другим лицам, передавать им, оставаясь собственником, 
права владения, пользования и распоряжения имуществом, отдавать 
имущество в залог и обременять его другими способами, распоряжаться им 

иным образом. 
3. Владение, пользование и распоряжение землей и другими природными 
ресурсами в той мере, в какой их оборот допускается законом, 
осуществляются их собственником свободно, если это не наносит ущерба 

окружающей среде и не нарушает прав и законных интересов других лиц. 

4. Собственник может передать свое имущество в доверительное управление 
другому лицу (доверительному управляющему). Передача имущества в 
доверительное управление не влечет перехода права собственности к 

ст. 209 
Гражданского 

кодекса РФ 
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доверительному управляющему, который обязан осуществлять управление 
имуществом в интересах собственника или указанного им третьего лица. 

Ограничения 
(обременения) 

Наличие установленных законом или уполномоченными органами в 

предусмотренном законом порядке условий, запрещений, стесняющих 
правообладателя при осуществлении права собственности либо иных 
вещных прав на конкретный объект недвижимого имущества (сервитута, 
ипотеки, доверительного управления, аренды, концессионного соглашения, 

ареста имущества и других). 

Методическая 
литература 

Объект оценки при 
оценке стоимости 
бизнеса 

Акции, паи в паевых фондах производственных кооперативов, доли в 
уставном (складочном) капитале 

п. 4 ФСО № 8 

Бизнес 
Предпринимательская деятельность организации, направленная на 
извлечение экономических выгод 

п. 2 ФСО № 8 

Стоимость бизнеса 

Наиболее вероятная расчетная величина, являющаяся денежным 

выражением экономических выгод от предпринимательской деятельности 
организации 

п. 3 ФСО № 8 

Организация-аналог 

Организацией-аналогом признается: 
а) организация, осуществляющая деятельность в той же отрасли, что и 

организация, ведущая бизнес; 
б) организация, сходная с организацией, бизнес которой оценивается, с 
точки зрения количественных и качественных характеристик, влияющих на 
стоимость объекта оценки. 

п. 10.1 ФСО № 8 

Специализированный 
актив 

Актив, который не может быть продан на рынке отдельно от всего бизнеса, 
частью которого он является, в силу уникальности, обусловленной 
специализированным характером, назначением, конструкцией, 
конфигурацией, составом, размером, местоположением и другими 

свойствами актива 

п. 11.3 ФСО № 8 

Постпрогнозная 
(терминальная) 
стоимость 

Ожидаемая величина стоимости на дату окончания прогнозного периода п. 9 ФСО № 8 

Консолидированная 
финансовая 
отчетность 

Систематизированная информация, отражающая финансовое положение, 
финансовые результаты деятельности и изменения финансового положения 
организации, которая вместе с другими организациями и (или) 
иностранными организациями в соответствии с Международными 

стандартами финансовой отчетности (МСФО) определяется как группа 

ст. 1 п. 2 
Федерального 
закона № 327-

ФЗ 

Справедливая 
стоимость 

Цена, которая была бы получена при продаже актива или уплачена при 
передаче обязательства в ходе обычной сделки между участниками рынка 
на дату оценки 

п. 9 IFRS 13 

Цена, которая была бы получена при продаже актива или уплачена при 
передаче обязательства в ходе обычной сделки на основном (или наиболее 
выгодном) рынке на дату оценки в текущих рыночных условиях (то есть цена 
выхода), независимо от того, является ли такая цена непосредственно 

наблюдаемой или рассчитывается с использованием другого метода оценки 

п. 24 IFRS 13 

Исходные данные 
Уровня 1 

Ценовые котировки (некорректируемые) активных рынков для идентичных 
активов или обязательств, к которым у организации есть доступ на дату 
оценки 

п. 76 IFRS 13 

Исходные данные 
Уровня 2 

Исходные данные, которые являются прямо или косвенно наблюдаемыми в 
отношении актива или обязательства, исключая ценовые котировки, 
отнесенные к Уровню 1 

п. 81 IFRS 13 

Исходные данные 

Уровня 3 
Ненаблюдаемые исходные данные в отношении актива или обязательства п. 86 IFRS 13 

Активный рынок 
Рынок, на котором сделки в отношении определенного актива или 
обязательства осуществляются с достаточной частотой и в достаточном 

объеме, чтобы обеспечивать информацию о ценах на постоянной основе 

Приложение А 

IFRS 13 

Премия за риск 
Компенсация, требуемая участниками рынка, не склонными к риску, за 
неопределенность, связанную с денежными потоками по активу или 
обязательству. Также известна как "корректировка на риск 

Приложение А 
IFRS 13 

Единица учета 
Уровень, на котором производится агрегирование или дезагрегирование 
актива или обязательств для целей признания согласно соответствующему 
МСФО 

Приложение А 
IFRS 13 

Наиболее выгодный 
рынок 

Рынок, на котором была бы получена максимальная сумма от продажи актива 

или уплачена минимальная сумма за то, чтобы передать обязательство, с 
учетом затрат по сделке и транспортных затрат 

Приложение А 
IFRS 13 

Выручка 

Валовое поступление экономических выгод в течение определенного 
периода, возникающее в ходе обычной деятельности организации, если оно 

приводит к увеличению собственного капитала, не связанному со взносами 
участников капитала. 

п. 7 IAS 18 

Балансовая стоимость 

Сумма, в которой актив признается в отчете о финансовом положении п. 5 IАS 40 

Сумма, в которой актив признается после вычета сумм накопленной 
амортизации и накопленных убытков от его обесценения 

п. 6 IАS 16 

Первоначальная 

стоимость 

Сумма уплаченных денежных средств или их эквивалентов или справедливая 

стоимость другого возмещения, переданного с целью приобретения актива, 

на момент его приобретения или сооружения, или, когда это применимо, 
сумма, отнесенная на данный актив при его первоначальном признании в 

п. 5 IАS 40 
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соответствии с конкретными требованиями других МСФО 

Основные средства 

Материальные активы, которые: 
• предназначены для использования в процессе производства или 

поставки товаров и предоставления услуг, при сдаче в аренду или в 
административных целях; и 

• предполагаются к использованию в течение более чем одного периода. 

п. 6 IАS 16 

Амортизируемая 

величина 

Первоначальная стоимость актива или другая сумма, принимаемая за 

первоначальную стоимость, за вычетом его ликвидационной стоимости 
п. 6 IАS 16 

Амортизация 

(основного средства) 

Систематическое распределение амортизируемой величины актива на 

протяжении срока его полезного использования 
п. 6 IАS 16 

Срок полезного 
использования 

Период времени, на протяжении которого, как ожидается, актив будет 
доступен для использования организацией или количество единиц 
продукции или аналогичных единиц, которые организация ожидает получить 

от использования актива 

п. 6 IАS 16 

Инвестиционная 
недвижимость 

Недвижимость (земля, или здание (либо часть здания), или то и другое), 
удерживаемая (собственником или же арендатором на правах финансовой 
аренды) с целью получения арендных платежей, или с целью получения 

выгоды от прироста стоимости, или того и другого, но не для: 
• использования в производстве или поставке товаров или услуг либо в 

административных целях; 

• продажи в ходе обычной деятельности. 

п. 5 IАS 40 

Недвижимость, 
занимаемая 
владельцем 

Недвижимость, удерживаемая (собственником или же арендатором на 
правах финансовой аренды) для использования в производстве или поставке 
товаров, или оказании услуг либо в административных целях 

п. 5 IАS 40 

Недвижимые вещи 
(недвижимое 
имущество, 
недвижимость) 

Земельные участки, участки недр и все, что прочно связано с землей, то есть 

объекты, перемещение которых без несоразмерного ущерба их назначению 
невозможно, в том числе здания, сооружения, объекты незавершенного 
строительства. К недвижимым вещам относятся также подлежащие 

государственной регистрации воздушные и морские суда, суда внутреннего 
плавания. Законом к недвижимым вещам может быть отнесено и иное 
имущество. К недвижимым вещам относятся жилые и нежилые помещения, 
а также предназначенные для размещения транспортных средств части 

зданий или сооружений (машино-места), если границы таких помещений, 
частей зданий или сооружений описаны в установленном законодательством 
о государственном кадастровом учете порядке 

ст. 130 
Гражданского 
кодекса РФ 

Договор аренды 

По договору аренды (имущественного найма) арендодатель (наймодатель) 

обязуется предоставить арендатору (нанимателю) имущество за плату во 
временное владение и пользование или во временное пользование 

ст. 606 

Гражданского 
кодекса РФ 
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Приложение №1. ДОКУМЕНТЫ ОЦЕНЩИКА 
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