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ЗАО «ЦЕНТР НЕЗАВИСИМОЙ ОЦЕНКИ» 

________________________________________________________________________________ 
123099, Москва, Прямой пер., д.3/4       Тел. (499) 249-8755 

 

 

 

 
1. ЗАКЛЮЧЕНИЕ ОБ ОЦЕНКЕ 

 

г. Москва             

 

Настоящее заключение на 1 листе подготовлено ЗАО «Центр Независимой Оценки» в 

соответствии с Заданием на оценку № 19 от 13 декабря 2019 года к Договору об оказании 

услуг по оценке № 1-АИ от «28» января 2016 года. 

Настоящее заключение об оценке подготовлено на основании отчета об оценке № 1-

АИ/19/01, подготовленного и подписанного надлежащим профессиональным оценщиком 

Ильинской Т.В. 

Оценка стоимости произведена в соответствии с Законом Российской Федерации  «Об 

оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29.07.1998 г. №135-ФЗ, а также Феде-

ральными стандартами оценки (ФСО №1, ФСО №2, ФСО №3), утвержденными приказами 

Минэкономразвития России от 20 мая 2015 года № 297, № 298, № 299, и ФСО № 8, утвер-

жденным приказом Минэкономразвития России от 01 июня 2015 г. № 326, а также в соответ-

ствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедли-

вой стоимости». 

Объект оценки – Одна обыкновенная бездокументарная акция акционерного общества  

«Практика», ОГРН 1167746319223, гос.номер выпуска акций 1-01-84186-Н зарегистрирован 

10.05.2016 года. 

Для цели актуализации в составе активов, входящих в состав  имущества ЗПИФ акций 

«Альтернативные инвестиции», стоимости обыкновенных бездокументарных акций акцио-

нерного общества  «Практика»,  была определена справедливая стоимость одной обыкновен-

ной бездокументарной акции АО «Практика», гос.номер выпуска акций 1-01-84186-Н заре-

гистрирован 10.05.2016 года, 

по состоянию на 26 декабря 2019 года в размере 

 

997,83 рубля 

(Девятьсот девяносто семь рублей 83 копейки). 
 

 

 
 

 

 

Генеральный директор 

 

 

 

 

Косарев Н.Ю. 

  

Эксперт-оценщик Ильинская Т.В. 
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Регистрационный номер отчета № 1-АИ/19/01 

Дата составления отчета 26 декабря 2019 г. 

Срок (период) проведения оценки 16-26 декабря 2019 г. 

 

 

 

1. ЗАДАНИЕ НА ОЦЕНКУ 

 

Раздел «Задание на оценку» составлен в соответствии с пунктом 8а Федерального 

стандарта оценки №3 «Требования к отчету об оценке (ФСО №3)», утвержденного приказом 

Минэкономразвития России от 20 мая 2015 года №299, и пунктом 21 Федерального стандар-

та оценки №1 «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению оценки (ФСО 

№1)», утвержденного приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. №299. 

 
Таблица 1. Задание на оценку 

1.Объект оценки 

Одна обыкновенная бездокументарная акция акционерного общества  

«Практика», ОГРН 1167746319223, гос. номер 1-01-84186-Н зарегистри-

рован 10.05.2016 года 

Количество, категория 

(тип) акций 

Обыкновенные акции, представленные в виде бездокументарных именных 

ценных бумаг в количестве 1 (одна) штука 

Размер оцениваемой доли 0,00019% 

Номер и дата государственной 

регистрации выпуска акций 

Номер и дата регистрации выпуска акций:  

гос. номер 1-01-84186-Н зарегистрирован 10.05.2016 года 

Полное и сокращенное фирмен-

ное наименование (включая орга-

низационно-правовую форму), 

ведущей бизнес 

Акционерное общество «Практика» 

АО «Практика» 

Место нахождения организации, 

ведущей бизнес 
115035, г.Москва, набережная Раушская, дом 14, этаж 8, пом. III, ком.3 

Основной государственный реги-

страционный номер (ОГРН) 

организации, ведущей бизнес 

ОГРН 11677463199223 от 29 марта 2016 года 

2. Права на объект оценки, учи-

тываемые при определении сто-

имости 

Право собственности. 

Общая долевая собственность владельцев инвестиционных паев Закрыто-

го паевого инвестиционного фонда акций «Альтернативные инвестиции» 

(правила доверительного управления зарегистрированы ФСФР России  

05.08.2010 г. за № 1866-94169001). 

3. Цель оценки 

Определение справедливой стоимости акций, входящих в состав имуще-

ства ЗПИФ акций «Альтернативные инвестиции», в соответствии с Меж-

дународным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка спра-

ведливой стоимости» 

4. Предполагаемое использование 

результатов оценки 

Актуализация стоимости активов, входящих в состав  имущества ЗПИФ 

акций «Альтернативные инвестиции» 

5. Вид стоимости Справедливая стоимость 

6. Дата оценки (дата проведения 

оценки, дата определения стои-

мости) 

26 декабря 2019 г. 

7. Допущения, на которых долж-

на основываться оценка 

1. 1. Оценка должна быть выполнена в соответствии с Федеральным 

Законом «Об оценочной деятельности» от 29 июля 1998 года № 135-ФЗ и 

действующими в Российской Федерации стандартами оценки, а также в 

соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности 

(IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости" 

2. Допускается использование оценщиком международных стандартов и 

методических руководств (рекомендаций) в части, не противоречащей 

российскому законодательству и стандартам... 

3. Право на  объект оценки считается достоверным. Оценщик не несет 

ответственности за юридическое описание прав на оцениваемое имуще-



АО «Практика», Отчет № 1-АИ/19/01, дата оценки 26 декабря 2019 г. 
_________________________________________________________________________________________________________________ 

Центр Независимой Оценки 

Тел. (499) 249-8755 

5 

ство или за вопросы, связанные с рассмотрением прав на оцениваемое 

имущество.  

4. Объект оценки считается свободным от каких-либо претензий или огра-

ничений, кроме оговоренных в документах, предоставляемых Исполните-

лю. 

5. Оценщик вправе сделать иные допущения, не противоречащие цели 

оценки и предполагаемому использованию результатов оценки, но необ-

ходимые как для определения стоимости объектов оценки, так и для пра-

вильного понимания результатов оценки. Данные допущения должны 

быть описаны Оценщиком в тексте Отчета об оценке. 

См. также Раздел 3 

Дополнительные к указанным в 

задании на оценку допущения, 

связанные с предполагаемым 

использованием результатов 

оценки и спецификой объекта 

оценки 

В данном Отчете объект оценки -- эмиссионные ценные бумаги в виде 

обыкновенных именных бездокументарных акций Акционерного обще-

ства «Практика», размещенные путем приобретения единственным учре-

дителем при учреждении акционерного общества, размещение утверждено 

Решением единственного акционера Акционерного общества «Практика» 

№ 1/16 от 18.04.2016 г. 

 

В соответствии с заданием на оценку, скидка на контроль при расчете 

рыночной стоимости определяется с учетом владения Заказчиком 100% 

акций АО «Практика» 

 

 

 

2. ПРИМЕНЯЕМЫЕ СТАНДАРТЫ 

 

 

Раздел «Применяемые стандарты» составлен в соответствии с пунктом 8 Федерально-

го стандарта оценки №3 «Требования к отчету об оценке (ФСО №3)», утвержденного прика-

зом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 года №299. 

Информация о федеральных стандартах оценки: 
В настоящее время утверждены Приказами Минэкономразвития России и действуют 

следующие федеральные стандарты оценки: 

 Федеральный стандарт оценки «Общие понятия оценки, подходы и тре-

бования к проведению оценки (ФСО №1)», утвержденный Приказом Минэкономраз-

вития России от 20 мая 2015 г. №297; 

 Федеральный стандарт оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО 

№2)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. №298; 

 Федеральный стандарт оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО 

№3)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. №299. 

 Федеральный стандарт оценки «Оценка бизнеса (ФСО №8)», утвер-

жденный Приказом Минэкономразвития России от 01 июня 2015 г. №326. 

 

Информация о стандартах оценки для определения рыночной стоимости: 
При определении рыночной стоимости объекта оценки используются следующие 

стандарты оценки: 

 Федеральный стандарт оценки «Общие понятия оценки, подходы и тре-

бования к проведению оценки (ФСО №1)», утвержденный Приказом Минэкономраз-

вития России от 20 мая 2015 г. №297; 

 Федеральный стандарт оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО 

№2)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. №298; 

 Федеральный стандарт оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО 

№3)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. №299. 
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 Федеральный стандарт оценки «Оценка бизнеса (ФСО №8)», утвер-

жденный Приказом Минэкономразвития России от 01 июня 2015 г. №326. 

 

В соответствии с п.5 ФСО № 2 «… перечень видов стоимости не является исчерпыва-

ющим. Оценщик вправе использовать другие виды стоимости в соответствии с действующим 

законодательством Российской Федерации, а также международными стандартами оценки». 

Таким образом, возможно определение справедливой стоимости. 

При определении справедливой стоимости используется Международный стандарт 

финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости". 

 

Обоснование использования стандартов оценки для определения соответствую-

щего вида стоимости объекта оценки: 
Исходя из цели оценки и условий задания на оценку, принят следующий вид оценива-

емой стоимости – справедливая стоимость. Справедливая стоимость - это цена, которая 

может быть получена при продаже актива или уплачена при передаче обязательства при про-

ведении операции на добровольной основе на основном (или наиболее выгодном) рынке на 

дату оценки в текущих рыночных условиях (то есть выходная цена) независимо от того, яв-

ляется ли такая цена непосредственно наблюдаемой или рассчитывается с использованием 

другого метода оценки.  

Справедливая стоимость - это рыночная оценка, а не оценка, формируемая с учетом 

специфики предприятия. По некоторым активам и обязательствам могут существовать 

наблюдаемые рыночные операции или рыночная информация. По другим активам и обяза-

тельствам наблюдаемые рыночные операции или рыночная информация могут отсутство-

вать. Однако цель оценки справедливой стоимости в обоих случаях одна и та же - опреде-

лить цену, по которой проводилась бы операция, осуществляемая на организованном рынке, 

по продаже актива или передаче обязательства между участниками рынка на дату оценки в 

текущих рыночных условиях (то есть выходная цена на дату оценки с точки зрения участни-

ка рынка, который удерживает актив или имеет обязательство). 

 

Информация о стандартах и правилах оценочной деятельности, используемых 

при проведении оценки объекта оценки: 
Оценщик также использовал Стандарты и правила оценочной деятельности общерос-

сийской общественной организации “Российское общество оценщиков”, утвержденные Со-

ве-том РОО, Протокол № 07-р от 23 декабря 2015 года. 
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3. ДОПУЩЕНИЯ, НА КОТОРЫХ ДОЛЖНА ОСНОВЫВАТЬСЯ ОЦЕНКА 

 

 

Оценка выполнена в соответствии с Федеральным Законом «Об оценочной деятельно-

сти» от 29 июля 1998 года № 135-ФЗ и действующими в Российской Федерации стандартами 

оценки, а также в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности 

(IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости». 

 Допускается использование оценщиком международных стандартов и методических 

руководств (рекомендаций) в части, не противоречащей российскому законодательству и 

стандартам... 

В соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 

«Оценка справедливой стоимости», п.15, оценка справедливой стоимости предполагает об-

мен актива или обязательства при проведении между участниками рынка операции на доб-

ровольной основе по продаже актива или передаче обязательства на дату оценки в текущих 

рыночных условиях. При оценке справедливой стоимости принимается допущение о том, 

что  

— операция имеет место на указанную дату и рассматривается с точки зрения участ-

ника рынка, удерживающего актив или имеющего обязательство (п.21); 

— участники рынка действуют в своих экономических интересах (п.22); 

— общие характеристики (п.23): 

           а) объект оценки признается финансовым активом (долевым инструментом 

другой  

              организации (МСФО (IAS) 32, п.11 б); 

          б) предполагается, что продажа актива происходит на наиболее выгодном рынке  

              для актива (Приложение А Международного стандарта финансовой отчетно-

сти 

              (IFRS) 13); 

           в) участники рынка, с которыми бы предприятие вступило в сделку на данном  

               рынке – обладающие особыми характеристиками  

                       продавцы; 

                       покупатели (см. далее по тексту «термины и определения»). 

— финансовый актив (объект оценки, являющейся долевым инструментом другой 

организации), не предполагается агрегированным с другими потенциально дополня-

ющими активами. 

— отсутствуют ограничения на продажу объекта оценки. 

 

В соответствии с п.9 ФСО № 1 «Общие понятия оценки, подходы и требования к про-

ведению оценки», допущение – предположение, принимаемое как верное и касающееся фак-

тов, условий или обстоятельств, связанных с объектом оценки или подходами к оценке, ко-

торые не требуют проверки оценщиком в процессе оценки. 

 

Следующие допущения и ограничительные условия являются неотъемлемой частью 

настоящего отчета, из них указаны в задании на оценку: 

 Отчет об оценке выражает профессиональное мнение Оценщика относительно 

стоимости оцениваемого Объекта оценки и не является гарантией того, что Объект 

оценки будет продан на свободном рынке по цене, равной  стоимости, указанной в От-

чете. 

 Правовой статус Объекта оценки определяется на основании сведений, передан-

ных Заказчиком. Данная информация принимается как достоверная без какой-либо 
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юридической проверки. Также в обязанности Оценщика не входит проверка достовер-

ности предоставленной ему финансовой отчетности. 

 Предполагается, что исходные данные и иная информация получены из источни-

ков, считающихся надежными и достоверными. Оценщик не может гарантировать аб-

солютную точность информации, предоставленной другими лицами, поэтому для всех 

сведений указывается источник информации. 

 Оценка производится только для указанных в Договоре целей.  

 Отчет об оценке действителен только в полном объеме, любое использование от-

дельных частей Отчета не допускается. Все промежуточные расчетные данные, полу-

ченные в процессе оценки, не могут быть использованы вне рамок Отчета. 

 Оценщик не должен разглашать третьим лицам конфиденциальные сведения, по-

лученные от Заказчика или своего работодателя, равно как и результаты задания, вы-

полненного для Заказчика, за исключением следующих лиц: 

• лиц, письменно уполномоченных Заказчиком; 

• суда, арбитражного или третейского суда. 

 

Следующие допущения и ограничительные условия принимаются дополнительно к 

допущениям, указанным в задании на оценку: 

 Мнение Оценщика действительно только на дату оценки. Оценщик не принимает 

на себя никакой ответственности за изменение состояния Объекта оценки, а также 

политических, экономических, юридических и иных факторов, которые могут 

возникнуть после этой даты и повлиять на рыночную ситуацию, а, следовательно, 

и на стоимость Объекта оценки. Оценщик не берет никаких обязательств по ис-

правлению Отчета с тем, чтобы отразить события или изменяющиеся условия, 

происходящие после даты оценки. 

 Оценщик не несет ответственности за юридическое описание прав оцениваемой 

собственности или за вопросы, связанные с рассмотрением прав собственности. 

Оцениваемая собственность считается свободной от каких-либо претензий или 

ограничений кроме оговоренных в отчете; 

 Оценщик не обязан приводить обзорные материалы (фотографии, планы чертежи 

и т. п.) по объекту недвижимости. Все рисунки в отчете включены исключительно 

для того, чтобы помочь читателю получить представление о собственности; 

 Оценщик предполагает отсутствие каких-либо скрытых фактов, влияющих на 

оценку, на состояние собственности, конструкций, грунтов. Оценщик не несет от-

ветственности за наличие таких скрытых фактов, а также за необходимость выяв-

ления таковых; 

 Ни клиент, ни оценщик не могут использовать отчет иначе, чем это предусмотре-

но договором на оценку; 

 Если Заказчиком является лицо, не являющееся на дату проведения оценки соб-

ственником объекта оценки, а также не имеющее оформленных в соответствии с 

действующим законодательством документов от собственника, дающих право на 

дату проведения оценки указанному лицу действовать от лица собственника объ-

екта оценки, то указанная оценка производится для консультирования Заказчика 

относительно наиболее вероятной стоимости объекта оценки, а отчет об оценке не 

может быть признан документом доказательного значения для конкретной сделки 

с объектом оценки; 

 Все прогнозы и допущения, сделанные в тексте отчета, базируются на существу-

ющей рыночной ситуации, объеме и достоверности имеющейся информации. 

Мнение оценщика относительно рыночной стоимости объекта действительно 

только на дату оценки. Оценщик не принимает на себя никакой ответственности 
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за изменение экономических, юридических и иных факторов, которые могут воз-

никнуть после этой даты и повлиять на рыночную стоимость объекта; 

 Если в ходе оказания услуг по оценке возникают иные допущения и ограничения, 

влияющие на итоговый результат, то они будут изложены в соответствующей 

главе отчета об оценке. 

 

В соответствии с п.24 ФСО № 1 «Общие понятия оценки, подходы и требования к 

проведению оценки», при проведении оценки возможно установление Дополнительных к 

указанным в задании на оценку допущений, связанных с предполагаемым использо-

ванием результатов оценки и спецификой объекта оценки. 

В данном Отчете объект оценки -- эмиссионные ценные бумаги в виде обыкновенных 

именных бездокументарных акций Акционерного общества «Практика», размещенные пу-

тем приобретения единственным учредителем при учреждении акционерного общества, 

размещение утверждено Решением единственного акционера Акционерного общества 

«Практика» № 1/16 от 18.04.2016 г. 

В соответствии с заданием на оценку, скидка на контроль при расчете рыночной сто-

имости определяется с учетом владения Заказчиком 100% акций АО «Практика». 

Оценщик получил Бухгалтерский баланс на 30 сентября 2019 года и Оборотно-

сальдовую ведомость за январь-ноябрь 2019 года.  Оценщик не получил бухгалтерскую ин-

формацию на дату оценки. Оценщик получил устную информацию от Заказчика о том, что 

существенных незапланированных изменений в финансовом состоянии предприятия в пе-

риод с 30.11.2019 по 26.12.2019 не произошло. Поэтому Оценщик в рамках Затратного под-

хода воспользовался бухгалтерской информацией на 30.11.2019 г. 

Дополнительные к указанным в задании на оценку допущения, связанные с предпо-

лагаемым использованием результатов оценки и спецификой объекта оценки, при необхо-

димости будут указаны по тексту Отчета. 

 

 

 

4. СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ ОЦЕНКИ И ОБ ОЦЕНЩИКЕ 

 

 

Раздел «Сведения о заказчике оценки и об оценщике» составлен в соответствии с 

пунктом 8 Федерального стандарта оценки №3 «Требования к отчету об оценке (ФСО №3)», 

утвержденного приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 года №299. 

 
Таблица 2. Сведения о заказчике оценки и оценщике 

Заказчик: Акционерное общество Управляющая компания «Прогрессив-

ные инвестиционные идеи» Д.У. Закрытым паевым инвестици-

онным фондом акций «Альтернативные инвестиции» (ОГРН 

1067760723546, место нахождения 117556, Россия, г.Москва, 

Варшавское шоссе, д.95, корпус 1, этаж 2, ком.83 в пом.XXX) 

  

Оценщик: Ильинская Татьяна Владимировна 

Член СРО «Российское общество оценщиков», рег. № 002352 

Диплом МГУ Экономики, статистики и информатики 

ПП № 161512 от  28 сентября 2000 г 

Международная академия оценки и консалтинга,  

№214 от 13 февраля 2004 г  и №746 от 01 марта 2007 г. 

Номер в реестре профессиональных оценщиков г. Москвы 

00414-ОС2  
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Квалификационный аттестат в области оценочной деятельности 

по направлению "Оценка бизнеса" №000431-3 от 26.10.2017 г. 

Стаж работы в оценочной деятельности с 1996 года по настоя-

щее время. 

Местонахождение оценщика: 121165, г. Москва, 

ул.Студенческая, д.32, пом.138 

Телефон 8(499)249-8755, +7(985)767-5509, 

эл.адрес 53405@starnet.ru, bnk57@mail.ru 

 Договор страхования  ответственности оценщика  №  022-07 3-

003343/1 9 от11.06.2019,  заключен с ООО «Абсолют Страхова-

ние», срок действия с 03.07.2019 года по 02.07.2020 года, страхо-

вая сумма 10 000 000 рублей 

Юридическое лицо, с 

которым у оценщика 

заключен трудовой 

договор: 

Закрытое акционерное общество «Центр независимой 

оценки» 

Свидетельство о регистрации № 137.000 выд. МРП 15.12.96 г. 

Юр. адрес: 123099, г. Москва, Прямой пер., д.3/4, стр.1. 

Почт. адрес: 123165, г. Москва, ул. Студенческая, д. 32, п.138. 

ОГРН 1027739088926 выдан 20 августа 2002 года Межрайон-

ной инспекции МНС России № 39 по г. Москве. 

Информация о соответ-

ствии юридического 

лица (Исполнителе) 

условиям, установлен-

ным статьей 15.1
4 

Феде-

рального закона от 29 

июля 1998 г. № 135-фз 

«Об Оценочной деятель-

ности в Российской Фе-

дерации»  

-- имеет в штате два оценщика, право осуществления оценочной 

деятельности которых не приостановлено; 

--  соблюдает требования Федерального закона федеральных 

стандартов оценки, иных нормативных правовых актов Россий-

ской Федерации в области оценочной деятельности, стандартов 

и правил оценочной деятельности и обеспечивать соблюдение 

указанных требований своими работниками;  

-- Гражданская ответственность юридического лица за наруше-

ние договора на проведение оценки и причинение вреда имуще-

ству третьих лиц, застрахована в ООО «Абсолют Страхование» 

(полис № 022-073-002945/18, сумма 30 000 000 рублей, срок дей-

ствия с 01.01.2019 до 31.12.2019  года 

Оценщик и Юридическое лицо, с которым у оценщика заключен трудовой договор, под-

тверждают свою независимость в соответствии с требованиями статьи 16 федерального 

закона от 29.07.1998 № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в РФ» 

 

 

 

5. ИНФОРМАЦИЯ ОБО ВСЕХ ПРИВЛЕЧЕННЫХ К ПРОВЕДЕНИЮ ОЦЕНКИ И 

ПОДГОТОВКЕ ОТЧЕТА ОБ ОЦЕНКЕ ОРГАНИЗАЦИЯХ И СПЕЦИАЛИСТАХ 

 

 

Не привлекались. 
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6. ОСНОВНЫЕ ФАКТЫ И ВЫВОДЫ 

 

 

Раздел «Основные факты и выводы» составлен в соответствии с пунктом 8е Федераль-

ного стандарта оценки №3 «Требования к отчету об оценке» (ФСО №3), утвержденного при-

казом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 года №299. 

 

 

6.1. Основание для проведения оценщиком объекта оценки 

Задание на оценку № 19 от 13 декабря 2019 года к Договору об оказании услуг по 

оценке № 1-АИ от «28» января 2016 года. 

 

 

6.2. Дата составления и порядковый номер отчета 

№ 1-АИ/19/01 от 26.12.2019 года. 

 

 

6.3. Объект оценки 

Объект оценки -- Одна обыкновенная бездокументарная акция акционерного общества  

«Практика», ОГРН 1167746319223, гос.номер выпуска акций 1-01-84186-Н зарегистрирован 

10.05.2016 года. 

Оцениваемое право – право собственности. Общая долевая собственность владельцев 

инвестиционных паев Закрытого паевого инвестиционного фонда акций «Альтернативные 

инвестиции» (правила доверительного управления зарегистрированы ФСФР России  

05.08.2010 г. за № 1866-94169001). 

 

 

6.4. Общая информация, идентифицирующая объект оценки 

Объект оценки - бездокументарные именные эмиссионные бессрочные ценные бумаги, 

права на которые фиксируются у лиц, имеющих специальную лицензию. 

 

Объект оценки 

Одна обыкновенная бездокументарная акция акционерного общества  «Прак-

тика», ОГРН 1167746319223, гос. номер 1-01-84186-Н зарегистрирован 

10.05.2016 года 

Количество, катего-

рия (тип) акций 

Обыкновенные акции, представленные в виде бездокументарных именных 

ценных бумаг в количестве 1 (одна) штука 

Размер оцениваемой доли 
Доля 1 акции 0,00019% в УК. В соответствии с заданием оценивается 1 акция в 

составе 100% пакета 

Номер и дата государствен-

ной регистрации выпуска 

акций 

Номер и дата регистрации выпуска акций:  

гос. номер 1-01-84186-Н зарегистрирован 10.05.2016 года 

Полное и сокращенное фир-

менное наименование (вклю-

чая организационно-правовую 

форму), ведущей бизнес 

Акционерное общество «Практика» 

АО «Практика» 

Место нахождения организа-

ции, ведущей бизнес 
115035, г.Москва, набережная Раушская, дом 14, этаж 8, пом. III, ком.3 

Основной государственный 

регистрационный номер 

(ОГРН) организации, ведущей 

бизнес 

ОГРН 11677463199223 от 29 марта 2016 года 



АО «Практика», Отчет № 1-АИ/19/01, дата оценки 26 декабря 2019 г. 
_________________________________________________________________________________________________________________ 

Центр Независимой Оценки 

Тел. (499) 249-8755 

12 

6.5. Результаты оценки, полученные при применении подходов к оценке 

 

Объект оценки 

Результаты оценки, полученные при применении раз-

личных подходов к оценке, руб. 

Затратный под-

ход 

Сравнитель-ный 

подход 

Доходный под-

ход 

Одна обыкновенная бездокументарная акция 

акционерного общества  «Практика», ОГРН 

1167746319223, гос. номер 1-01-84186-Н зареги-

стрирован 10.05.2016 года 

997,83 Не применялся Не применялся 

Итого 997,83 Не применялся Не применялся 

 

 

6.6. Итоговая величина стоимости объекта оценки 

Итоговая величина справедливой стоимости прав собственности на 1 (Одну) обыкно-

венную акцию, представленную в виде бездокументарной именной ценной бумаги в количе-

стве 1 (Одна) штука,  Акционерного общества «Практика» (АО «Практика») 

 

997,83 рубля 

(Девятьсот девяносто семь рублей 83 копейки). 

 

 

6.7. Ограничения и пределы применения полученной итоговой стоимости 

Итоговая величина стоимости объекта оценки, указанная в Отчете об оценке, состав-

ленном в соответствии со всеми нормативными документами, регламентирующими оценоч-

ную деятельность, может быть признана рекомендуемой для целей совершения сделки с объ-

ектом оценки, если с даты составления отчета об оценке до даты совершения сделки с объек-

том оценки или даты представления публичной оферты прошло не более 6 месяцев. 

Полученные в результате исследований оценщика выводы о стоимости объекта оцен-

ки могут использоваться только заказчиком в соответствии с предполагаемым использовани-

ем результатов оценки. 

 

 

 

7. МЕТОДОЛОГИЯ ОЦЕНКИ 

 

 

В соответствии с п.40 раздела «Принципы МСО» Международных стандартов оцен-

ки, МСО 2011, Москва, Российское Общество Оценщиков, 2013 г., Комитет по стандартам 

считает, что определения справедливой стоимости, содержащиеся в Международных стан-

дартах финансовой отчетности, в целом соответствует рыночной стоимости. 

Комментарий к Международному стандарту финансовой отчетности (IFRS) 13 

«Оценка справедливой стоимости» и, в частности, уточнения понятий участников рынка, 

упорядоченной сделки, сделки, происходящей на главном (основном) или наиболее выгод-

ном рынке, а также наиболее эффективное использование актива, позволяют понять, что 

справедливая стоимость по МСФО, как правило, соответствует концепции рыночной сто-

имости в том виде, как она была определена и обсуждена а «Принципах МСО». Таким об-

разом, для большинства практических целей рыночная стоимость, определенная по Меж-

дународным стандартам отчетности, будет удовлетворять требованиям к измерению спра-

ведливой стоимости согласно Международному стандарту финансовой отчетности (IFRS) 

13 «Оценка справедливой стоимости», при условии учета в ней некоторых специфических 
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допущений, предусмотренных данным стандартом финансовой отчетности, таких как поло-

жения относительно учетной единицы или игнорирования ограничений на продажу. 

Справедливая стоимость по Международному стандарту финансовой отчетности от-

носится к «учетным единицам» активов или обязательств, которыми являются отдельные 

активы или обязательства, но в некоторых случаях может идти речь о группе активов. В 

случае активов Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка спра-

ведливой стоимости» требует определения  того, будет ли достигаться максимальная стои-

мость актива, если участники рынка будут использовать данный актив в отдельности или же 

в групповом сочетании с другими активами или обязательствами. (п.G2, G3 раздела «МСО 

300. Оценка для финансовой отчетности» Международных стандартов оценки, МСО 2011, 

Москва, Российское Общество Оценщиков, 2013 г). 

В данном отчете сделано допущение о том, что объект оценки – финансовый актив, 

являющейся долевым инструментом, не предполагается агрегированным с другими потен-

циально дополняющими активами. Предполагается также, что ограничения на продажу объ-

екта оценки – пакета акций (доли в уставном капитале), отсутствуют. 

Таким образом, можно сделать вывод о том, что при наличии соответствующих до-

пущений, рыночная стоимость по Международным стандартам оценки соответствует спра-

ведливой стоимости по Международному стандарту финансовой отчетности, а рыночная 

стоимость, определяемая в соответствии с требованиями Федерального закона «Об оценоч-

ной деятельности в Российской Федерации» от 29.07.1998 г. №135 – ФЗ и Федеральных 

стандартов оценки: ФСО №1, ФСО №2, ФСО №3, утвержденных Приказами Минэконо-

мразвития России от 20.05.2015 г.  №№ 297, 298, 299 (соответственно) и ФСО №8, утвер-

жденного Приказом Минэкономразвития России от 01.06.2015 г. № 326 (соответственно), 

соответствует рыночной стоимости по МСО, поскольку федеральные стандарты оценки 

разработаны с учетом международных стандартов оценки. 

Рыночная стоимость по МСО (Market value) – расчетная денежная сумма, за кото-

рую бы состоялся обмен актива или обязательства на дату оценки между заинтересованным 

покупателем и заинтересованным продавцом в результате коммерческой сделки после про-

ведения надлежащего маркетинга, при котором каждая из сторон действовала бы, будучи 

хорошо осведомленной, расчетливо и без принуждения (раздел «Определения МСО» Меж-

дународных стандартов оценки, МСО 2011, Москва, Российское Общество Оценщиков, 

2013 г). 

Рыночная стоимость объекта оценки (ст.3 №135-ФЗ)  - наиболее вероятная цена, 

по которой данный объект оценки может быть отчужден на открытом рынке в условиях кон-

куренции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой инфор-

мацией, 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 

ин-тересах; 

• объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной офер-

ты, 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 бы-

ло; 

• платеж за объект оценки выражен в денежной форме. 

Процесс оценки – логически обоснованная и систематизированная процедура после-

довательного решения проблем с использованием известных подходов и методов оценки 

для вынесения окончательного суждения о стоимости. Определение рыночной стоимости 

имущества связано со сбором и анализом информации в процессе оценки. Основная задача 



АО «Практика», Отчет № 1-АИ/19/01, дата оценки 26 декабря 2019 г. 
_________________________________________________________________________________________________________________ 

Центр Независимой Оценки 

Тел. (499) 249-8755 

14 

предварительного этапа в процессе оценки – определение цели оценки или, в более общем 

виде, – идентификация объекта оценки и соответствующих объекту имущественных прав, 

согласование с заказчиком требуемого стандарта (вида) стоимости и даты, на которую будет 

определена стоимость. Большое значение имеет также выявление намерений относительно 

использования в дальнейшем заключения о стоимости объекта и интересов различных сто-

рон в оцениваемой собственности.  

Проведение оценки включает следующие этапы: 

А) заключение договора на проведение оценки, включающего задание на оценку. 

Б) сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки. 

На данном этапе также производится установление количественных и качественных 

характеристик объекта оценки. 

Данный этап в процессе оценки заключается в сборе и подтверждении той информа-

ции, на которой будут основаны мнения и выводы о стоимости объекта. Важность этого 

этапа очевидна, поскольку от качества и полноты собранной информации из доступных 

достоверных источников напрямую зависят результаты работы в целом. Особое внимание 

уделяется личной инспекции объекта оценки, подтверждению достоверности собранной 

информации, ее полезности и актуальности. Проводится анализ рынка, к которому относит-

ся объект оценки. 

В) применение подходов к оценке, включая выбор методов оценки и осуществление 

необходимых расчетов. 

На данном этапе процесса оценки составляется план оценки с избирательным приме-

нением в каждом конкретном случае известных методов и подходов, позволяющих избегать 

непродуктивных затрат и формулировать требования к необходимой информации. План 

оценки дает возможность оценить временные и качественные затраты на подготовку заклю-

чения о стоимости объекта и сфокусировать процесс поиска и анализа уместной в каждом 

конкретном случае информации. Данный этап в процессе оценки является основным с точки 

зрения методического обоснования результатов о стоимости объекта, полученных с приме-

нением в общем случае трех подходов к оценке.  

Г) согласование (в случае необходимости) результатов и определение итоговой вели-

чины стоимости объекта оценки. 

Д) составление отчета об оценке. Требования к содержанию и оформлению отчета 

устанавливаются Федеральным законом от 29 июля 1998 года № 135-ФЗ «Об оценочной 

деятельности в Российской Федерации» и федеральными стандартами оценки. 

Основные термины и определения. 

А. Используемая терминология применяется в соответствии с требованиями Феде-

рального закона «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29.07.1998 г. 

№135 – ФЗ и Федеральных стандартов оценки: ФСО №1, ФСО №2, ФСО №3, утвержденных 

Приказами Минэкономразвития России от 20.05.2015 г.  №№ 297, 298, 299 (соответственно) 

и ФСО №8, утвержденного Приказом Минэкономразвития России от 01.06.2015 г. № 326 

(соответственно).  

В данном разделе даются определения используемых терминов и определений, иное 

толкование которых в рамках настоящего Отчета невозможно. 

При осуществлении оценочной деятельности используются следующие виды стои-

мости объекта оценки: 

рыночная стоимость 

инвестиционная стоимость; 

ликвидационная стоимость; 

кадастровая стоимость. 

Данный перечень не является исчерпывающим. Оценщик вправе использовать дру-

гие виды стоимости в соответствии с действующим законодательством Российской Федера-

ции, а также международными стандартами оценки. 
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Стоимость объекта оценки – это наиболее вероятная расчетная величина, определенная на дату оцен-

ки в соответствии с выбранным видом стоимости согласно требованиям Федерального стандарта оценки «Цель 

оценки и виды стоимости (ФСО № 2)». (П.5 ФСО-1). 

Отчет об оценке представляет собой документ, содержащий сведения доказательственного значения, 

составленный в соответствии с законодательством Российской Федерации об оценочной деятельности, в том 

числе настоящим Федеральным стандартом оценки, нормативными правовыми актами уполномоченного феде-

рального органа, осуществляющего функции по нормативно-правовому регулированию оценочной деятельно-

сти, а также стандартами и правилами оценочной деятельности, установленными саморегулируемой организа-

цией оценщиков, членом которой является оценщик, подготовивший отчет. (П.3 ФСО-3). 

Подход к оценке – это совокупность методов оценки, объединенных общей методологией. 

Метод проведения объекта оценки – это последовательность процедур, позволяющая на основе  суще-

ственной для данного метода информации определить стоимость объектов в рамках одного их подходов. 

Подходы к оценке: 

Затратный подход – совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на опреде-

лении затрат, необходимых для приобретения, воспроизводства либо замещения объекта оценки с учетом изно-

са и устареваний. 

Затратами на воспроизводство являются затраты, необходимые для создания точной копии объекта 

оценки. Затратами на замещение объекта оценки являются затраты, необходимые для создания объекта, имею-

щего сопоставимые полезные свойства. 

Сравнительный подход – совокупность методов оценки, основанных на получении стоимости объекта 

оценки путем сравнения оцениваемого объекта с объектами-аналогами. 

Объект-аналог – объект, сходный объекту оценки по основным экономическим, материальным, тех-

ническим и другим характеристикам, определяющим его стоимость. (П.10 ФСО-1). 

Доходный подход – совокупность методов оценки, основанных на определении ожидаемых доходов от 

использования объекта оценки. 

Метод оценки – последовательность процедур, позволяющая на основе существенной для данного ме-

тода информации определить стоимость объекта оценки в рамках одного из подходов к оценке. 

Дата определения стоимости объекта оценки (дата проведения оценки, дата оценки) – это дата, по 

состоянию на которую определена стоимость объекта оценки. (П.8. ФСО-1) 

Цена – денежная сумма, запрашиваемая, предлагаемая, или уплачиваемая участниками в результате 

совершенной или предполагаемой сделки. 

Срок экспозиции объекта оценки рассчитывается с даты представления на открытый рынок (публич-

ная оферта) объекта оценки до даты совершения сделки с ним. 

Итоговая величина стоимости – стоимость объекта оценки, рассчитанная при использовании подхо-

дов к оценке и обоснованного оценщиком согласования (обобщения) результатов, полученных в рамках приме-

нения различных подходов к оценке. (П.6 ФСО-1). 

Допущение – предположение, принимаемое как верное и касающееся фактов, условий или обстоятель-

ств, связанных с объектом оценки или подходами к оценке, которые не требуют проверки оценщиком в процес-

се оценки. (П.9 ФСО-1) 

Балансовая стоимость – стоимость основных средств на начало и конец каждого года, определенная 

балансовым методом по данным бухгалтерского учета о наличии и движении основных средств. Балансовая 

стоимость представляет, как правило, смешанную оценку основных средств, т. к. часть инвентарных объектов 

числится на балансах по восстановительной стоимости на момент последней переоценки, а основные фонды, 

введенные в последующие годы, учтены по полной первоначальной стоимости. 

Акция – эмиссионная ценная бумага, закрепляющая обязательственные права акционеров по отноше-

нию к обществу.  

Организация-аналог (ст.10.1 ФСО-8): 

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. 

 

Безрисковая ставка – процентная ставка по инвестициям с наименьшим риском, т.е. минимальный 

доход, который инвестор может получить на свой капитал, вкладывая его в наиболее ликвидные активы. 

Дисконтирование – процесс пересчета будущей стоимости капитала в настоящую или преобразование 

в текущую стоимость будущих денежных потоков (доходов и расходов). 

Ставка дисконта (дисконтирования) – процентная ставка, используемая для приведения ожидаемых 

будущих доходов (расходов) к текущей стоимости. 

Премия за контроль – стоимостное выражение преимущества, связанного с владением контрольным 

пакетом акций. Она отражает дополнительные возможности контроля над предприятием по сравнению с владе-

нием миноритарным пакетом. 
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Средняя премия за контроль колеблется в пределах 25-40%
1
.  

Скидка за неконтрольный характер – величина, на которую уменьшается стоимость оцениваемой 

доли пакета (в общей стоимости пакета акций предприятия) с учетом ее неконтрольного характера. Она являет-

ся производной от премии за контроль и рассчитывается по формуле: 

Скидка = 1 – 1 / (1 + Премия за контроль) 

Средняя величина скидки за неконтрольный характер пакета акций колеблется в пределах 21-31%
2
. 

Скидка за недостаточную ликвидность – величина, на которую уменьшается стоимость оцениваемо-

го пакета акций для отражения недостаточной ликвидности акций (невозможности их быстрого отчуждения на 

свободном рынке).  

В книге «Пособие по оценке бизнеса»
2
 на странице 264 приводится значение скидки на недостаточную 

ликвидность пакета акций в размере от 35% до 50% от общей стоимости пакета акций.  

В книге Эванса Фрэнка Ч. и Бишопа Дэвида М.
1
 на странице 224 в качестве среднего значения скидки 

на недостаточную ликвидность приводится значение 35%. На странице 226 представлена скидка на недостаточ-

ную ликвидность для контрольного пакета акций в размере 5-15%.  

Оценщики -- специалисты, работающие в области экономики, связанной с проведением оценки иму-

щества и составлением соответствующей отчетной документации (Международные стандарты оценки «Общие 

понятия и принципы оценки»). 

Нематериальные активы – активы, которые не имеют материально-вещественной формы, проявляют 

себя своими экономическими свойствами, дают выгоды их собственнику (правообладателю) и генерируют для 

него доходы (выгоды), в том числе: 

1) исключительные права на интеллектуальную собственность, а также иные права (право следования, 

право доступа и другие), относящиеся к интеллектуальной деятельности в производственной, научной, литера-

турной и художественной областях; 

2) права, составляющие содержание договорных обязательств (договоров, соглашений); 

3) деловая репутация. 

(Источник: Статья 4 ФСО-11). 

 

Б. Нижеследующие определения являются неотъемлемой частью Международного 

стандарта финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости»: 

Активный рынок Рынок, на котором сделки в отношении определенного актива или обязательства осу-

ществляются с достаточной частотой и в достаточном объеме, чтобы обеспечивать 

информацию о ценах на постоянной основе. 

Затратный подход Метод оценки, отражающий сумму, которая потребовалась бы в настоящий момент 

времени для замены эксплуатационной мощности актива (часто называемую текущей 

стоимостью замещения). 

Цена входа Цена, уплаченная с целью приобретения актива или полученная за принятие обяза-

тельства в рамках обменной сделки. 

Цена выхода Цена, которая была бы получена от продажи актива или уплачена с целью передачи 

обязательства. 

Ожидаемый денеж-

ный поток 

Средневзвешенное по степени вероятности значение (то есть среднее значение рас-

пределения) возможных будущих денежных потоков. 

Справедливая стои-

мость 

Цена, которая была бы получена при продаже актива или уплачена при передаче обя-

зательства в ходе обычной сделки между участниками рынка на дату оценки. 

Наилучшее и наибо-

лее эффективное 

использование 

Такое использование нефинансового актива участниками рынка, которое максимально 

увеличило бы стоимость этого актива либо группы активов и обязательств (например, 

бизнеса), в составе которой использовался бы данный актив. 

Доходный подход Методы оценки, которые преобразовывают будущие суммы (например, денежные 

потоки или доходы и расходы) в одну текущую (то есть дисконтированную) величину. 

                                                 
1
 Эванс Фрэнк Ч., Бишоп Дэвид М. «Оценка компаний при слияниях и поглощениях: Создание стоимости в 

частных компаниях», -М.: Альпина Паблишер, 2004. – стр. 221. 

2
 Уэст Томас Л., Джонс Джефри Д. «Пособие по оценке бизнеса», -М.: ОАО «Квинто-Консалтинг», 2003, стр. 

580 
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Оценка справедливой стоимости осуществляется на основе стоимости, обозначаемой 

текущими ожиданиями рынка в отношении указанных будущих сумм. 

Исходные данные Допущения, которые использовались бы участниками рынка при определении цены 

определенного актива или обязательства, включая допущения о рисках, таких как 

следующие: 

(a) риск, присущий конкретному методу оценки (например, ценовой модели), исполь-

зуемому для оценки справедливой стоимости; и 

(b) риск, присущий исходным данным для данного метода оценки. Исходные данные 

могут быть наблюдаемыми или ненаблюдаемыми. 

Исходные данные 

Уровня 1 

Ценовые котировки (нескорректированные) активных рынков в отношении идентич-

ных активов или обязательств, к которым организация имеет доступ на дату оценки. 

Исходные данные 

Уровня 2 

Исходные данные, кроме ценовых котировок, отнесенных к Уровню 1, которые явля-

ются наблюдаемыми, прямо или косвенно, в отношении определенного актива или 

обязательства. 

Исходные данные 

Уровня 3 

Ненаблюдаемые исходные данные в отношении определенного актива или обязатель-

ства. 

Рыночный подход Метод оценки, в котором используются цены и другая соответствующая информация, 

основанная на результатах рыночных сделок, связанных с идентичными или сопоста-

вимыми (то есть аналогичными) активами, обязательствами или группой активов и 

обязательств, такой как бизнес. 

Подтверждаемые 

рынком исходные 

данные 

Исходные данные, которые получены главным образом из наблюдаемых рыночных 

данных или подтверждены ими посредством корреляции или другими средствами. 

Участники рынка Покупатели и продавцы на основном (или наиболее выгодном) рынке в отношении 

актива или обязательства, обладающие всеми следующими характеристиками: 

 (a) Они независимы друг от друга, то есть они не являются связанными сторонами в 

том значении, которое определено в Международном стандарте финансовой отчетно-

сти (IAS) 24, но при этом цена сделки между связанными сторонами может использо-

ваться в качестве одного из исходных параметров при оценке справедливой стоимо-

сти, если у организации имеются свидетельства того, что эта сделка была осуществле-

на на рыночных условиях. 

 (b) Они хорошо осведомлены, имеют достаточное представление о соответствующем 

активе или обязательстве и о сделке, сформированное с учетом всей имеющейся ин-

формации, в том числе той, которую возможно получить в результате проведения 

стандартных и общепринятых процедур предынвестиционной проверки. 

 (c) Они имеют возможность заключить сделку в отношении данного актива или обяза-

тельства. 

 (d) Они имеют желание заключить сделку в отношении данного актива или обязатель-

ства, то есть они имеют побудительный мотив для осуществления такой сделки, не 

будучи принуждаемыми или иным образом вынужденными сделать это. 

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. 

Риск невыполнения 

обязательств 

Риск того, что организация не выполнит какой-либо обязанности. Риск невыполнения 

обязательств включает собственный кредитный риск организации, но, возможно, не 

ограничивается только им. 

https://login.consultant.ru/link/?req=doc;base=ROS;n=193539;fld=134;dst=100020
https://login.consultant.ru/link/?req=doc;base=ROS;n=193539;fld=134;dst=100020
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Наблюдаемые ис-

ходные данные 

Исходные данные, которые получены на основе рыночной информации, такой как 

общедоступная информация о фактических событиях или сделках, и отражают допу-

щения, которые использовались бы участниками рынка при определении цены соот-

ветствующего актива или обязательства. 

Обычная сделка Сделка, предполагающая присутствие объекта на рынке на протяжении некоторого 

времени до даты оценки, достаточного для осуществления маркетинговых действий, 

обычных и принятых на данном рынке для сделок в отношении таких активов или 

обязательств; эта сделка не является вынужденной (например, принудительной ликви-

дацией или вынужденной продажей). 

Основной рынок Рынок с наибольшим для соответствующего актива или обязательства объемом торгов 

и уровнем активности. 

Премия за риск Компенсация, требуемая участниками рынка, не склонными к риску, за неопределен-

ность, связанную с денежными потоками по активу или обязательству. Также известна 

как "корректировка на риск". 

Затраты по сделке Затраты для осуществления продажи актива или передачи обязательства на основном 

(или наиболее выгодном) в отношении данного актива или обязательства рынке, кото-

рые непосредственно связаны с выбытием этого актива или передачей этого обяза-

тельства и удовлетворяют всем следующим критериям: 

 (a) Они являются непосредственным результатом сделки и необходимы для ее осу-

ществления. 

 (b) Они не были бы понесены организацией, если бы решение о продаже актива или 

передаче обязательства не было бы принято (аналогично определению затрат на про-

дажу, приведенному в Международном стандарте финансовой отчетности (IFRS) 5). 

Транспортные за-

траты 

Затраты, которые были бы понесены для транспортировки актива из его текущего 

местонахождения до места его основного (или наиболее выгодного) рынка. 

Единица учета Уровень, на котором производится агрегирование или дезагрегирование актива или 

обязательств для целей признания согласно соответствующему Международному 

стандарту финансовой отчетности. 
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8. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

 

 

Раздел «Описание объекта оценки с приведением ссылок на документы, устанавлива-

ющих количественные и качественные характеристики объекта оценки» составлен в соответ-

ствии с пунктом 8ж Федерального стандарта оценки №3 «Требования к отчету об оценке 

(ФСО №3)», утвержденного приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 года 

№299. 

 

Количественные и качественные характеристики объекта оценки 

8.1. Объект оценки 

Одна обыкновенная бездокументарная акция Акционерного общества  «Практика», 

ОГРН 1167746319223, гос.номер выпуска акций 1-01-84186-Н зарегистрирован 10.05.2016 

года. 

В данном Отчете объект оценки -- эмиссионные ценные бумаги в виде обыкновенных 

именных бездокументарных акций Акционерного общества «Практика», размещенные путем 

приобретения единственным учредителем при учреждении акционерного общества, разме-

щение утверждено Решением единственного акционера Акционерного общества «Практика» 

№ 1/16 от 18.04.2016 г. 
Таблица 3. Описание объекта оценки 

Наименование показателя Характеристик показателя 
Источник информации, 

ссылки и комментарии 

Ценная бумага Акция 
Устав АО «Практика», 

утвержден Решением учре-

дителя от 24 марта 2016 

года, 

Решение  о выпуске акций, 

зарегистрировано 10 мая 

2016 года 

Вид, форма выпуска  ценной бума-

ги 
Именная бездокументарная  

Категория ценной бумаги Обыкновенная 

Тип привилегированных акций 

Привилегированные акции 

эмитентом объекта оценки не 

выпускались (на дату оценки) 

Прочие характеристики акции Бессрочные, эмиссионные 

Номинальная стоимость акции 
1000 рублей (Одна тысяча) 

рублей  Устав АО «Практика», 

утвержден Решением учре-

дителя от 24 марта 2016 года 
Размер уставного капитала до до-

полнительного выпуска 

525 000 000 рублей (Пятьсот 

двадцать пять миллионов) руб-

лей 

Количество размещенных акций в 

100% уставного капитала АО, до 

дополнительного выпуска 

525 000 (Пятьсот двадцать пять 

тысяч) штук 

Отчет об итогах выпуска 

ценных бумаг, зарегистри-

рован 10 мая 2016 года 

Количество акций, представлен-

ных для оценки 
1 (Одна) штука 

В соответствии с заданием 

на оценку 

Акции, выкупленные обществом 
Акции обществом не выкупа-

лись на дату оценки 

Информация получена от 

заказчика 

Количество оплаченных акций, до 

дополнительного выпуска 

525 000 (Пятьсот двадцать пять 

тысяч) штук 

Принято: 100% акций опла-

чено на дату оценки 

Количество голосующих акций в 

обществе 

525 000 (Пятьсот двадцать пять 

тысяч) штук 
Расчет оценщика 

Доля оцениваемых акций от коли-

чества голосующих акций после 

размещения дополнительного вы-

пуска 

1 акция в составе 100% пакета Задание на оценку 
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Наименование показателя Характеристик показателя 
Источник информации, 

ссылки и комментарии 

Правоустанавливающий документ 

на акции до размещения дополни-

тельного выпуска 

Решение о выпуске акций, заре-

гистрировано 10 мая 2016 года 
Решение о выпуске акций, 

зарегистрировано 10 мая 

2016 года Государственный регистрацион-

ный номер выпуска акций 
1-01-84186-Н 

Подтверждение обращаемости 

акций  

Отчет об итогах выпуска цен-

ных бумаг, зарегистрирован 10 

мая 2016 года 

Отчет об итогах выпуска 

ценных бумаг, зарегистри-

рован 10 мая 2016 года 

Правоподтверждающий документ 

на объект оценки, представленный 

на оценку 

Правоподтверждающим доку-

ментом является выписка по 

счету депо  

Выписка по счету депо 

SDP/000/00001940 от 

17.11.2017 года 

Сведения о регистраторе, осу-

ществляющем ведение реестра 

владельцев именных ценных бумаг 

Полное наименование Реги-

стратора: Акционерное обще-

ство «Новый регистратор» 

Сокращенное наименование 

Регистратора: АО «Новый ре-

гистратор» 

Место нахождения Регистрато-

ра: 107996, г. Москва, ул. Бу-

женинова, д.30. 

Данные о лицензии Регистрато-

ра 

Номер лицензии: 045-13951-

000001 

Дата выдачи лицензии: 

30.03.2006 

Срок действия лицензии: без 

ограничения срока действия 

Орган, выдавший лицензию: 

Федеральная служба по финан-

совым рынкам 

Выписка из ЕГРЮЛ, на 

сайте 

https://www.rusprofile.ru/id/1

0416246 

Информация заказчика 

Обременение акций (залог, судеб-

ное решение) 

Представленные акции на дату 

оценки обременений не имеют 
Информация заказчика 

Распорядительные права акций, в 

голосующей доле акций 

В данном Отчете определяется 

стоимость 1 (Одной) акции в 

составе 100% пакета. 

Описание прав: 100% доля, 

имеют все права 

Устав АО «Практика», 

утвержден Решением учре-

дителя от 24 марта 2016 

года, 

100% пакет предоставляет 

возможность принимать 

решения единолично (ФЗ 

«Об акционерных обще-

ствах» 

Прохождение листинга у органи-

затора торговли 
Нет Информация заказчика 

Информация о сделках с акциями 

эмитента на организованных тор-

гах 

Торги не проводились Информация заказчика 

Информация о распределении 

прибыли 

В соответствии с Бухгалтер-

ским балансом на 30 июня 2019 

г., нераспределенная прибыль 

составила 82 740 тыс.руб. 

(строка 1370). Информация о 

распределении прибыли на дату 
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Наименование показателя Характеристик показателя 
Источник информации, 

ссылки и комментарии 

оценки отсутствует 

Информация о выплате дивиден-

дов 

Решение о выплате дивидендов 

в 2019 году не принималось. 

В соответствии с Решением 

№2/18 от 02 июля 2018 года 

принято решение о выплате 

дивидендов в размере 60 

млн.руб. за счет нераспреде-

ленной прибыли 2016 и 2017 гг. 

Информация заказчика 

Сведения о предыдущих выпусках 

акций эмитента 
Предыдущих выпусков нет 

Следует из предоставлен-

ных выше документов 

Информация о категориях (типах) 

акций, которые общество вправе 

размещать дополнительно к раз-

мещенным акциям, и права, предо-

ставляемые этими акциями 

В соответствии с Уставом.  

Объявленные акции при их 

размещении предоставляют их 

владельцам те же права, что и 

ранее размещенные акции соот-

ветствующей категории (типа) 

Устав АО «Практика», 

утвержден Решением учре-

дителя от 24 марта 2016 года 

 

 

8.2. Реквизиты юридического лица и Балансовая стоимость данного объекта оценки 

 

Оцениваемое имущество входит в состав имущества ЗПИФ акций «Альтернативные 

инвестиции». 
 

Таблица 4. Реквизиты лица, которому принадлежит на праве собственности объект оценки 

Субъекты права 
Владельцы инвестиционных паев Закрытого паевого инве-

стиционного фонда акций «Альтернативные инвестиции» 

Полное наименование фонда 
Закрытый паевой инвестиционный фонд акций «Альтерна-

тивные инвестиции» 

ОГРН и дата внесения в ЕГРЮЛ сведений о дан-

ном лице 

 

Информация о регистрации 

 

Фонд не является юридическим лицом 

Регистрационный номер и дата  регистрации правил Д.У. 

05.08.2010 г. за № 1866-94169001 
"1866-94169001-1 от 16.09.2010, 
1866-94169001-2 от 11.11.2010, 

1866-94169001-3 от 07.08.2012, 

1866-94169001-4 от 11.01.2013, 
1866-94169001-5 от 24.10.2013, 

1866-94169001-6 от 26.02.2014, 
1866-94169001-7 от 03.02.2015, 

1866-94169001-8 от 23.11.2015, 

1866-94169001-9 от 03.03.2016, 
1866-94169001-10 от 17.10.2017 " 

Лицо, осуществляющее права и обязанности УК 
 

Организационно-правовая форма Акционерное общество 

Полное наименование 

Акционерное общество Управляющая компания «Прогрес-

сивные инвестиционные идеи» Д.У. Закрытым паевым 

инвестиционным фондом акций  «Альтернативные инве-

стиции» 

Основной государственный регистрационный 

номер (ОГРН) 
ОГРН 1067760723546 

Дата присвоения ОГРН 07.12.2006 г. 

Адрес места нахождения 
117556, город Москва, Варшавское шоссе, дом 95 корпус 1, 

этаж 2 ком 83 в пом XXX 
Источник: данные Заказчика 

 

Балансовая стоимость объекта оценки на дату оценки -- 1 000 рублей. 
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8.3. Информация о структуре распределения уставного капитала. Сведения об акцио-

нерах эмитента, владеющих не менее чем 5% уставного капитала, или не менее, чем 

5%. 

100% уставного капитала акционерного общества на дату оценки является собствен-

ностью ЗАКРЫТОГО ПАЕВОГО ИНВЕСТИЦИОННОГО ФОНДА АКЦИЙ 

"АЛЬТЕРНАТИВНЫЕ ИНВЕСТИЦИИ" (Управляющая компания -- Акционерное общество 

Управляющая компания «Прогрессивные инвестиционные идеи» Д.У. Закрытым паевым 

инвестиционным фондом акций  «Альтернативные инвестиции»). 

 

 

8.4. Информация о правах, предусмотренных учредительными документами органи-

зации, ведущей бизнес,  в отношении владельцев  обыкновенных и привилегированных 

акций 

В соответствии с Уставом АО «Практика». 

 

Сведения об имущественных правах на объект оценки 

Оценка долей в УК по общепринятой классификации относится к направлению оцен-

ки бизнеса. При оценке бизнеса объектом выступает деятельность, направленная на получе-

ние прибыли и осуществляемая на основе функционирования имущественного комплекса 

предприятия. 

Определение понятия предприятие и имущественный комплекс дано в Гражданском 

кодексе РФ  (ГК РФ) – статья 132. 

«1. Предприятием как объектом прав признается имущественный комплекс, использу-

емый для осуществления предпринимательской деятельности. 

Предприятие в целом как имущественный комплекс признается недвижимостью. 

2. Предприятие в целом или его часть могут быть объектом купли-продажи, залога, 

аренды и других сделок, связанных с установлением, изменением и прекращением вещных 

прав. 

В состав предприятия как имущественного комплекса входят все виды имущества, 

предназначенные для его деятельности, включая земельные участки, здания, сооружения, 

оборудование, инвентарь, сырье, продукцию, права требования, долги, а также права на обо-

значения, индивидуализирующие предприятие, его продукцию, работы и услуги (коммерче-

ское обозначение, товарные знаки, знаки обслуживания), и другие исключительные права, 

если иное не предусмотрено законом или договором.» 

В то же время,  осуществление деятельности, направленной на получение прибыли, 

осуществляется юридическим лицом, являющимся коммерческой организацией, созданной в 

форме хозяйственного товарищества или общества, крестьянских (фермерских) хозяйств, 

хозяйственных партнерств, производственных кооперативов, а также государственных и 

муниципальных унитарных предприятий (ст. 50 ГК РФ).  

Юридическое лицо может быть создано на основании решения учредителя (учредите-

лей) об учреждении юридического лица. (Статья 50.1 ГК РФ). 

Юридические лица, за исключением хозяйственных товариществ, действуют на осно-

вании уставов, которые утверждаются их учредителями (участниками) (Статья 52 ГК РФ). 

Хозяйственными товариществами и обществами признаются корпоративные коммер-

ческие организации с разделенными на доли (вклады) учредителей (участников) уставным 

(складочным) капиталом. (Статья 66.1). 

Хозяйственные общества могут создаваться в организационно-правовой форме акци-

онерного общества или общества с ограниченной ответственностью. (Статья 66.4). 

Хозяйственные общества могут создаваться в форме публичного общества, общества 

с ограниченной ответственностью, непубличного общества. 
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Обществом с ограниченной ответственностью признается хозяйственное общество, 

уставный капитал которого разделен на доли; участники общества с ограниченной ответ-

ственностью не отвечают по его обязательствам и несут риск убытков, связанных с деятель-

ностью общества, в пределах стоимости внесенных ими вкладов (ст. 87 ГК РФ). 

Для выявления всех особенностей правового статуса оцениваемой доли необходим 

анализ Устава общества, который определяет объем правомочий собственника данной доли 

при управлении обществом, возможные обременения и другие особенности. Устав общества 

должен соответствовать Федеральному закону от 28.02.1998 N 14-ФЗ "Об обществах с огра-

ниченной ответственностью". 

Таким образом, оценка бизнеса в общем случае, и оценка акций и долей, как ее разно-

видность, требуют проведения, с одной стороны, оценки отдельных составляющих имуще-

ственного комплекса предприятия, что выражается в методологии Затратного подхода, а с 

другой стороны, оценки хозяйственной деятельности, перспектив развития, анализа денеж-

ных потоков и получения прибыли, что реализуется в методологии Доходного и Сравни-

тельного подходов. 

 

Оценка проводилась для прав собственности на объект оценки. 

Под правом собственности в соответствии со ст. 209 ГК РФ понимается следующее: 

1. Собственнику принадлежат права владения, пользования и распоряжения своим 

имуществом. 

2. Собственник вправе по своему усмотрению совершать в отношении принадлежа-

щего 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, другими природными ресурсами в 

той мере, в какой их оборот допускается законом, осуществляются их собственниками сво-

бодно, если это не наносит ущерба окружающей среде и не нарушает прав и законных инте-

ресов других лиц.  

В задачу настоящего отчета не входило проведение юридической экспертизы право-

устанавливающих документов на объект оценки. 

При определении стоимости объекта оценки оценщик исходил из следующего: 

1) документы, представленные Собственником, являются подлинными; 

2) право собственности или иные права на оцениваемый объект оформлены и отраже-

ны в соответствующих документах; 

3) у сторон предшествующих сделок с оцениваемым объектом (участников цепочки 

по отчуждению объекта) нет оснований для признания сделок недействительными. 
 

 

Информация об объемах прав, предоставляемых разным количеством акций 

Акционеры (акционер), имеющие в совокупности 1 (одну) целую обыкновенную ак-

цию Общества, имеют I (один) голос при голосовании на Общем собрании акционеров. 

Дробная обыкновенная акция Общества предоставляет акционеру - ее владельцу соответ-

ствующую часть голоса. 

Каждая обыкновенная именная акция Общества предоставляет акционеру - ее вла-

дельцу одинаковый объем прав, в том числе: 

 право участвовать в управлении делами Общества, в том числе участвовать 

лично либо через представителя в Общем собрании акционеров Общества с правом голоса 

по всем вопросам его компетенции с числом голосов, соответствующим количеству принад-

лежащих ему обыкновенных акций Общества; 
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 право на получение дивиденда из чистой прибыли Общества; 

 право на получение части имущества Общества в случае его ликвидации: 

 право требовать в установленных законом случаях и порядке выкупа Обще-

ством всех или части принадлежащих ему акций; 

 преимущественное право приобретения размещаемых Обществом посредством 

закрытой подписки дополнительных обыкновенных акций и эмиссионных ценных бумаг, 

конвертируемых в обыкновенные акции, в количестве, пропорциональном количеству при-

надлежащих ему акций данной категории; 

 при осуществлении преимущественного права приобретения размещаемых 

Обществом дополнительных акций Общества и иных эмиссионных ценных бумаг, конверти-

руемых в акции Общества, право по своему усмотрению оплатить такие размещаемые эмис-

сионные ценные бумаги Общества деньгами, если решение, являющееся основанием для 

размещения таких эмиссионных ценных бумаг, предусматривает их оплату неденежными 

средствами; 

 право в установленном законом порядке требовать от держателя реестра акци-

онеров Общества подтверждения его прав на принадлежащие ему акции Общества путем 

выдачи выписки из реестра акционеров Общества, которая не является ценной бумагой; 

 право требовать предоставления ему Обществом выписки из списка лиц, име-

ющих право на участие в Общем собрании акционеров, содержащей данные об этом акцио-

нере, или справки о том, что он не включен в список лиц. имеющих право на участие в Об-

щем собрании акционеров; 

 право требовать предоставления ему Обществом выписки из списка лиц. име-

ющих право требовать выкупа Обществом принадлежащих им акций, содержащей данные об 

этом акционере, или справки о том, что он не включен в список лиц. имеющих право требо-

вать выкупа Обществом принадлежащих им акций; 

 право требовать предоставления ему Обществом выписки из списка лиц, име-

ющих преимущественное право приобретения размещаемых Обществом дополнительных 

акций и эмиссионных ценных бумаг, конвертируемых в акции, содержащей данные об этом 

акционере, или справки о том. что он не включен в такой список лиц; 

 право доступа к документам Общества, определенным Федеральным законом 

«Об акционерных обществах»; 

 право беспрепятственного доступа к информации (материалам), подлежащей 

обязательному предоставлению акционеру в связи с реализацией им права на участие в Об-

щем собрании акционеров Общества, при подготовке к его проведению; 

 право обратиться в суд с иском о признании недействительной крупной сделки, 

а также сделки, в совершении которой имеется заинтересованность, совершенной Обще-

ством в нарушение установленного законом порядка; 

 право в установленном законом порядке обжаловать в суд решение, принятое 

Общим собранием акционеров с нарушением требований закона и настоящего Устава, в слу-

чае, если он не принимал участия в Общем собрании акционеров или голосовал против при-

нятия такого решения и указанным решением нарушены его права и законные интересы; 

 иные права, предусмотренные законодательством Российской Федерации. 

Уставом и решениями Общего собрания акционеров, принятыми в соответствии с его компе-

тенцией. 

Акционеры (акционер), зарегистрированные в системе ведения реестра и имеющие в 

совокупности не менее 1% (одного процента) голосующих акций Общества, кроме того, 

имеют право: 

 требовать от Общества представления им для ознакомления списка лиц, име-

ющих право на участие в Общем собрании акционеров, при условии, что они включены в 

такой список; 
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 в установленном законом порядке обратиться в суд с иском к члену Совета ди-

ректоров, члену Правления и к Президенту Общества о возмещении убытков, причиненных 

Обществу. 

Акционеры (акционер), зарегистрированные в системе ведения реестра и имеющие в 

совокупности более 1% (одного процента) голосующих акций Общества, кроме того, имеют 

право требовать от держателя реестра акционеров Общества предоставления им данных из 

реестра акционеров Общества об имени (наименовании) зарегистрированных в реестре акци-

онеров Общества владельцев и о количестве, категории и номинальной стоимости принад-

лежащих им ценных бумаг. 

Акционеры (акционер), зарегистрированные в системе ведения реестра и имеющие в 

совокупности не менее 2% (двух процентов) голосующих акций Общества, кроме того, 

имеют право: 

 вносить вопросы в повестку дня годового Общего собрания акционеров, а так-

же выдвигать кандидатов (в том числе путем самовыдвижения) в Совет директоров Обще-

ства, в Ревизионную комиссию и Счетную комиссию Общества, предлагать кандидатуру 

Аудитора Общества: 

 выдвигать кандидатов (в том числе путем самовыдвижения) для избрания в 

Совет директоров Общества - в случае, если предлагаемая повестка дня внеочередного Об-

щего собрания акционеров содержит вопрос об избрании членов Совета директоров Обще-

ства; 

 в случае принятия Советом директоров Общества решения об отказе во вклю-

чении предложенного вопроса в повестку дня Общего собрания акционеров или кандидата в 

список кандидатур для голосования по выборам в соответствующий орган Общества либо в 

случае уклонения Совета директоров Общества от принятия такого решения акционер вправе 

обратиться в суд с требованием о понуждении Общества включить предложенный вопрос в 

повестку дня Общего собрания акционеров или кандидата в список кандидатур для голосо-

вания по выборам в соответствующий орган Общества. 

Акционеры (акционер), имеющие в совокупности не менее 10% (десяти процентов) 

голосующих акций Общества, кроме того, имеют право: 

 требовать проведения внеочередного Общего собрания акционеров Общества 

по любым вопросам его компетенции; 

 в случае, если в течение установленного законом срока Советом директоров 

Общества не принято решение о созыве внеочередного Общего собрания акционеров или 

принято решение об отказе в его созыве, орган Общества или лица, требующие его созыва, 

вправе обратиться в суд с требованием о понуждении Общества провести внеочередное об-

щее собрание акционеров; 

 требовать проведения Ревизионной комиссией Общества внеочередной про-

верки (ревизии) финансово-хозяйственной деятельности Общества; такая дополнительная 

проверка проводится за счет акционера, предъявившего соответствующее требование; 

 требовать проведения внеочередной независимой аудиторской проверки дея-

тельности Общества; такая дополнительная проверка проводится за счет акционера, предъ-

явившего соответствующее требование. 

Акционеры (акционер), имеющие в совокупности не менее 25% (двадцати пяти 

процентов) голосующих акций Общества, кроме того, имеют право беспрепятственного 

доступа к документам бухгалтерского учета и протоколам заседаний Правления Общества. 

Акционеры Общества пользуются преимущественным правом приобретения акций, 

продаваемых другими акционерами этого общества, по цене предложения третьему лицу 

пропорционально количеству акций, принадлежащих каждому из них. Акционер Общества, 

намеренный продать свои акции третьему лицу, обязан письменно известить об этом осталь-

ных акционеров Общества и само Общество с указанием цены и других условий продажи 

акций. Общество в пятидневный срок извещает об этом всех акционеров Общества. 
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О намерении приобрести продаваемые акции акционеры обязаны письменно сооб-

щить Обществу и продавцу (заказным письмом ели личным вручением) в течение 30 (Трид-

цати) дней со дня извещения Общества акционером, намеренным продать свои акции треть-

ему лицу. В заявках должно быть указано количество акций (в пределах предлагаемого на 

продажу количества), которое готов приобрести покупатель. 

Если количество продаваемых акций меньше количества акций, на которые получены 

заявки от акционеров, то заявители приобретают акции пропорционально количеству имею-

щихся них акций. В этом случае Общество письменно уведомляет акционеров о количестве 

акций, которое может приобрести каждый акционер, подавший заявку. 

В случае, если акционеры не воспользуются своим преимущественным правом в те-

чение 30 (Тридцати) дней с даты извещения Общества о намерении продать акции или если 

количество продаваемых акций больше того количества, на которое поданы заявки, то акции 

(остаток акций) вправе приобрести само Общество, направив письменное уведомление (за-

казным письмом или личным вручением) продающему акционеру в течение 20 (Двадцати) 

дней с даты окончания срока осуществления преимущественного права акционеров. 

Если ни акционеры, ни Общество в течение 50 (Пятидесяти) дней с даты получения 

Обществом извещения продавца о намерении продать акции не воспользовались правом 

приобретения всех акций, предлагаемых для продажи, то продавец может реализовать при-

надлежащие ему акции третьему лицу по той цене и на тех условиях, о которых он уведомил 

Общество. Продавец и покупатель акций Общества обязаны представить Обществу и заин-

тересованным акционерам доказательства совершения сделки на условиях, о которых было 

уведомлено Общество. 

Срок осуществления преимущественного права прекращается, если до его истечения 

от всех акционеров Общества или от Общества получены письменные заявления об исполь-

зовании или отказе от использования преимущественного права. 

В данном Отчете, в соответствии с заданием на оценку, оценивается стоимость 1 ак-

ции в составе 100% пакета. 

Выводы об объекте оценки: учитывая тот факт, что объект оценки в данном 

случае представляет собой 1 акцию в составе 100% пакета акций, то владение им 

предоставляет весь спектр прав, до 100%. 

 

 

8.5. Информация о правах участников обществ с ограниченной ответственностью 

 

Права осуществляются в соответствии с Федеральным законом от 8 февраля 1998 г. N 

14-ФЗ "Об обществах с ограниченной ответственностью" (с изменениями и дополнениями) 

 
Таблица 5. Информация о принятии решений в Обществе с ограниченной ответственностью при созда-

нии Общества 

Вопрос (полномочие) 
Количество 

голосов 

Номер статьи Федерального  

закона от 8 февраля 1998 г. N 

14-ФЗ "Об обществах с огра-

ниченной ответственностью" 

Решение об учреждении общества единогласно 11 п.3 

Решение об утверждении устава единогласно 11 п.3 

Решение о том, что общество действует на основании типово-

го устава 
единогласно 11 п.3 

Решение об утверждении денежной оценки ценных бумаг, 

других вещей или имущественных прав либо иных имеющих 

денежную оценку прав, вносимых учредителями общества 

для оплаты долей в уставном капитале общества 

единогласно 11 п.3 

Избрание органов управления 3/4 11 п.4 

Образование ревизионной комиссии или избрание ревизора 3/4 11 п.4 
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Вопрос (полномочие) 
Количество 

голосов 

Номер статьи Федерального  

закона от 8 февраля 1998 г. N 

14-ФЗ "Об обществах с огра-

ниченной ответственностью" 

Утверждение аудитора 3/4 11 п.4 

 

Права участников общества с ограниченной ответственностью могут расширяться, ес-

ли это предусматривает Устав. Тем не менее, меньшим этот список становиться не может. 

Дополнительные права являются индивидуальными: они бывают разными для некоторых 

членов и не переходят к другому лицу вместе с передачей доли. 

Участники Общества с ограниченной ответственностью имеют определенные законом 

права: 

•вовлеченность в руководство, согласно Закону и уставу организации; 

•распределение прибыли;  

•получение информации, связанной с деятельностью общества (статистика, счета и 

др.); 

•продажа и отчуждение своей доли в общем уставном капитале в пользу другого лица; 

•выход из организации путем передачи или продажи своей части обществу в порядке, 

предусмотренном законом, без одобрения других членов; 

•получение имущества в случае ликвидации ООО после расчета с кредиторами. 

 

Если лицо владеет как минимум 10% от общего уставного капитала, оно может 

требовать исключения другого члена, который не выполняет свои обязанности или затрудня-

ет деятельность организации. 

 

Если лицо владеет долей более 50% от общего уставного капитала, оно может: 

 Определять основные направления деятельности общества, а также принимать решения 

об участии в ассоциациях и других объединениях коммерческих организаций  (33 п.2 

пп.1); 

 Утверждать (принимать) документы, регулирующие внутреннюю деятельность общества 

(внутренние документы общества) (33 п.2 пп.8); 

 Принимать решения о размещении обществом облигаций и иных эмиссионных ценных 

бумаг (33 п.2 пп. 9); 

 Назначать аудиторскую проверку, утверждать аудитора и определять размер оплаты его 

услуг (33 п.2 пп. 10); 

 Назначать ликвидационную комиссию и утверждать ликвидационный баланс  (33 п.2 пп. 

12,  исключительная компетенция ОСУ); 

 Принимать решение о сроке распределения прибыли (в течение 60-дневного срока) (28 

п.3). 

 

Если лицо владеет долей 2/3 от общего уставного капитала, оно может: 

 Исключать иной срок выплаты действительной стоимости доли (при покупке доли обще-

ством) (23 п.2, исключительная компетенция ОСУ); 

 Исключать иной срок или порядок выплаты действительной стоимости доли (при выходе 

участника) (23 п.6.1,  исключительная компетенция ОСУ). 

Если лицо владеет долей 2/3 от общего уставного капитала, или более по уставу, 

оно может осуществлять: 

 Утверждение устава, внесение в него изменений или утверждение устава в новой редак-

ции, принятие решения о том, что общество в дальнейшем будет (не будет) действовать 

на основании типового устава, изменение размера уставного капитала, наименования, ме-

ста нахождения (33 п.2 пп. 2, исключительная компетенция ОСУ); 
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 Увеличение уставного капитала за счет имущества общества или Увеличение уставного 

капитала за счет дополнительного вкладов участников(18 п.1, 19 п.1); 

 Решение о внесении вкладов (27 п.1, исключительная компетенция ОСУ); 

 Изменение или исключение порядка определения размеров вкладов в имущество обще-

ства непропорционально размерам долей для определенного участника (27 п.2, исключи-

тельная компетенция ОСУ); 

 Создание филиалов, открытие представительств (5 п.1). 

 

Единогласно принимаются решения:  

 Принятие решения о реорганизации или ликвидации общества (33 п.2 пп. 11,  37 п.8,  

исключительная компетенция ОСУ); 

 Предоставление или прекращение дополнительных прав и дополнительных обязанностей 

всем участникам (8 п.2, 9п.2); 

 Ограничение максимального размера доли участника (14 п.3); 

 Принятие новых участников, внесение в устав изменений в связи с увеличением уставно-

го капитала, определение номинальной стоимости и размера доли (долей) третьего лица 

(лиц), изменение размеров долей (19 п.2, исключительная компетенция ОСУ); 

 Продажа доли или части доли участникам, в результате которой изменяются размеры 

долей его участников, а также продажа доли или части доли третьим лицам и определе-

ние иной цены на продаваемую долю (24 п.4,  исключительная компетенция ОСУ); 

 Определение размеров вкладов в имущество общества непропорционально размерам до-

лей участников (27 п.2, исключительная компетенция ВСУ); 

 Установление или исключение порядка определения числа голосов (не пропорционально 

доле) (32 п.1 исключительная компетенция ОСУ или при создании общества); 

 Установление или исключение порядка одобрения сделки с заинтересованностью (45 п.9 

исключительная компетенция ОСУ). 

 

 

8.6. Перечень документов, используемых оценщиком и устанавливающих количе-

ственные и качественные характеристики объекта оценки 

Информация, полученная от Заказчика: 

-- Бухгалтерский баланс АО «Практика» на 31 декабря 2018 года и Отчет о финансо-

вых результатах за январь-декабрь 2018 года; 

-- Бухгалтерский баланс АО «Практика» на 30 сентября 2019 года и Отчет о финансо-

вых результатах за январь-сентябрь 2019 года; 

-- Оборотно-сальдовая ведомость за январь-ноябрь 2019 года; 

-- Информация о финансовых вложениях. 

 

 

8.7.  Описание эмитента, выпустившего акции 

 
Таблица 6. Описание эмитента, выпустившего акции 

Наименование показателя Характеристика показателя 

Полное наименование эмитента акций 
Акционерное общество «Практика» (далее – Обще-

ство) 

Сокращенное фирменное наименование 

эмитента акций 
АО  «Практика» 

Место нахождения Общества 
115035, РФ, г.Москва, набережная Раушская, дом 14, 

этаж 8, пом. III, ком.3 

Почтовый адрес 115035, РФ, г.Москва, набережная Раушская, дом 14, 



АО «Практика», Отчет № 1-АИ/19/01, дата оценки 26 декабря 2019 г. 
_________________________________________________________________________________________________________________ 

Центр Независимой Оценки 

Тел. (499) 249-8755 

29 

Наименование показателя Характеристика показателя 

этаж 8, пом. III, ком.3 

Учредительный документ Общества 
Устав АО «Практика», утвержден Решением учреди-

теля об учреждении от 24 марта 2016 г. 

Филиалы и представительства Общества Не дату оценки отсутствуют 

Дочерние и зависимые общества На дату оценки отсутствуют 

Данные о доле государства (муниципаль-

ного образования) в уставном капитале 

эмитента и специальные права 

У учредителя имеются обязательственные права в 

отношении юридического лица  Закрытый паевый 

инвестиционный фонд акций «Альтернативные инве-

стиции» 

Данные о регистрации проспектов ценных 

бумаг 

Уведомление о государственной регистрации выпуска 

ценных бумаг  от 11 мая 2016 года № Т1-48-5-

10/67272 

Данные о государственной регистрации 

эмитента как юридического лица 

 

Свидетельство и государственной регистрации юри-

дического лица серия 77 № 017760228, выдано 29 

марта 2016 г. Межрайонной инспекцией Федеральной 

налоговой службы № 46 по г.Москве, ОГРН 

11677463199223 от 29 марта 2016 года 

Сведения об эмитенте в специализирован-

ном федеральном информационном ре-

сурсе ЕФРСФДЮЛ 

http://www.fedresurs.ru/company/097da450-cebc-

4841-bf6c-00e5eefaac6f 

Идентификационный номер налогопла-

тельщика 
ИНН- 9705063849 

Код по ОКВЭД. Сведения о видах дея-

тельности эмитента 

Коды по ОКВЭД: основной 64.99.1 Вложения в цен-

ные бумаги 

Основные виды деятельности: 

 Инвестиционная деятельность;  

 Капиталовложения в ценные бумаги, доли 

участия в уставных капиталах хозяйственных об-

ществ;  

 Финансовое посредничество; 

 Холдинговая деятельность; 

 Оказание консалтинговых услуг российским и 

иностранным юридическим и физическим лицам 

внутри страны и за рубежом; 

 Изучение конъюнктуры рынка товаров и 

услуг; 

 Осуществление экономической, управленче-

ской, информационно-коммерческой, консалтинговой, 

юридической, агентской, консигнационной, холдинго-

вой, маркетинговой, факторинговой и другой деятель-

ностью; 

 Внешнеэкономическая деятельность, в том 

числе экспортно-импортные операции; 

 Иные виды деятельности, не запрещенные 

федеральными законами.  

 

Общество вправе также осуществлять любые другие 

деятельности, не запрещенные федеральными закона-

ми 

Сведения о доле на рынке определенного 

товара хозяйствующего субъекта, вклю-

ченного в реестр хозяйствующих субъек-

тов, имеющих долю на рынке более 35% 

Нет данных 

Сведения о сайте Общества и сведения об Нет данных 
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Наименование показателя Характеристика показателя 

информационном агентстве по раскрытию 

информации эмитентом 

Сведения о составлении эмитентом фи-

нансовой (бухгалтерской) отчетности в 

соответствии с Международными стан-

дартами финансовой отчетности (МСФО) 

Нет данных 

Сведения о лицензиях эмитента Все необходимые лицензии в наличии 

Структура и компетенция органов управ-

ления 
В соответствии с Уставом АО «Практика» 

Порядок подготовки и проведения общего 

собрания акционеров, в том числе пере-

чень вопросов, решение по которым при-

нимается органами управления общества 

квалифицированным большинством или 

единогласно 

В соответствии с Уставом. Сведения могут уточняться 

по информации, полученной заказчиком от эмитента 

Ограничения количества акций, принад-

лежащих одному акционеру и их суммар-

ной номинальной стоимости, а также мак-

симального числа голосов, принадлежа-

щих одному акционеру 

В соответствии с Уставом АО «Практика» 

Информация об административных нару-

шениях эмитента, связанных с раскрыти-

ем информации, ведением реестра, прове-

дением эмиссий ценных бумаг и др. 

На сайте Банка России такая информация отсутствует. 

Принято: административных нарушений нет 

Информация об инсайдерах Отсутствует 

Иная информация, существенно оказыва-

ющая влияние на стоимость акций 
Отсутствует 

Прогнозные данные, устанавливающие 

прогнозные величины основных показате-

лей, влияющих на стоимость 

На дату оценки оценщик не имеет информации по 

данному вопросу 

Дополнительная информация 

Конкуренты эмитента Нет данных 

Площадь земельных участков, на которых 

расположено недвижимое имущество 
Нет 

Площадь и перечень объектов недвижи-

мого имущества 
Нет 

 

 

8.8. Сведения о наличии и условиях корпоративного договора, в случае если такой 

договор определяет объем правомочий участника акционерного общества, общества с 

ограниченной ответственностью, отличный от объема правомочий, присущих его доле 

согласно законодательству. 

Сведения отсутствуют. 

 

 

8.9. Информация, характеризующая деятельность организации, ведущей бизнес, в 

соответствии с предполагаемым использованием результатов оценки   

 

А) Информация о создании и развитии бизнеса, условиях функционирования организа-

ции, ведущей бизнес 

 

24 марта 2016 г. Решение учредителя об учреждении АО «Практика» 
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18 апреля 2016 г. Решение единственного акционера о выпуске акций 

10 мая 2016 г. Зарегистрированное Решение о выпуске акций 

10 мая 2016 г. Отчет об итогах выпуска (дополнительного выпуска) ценных бумаг 

11 мая 2016 г. Уведомление о государственной регистрации выпуска ценных бумаг 

 

 

8.10. Информация о выпускаемой продукции (товарах) и (или) выполняемых работах, 

оказываемых услугах, информацию о результатах производственно-хозяйственной дея-

тельности за репрезентативный период. 

Ранее был предоставлен займ коммерческим структурам в размере 500 000 000 руб-

лей. На дату оценки предоставлены следующие займы: 

 
Таблица 7. Перечень займов и их характеристики 

Договор Заемщик 

Дата 

предо-

став-

ления 

Дата окон-

чания до-

говора 

займа 

Сумма 

выданного 

займа, руб. 

Про-

цент-

ная 

ставка 

Порядок 

выплаты 

процентов 

Усло-

вия 

догово-

ра 

Договор 

займа № 

27/02/2019 

ООО «Концессии 

водоснабжения – 

Геленджик» 

27.02. 

2019 

27.02. 

2020 
66 000 000 11% 

одновремен-

но с суммой 

займа 

Стан-

дартные 

Договор 

займа № № 

08/10/2019 от 

08.10.2019 г. 

АО «Регент» 
09.10. 

2019 

08.10. 

2020 
275 000 000 10,9% 

одновремен-

но с суммой 

займа 

Стан-

дартные 

 

Ранее,по состоянию на 31 августа 2018 года, был размещен депозит в размере 76 000 

000 рублей. По состоянию на 30.11.2019 г. на депозитном счете размещено 11 000 000 руб-

лей. 

АО «Практика» приобрело, и на дату оценки имеет  25 Субординированных облига-

ций ПАО «Банк СГБ» номинальной стоимостью 10 млн.рублей каждая. 

 

 

8.11. Финансовая информация, включая годовую и промежуточную (в случае необхо-

димости) финансовую (бухгалтерскую) отчетность организации, ведущей бизнес, ин-

формация о результатах финансово-хозяйственной деятельности за репрезентативный 

период. 

Основой для проведения финансового анализа АО "Практика" стали следующие данные: 

1)  Бухгалтерский баланс (см. табл. №1 – актив баланса, табл. №2 - пассив баланса) 

2) Отчет о прибылях и убытках (см. табл. №3); 

В качестве базового интервала для анализа выбран период с данными на 31.12.2016 года. 

В качестве отчетного периода для анализа выбран  период с данными, представленными 

на 30.09.2019 года. 
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Актив баланса 
Таблица 1 

 
 

Пассив баланса 
Таблица 2 

 
 

Отчет о прибылях и убытках 
Таблица 3 

 
 

Подводя итог, следует отметить, что за анализируемый период (с 31.12.2016 г. по 

30.09.2019 г.)  ключевыми стали следующие моменты: 

1. На основании проведенного анализа в целом динамику изменения актива баланса 

можно назвать положительной. 
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2. Изменение за анализируемый период структуры пассивов следует признать в подав-

ляющей части позитивным. 

3. Рассматривая динамику доходов и расходов АО "Практика" можно сказать, что в це-

лом за анализируемый период ее можно назвать негативной. 

4. За анализируемый период  значения большинства показателей рентабельности либо 

уменьшились, либо остались на прежнем уровне, что следует скорее рассматривать как нега-

тивную тенденцию. 

5. Анализ типа финансовой устойчивости предприятия в динамике, показывает улучше-

ние финансовой устойчивости предприятия. 

6. Показатель утраты платежеспособности говорит о том, сможет ли в ближайшие шесть 

месяцев предприятие утратить свою платежеспособность при существующей динамике из-

менения показателя текущей ликвидности. На конец периода значение показателя установи-

лось на уровне 158,77, что говорит о том, что предприятие не утратит свою платежеспособ-

ность, так как показатель больше единицы. 

7. И на 31.12.2016 г., и на 30.09.2019 г. состояние АО "Практика" по 3-х комплексному 

показателю финансовой устойчивости, можно охарактеризовать как 'Абсолютная финансо-

вая устойчивость'. 

8. За анализируемый период величина чистых активов, составлявшая на 31.12.2016 г. 

560048,0 тыс.руб. возросла на 63869,0 тыс.руб. (темп прироста составил 11,4%), и на 

30.09.2019 г. их величина составила 623917,0 тыс.руб. 

9. Рассмотрев все три методики, представленные в разделе 'Анализ вероятности банкрот-

ства' можно сказать, что за анализируемый период ситуация на предприятии осталась при-

мерно на том же уровне. В общем, на начало и на конец анализируемого периода, вероят-

ность банкротства можно оценить как низкую. 

 

 

8.12. Информация о дивидендах 

02 июля 2018 года принято Решение № 2/18 единственного акционера акционерного 

общества «Практика», Акционерного общества Управляющая компания «Прогрессивные 

инвестиционные идеи» Д.У.Закрытым паевым инвестиционным фондом «Альтернативные 

инвестиции», о том, чтобы 

1. Выплатить дивиденды по обыкновенным именным бездокументарным акциям 

Общества единственному акционеру Общества за счет нераспределенной прибыли 

прошлых лет (за 2016 и 2017 гг.) в общем размере 60 000 000 (Шестьдесят милли-

онов) рублей). 

2. Выплатить дивиденды в денежной форме в безналичном порядке в срок не позд-

нее 27 июля 2018 года. 

3. Определить дату, на которую определяются лица, имеющие право на получение 

дивидендов – 13 июля 2018 года. 

 

В 2019 году решение о выплате дивидендов не принималось. 
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9. АНАЛИЗ МАКРОЭКОНОМИЧЕСКИХ ФАКТОРОВ, ОКАЗЫВАЮЩИХ 

ВЛИЯНИЕ НА СТОИМОСТЬ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ  

 

 

9.1. МАКРОЭКОНОМИЧЕСКИЕ ФАКТОРЫ, ОКАЗЫВАЮЩИЕ ВЛИЯНИЕ НА 

СТОИМОСТЬ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

 

Рост российской экономики, по оценкам, остается пониженным, несколько ускорив-

шись по сравнению с началом года. Замедление мировой экономики продолжает негативно 

сказываться на динамике российского экспорта. В результате рост российской экономики, 

вероятно, останется ниже потенциала, несмотря на сохраняющийся положительный кредит-

ный импульс от роста кредитования, который поддерживает внутренний спрос в экономике. 

Постепенно смягчаясь, денежно-кредитные условия в настоящее время как минимум не пре-

пятствуют росту экономической активности. 

Постепенное оживление бюджетных расходов и смягчение денежно-кредитных усло-

вий ускорят рост российской экономики в ближайшие кварталы при отсутствии значимых 

внешнеэкономических шоков, среди которых – дальнейшее торможение мировой экономики. 

В сентябре рост выпуска продукции базовых отраслей (ИБО) ускорился до 2,0% г/г с 

1,7% г/г месяцем ранее (Рисунок 14). Таким образом, рост выпуска базовых отраслей в сред-

нем за III квартал в годовом выражении ускорился до 2,0% г/г с 0,9% г/г за II квартал (Рису-

нок 15). Учитывая высокую корреляцию в динамике выпуска базовых отраслей и ВВП, это 

позволяет ожидать ускорения годового роста ВВП в III квартале. 

 
На ускорение роста выпуска повлияло улучшение динамики практически во всех ба-

зовых отраслях, за исключением добычи полезных ископаемых и розничной торговли, где 

наблюдалось замедление темпов роста. Наибольший рост среди базовых отраслей в сентябре 

отмечался в сельском хозяйстве (+5,6% г/г), что связано со сбором более высоких (чем годом 

ранее) объемов урожая основных сельхозкультур: зерновых и зернобобовых (на 8% г/г), под-

солнечника (на 58% г/г), сахарной свеклы (на 16% г/г). Также выросли показатели в живот-

новодстве, в том числе в мясном (+4,7% г/г) и молочном (+3,1% г/г) направлениях. 

В торговой деятельности основной положительный вклад в сентябре пришелся на 

оптовые продажи (+4,6% г/г), чему способствовали в том числе растущие объемы выпуска 

обрабатывающих производств. В розничном звене в сентябре замедление роста продолжи-

лось (+0,7% г/г против +0,8% г/г в августе) из-за замедления в продовольственном сегменте 

(+0,4% г/г после +0,6% г/г). 

В строительстве в сентябре объемы работ немного увеличились после около-

нулевой динамики в течение 2019 г. (до +0,8% г/г с +0,3% месяцем ранее). Наличие по-
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зитивных тенденций, которые могут способствовать дальнейшему росту годовых пока-

зателей в отрасли, показывает и обследование Росстатом предприятий строительной отрасли. 

По результатам обследования, в III квартале относительно прошлого года наблюдается 

улучшение деловой активности в строительстве, в том числе за счет роста портфеля заказов, 

а также увеличения уровня загрузки мощностей и физического объема работ. 

В транспортном комплексе выпуск продолжает сокращаться, хотя меньшими темпа-

ми, чем в августе (-0,2% г/г после -0,6% г/г в августе). В сентябре на динамику показателей в 

большей степени повлияло падение грузооборота на трубопроводном транспорте (-0,4% г/г), 

в то время как перевозки на железнодорожном транспорте после нескольких месяцев паде-

ния начали расти (до +1,3% г/г после -2,0 г/г в августе). На трубопроводном транспорте от-

ставание от прошлого года произошло, скорее всего на фоне замедления добычи сырой 

нефти и газа, а также снижения выпуска нефтепродуктов. 

 

Данные Росстата по-прежнему указывают на слабую динамику розничных продаж. 

В сентябре годовой темп роста оборота розничной торговли снова замедлился и составил 

0,7% г/г после 0,8% г/г в августе, опустившись до минимального значения с середины 2017 

г..  

 
Прежде всего на динамику розничного товарооборота оказывает влияние замедление темпа 

роста продаж продовольственных товаров, продолжающееся четвертый месяц подряд. В сен-

тябре темп роста на товары этой категории снизился до 0,4% г/г при стабилизации темпа 

роста продаж непродовольственных товаров на уровне 1,0% г/г. 

Месячная сезонно сглаженная динамика указывает на увеличение розничного то-

варооборота в сентябре на 0,1% м/м при сокращении продаж продовольственных товаров на 

0,1% м/м. При этом оборот торговли непродовольственными товарами вырос на 0,4% м/м. 

Опубликованная статистика по доходам населения указывает на значительное улуч-

шение динамики реальных располагаемых доходов в III квартале. В годовом выражении по-

казатель прибавил 3,0% г/г после продолжительного снижения (Рисунок 34). 

Вероятно, в III квартале население увеличило сбережения, на что указывает рост ва-

лютных и рублевых депозитов на фоне низкой базы прошлого года, когда наблюдался отток 

денежных средств с валютных депозитов (Рисунок 33). Также возможно, что потребители 

предпочли увеличить вклады, пока доходность по ним не уменьшилась еще значительнее по 

мере снижения ключевой ставки. 

По данным Росстата, в сентябре уровень безработицы повысился по сравнению с 
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прошлым месяцем и составил 4,5%, достиг-

нув прошлогоднего значения (Рисунок 43). 

С 

устранением сезонной компоненты уровень 

безработицы также вырос – с 4,57% до 

4,65%. Статистика уровня безработицы в 

начале осени может показывать разнона- 

правленную динамику, поскольку суще-

ственно зависит от сезонных работ. В осен-

ние месяцы, как правило, происходит сни-

жение занятости в строительстве, сельском 

хозяйстве, частично в торговле, что ведет к 

росту количества безработных. Преждевре-

менный относительно сезонности рост без-

работицы мог произойти в сельском хозяй-

стве из-за более раннего начала уборки уро-

жая в текущем году (в августе). Поэтому 

рост является временным и связан со сдвигом сезонности. 

Рост заработной платы в августе в номинальном выражении составил 6,8% г/г, в ре-

альном – 2,4% г/г11 (Рисунок 44). В бюджетном секторе рост номинальной зарплаты суще-

ственно замедлился – с 7,9% в июле до 4,8% г/г. Заработная плата работников сферы образо-

вания выросла всего на 1,0% г/г, а сферы госуправления – на 3,6% г/г. 

 
Август – нерепрезентативный месяц, так как на него приходится основная отпусков 

работников сферы образования, поэтому замедление роста зарплаты, скорее всего, окажется 

временным. 

Нижеследующая информация представлена по данным независимых источников. 

Общий индекс промпроизводства за октябрь вырос на 2,6%, показав худший резуль-

тат за последние пять месяцев. 

Ситуация в разрезе компонентов еще более пессимистична. Во-первых, рост сектора 

добычи полезных ископаемых снизился до двухлетнего минимума 0,9% г/г. В прочем это 

объясняется эффектом высокой базы. Год назад добывающий сектор достиг многолетнего 

максимума из-за повышения лимитов добычи в рамках предыдущего соглашения ОПЕК+. 

Учитывая, что соглашение продолжит действовать до конца первого квартала 2020 года, рас-

считывать на увеличение объемов производства в нефтегазовой отрасли не приходится. В 

декабре состоится очередное заседание стран — участниц соглашения ОПЕК+, на котором 

будет обсуждаться возможность его продления. Саудовская Аравия выступает за такой сце-
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нарий. Если это решение будет принято, то среднегодовые темпы роста промышленности в 

России, скорее всего, опустятся ниже 2%. 

 

 
 

Результаты независимого исследования деловой активности оказались неоднознач-

ными. С одной стороны, индекс деловой активности в сфере услуг за октябрь подскочил до 

годового максимума. По данным Markit, спрос со стороны как внешних, так и внутренних 

клиентов увеличился, причем новые заказы из-за рубежа росли самыми быстрыми темпами с 

мая. 

https://www.markiteconomics.com/Public/Home/PressRelease/666c9fe52b2c4c6db95fc1b202ec97ac
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С другой стороны, индекс PMI в обрабатывающей отрасли указал на продолжающееся 

серьезное ухудшение ситуации,  обусловленное снижением спроса. 

 
Обычно, когда деловая активность отчетливо растет, позитивная динамика наблюда-

ется и в секторе услуг, и в обрабатывающих отраслях. А в данном случае этого нет. 

Промышленность явно скатывается в стагнацию, и, учитывая высокие шансы на про-

дление соглашения ОПЕК+ и запоздалый старт реализации нацпроектов, ускорения роста 

промышленности в ближайшем будущем не будет. При этом за последний год индекс Мо-

сбиржи повысился на 25% при росте отраслевого нефтегазового индекса на 23%. 

 

Согласно октябрьским данным Росстата, оборот розничной торговли в РФ ускорился 

до лучшего показателя за последние семь месяцев: +1,6% г/г.  Подобный сценарий прогнози-

ровался, основываясь на росте реальных располагаемых доходов граждан. 
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Среднемесячная номинальная и реальная зарплата в октябре прибавили в темпе, что 

должно поддержать наметившееся ускорение розничного сектора. 

Также стоит отметить, что по расчетам независимого исследовательского холдинга 

Romir, последние три недели ноября 2019 года номинальные повседневные расходы россиян 

стабильно превышают уровень того же периода 2018-го. Потребление понемногу оживляет-

ся, одной из причин этого служит сезонность 
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Итак, отечественная розница впервые в текущем году продемонстрировала ускорение, 

а не замедление, и это вселяет надежду. Соответствующий отраслевой индекс Мосбиржи за 

последний месяц вырос на 5,63%, притом что с начала года он прибавил всего 6,92%. Иными 

словами, резкий скачок произошел за последний месяц, что говорит о возвращении интереса 

инвесторов к российскому ритейлу. 

 

 

9.1.1.  Анализ и представление в отчете об оценке информации о состоянии и перспек-

тивах развития отрасли, в которой функционирует организация, ведущая бизнес, в том 

числе информация о положении организации, ведущей бизнес, в отрасли и другие ры-

ночные данные, используемые в последующих расчетах для установления стоимости 

объекта оценки 

 

Банковская прибыль за январь-сентябрь 2019 г. существенно выросла по сравнению с 

аналогичным периодом 2018 г. Это произошло главным образом за счет введения нового 

порядка учета резервов на возможные потери, а также в связи с передачей санируемых бан-

ков в Фонд консолидации банковского сектора. В ближайшей перспективе можно ожидать 

некоторого замедления роста рентабельности банковского сектора. Этому будут способство-

вать: снижение процентных ставок, рост уровня невозврата по розничным ссудам и меры 

регулятора по замедлению роста потребительского кредитования. 

Тем не менее следует учитывать, что соотношение объема потребительских кредитов 

и объема вкладов по итогам 3-х кварталов 2019 г. (60% по сравнению с 80–90% в странах 

Евросоюза) свидетельствует о сохраняющемся потенциале роста кредитования физических 

лиц. 

За первые 3 квартала 2019 г. совокупная нетто-прибыль российского банковского сек-

тора достигла 1,5 трлн руб., что на 36% выше аналогичного показателя прошлого года (1,1 

трлн руб.). 

На 1 октября 2019 г. в России действовали 454 кредитные организации (на начало го-

да 484), из них 368 показали прибыль в размере 1658 млрд. руб., а 82 кредитные организации 

– убыток в размере 157,4 млрд руб. Таким образом, доля убыточных организаций снизилась 

до 18% (на ту же дату прошлого года их было 29%). 

Важным фактором, повлиявшим на финансовый результат российского банковского 

сектора, стало вступление в силу с 1 января 2017 г. нового порядка отражения в бухгалтер-

ском учете и отчетности резервов на возможные потери. Новые документы Банка России 

предполагают применение международного стандарта IFRS (МСФО) 91. В том числе в бан-
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ковский учет введены дополнительные балансовые счета и символы отчета о финансовых 

результатах, по которым отображаются корректировки резервов. 

Нововведения затронули также методологию учета процентного дохода. 

Под влиянием указанных решений ЦБ прибыльность российских кредитных органи-

заций росла даже вопреки давлению, которое оказывает на рентабельность банков снижение 

уровня процентной маржи. К концу III квартала 2019 г. рентабельность активов ROA2 до-

стигла 1,9%, а рентабельность капитала ROE3 – 17,7%. Годом ранее данные показатели со-

ставляли 1,4 и 12,4% соответственно. Вероятно, в ближайшее время в практику банковских 

аналитиков будет включен расчет рентабельности, очищенный от корректировок резервов по 

IFRS (МСФО) 9. Отметим, что в последнее время этот показатель демонстрирует стагнацию 

банковской рентабельности (13,1% на 1 июля 2019 г. против 13,8% – на 1 июля 2018 г.). 

Структура финансового результата банковского сектора в январе-сентябре 2019 г. по 

сравнению с аналогичным периодом предшествующего года претерпела некоторые измене-

ния. 

Абсолютный и относительный объем чистого процентного дохода примерно соответ-

ствует уровням прошлогодних показателей, при этом влияние валютной переоценки практи-

чески равно нулю. Отсутствие прироста процентного и валютного дохода побуждает банки 

искать дополнительные источники прибыли. Так, в рассматриваемом периоде была отмечена 

по-ложительная динамика по операционным непроцентным доходам: чистому комиссионно-

му доходу (прирост на 63 млрд руб. за 1-е полугодие 2019 г., или на 12% относительно соот-

ветствующего периода 2018 г.); чистому доходу по операциям с ценными бумагами (прирост 

на 88 млрд руб., или в 2,8 раза); и чистому доходу по прочим операциям (двукратный, на 20 

млрд.руб., прирост против аналогичного периода прошлого года). 

В то же время банки продолжают осваивать технологии оптимизации бизнес-

процессов, такие как Lean и Kaizen. И при этом более тщательно планируют расходы, свя-

занные с обеспечением деятельности кредитной организации, в том числе на содержание 

персонала, по операциям с основными средствами и нематериальными активами, организа-

ционные и управленческие расходы. Операционная эффективность деятельности российских 

кредитных организаций в среднем по сектору выросла: значение показателя cost-to-income 

ratio (CIR), отражающего отношение административно-управленческих расходов к операци-

онному доходу, за II квартал 2019 г. снизилось до 41%, что свидетельствует о повышении 

эффективности управления вышеуказанными расходами (в большинстве стран ЕС данный 

показатель не ниже 50%). 

Следует также отметить, что по итогам III квартала 2019 г. зафиксировано превыше-

ние процентных доходов от кредитования физи-

ческих лиц над процентными доходами от корпо-

ративных клиентов (рис. 1). Это вызвано ростом 

потребительского и ипотечного кредитования, 

ставки по которым, согласно публикуемым стати-

стическим материалам ЦБ РФ, превышают ставки 

кредитования юридических лиц: так, в августе 

процентная ставка по кредиту для населения сро-

ком от 90 до 180 дней составляла 19,24%, а на 

аналогичный срок для юридических лиц – 9,87%. 

Кроме того, на финансовый результат бан-

ковского сектора оказывают влияние изменения в 

структуре банковских активов и пассивов. 

При резком росте прибыли (на 36%) основные показатели банковской деятельности 

выросли незначительно и в целом соответствуют динамике предыдущего года. 
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Активы кредитных организаций за 9 месяцев 2019 г. выросли на 3,2% (за соответ-

ствующий период прошлого года рост составил 4,1%), собственные средства банков – на 

3,5% (соответственно - на 0,5%). 

Несмотря на снижение процентных ставок по вкладам и депозитам, банкам удалось 

нарастить объем вкладов физических лиц за 3 квартала 2019 г. на 5%, что превышает показа-

тель аналогичного периода прошлого года (1,7%). При этом рост частично обусловлен капи-

тализацией начисленных банками процентов по вкладам. Общий рост объема вкладов в це-

лом способствует замедлению роста чистого процентного дохода из-за относительно высо-

кой стоимости этого вида банковских обязательств. 

Несколько иначе выглядит ситуация с привлеченными средствами организаций. Со-

вокупный объем депозитов и средств на счетах за 9 месяцев 2019 г. уменьшился на 0,8% (в 

прошлом году за аналогичный период изменений не произошло). 

Что касается активных операций, то за 9 месяцев 2019 г. прирост корпоративного кре-

дитования составил 3,6% против 5,5% за аналогичный период прошлого года. 

Темпы прироста розничного кредитования в текущем году также несколько замедли-

лись: с 16,7% за 9 месяцев 2018 г. до 14,9% за аналогичный период 2019 г. 

За январь-сентябрь 2019 г. просроченная задолженность по кредитам нефинансовым 

организациям выросла на 31,1%, однако это обусловлено техническим фактором – включе-

нием в этот показатель с 2019 г. просроченной дебиторской задолженности и просроченных 

приобретенных прав требования (операции по приобретению и переуступке задолженности). 

По кредитам физическим лицам прирост просроченной задолженности составил 5,4% 

от общего объема предоставленных кредитов, т.е. несколько снизился с начала года за счет 

роста кредитного портфеля. 

Оценки представителей банковского сообщества в отношении состояния рынка по-

требительского кредитования в России заметно расходятся. Одни из них видят серьезные 

риски в интенсивном росте потребительского кредитования, другие говорят об отсутствии 

глобальной перекредитованности российских заемщиков. При этом последние полагают, что 

не существует каких-либо предпосылок для возникновения в ближайшей перспективе кре-

дитного «пузыря». 

Следует обратить внимание на то, что соотношение объема потребительских кредитов 

и объема вкладов по итогам 3-х кварталов 2019 г. составило 60% по сравнению с 80–90% в 

странах Евросоюза, что свидетельствует о сохраняющемся потенциале роста кредитования 

физических лиц. 

Кроме того, одним из факторов, который в скором времени должен повлиять на поли-

тику банков, стало введение Банком России с 1 октября 2019 г. в регулирование показателя 

долговой нагрузки (ПДН), подразумевающего установление надбавок к коэффициентам рис-

ка в зависимости от состояния кредитного портфеля. 

В перспективе структура активов и пассивов банковского сектора, а также динамика 

прибыли будут определяться следующими факторами: 

денежно-кредитной политикой ЦБ, процессами финансового оздоровления крупных 

кредитных организаций, а также частичной переориентацией банков на другие сегменты 

финансового рынка, в первую очередь, на рынок ценных бумаг. Устойчивый рост банковско-

го сектора является необходимым условием обеспечения экономического роста и социаль-

ной стабильности в стране. Согласно прогнозу Минэкономразвития («Денежно-кредитные 

показатели 

на 2019–2024 гг.»), среднегодовой прирост кредитов и депозитов населению и нефи-

нансовым организациям до 2024 г. будет составлять примерно 10% при одновременном при-

росте свободной ликвидности банков. С учетом этого фактора можно ожидать стабилизацию 

финансового результата банковского сектора: чистый процентный доход незначительно вы-

растет, показатели рентабельности стабилизируются. 
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Паевые и акционерные инвестиционные фонды 

1В III квартале 2019 г. нетто-приток средств в паевые инвестиционные фонды (ПИФ) 

в четыре раза превысил результат предыдущего квартала и был максимальным за последние 

пять с половиной лет. Резкий рост инвестиций в ПИФы в основном обеспечен закрытыми 

фондами. С точки зрения числа пайщиков основной рост произошел в открытых паевых ин-

вестиционных фондах (ОПИФ), которые ориентированы на работу с физическими лицами, и 

биржевых паевых инвестиционных фондах (БПИФ). В III квартале 2019 г. доходность всех 

типов фондов, кроме БПИФов, снизилась относительно предыдущего квартала, но по‑
прежнему превышает темп роста потребительских цен. Вероятное снижение ставок по депо-

зитам будет поддерживать рост инвестиций в ПИФы как за счет прихода новых пайщиков, 

так и за счет увеличения вложений текущих клиентов в консервативные и более рисковые 

стратегии. 

Чистый приток средств 

в ОПИФы растет второй квар-

тал подряд. В III квартале 

2019 г. он был в пять раз вы-

ше, чем в предыдущем квар-

тале. Доходность2 ОПИФов 

сократилась в два раза вслед 

за замедлением динамики 

инструментов фондового 

рынка, которые составляют 

основную долю их активов. 

При этом доходности пяти крупнейших ОПИФов, на которые приходится почти треть стои-

мости чистых активов (СЧА) и четверть пайщиков открытых фондов, опережали среднее 

значение. На длительном горизонте результаты инвестирования ПИФов более стабильны. По 

мере накопления у владельцев паев ПИФов опыта прохождения краткосрочных спадов до-

ходностей их влияние на отток средств, вероятно, будет ослабевать. 

Клиенты ОПИФов в основном выбирают консервативные стратегии, доходность ко-

торых менее 

волатильна. 

Более поло-

вины СЧА 

ОПИФов 

пришлось на 

фонды, инве-

стирующие 

преимуще-

ственно в 

российские 

облигации. 

Однако за 

последние 

два года аппетит пайщиков к риску вырос – доли фондов акций и смешанных инвестиций 

заметно увеличились за счет нетто-притока, а также опережающей доходности от инвестиро-

вания в акции.Источник: Годовой отчет Банка России 
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Увеличение 

вложений в ПИФы 

может продолжиться в 

том числе в связи с 

наблюдаемым сниже-

нием ставок по депо-

зитам6. По итогам III 

квартала 2019 г. объем 

депозитов и других 

привлеченных банка-

ми средств физиче-

ских лиц увеличился лишь на 1% (-2 п. п. за квартал)7. Сокращение ставок по банковским 

вкладам, вероятно, продолжится вслед за снижением ключевой ставки на 0,5 п. п., до 6,5% с 

28 октября 2019 года. 

В III квартале 2019 г. число ЗПИФов1 на рынке увеличилось на 50, до 1193 единиц. 

СЧА закрытых фондов по‑прежнему составляет основную долю рыночной величины (89%). 

На конец III квартала 2019 г. СЧА закрытых фондов увеличилась на 8,6% к / к и почти на 

четверть по сравнению со значением на аналогичную дату предыдущего года. 

Основной прирост за квартал обеспечили следующие факторы: 

•значительный объем выдачи инвестиционных паев (+259,9 млрд руб.); 

•доход по имуществу, составляющему ПИФ (+58,1 млрд руб.); 

•прирост стоимости имущества в результате сделок с имуществом (+38,4 млрд руб.). 

Стоимость активов в связи с изменением справедливой стоимости имущества снизи-

лась на 30,3 млрд руб., выплата доходов по инвестиционным паям составила 20,9 млрд руб., 

уменьшение стоимости имущества в результате погашения инвестиционных паев – 15,1 млрд 

рублей. По итогам III квартала 2019 г. нетто-приток инвестиций в ЗПИФы более чем в четы-

ре раза превысил результат предыдущего квартала и составил 244,8 млрд руб. – это макси-

мальное значение за пять с половиной лет. 

Источник: Годовой отчет Банка России 

 

 

9.1.2. Информация о спросе и предложениях на рынке, к которому относится объект 

оценки. Информация о факторах, влияющих на спрос и предложение, количественных 

и качественных характеристиках данных факторов 
 

Факторами, отрицательно влияющими на 

спрос на деятельность в инвестиционной сфере, 

являются: 

-- общая макроэкономическая ситуация в 

России, санкции, снижение потребительского 

спроса, снижение реальных заработных плат, 

низкая инвестиционная активность хозяйствую-

щих субъектов. 

В октябре 2019 г. сохранялись повышен-

ные риски замедления роста мировой экономики. 

МВФ понизил прогноз глобального роста 

на 2019 г. – до 3% с ожидавшихся в июле 3,2% (в 

2018 г. – 3,6%), оценка роста на 2020 г. снижена 

с 3,5 до 3,4%. Прогноз на текущий год является 

самым низким с 2009 года. При этом МВФ отметил, что мировая экономика находится в со-
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стоянии синхронного замедления. Как ожидается, рост экономики в развитых странах за-

медлится в 2019 г. до 1,7 с 2,3% в 2018 г., в странах с формирующимися рынками и развива-

ющихся странах – до 3,9 с 4,5% соответственно (рис. 1). 

Показатели производственной активности в ведущих странах остаются слабыми (рис. 

2). Индекс деловой активности в обрабатывающем секторе США (ISM Manufacturing) в ок-

тябре остался ниже 50 п. (вырос на 0,5 п., до 48,3 п., что ниже ожиданий на уровне 48,9 п.). В 

еврозоне PMI Markit в октябре вырос на 0,2 п., до 45,9 пункта. 

Продолжилось усиление сигналов о замедлении экономического роста в Китае. В III 

квартале 2019 г. темп прироста ВВП Китая снизился до 6% в годовом выражении (ожидался 

рост на уровне 6,1%), что является минимальным значением с 1991 года. 

В отчетном периоде цены на нефть марки Brent снизились на 0,9%, марки Urals – вы-

росли на 1,5%. Негативное влияние на нефтяные цены оказывают возрастающие риски за-

медления глобального роста. Вместе с тем в октябре фактором поддержки нефтяных цен 

были ожидания заключения торгового соглашения между США и Китаем и возможное уже-

сточение условий соглашения об ограничении добычи нефти ОПЕК+. Отдельные страны – 

участники Мониторингового комитета ОПЕК+ сигнализировали о целесообразности ужесто-

чения соглашения об ограничении добычи для балансировки нефтяного рынка в условиях 

замедления мирового экономического роста. 

Основными угрозами и рисками для российской экономики в грядущем году станут 

санкции,  

сокращение глобальной экономики и  

расширение торговых конфликтов. 

существующие трудности в торговых взаимоотношениях между США и Китаем при-

водят не только к торговым дисбалансам, но и к волатильности цен на сырье. Россия же яв-

ляется энергозависимой страной, а значит этот фактор оказывает существенное влияние на 

ее экономику. Отношения Китая и Штатов отражаются и на динамике курса доллара и юаня, 

что также отражается на российской валюте. 

 

Факторами, положительно влияющими на спрос на деятельность в банковской сфере, 

яв-ляются: 

-- усилия государства по оживлению инвестиционной активности хозяйствующих 

субъектов, 

-- рост цен на углеводородное сырье. 

 
 

9.1.3. Информация об экологических факторах, оказывающих влияние на стоимость 

объекта оценки 
 

Экологические факторы, влияющие на стоимость объекта оценки, отсутствуют. 
 

 

9.1.4. Информация о прочих факторах, оказывающих влияние на стоимость объекта 

оценки 
 

Прочие факторы, влияющие на стоимость объекта оценки, отсутствуют. 
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10. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕССА ОЦЕНКИ В ЧАСТИ ПРИМЕНЕНИ ПОДХОДОВ К 

ОЦЕНКЕ 

 

 

В соответствии с п. В2 Приложения В к Международному стандарту финансовой от-

четности  (IFRS)13 «Оценка справедливой стоимости», 

«Цель оценки справедливой стоимости заключается в том, чтобы определить цену, по 

которой была бы осуществлена обычная сделка по продаже актива или передаче обязатель-

ства между участниками рынка на дату оценки в текущих рыночных условиях. Оценка спра-

ведливой стоимости требует, чтобы организация определила все следующие аспекты: 

(a) конкретный актив или обязательство, подлежащий (подлежащее) оценке (сообраз-

но его единице учета); 

(b) в отношении нефинансового актива - базовую предпосылку, являющуюся умест-

ной для оценки (сообразно наилучшему и наиболее эффективному использованию этого ак-

тива); 

(c) основной (или наиболее выгодный) рынок в отношении данного актива или обяза-

тельства; 

(d) метод (методы) оценки, подходящий для определения справедливой стоимости с 

учетом наличия информации для получения исходных данных, представляющих собой до-

пущения, которые использовались бы участниками рынка при определении цены на актив 

или обязательство, а также уровень в иерархии справедливой стоимости, к которому отно-

сятся эти исходные данные. 

В данном отчете оценке подлежит одна обыкновенная бездокументарная акция не-

публичного акционерного общества. Данный актив признается финансовым активом  (доле-

вым инструментом другой организации (Международный стандарт финансовой отчетности 

(IAS) 32, п.11 б)). 

В соответствии с допущениями раздела 3 данного отчета, объект оценки, являющейся 

долевым инструментом другой организации, не предполагается агрегированным с другими 

потенциально дополняющими активами, а также отсутствуют ограничения на продажу объ-

екта оценки. 

Акции АО «Практика» не представлены на организованном фондовом рынке Россий-

ской Федерации. То есть, и основной рынок, и внебиржевой фондовый рынок, для объекта 

оценки отсутствуют. 

В соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности  (IFRS) 13 

«Оценка справедливой стоимости» для оценки СС могут использоваться 3 группы исходных 

данных: 

 наиболее приоритетные (уровень 1); 

 допустимые (уровень 2); 

 наименее предпочтительные (уровень 3). 

К уровню 1 Международный стандарт финансовой отчетности  (IFRS) 13 «Оценка 

справедливой стоимости» относит ценовые корректировки (нескорректированные) активных 

рынков в отношении идентичных активов или обязательств, к которым фирма имеет доступ 

на дату оценки. 

Исходные данные уровня 2 по Международному стандарту финансовой отчетности  

(IFRS) 13 представляют собой наблюдаемые данные уровня 1 (кроме ценовых корректиро-

вок). Примерами таких данных можно назвать процентные свопы, лицензионные соглаше-

ния, запасы готовой продукции в точке розничной торговли и др. 

Международный стандарт финансовой отчетности  (IFRS) 13 «Оценка справедливой 

стоимости» определяет исходные данные уровня 3 как ненаблюдаемые исходные данные в 

отношении определенного актива или обязательства. 
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В данном Отчете при оценке объекта оценки (одной обыкновенной бездокументарной 

акции АО «Практика») будут использоваться ненаблюдаемые исходные данные. Однако, при 

оценке собственного капитала АО «Практика», будут использованы данные уровня 2. 

 

 

10.1. Подходы к оценке 

Процесс оценки - логически обоснованная и систематизированная процедура после-

довательного решения поставленной задачи с использованием известных подходов и мето-

дов оценки для вынесения окончательного суждения о величине определяемой стоимости. 

Оценка стоимости имущества предприятия несколькими подходами очерчивает гра-

ницы обоснованной рыночной стоимости. При этом в соответствии с ФСО № 1 (п. 11) ос-

новными подходами, используемыми при проведении оценки, являются сравнительный, за-

тратный и доходный 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. 

 

Затратный подход – совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, осно-

ванных на определении затрат, необходимых для приобретения, воспроизводства либо заме-

щения объекта оценки с учетом износа и устареваний. 

Сравнительный подход – совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, 

основанных на получении стоимости объекта оценки путем сравнения оцениваемого объекта 

с объектами-аналогами. 

Доходный подход – совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, осно-

ванных на определении ожидаемых доходов от использования объекта оценки. 

Перед проведением расчетов стоимости объекта оценки по каждому из подходов, 

проводится обоснование применимости подходов к оценке. 

После получения результатов оценки по каждому из применяемых подходов осу-

ществляется согласование результатов, и рассчитывается итоговая величина рыночной 

(справедливой) стоимости объекта оценки. 

Определение стоимости объекта оценки связано со сбором и анализом информации, 

необходимой для проведения оценки. При этом информация, используемая при проведении 

оценки, должна удовлетворять требованиям достаточности и достоверности. 

 

 

10.2. Применение подходов к оценке объекта оценки с приведением расчетов 

10.2.1. Обоснование выбора доходного подхода к оценке, методов в рамках подхода, по-

следовательность определения стоимости объекта оценки,  расчеты 

В соответствии с п. В10 Приложения В к Международному стандарту финансовой от-

четности  (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости», 

 «B10 Доходный подход предполагает преобразование будущих сумм (например, де-

нежных потоков или доходов и расходов) в одну текущую (то есть дисконтированную) вели-

чину. Когда используется доходный подход, оценка справедливой стоимости отражает теку-

щие ожидания рынка в отношении указанных будущих сумм. 

B11 К данным методам оценки относятся, например, следующие: 

(a) методы, основанные на расчете приведенной стоимости; 

(b) модели определения цены опциона, такие как формула Блэка - Шоулза - Мертона 

или биномиальная модель (то есть модель, предусматривающая дискретный подход), кото-
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рые предусматривают расчет приведенной стоимости и отражают как временную стоимость, 

так и внутреннюю стоимость соответствующего опциона; и 

(c) многопериодная модель избыточной прибыли, которая используется для оценки 

справедливой стоимости некоторых нематериальных активов. 

 

Способы расчета приведенной стоимости 

B12 В пунктах B13 - B30 описывается использование способов расчета приведенной 

стоимости для оценки справедливой стоимости. Эти пункты не предписывают использова-

ние одного конкретного способа расчета приведенной стоимости и не требуют ограничиться 

использованием только описываемых способов расчета приведенной стоимости при оценке 

справедливой стоимости. Способ расчета приведенной стоимости, используемый для оценки 

справедливой стоимости, будет зависеть от фактов и обстоятельств, специфичных для оце-

ниваемого актива или обязательства (например, имеется ли наблюдаемая рыночная инфор-

мация о ценах на сопоставимые активы или обязательства), и от наличия достаточного объе-

ма данных. 

 

Компоненты оценки на основе приведенной стоимости 

B14 Способы расчета приведенной стоимости отличаются способом включения в рас-

чет элементов, описанных в пункте B13. Однако все нижеследующие общие принципы опре-

деляют применение любого способа расчета приведенной стоимости, используемого для 

оценки справедливой стоимости: 

(a) Денежные потоки и ставки дисконтирования должны отражать допущения, кото-

рые использовались бы участниками рынка при определении цены на актив или обязатель-

ство. 

(b) Денежные потоки и ставки дисконтирования должны учитывать только те факто-

ры, которые относятся к оцениваемому активу или обязательству. 

(c) Чтобы избежать двойного включения факторов риска или же их невключения 

необходимо, чтобы ставки дисконтирования отражали те же допущения, что были использо-

ваны при расчете соответствующих денежных потоков.  

(d) Допущения в отношении денежных потоков и ставок дисконтирования должны 

быть сообразны между собой. Например, номинальные денежные потоки, которые учитыва-

ют влияние инфляции, должны дисконтироваться по ставке, учитывающей влияние инфля-

ции. 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 пото-

ки после налогообложения, должны дисконтироваться с использованием посленалоговой 

ставки дисконтирования. Суммы, отражающие денежные потоки до налогообложения, 

должны дисконтироваться по ставке, соответствующей указанным денежным потокам. 

(e) Ставки дисконтирования должны определяться с учетом базовых экономических 

факторов той валюты, в которой выражены соответствующие денежные потоки. 

 

Риск и неопределенность 

B15 Оценка справедливой стоимости с использованием расчета приведенной стоимо-

сти 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 пото-

ков. Даже предусмотренные договором фиксированные суммы, такие как платежи по займу, 

являются неопределенными, если существует риск дефолта. 

B16 Участники рынка обычно стремятся получить компенсацию (то есть премию за 

риск) за принятие неопределенности, присущей денежным потокам по активу или обязатель-

ству. Оценка справедливой стоимости должна учитывать премию за риск, отражающую 

file:///E:/13%20Международный%20стандарт%20финансовой%20отчетности%20(IFRS)%2013%20Оценк.rtf%23Par428
file:///E:/13%20Международный%20стандарт%20финансовой%20отчетности%20(IFRS)%2013%20Оценк.rtf%23Par499
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АО «Практика», Отчет № 1-АИ/19/01, дата оценки 26 декабря 2019 г. 
_________________________________________________________________________________________________________________ 

Центр Независимой Оценки 

Тел. (499) 249-8755 

49 

сумму, которую участники рынка потребовали бы в качестве компенсации за неопределен-

ность, присущую денежным потокам. Иначе эта оценка не будет правдиво представлять 

справедливую стоимость. В некоторых случаях определение соответствующей премии за 

риск может вызвать затруднения. Однако степень сложности сама по себе не является при-

чиной, достаточной для исключения премии за риск. 

B17 Способы расчета приведенной стоимости различаются в зависимости от того, ка-

ким образом они учитывают корректировку на риск, и от вида используемых денежных по-

токов. Например: 

(a) Способ корректировки ставки дисконтирования (см. пункты B18 - B22) предпола-

гает использование ставки дисконтирования, скорректированной на риск, и предусмотрен-

ные договором, обещанные или наиболее вероятные денежные потоки. 

(b) Метод 1 расчета ожидаемой приведенной стоимости (см. пункт B25) предполагает 

использование ожидаемых денежных потоков, скорректированных с учетом риска, и безрис-

ковой процентной ставки. 

(c) Метод 2 расчета ожидаемой приведенной стоимости (см. пункт B26) предполагает 

использование ожидаемых денежных потоков, не скорректированных с учетом риска, и став-

ки дисконтирования, скорректированной для включения премии за риск, требуемой участни-

ками рынка. Такая ставка отличается от ставки, используемой при применении способа кор-

ректировки ставки дисконтирования. 

Для определения текущей стоимости будущего экономического дохода требуется 

провести всесторонний анализ финансовой деятельности компании, включая анализ доходов, 

расходов, инвестиций, структуры капитала, стоимости предприятия после окончания про-

гнозного периода и ставки дисконтирования.  

В соответствии с п.B28 Международного стандарта финансовой отчетности (IFRS) 13, 

«возможно, что организация использует для расчета реализованные денежные потоки за ка-

кой-либо релевантный прошлый период, скорректированные с учетом возникших впослед-

ствии изменений обстоятельств (например, изменений внешних факторов, включая экономи-

ческие или рыночные условия, отраслевых тенденций и конкуренции, а также изменений 

внутренних факторов, оказывающих более прямое влияние на организацию), принимая во 

внимание допущения участников рынка». 

Вывод о возможности применения доходного подхода: 

Оценщик при прогнозировании доходов обычно опирается на ретроспективные дан-

ные бухгалтерской отчетности, на основе данных которой прогнозируются будущие доходы. 

Организация в 2012-2018 гг. и 9 мес.2019 года не получает выручку. Бизнес-план отсутству-

ет. Поэтому применение Доходного подхода не целесообразно.  

 

 

10.2.2. Обоснование выбора сравнительного (рыночного) подхода к оценке, методов в 

рамках подхода, последовательность определения стоимости объекта оценки,  расчеты 

В соответствии с п. В5 Приложения В к Международному стандарту финансовой от-

четности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости», 

«B5 При рыночном подходе используются цены и другая соответствующая информа-

ция, основанная на результатах рыночных сделок, связанных с идентичными или сопостави-

мыми (то есть аналогичными) активами, обязательствами или группой активов и обяза-

тельств, такой как бизнес. 

B6 Например, в методах оценки, согласующихся с рыночным подходом, часто ис-

пользуются 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 соответ-

ствующего диапазона требует суждения с учетом качественных и количественных факторов, 

специфичных для данной оценки» 

file:///E:/13%20Международный%20стандарт%20финансовой%20отчетности%20(IFRS)%2013%20Оценк.rtf%23Par456
file:///E:/13%20Международный%20стандарт%20финансовой%20отчетности%20(IFRS)%2013%20Оценк.rtf%23Par466
file:///E:/13%20Международный%20стандарт%20финансовой%20отчетности%20(IFRS)%2013%20Оценк.rtf%23Par475
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В соответствии с п.12 ФСО №1 «Общие понятия оценки, подходы и требования к 

проведению оценки», сравнительный подход к оценке – совокупность методов оценки, осно-

ванных на получении стоимости объекта оценки путем сравнения оцениваемого объекта с 

объектами-аналогами. 

Сравнительный подход рекомендуется применить, когда доступна достоверная и до-

статочная для анализа информация о ценах и характеристиках объектов-аналогов. 

В соответствии с п.10 ФСО № 8  

В рамках сравнительного подхода оценщик определяет стоимость акций, паев, долей 

в уставном (складочном) капитале, имущественного комплекса на основе информации о це-

нах сделок с акциями, паями, долями в уставном (складочном) капитале, имущественными 

комплексами организаций-аналогов с учетом сравнения финансовых и производственных 

показателей деятельности организаций-аналогов и соответствующих показателей организа-

ции, ведущей бизнес, а также на основе ценовой информации о предыдущих сделках с акци-

ями, паями, долями в уставном (складочном) капитале, имущественным комплексом органи-

зации, ведущей бизнес. 

10.1. 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. 

10.2. При определении стоимости объекта оценки с использованием методов проведе-

ния оценки объекта оценки сравнительного подхода оценщику следует произвести поэтап-

ный анализ и расчеты согласно методологии оценки, в частности: 

а) рассмотреть положение организации, ведущей бизнес, в отрасли и составить список 

организаций-аналогов; 

б) выбрать мультипликаторы (коэффициенты, отражающие соотношение между це-

ной и показателями деятельности организации), которые будут использованы для расчета 

стоимости объекта оценки. Выбор мультипликаторов должен быть обоснован; 

в) провести расчет базы (100 процентов собственного капитала или 100 процентов ин-

вестированного капитала) для определения мультипликаторов по организациям-аналогам с 

учетом необходимых корректировок; 

г) 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; 

д) провести расчет стоимости собственного или инвестированного капитала организа-

ции, ведущей бизнес, путем умножения мультипликатора на соответствующий финансовый 

или производственный показатель организации, ведущей бизнес. Если расчет производится с 

использованием более чем одного мультипликатора, оценщик должен провести обоснован-

ное согласование полученных результатов расчета; 

е) в случае наличия информации о ценах сделок с акциями, паями, 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. 

10.3. Оценщик при применении сравнительного подхода также может применять ма-

тематические и иные методы моделирования стоимости. Выбор моделей для определения 

стоимости осуществляется оценщиком и должен быть обоснован. 
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В зависимости от наличия и доступности информации, характеристик объекта оценки, 

предмета и условий предполагаемой сделки с объектом оценки в рамках сравнительного 

подхода Оценщиком применяются следующие методы: 

 метод компании-аналога; 

 метод сделок; 

 метод отраслевых коэффициентов. 

Метод компании-аналога, как правило, применяется в случае, когда размер оценива-

емого участия в уставном (складочном) капитале является неконтрольным. 

Источником информации о ценах сопоставимых сделок с аналогами объекта оценки 

являются данные о ценах сделок с акциями и другими ценными бумагами, совершаемых на 

открытых фондовых рынках (на биржах и в системах открытой электронной внебиржевой 

торговли), в случае если объект такой сделки не предоставляет его владельцу какие-либо 

полномочия контроля. 

В случае если объектом оценки является контрольное участие, Оценщик должен осу-

ществить корректировку в размере премии за контрольное участие. 

Метод сделок, как правило, применяется в случае, когда размер оцениваемого уча-

стия в уставном (складочном) капитале является контрольным. 

Источником информации о ценах сопоставимых сделок с аналогами объекта оценки 

являются: 

- данные о ценах сделок с акциями и другими ценными бумагами, долями (вкладами) 

в уставных (складочных) капиталах, в случае если объект такой сделки предоставляет его 

владельцу все или некоторые полномочия контроля; 

- данные о ценах сделок в форме слияний, присоединений (поглощений) или продажи 

предприятия (бизнеса) в целом. 

В случае если объектом оценки является неконтрольное участие, Оценщик должен 

осуществить корректировку в размере скидки за неконтрольное участие. 

Метод отраслевых коэффициентов 

Источником информации являются, как правило, данные специализированных отрас-

левых исследований (обзоров), составленных на основе анализа не менее чем половины 

предприятий данной отрасли, сопоставимых по размеру с оцениваемым. 

Оценщик осуществляет и отражает в Отчете действия, направленные на установление 

соответствия результатов таких исследований, применяемым методам оценки, принципам 

оценки, характеристикам объекта оценки, предмету и условиям предполагаемой сделки с 

объектом оценки. 

Оценщик должен проверить и отразить в Отчете соответствие результатов, получен-

ных при применении данного метода, результатам, полученным с использованием других 

подходов и методов оценки. 

Как правило, результаты, полученные при применении данного метода, являются ин-

дикативными и не применяются при выведении итоговой величины стоимости, или им при-

дается наименьший удельный вес.  

 

Вывод о возможности применения сравнительного подхода: 

Финансово-хозяйственная деятельность предприятия на дату оценки  начата,  но ин-

формация о деятельности не накоплена в объеме, достаточном для анализа и расчетов.  Ин-

формация о сделках с пакетами акций или долями компаний указанного вида деятельности 

сопоставимого масштаба в открытых источниках не представлена. По этой причине Оцен-

щик принял решение об отказе от использования сравнительного подхода для оценки объек-

та оценки. 

Отечественный фондовый рынок имеет достаточно ограниченный объем и в полной 

мере не обеспечивает инвестиционные потребности российских компаний, поэтому отстает 
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от крупнейших мировых рынков. Наш фондовый рынок в настоящее время находится на 

развивающейся стадии, и пока не достиг уровня 2014 года.  

 

 

10.2.3. Обоснование выбора затратного подхода к оценке, методов в рамках подхода, 

последовательность определения стоимости объекта оценки,  расчеты 

В соответствии с п. В8 Приложения В к Международному стандарту финансовой от-

четности  (IFRS)13 «Оценка справедливой стоимости», 

 «B8 При затратном подходе отражается сумма, которая потребовалась бы в настоя-

щий момент времени для замены эксплуатационной мощности актива (часто называемая 

текущей стоимостью замещения). В основе этого подхода лежит предполагаемая позиция 

покупателя, не согласного платить за актив больше текущей стоимости его замещения (при-

ложение В9 к Международному стандарту финансовой отчетности (IFRS) 13). 

По мнению оценщика, текущую стоимость замещения собственного капитала АО 

«Инвестиционный альянс», с учетом сделанных допущений, возможно определить как ры-

ночную стоимость в рамках затратного подхода в соответствии с федеральными стандартами 

оценки. При этом, по мнению оценщика, возможно определить рыночную стоимость активов 

и обязательств, отраженных в бухгалтерской отчетности по РБСУ, поскольку целью данной 

оценки не является оценка каждого актива и обязательства АО «Инвестиционный альянс» в 

целях составления отчетности по Международным стандартам финансовой отчетности 

В соответствии с ст. 18 ФСО №1 затратный подход - совокупность методов оценки 

стоимости объекта оценки, основанных на определении затрат, необходимых для приобрете-

ния, воспроизводства либо замещения объекта оценки с учетом износа и устареваний. 

В соответствии с ст. 19 ФСО №1 затратный подход преимущественно применяется в 

тех случаях, когда существует достоверная информация, позволяющая определить затраты 

на приобретение, воспроизводство либо замещение объекта оценки. 

В соответствии с п.11 ФСО № 8  

В рамках затратного подхода оценщик определяет стоимость объекта оценки на осно-

ве стоимости принадлежащих организации, ведущей бизнес, активов и принятых обяза-

тельств. Применение затратного подхода носит ограниченный характер, и данный подход, 

как правило, применяется, когда прибыль и (или) денежный поток не могут быть достоверно 

определены, но при этом доступна достоверная информация об активах и обязательствах 

организации, ведущей бизнес. 

11.1. При использовании затратного подхода конкретный метод проведения оценки 

объекта оценки применяется с учетом ожиданий относительно перспектив деятельности ор-

ганизации (как действующая или как ликвидируемая). 

11.2. В случае наличия предпосылки ликвидации организации, ведущей бизнес, стои-

мость объекта оценки определяется как чистая выручка, получаемая после реализации акти-

вов такой организации с учетом погашения имеющейся задолженности и затрат, связанных с 

реализацией активов и прекращением деятельности организации, ведущей бизнес. 

11.3. При определении стоимости объекта оценки с использованием методов проведе-

ния оценки объекта оценки затратного подхода оценщику следует произвести поэтапный 

анализ и расчеты согласно методологии оценки, в том числе: 

а) изучить и представить в отчете состав активов и обязательств организации, веду-

щей бизнес; 

б) выявить специализированные и неспециализированные активы организации, веду-

щей бизнес. Специализированным активом признается актив, который не может быть продан 

на рынке отдельно от всего бизнеса, частью которого он является, в силу уникальности, обу-

словленной специализированным характером, назначением, конструкцией, конфигурацией, 

составом, размером, местоположением и другими свойствами актива. Оценщику необходимо 
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проанализировать специализированные активы на предмет наличия у них признаков эконо-

мического устаревания; 

в) рассчитать стоимость активов и обязательств, а также, в случае необходимости, до-

полнительные корректировки в соответствии с принятой методологией их расчета; 

г) провести расчет стоимости объекта оценки. 

 

Вывод о возможности применения с затратного подхода: 

Затратный подход – метод накопления активов, возможно применить, т.к. объектом 

оценки является предприятие, обладающее активами, которые имеют денежную оценку. Ба-

ланс предприятия за 12 мес. 2018 года, 1-3 кв.2019 г., а также ОСВ за январь-ноябрь 2019 г.  

получены Оценщиком от Заказчика. 

 

В соответствии с п. 12 ФСО-8 «Оценка бизнеса (ФСО-8)», При определении стоимо-

сти 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. 

При использовании затратного подхода конкретный метод проведения оценки объекта 

оценки применяется с учетом ожиданий относительно перспектив деятельности организации 

(как действующая или как ликвидируемая). 

В данном отчете предполагается дальнейшее существование организации, поэтому 

будет использован метод накопления активов. 

При оценке предприятий методом накопления активов стоимость бизнеса определяет-

ся как рыночная стоимость всех активов общества за вычетом текущей стоимости его обяза-

тельств. При расчете скорректированных чистых активов оценщик придерживался Приказа 

от 28 августа 2014 г. № 84н «Об утверждении порядка определения стоимости чистых акти-

вов».  Метод реализуется в несколько этапов: 

Принимаемые к расчету активы включают все активы организации, за исключением 

дебиторской задолженности учредителей (участников, акционеров, собственников, членов) 

по взносам (вкладам) в уставный капитал (уставный фонд, паевой фонд, складочный капи-

тал), по оплате акций. 

Принимаемые к расчету обязательства включают все обязательства организации, за 

исключением доходов будущих периодов, признанных организацией в связи с получением 

государственной помощи, а также в связи с безвозмездным получением имущества. 

http://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_169895/#p31 

© КонсультантПлюс, 1992-2014 

Рыночная стоимость активов и обязательств компании в рамках затратного подхода 

определяется путем корректировки стоимости соответствующих статей бухгалтерского ба-

ланса. Корректировка необходима, поскольку балансовая стоимость активов и обязательств 

компании вследствие инфляции, изменений конъюнктуры рынка, используемых методов 

учета не всегда соответствует рыночной стоимости. 

Статьи баланса, составляющие менее 2% стоимости имущества, корректировке обыч-

но не подлежат. 

В нижеследующей таблице бухгалтерская информация представлена в виде бухгал-

терского баланса на 31.12.2018, 30.09.2019 г. и на 30.11.2019 г. 

 
Таблица 8.  Информация Бухгалтерской отчетности  

Наименование показателя 
Номер 

строки 

Значение на 

31.12.2018 по 

информации 

Бухгалтерско-

го баланса, 

тыс.руб. 

Значение на 

30.09.2019 по 

информации 

Бухгалтерско-

го баланса, 

тыс.руб. 

Значение на 

30.11.2019 по 

информации 

ОСВ, тыс.руб. 

http://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_169895/#p31
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Наименование показателя 
Номер 

строки 

Значение на 

31.12.2018 по 

информации 

Бухгалтерско-

го баланса, 

тыс.руб. 

Значение на 

30.09.2019 по 

информации 

Бухгалтерско-

го баланса, 

тыс.руб. 

Значение на 

30.11.2019 по 

информации 

ОСВ, тыс.руб. 

АКТИВ     

I. Внеоборотные активы     

Нематериальные активы 1110 0 0 0 

Исследования и разработки 1120 0 0 0 

Основные средства 1150 0 0 0 

Доходные вложения в материальные цен-

ности 
1160 0 0 0 

Финансовые вложения 1170 0 0 0 

Отложенные налоговые активы 1180 7 6 7 

Прочие внеоборотные активы 1190 0 0 0 

Итого по разделу I 1100 7 6 7 

II. Оборотные активы        

Запасы 1210 0 0 0 

Налог на добавленную стоимость по при-

обретенным ценностям 
1220 0 0 0 

Дебиторская задолженность 1230 2 669 17 277 26 918 

Финансовые вложения 1240 593 500 608 525 606 325 

Денежные средства 1250 341 551 400 

Прочие оборотные активы 1260 0 0 0 

Итого по разделу II 1200 596 510 626 353 633 643 

БАЛАНС 1600 596 517 626 359 633 650 

ПАССИВ     

III. Капитал и резервы     

Уставный капитал 1310 525 000 525 000 525 000 

Собственные акции, выкупленные у акцио-

неров 
1320 0 0 0 

Переоценка внеоборотных активов 1340 0 0 0 

Добавочный капитал (без переоценки) 1350 0 0 0 

Резервный капитал 1360 4 221 6 477 6 477 

Нераспределенная прибыль (непокрытый 

убыток) 
1370 65 310 92 442 100 196 

Итого по разделу III 1300 594 531 623 919 631 673 

IV. Долгосрочные обязательства        

Заемные средства 1410 0 0 0 

Отложенные налоговые обязательства 1420 0 0 0 

Резервы под условные обязательства 1430 0 0 0 

Прочие обязательства 1450 0 0 0 

Итого по разделу IV 1400 0 0 0 

V. Краткосрочные обязательства        

Заемные средства 1510 0 0 0 

Кредиторская задолженность 1520 1 949 2 414 1 941 

Доходы будущих периодов 1530 0 0 0 

Резервы предстоящих расходов 1540 0 0 36 

Прочие обязательства 1550 37 26 0 

Итого по разделу V 1500 1 986 2 440 1 977 

БАЛАНС  596 517 626 359 633 650 
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10.2.3.1 Оценка статьи «Основные средства» 

 

Основные средства не учтены в Бухгалтерском учете АО «Практика». 

 

 

10.2.3.2. Оценка долгосрочных и краткосрочных финансовых вложений 

 

Код строки баланса (1170). 

К финансовым вложениям относятся: 

  

государственные и муниципальные ценные бумаги;  

ценные бумаги других организаций, в том числе долговые ценные бумаги, в которых дата и 

стоимость погашения определена (облигации, векселя);  

 

вклады в уставные (складочные) капиталы других организаций (в том числе дочерних и за-

висимых хозяйственных обществ);  

предоставленные другим организациям займы;  

 

депозитные вклады в кредитных организациях;  

дебиторская задолженность, приобретенная на основании уступки права требования;  

 

вклады организации-товарища по договору простого товарищества; 

прочие аналогичные вложения. 
  

К финансовым вложениям организации не относятся: 
  

собственные акции, выкупленные акционерным обществом у акционеров для последующей 

перепродажи или аннулирования;  

векселя, выданные организацией-векселедателем организации-продавцу при расчетах за 

проданные товары, продукцию, выполненные работы, оказанные услуги;  

 

вложения организации в недвижимое и иное имущество, имеющее материально-

вещественную форму, предоставляемые организацией за плату во временное пользование 

(временное владение и пользование) с целью получения дохода;  

драгоценные металлы, ювелирные изделия, произведения искусства и иные аналогичные 

ценности, приобретенные не для осуществления обычных видов деятельности. 

  

Фактическими затратами на приобретение активов в качестве финансовых вложений 

являются: 
  

суммы, уплачиваемые в соответствии с договором продавцу;  

суммы, уплачиваемые организациям и иным лицам за информационные и консультационные 

услуги, связанные с приобретением указанных активов. В случае, если организации оказаны 

информационные и консультационные услуги, связанные с принятием решения о приобрете-

нии финансовых вложений, и организация не принимает решения о таком приобретении, 

стоимость указанных услуг относится на финансовые результаты коммерческой организации 

(в составе прочих расходов) или увеличение расходов некоммерческой организации того 

отчетного периода, когда было принято решение не приобретать финансовые вложения;  

вознаграждения, уплачиваемые посреднической организации или иному лицу, через которое 

приобретены активы в качестве финансовых вложений;  

иные затраты, непосредственно связанные с приобретением активов в качестве финансовых 

вложений. 
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Финансовые вложения считаются долгосрочными, если срок их погашения (обраще-

ния) превышает 12 месяцев. 

Таким образом, по группе статей «Долгосрочные финансовые вложения» показыва-

ются наряду с долгосрочными инвестициями в дочерние и зависимые общества долгосроч-

ные инвестиции организации в уставные капиталы других организаций, в государственные 

ценные бумаги, облигации и иные ценные бумаги других организаций, а также представлен-

ные другим организациям займы. 

 

Для приведения величины полученных займов с учетом процентов к получению в те-

кущую стоимость данные величины дисконтируются на срок с даты погашения до даты 

оценки по средневзвешенным процентным ставкам по предоставленным кредитам кредит-

ными организациями нефинансовым организациям. 

 

Код строки (1240). 

К финансовым вложениям относятся: 

  

государственные и муниципальные ценные бумаги;  

ценные бумаги других организаций, в том числе долговые ценные бумаги, в которых дата и 

стоимость погашения определена (облигации, векселя);  

вклады в уставные (складочные) капиталы других организаций (в том числе дочерних и за-

висимых хозяйственных обществ);  

предоставленные другим организациям займы;  

депозитные вклады в кредитных организациях;  

дебиторская задолженность, приобретенная на основании уступки права требования;  

вклады организации-товарища по договору простого товарищества; 

прочие аналогичные вложения. 

  

К финансовым вложениям организации не относятся: 

  

собственные акции, выкупленные акционерным обществом у акционеров для последующей 

перепродажи или аннулирования;  

векселя, выданные организацией-векселедателем организации-продавцу при расчетах за 

проданные товары, продукцию, выполненные работы, оказанные услуги;  

вложения организации в недвижимое и иное имущество, имеющее материально-

вещественную форму, предоставляемые организацией за плату во временное пользование 

(временное владение и пользование) с целью получения дохода;  

драгоценные металлы, ювелирные изделия, произведения искусства и иные аналогичные 

ценности, приобретенные не для осуществления обычных видов деятельности. 

  

Фактическими затратами на приобретение активов в качестве финансовых вложений 

являются: 
  

суммы, уплачиваемые в соответствии с договором продавцу;  

суммы, уплачиваемые организациям и иным лицам за информационные и консультационные 

услуги, связанные с приобретением указанных активов.  

вознаграждения, уплачиваемые посреднической организации или иному лицу, через которое 

приобретены активы в качестве финансовых вложений;  

иные затраты, непосредственно связанные с приобретением активов в качестве финансовых 

вложений. 
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Финансовые вложения считаются краткосрочными, если срок их погашения (обраще-

ния) менее 12 месяцев. 

По строке 1240 отражается: 

  

[Сальдо дебетовое по счету 58 «Финансовые вложения», в части финансовых вложений со 

сроком погашения (обращения) менее 12 месяцев]  

плюс 

[Сальдо дебетовое по счету 55 «Специальные счета в банках», в части сумм на депозитных 

счетах, относящихся к краткосрочным вложениям] 

минус 

[Сальдо кредитовое по счету 59 «Резерв под обесценение финансовых вложений», в части 

сумм, относящихся к краткосрочным вложениям] 

Таким образом, по группе статей «Краткосрочные финансовые вложения» могут быть  

показаны займы, предоставленные организациям на срок менее 12 месяцев, финансовые век-

селя и финансовые вложения, согласно договорам по переуступке.  

 

В составе вложений: 
Всего, руб. 606 325 000 

Займ 66 000 000 

Долгосрочный займ 275 000 000 

Облигации 254 125 000 

Депозитный счет 11 000 000 

 

Оценка займов. 
Таблица 9. Перечень займов и их характеристики 

Договор Заемщик 

Дата 

предо-

став-

ления 

Дата окон-

чания до-

говора 

займа 

Сумма 

выданного 

займа, руб. 

Про-

цент-

ная 

ставка 

Порядок 

выплаты 

процентов 

Усло-

вия 

догово-

ра 

Договор 

займа № 

27/02/2019 

ООО «Концессии 

водоснабжения – 

Геленджик» 

27.02. 

2019 

27.02. 

2020 
66 000 000 11% 

одновремен-

но с суммой 

займа 

Стан-

дартные 

Договор 

займа № № 

08/10/2019 от 

08.10.2019 г. 

АО «Регент» 
09.10. 

2019 

08.10. 

2020 
275 000 000 10,9% 

одновремен-

но с суммой 

займа 

Стан-

дартные 

 

Дата предоставления информации о накопленных процентах – 30 ноября 2019 г. Про-

центы, накопленные до 01.12.2019 г., учтены в составе дебиторской задолженности. 

 
Таблица 10. Расчет процентов с даты  предоставления информации  

Сумма 

займа, руб. 

Срок дей-

ствия дого-

вора 

Ставка 

% 

Дата начала 

накопления 

% 

Дата окон-

чания 

накопления 

% 

Дней 

накоп-

ления % 

Проценты, накоп-

ленные с 01.12. 2019 

по дату окончания 

договора, руб. 

66 000 000 27.02.2020 11% 01.12.2019 27.02.2020 88 1 745 574 

275 000 000 08.10.2020 10,9% 01.12.2019 08.10.2020 312 25 552 459 

 

Таблица 11. Расчет текущей стоимости займов 

Сумма 

займа, руб. 

Проценты, накопленные с 

01.12. 2019 по дату оконча-

ния договора, руб. 

Проценты, накопленные до 

30.11.2019 г., из состава деби-

торской задолженности  

Сумма займа + проценты, 

гп дпту окончания догово-

ра руб. 

66 000 000 1 745 574 5 489 753 73 235 327 

http://mvf.klerk.ru/plan/58.htm
http://mvf.klerk.ru/plan/55.htm
http://mvf.klerk.ru/plan/59.htm
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Сумма 

займа, руб. 

Проценты, накопленные с 

01.12. 2019 по дату оконча-

ния договора, руб. 

Проценты, накопленные до 

30.11.2019 г., из состава деби-

торской задолженности  

Сумма займа + проценты, 

гп дпту окончания догово-

ра руб. 

275 000 000 25 552 459 4 270 411 304 822 870 

 

Сумма займа + 

проценты  на  

дату окончания 

договора, руб. 

Дата 

оценки 

Дата окон-

чания до-

говора 

Период 

дискон-

тированя, 

дней 

Период 

дискон-

тирова-

ня, лет 

Ставка 

дискон-

тирова-

ния*, % 

Фактор 

дискон-

тирова-

ния 

Текущая 

стоимость 

займа, руб. 

73 235 327 
26.12. 

2019 
27.02.2020 63 0,17 18,84% 0,9711 71 118 826 

304 822 870 26.12.2019 08.10.2020 287 0,78 20,52% 0,8645 263 519 371 

 

 Ниже по тексту представлен порядок определения ставок дисконтирования*. 
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Рис. Источник информации для определения ставки дисконтирования 

 
 

 
Средневзвешенные процентные ставки по привлеченным кредитными организациями вкладам 

(депозитам) физических лиц и нефинансовых организаций в рублях* 
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Месяц, 

год 

Срок привле-

чения 

''до востре-

бования''** 

от 31 

до 90 

дней 

от 91 до 

180 дней 

от 181 

дня до 1 

года 

до 1 года, 

включая 

''до востре-

бования'' 

от 1 

года до 

3 лет 

свыше 1 

года 

октябрь 

2019 

для нефинан-

совых органи-

заций 

4,08 4,17 4,97 5,33 4,85 6,08 6,09 

Месяц, 

год 

Срок привле-

чения 

до 30 дней, 

включая ''до 

востребова-

ния'' 

от 31 

до 90 

дней 

от 91 до 

180 дней 

от 181 

дня до 1 

года 

до 1 года, 

включая 

''до востре-

бования'' 

от 1 

года до 

3 лет 

свыше 1 

года 

октябрь 

2019 
для физлиц 5,67 5,98 6,06 6,43 5,69 6,85 6,80 

  

 Соотношение 

ставок для 

физлиц и не-

финансовых 

организаций 

1,39 1,43 1,22 1,21 1,17 1,13 1,12 

 

С другой стороны, на сайте ЦБ РФ есть следующая информация: 

 
http://www.cbr.ru/Collection/Collection/File/25257/budv_2019-12.pdf 

 

Таким образом, воспользовавшись информацией о ставках для физлиц на декабрь 

2019 г., и соотношением ставок для физических и юридических лиц, возможно рассчитать 

ставку для нефинансовых организаций и принять ее в качестве базовой ставки. 

 

Месяц, 

год 
Срок привлечения 

''до 

востре-

бова-

ния''** 

от 31 

до 90 

дней 

от 91 

до 180 

дней 

от 181 

дня до 1 

года 

до 1 года, 

включая ''до 

востребова-

ния'' 

от 1 

года до 

3 лет 

свы

ше 1 

года 

декабрь 

2019 

Базовый уровень до-

ходности вкладов по 

договорам с физиче-

скими лицами в рос-

сийских рублях 

6,012 6,204 6,531 7,282 
 

 7,649 

  

Расчетная ставка депо-

зитов для нефинансо-

вых организаций 

4,33 4,34 5,35 6,02 
 

 6,83 

 

При расчете ставки дисконтирования, по мнению оценщика, целесообразно скоррек-

тировать базовую ставку в связи с тем, что у банков и других участников рынка появился 

новый риск – процентный. Активы банков удлиняются, а пассивы остаются краткосрочными. 

60% пассивов имеют срок до года. Не известно, какой будет ставка ЦБ через год-полтора. 

http://www.cbr.ru/Collection/Collection/File/25257/budv_2019-12.pdf
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По мнению представителей Минфина РФ, заимствования в  долларах в 2020 гг., ско-

рее всего, осуществить не удастся, так как в таких транзакциях должны участвовать амери-

канские банки. Санкционные риски будут также и при заимствованиях в евро, но объем этих 

рисков специалистам пока не понятен. 

Серьезный риск ЦБ РФ видит также в растущей доле кредитов, которые приходятся 

на крупнейших заемщиков. Расчет задолженность крупнейших российских компаний перед 

российскими банками. Концентрация рисков на крупных закредитованных заемщиках может 

явиться риском для финансовой системы. 
Источник информации: https://www.finversia.ru/publication/rossiiskie-finansy-obzor-vazhneishikh-sobytii-

noyabrya-2019-goda-67287 

Поправку на увеличившийся процентный риск возможно определить по следующим 

данным:  http://www.cbr.ru/hd_base/repo_proc/ 

 

 

Mинимальное значение ставки – 7,25% 

Максимальное значение ставки – 11,75%. 

11,75-7,25 = 4,5%. Это значение принимается в качестве базовой  поправки на риск. 

Таким образом, ставка дисконтирования для займов выданных будет определена сле-

дующим образом: 
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Да-

та/период 

Наименование показа-

теля 

''до востре-

бования''** 

от 31 до 90 

дней 

от 91 до 

180 дней 

от 181 дня 

до 1 года 

свыше 1 

года 

декабрь 

2019 

Расчетная ставка депози-

тов для нефинансовых 

организаций 

4,33% 4,34% 5,35% 6,02% 6,83% 

   Поправка на риск 4,50% 4,50% 4,50% 4,50% 4,50% 

  
 Ставка дисконтирования 

для займов выданных 
8,83% 8,84% 9,85% 10,52% 11,33% 

 

Поправку на дополнительный риск можно определить по данным таблицы книги 

«Бизнес-план: рекомендации по составлению. Нормативная база» (2002 г., Москва), стр.115. 

Указанные величины поправко на риск применительно к оценке бюджетной эффективности 

введены постановлением Правительства РФ от 22.11.1997 г. №1470 (данное постановлени 

Правительства на дату оценки не отменено). 

 

 

С 1 марта 2019 года МУП «Водопроводно-канализационное хозяйство» г.Геленжика 

прекратило предоставлять услуги по водоснабжению и водоотведению. Теперь их оказывает 

ООО «Концессии водоснабжения — Геленджик» (КВГ). Власти Геленджика заключили с 

предприятием концессионное соглашение. 

По концессионному соглашению одна сторона (концессионер) обязуется за свой счет 

создать и (или) реконструировать определенное этим соглашением имущество. Компания 

«Концессии водоснабжения — Геленджик» за четыре года проведет масштабную рекон-

струкцию инженерных сетей и построит новые. На это есть 1,7 млрд рублей собственных 

(заемных) средств и еще 8 млрд рублей из федерального бюджета. Согласно конкурсной до-

кументации, концессионное соглашение заключили на 30 лет. 

https://www.yuga.ru/articles/economy/8747.html 

Дополнительная  поправка на риск взята в размере наибольшего значения для сердне-

го риска (10%). Таким образом, ставка дисконтирования –  8,84% + 10% = 18,84%. 

        10,52%+10% = 20,52%. 

 

Оценка Депозита. 

На депозитном счете размещена сумма 11 000 000 руб.  
 

Таблица 12. Рыночная информация о процентных ставках 

Наименование 

банка 

Став-

ка % 
Тип вклада Источник информации 

ВТБ 0,01% 
Вклад «до востребова-

ния» 

https://moskva.vbr.ru/banki/vtb/deposity/do-

vostrebovaniya_fe4bf4fc/ 

МКБ 0,1% 

Ставка вклада «до 

востребования» при 

досрочном расторже-

нии 

https://mkb.ru/personal/deposits/mega-

online?utm_source=banki&utm_medium=cpc&utm_camp

aign=MKB_MegaOnline_8 

Сбербанк Рос- 0,01% Вклад «до востребова- https://moskva.vbr.ru/banki/sberbank-rossii/deposity/do-

https://gelendzhik.org/city/economies/consumer_sphere/detail.php?ELEMENT_ID=44540&sphrase_id=6210150
https://mkb.ru/personal/deposits/mega-online?utm_source=banki&utm_medium=cpc&utm_campaign=MKB_MegaOnline_8
https://mkb.ru/personal/deposits/mega-online?utm_source=banki&utm_medium=cpc&utm_campaign=MKB_MegaOnline_8
https://mkb.ru/personal/deposits/mega-online?utm_source=banki&utm_medium=cpc&utm_campaign=MKB_MegaOnline_8
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сии ния» vostrebovania-sberbanka-rossii/ 

АК БАРС Банк 
до 

0,1% 

Вклад «до востребова-

ния» 

https://moskva.vbr.ru/banki/ak-bars/deposity/do-

vostrebovanija-klassicheskii/ 

Совкомбанк 0,01% 
Вклад «до востребова-

ния» 

https://moskva.vbr.ru/banki/sovkombank/deposity/do-

vostrebovanija/ 

Принято к 

расчету 
0,01%   

 
Таблица 13. Расчет процентов по депозиту с даты  предоставления информации 

Сумма 

депозита, 

руб. 

Ставка % 

Дата начала 

накопления 

% 

Дата окончания 

накопления % 

(дата оценки) 

Дней 

накоп-

ления % 

Проценты, накопленные с 

01.09.2019 по дату оценки, 

руб. 

11 000 000 0,01% 01.12.2019 26.12.2019 26 78 

 

Таблица 14. Расчет текущей стоимости депозита 

Сумма 

депозита, 

руб. 

Проценты, накопленные с 

01.12.2019 по дату оценки, 

руб. 

Проценты, накопленные до 

30.11.2019 г., из состава деби-

торской задолженности  

Сумма депозита + процен-

ты  на  дату оценки, руб. 

11 000 000 78 8 821,92 11 008 900 

 

 

Оценка субординированных облигаций. 

Информация о субординированных облигациях ПАО «Банк СГБ» Пполучена из ис-

точника 

http://www.finmarket.ru/bonds/news/4924056 

 

  

http://www.finmarket.ru/bonds/news/4924056
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Таблица 15. Информация о субординированных облигациях 

Идентификационные 

признаки облигаций 

Документарные процентные неконвертируемые облигации на предъявителя серии 

01, серии 02, серии 03 с обязательным централизованным хранением, без установ-

ленного срока погашения, с возможностью погашения по усмотрению Банка 

Способ размещения 

облигаций 

Закрытая подписка 

Круг потенциальных приобретателей Облигаций: Юридические лица, являющиеся 

квалифицированными инвесторами 

Выпуск облигаций осуществить с условием допуска облигаций на организованные 

торги ПАО Московская Биржа 

Цена размещения обли-

гаций или порядок ее 

определения 

Начиная со второго дня размещения облигаций, покупатель облигаций при приоб-

ретении облигаций помимо цены размещения также должен уплатить накопленный 

купонный доход (НКД), определяемый по следующей формуле 

 где  

НКД - накопленный купонный доход, руб.; 

Nom - номинальная стоимость одной Облигации на дату начала размещения, руб.; 

С1 - размер процентной ставки по купону; 

T - дата размещения облигаций, на которую вычисляется НКД;  

T0 - дата начала размещения облигаций 

Срок погашения обли-

гаций 

Срок (дата) погашения облигаций не устанавливается 

В случае если выпуск облигаций будет соответствовать требованиям федеральных 

законов, иных нормативных актов, установленным для субординированных облига-

ционных займов, и Банком Росси будет согласовано включение средств, привлечен-

ных в результате размещения облигаций, в состав источников добавочного капита-

ла, Банка вправе принять решение о том, что облигации будут погашены в дату 

окончания любого купонного периода, начиная с 5 (Пятого) купонного периода 

включительно, при условии, что дата погашения Облигаций наступает не ранее чем 
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через пять лет с даты включения средств, привлеченных в результате размещения 

Облигаций, в состав источников добавочного капитала Банка. 

При этом в случае, если Банком России будет согласовано включение средств, при-

влеченных в результате размещения облигаций, в состав источников добавочного 

капитала, решение о погашении Облигаций может быть принято только после со-

гласования с Банком России возможности погашения Облигаций. 

Порядок определения 

дохода по облигациям 

(размер процента (ку-

пона) 

Расчет величины купонного дохода на одну Облигацию, выплачиваемого в дату 

окончания купонного периода, производится по следующей формуле: 

Kj = Nom * Сj * (T(j) - T(j-1)) / 365 / 100%, где: 

Kj - сумма купонной выплаты по каждой Облигации, в рублях; j - порядковый но-

мер текущего купонного периода; 

Nom – номинальная стоимость одной Облигации,  

Сj - размер процентной ставки j - того купона; T(j) – дата окончания j - того купон-

ного периода; 

T(j-1) - дата окончания купонного периода (j-1) - ого купона (для случая первого 

купонного периода Т (j-1) – это дата начала размещения Облигаций). 

Отказ от уплаты дохо-

дов по облигациям 

В случае, если выпуски облигаций будут соответствовать требованиям федеральных 

законов, иных нормативных актов, установленным для субординированных облига-

ционных займов, и Банком России будет согласовано включение средств, привле-

ченных в результате размещения Облигаций, в состав источников добавочного 

капитала, Банк вправе отказаться в одностороннем порядке от уплаты дохода по 

Облигациям. 

Решение об отказе от уплаты дохода по облигациям принимается уполномоченным 

органом управления Банка не позднее, чем за 14 дней до даты окончания очередно-

го купонного периода, по которому начислен доход. 

Реализация Банком указанного права не влечет за собой возникновение финансовых 

санкций за неисполнение обязательств по уплате процентов по субординированно-

му облигационному займу. Реализация Эмитентом указанного права осуществляет-

ся в отношении всех Облигаций выпуска 

Источник информации: https://pandia.ru/text/84/053/7210.php 

 

В бухгалтерском учете АО «Практика» облигации учтены по стоимости 

254 125 396,00 рублей, что соответствует количеству 25 штук по номиналу 10 000 000 руб-

лей, дате размешения 25 марта 2019 года и дате приобретения 23 мая 2019 года 

(https://www.rusbonds.ru/tquotes.asp?tool=150730). 

Дата выплаты первого купона – 24 марта 2020 года. 

 
Таблица 16. Расчет текущей стоимости субординированых облигаций 

Наименование 
показателя 

 Значение 
      

 

Дата 
оценки 

1-й купон 2-й купон 3-й купон 4-й купон 5-й купон 6-й купон 

 Дата   
26.12.2019 24.03.2020 24.03.2021 24.03.2022 24.03.2023 24.03.2024 24.03.2025 

Дата размещения 
25.03.20

19 
        

 Дата начала 

накопления % 

 

01.12.2019 
      

 

 Дней от предыду-
щей даты    

114 365 365 365 366 365 

Номинал, руб.  
250 000 

000 
       

Проценты, накоп-
ленные до 

01.12.2019 

 
17 054 

794,50 
       

Ставка процента, 

% 
10%         

Проценты, анкоп-

ленные с 

01.12.2019, руб. 

   
7 786 
885,25 

25 000 000 25 000 000 25 000 000 25 068 493 25 000 000 

Начисление про-
центов за период, 

руб. 

  
 

24 841 

679,75 
25 000 000 25 000 000 25 000 000 25 000 000 25 000 000 

Погашение обли-
гаций, руб. 

 
       

250 000 
000 

https://www.rusbonds.ru/tquotes.asp?tool=150730
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Денежный поток, 

руб.    

24 841 

679,75 
25 000 000 25 000 000 25 000 000 25 000 000 

275 000 

000 

Ставка дисконти-

рования  
17,52% 

      
 

 Период дисконти-

рования    
0,24 1,24 2,24 3,24 4,24 5,24 

 Фактор дисконти-

рования    
0,962 0,8186 0,6965 0,5927 0,5043 0,4292 

 Текущая стои-

мость, руб.    
23 897 696 20 465 000 17 412 500 14 817 500 12 642 041 

118 030 

000 

 Итого, руб. 
207 264 

737        

 

 

Расчет ставки дисконтирования. 

Ставка дисконтирования представляет собой коэффициент, применяемый для перево-

да будущих платежей или поступлений в текущую стоимость. Полученная текущая стои-

мость определяет величину капитала, которую должен вложить инвестор, чтобы получить 

норму доходности, равную определенной ставке дисконтирования. 

В экономическом смысле в роли ставки дисконта выступает требуемая инвесторами 

ставка дохода на вложенный капитал в сопоставимые по уровню риска объекты инвестиро-

вания, другими словами, – это требуемая ставка дохода по имеющимся альтернативным ва-

риантам инвестиций с сопоставимым уровнем риска на дату оценки. 

Стоимость собственного капитала 

Издержки собственного капитала (cost of equity) рассчитываются на основе модели 

формирования цен капитальных активов (Capital Asset Pricing Model или CAPM). В соответ-

ствие с моделью CAPM, требуемая норма прибыли на вложенный капитал рассчитывается 

путем анализа следующих компонентов: 

 безрисковая ставка (risk free rate); 

 бета (beta);  

 рыночная премия за риск (market risk premium) и  другие дополнительные надбав-

ки за риск, связанный, например, с небольшим размером компании (small stock), страновым 

риском (country risk) и специфичным риском оцениваемой компании (company specific risk 

premium).  

 

Алгоритм расчета по методу CAPM, может быть, представлен следующим образом: 

 

Re = Rf + β(Rm-Rf) + S1 + S2 + C 

 

где:  

Re – требуемая норма прибыли (required return on equity); 

Rf – безрисковая ставка (risk free rate); 

β   – бета (beta); 

(Rm-Rf) – рыночная премия за риск (market risk premium); 

S1 –премия за риск, связанный с небольшим размером компании (small stock risk); 

S2 – премия за риск, связанный с компанией (company specific risk); 

C – страновой риск (country risk). 

 

Определение безрисковой ставки 

Безрисковое вложение средств подразумевает то, что инвестор независимо от эконо-

мических, политических, социальных и иных изменений в стране получит на вложенный 

капитал именно тот доход, на который он рассчитывал в момент инвестирования средств. К 

таким вложениям относятся инвестиции в государственные долговые обязательства страны с 

высоким инвестиционным рейтингом. 

В целях настоящей оценки в качестве безрисковой ставки принимается средняя до-

ходность к погашению облигаций Казначейства США с 20-летним сроком погашения на дату 
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оценки, которая представлена  Министерством финансов США U.S. Department of the 

Treasury, и составляет в среднем за 12-23 декабря 2019  округленно 2,17%  

 
Источник информации:  https://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-

center/interest-rates/Pages/TextView.aspx?data=longtermrateYear&year=2019 

 

Определение премии за страновой риск 

Премия за страновой риск отражает дополнительный доход, который потребует инве-

стор за риск, связанный с вложениями в российские компании по сравнению с компаниями, 

функционирующими в США. 

Премия за страновой риск рассчитана как разность доходности гособлигаций США и 

доходность государственных облигаций внешнего облигационного займа с погашением в 

2042 году—4,3611 – 2,17 = 2,19%. 

 

 
https://www.rusbonds.ru/tyield.asp?tool=78300 

 

 

Премия за риск вложения в акции 

Премия за риск долгосрочного вложения в акции (equity risk premium) определяется 

как превышение доходности фондового индекса (stock index return) над доходностью к пога-

шению по безрисковым инструментам. 

Премию за риск инвестирования в акционерный капитал (Equity risk premium, ERP) 

возможно взять по данным по ERP Duff&Phelps, ведущей независимой фирмы в сфере фи-
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нансового консалтинга и инвестиционно-банковской деятельности. По сути, ERP -- это пре-

мия за риск, которую получает инвестор, вкладывающий средства в акции, а не безрисковый 

актив. ERP на 30 сентября 2019 года составляла 5,5%  

https://www.duffandphelps.com/insights/publications/valuation/us-normalized-risk-free-effective-

september-30-2019. 

На 01 декабря 2019 года ERP – 4,89%  Implied ERP on December 1, 2019= 4.89% (Trailing 12 

month, with adjusted payout), 

 

Определение коэффициента β 

Коэффициент β отражает риск, который характерен для конкретной отрасли, по от-

ношению к среднему на рынке. Данный коэффициент представляет собой результат матема-

тического расчета, отражающего характер изменения или волатильности цен на акции ти-

пичных предприятий отрасли по отношению к изменениям индекса биржевых цен на рынке в 

целом. 

Для оценки коэффициента β оцениваемой компании мы предприняли следующие ша-

ги. 

Найдено значение βunlevered: 
Таблица 17 Отраслевое значение βu 

Наименование сектора Unlevered beta βu 

Banks (Regional) 0,36 
Источник: http://people.stern.nyu.edu/adamodar/ 

 

Значение коэффициента βrelevered рассчитывается по следующей формуле: 

 

 
где: 

Т – действующая в РФ ставка налога на прибыль (в данном случае = 20%); 

D/E – целевое соотношение рыночной стоимости заемного и собственного капитала. 

βunlevered – среднеотраслевой коэффициент бета, рассчитанный на бездолговой осно-

ве. 

 
Расчет соотношения заемных и собственных средств (по отрасли) сделан на основе доку-

мента «Обзор Банковского Сектора Российской Федерации», интернет-версия, статистиче-

ское показатели, №199, ноябрь 2019 года, таблица 13 «Структура пассивов кредитных органи-

заций, сгруппированных по источникам средств (млрд руб.)»,  

D/E = 141,58% 
 

Премия за малую капитализацию 

Необходимость введения данной поправки обуславливается тем, что при вложениях в 

небольшие компании инвесторы требуют бóльшую компенсацию за риск, нежели при вло-

жении в крупные компании. 

Это связано, прежде всего, с такими преимуществами крупной компании, как относи-

тельно более легкий доступ к финансовым рынкам при необходимости привлечения допол-

нительных ресурсов, большая стабильность развития бизнеса по сравнению с малыми конку-

рентами и др. 

Показатель премии 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 таких компа-

ний. 

https://www.duffandphelps.com/insights/publications/valuation/us-normalized-risk-free-effective-september-30-2019
https://www.duffandphelps.com/insights/publications/valuation/us-normalized-risk-free-effective-september-30-2019
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Результаты исследований в этой области, проведенные компанией Ibbotson, приведе-

ны в таблице ниже. 
Таблица 18 Значения премий за рыночную капитализацию 

Группы 

Рыночная капитализация 

(наименьшие компании), тыс. долл. 

США 

Рыночная капитализация (наибольшие 

компании), тыс. долл. США 
Размер премии 

Mid-Cap. 3-5 1 602 429 5 936 147 1,14% 

Low-Cap. 6-8 432 175 1 600 169 1,88% 

Micro-Cap. 9-10 1 007 431 256 3,89% 

1-Largest 14 692 016 329 725 255 -0,38% 

2 5 975 836 14 691 778 0,78% 

3 3 428 570 5 936 147 0,94% 

4 2 386 985 3 414 634 1,17% 

5 1 602 429 2 384 026 1,74% 

6 1 063 333 1 600 169 1,75% 

7 685 129 1 063 308 1,77% 

8 432 175 684 790 2,51% 

9 214 194 431 256 2,80% 

10-Smallest 1 007 214 111 6,10% 

 

Оценщик полагает возможным сопоставить оцениваемую компанию с международ-

ными компаниями из Micro-Cap. 9-10  группы компаний. 

Исходя из этого, премия за малую капитализацию составляет 3,89%. 

 

Премия за специфический риск оцениваемой компании отражает дополнительные 

риски, связанные с инвестированием в оцениваемую компанию, которые не были учтены в 

коэффициенте бета и премии за страновой риск.  

Основными факторами, оказывающими влияние на специфический риск оцениваемой 

компании, являются: 

 зависимость от ключевых сотрудников; 

 качество корпоративного управления; 

 зависимость от ключевых потребителей; 

 зависимость от ключевых поставщиков. 

Алгоритм определения величины факторов риска  и расчет представлен в таблицах 

ниже. 
Таблица 19 Алгоритм определения величины факторов риска 

Степень 

риска 
Проявления 

Фактор № 1. Зависимость от ключевых сотрудников 

Низкая  Отсутствие зависимости от ключевых сотрудников 

Средняя  
Средняя степень зависимости - часть ключевых сотрудников может быть заменена на новых в случае их 

ухода  

Высокая  
Имеется высокая зависимость от ключевых сотрудников (ген. директора, гл. инженера, нач. планово-экон. 

отдела, нач. НТО, главного бухгалтера)  

Фактор № 2. Качество корпоративного управления 

Низкая  

Прозрачность структуры собственности и отсутствие негативного влияния крупных акционеров на интересы 

других заинтересованных лиц; 

Соблюдение прав финансово заинтересованных лиц (проведение собраний, порядок голосования, право 

собственности, защита против поглощения) 

Финансовая прозрачность, своевременность и доступность информации, наличие независимых аудиторов 

Представление интересов всех акционеров в Совете директоров, независимость и ответственность 

директоров 

Средняя 

Наличие информации о структуре собственности, возможно преобладание интересов крупных акционеров, 

права миноритарных акционеров в целом защищены 

Имеются отдельные недостатки, но в целом права финансово заинтересованных лиц соблюдаются 

Отдельные недочеты в области качества финансовой отчетности, раскрытия и своевременности предоставления 
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Степень 

риска 
Проявления 

информации 

В Совете директоров могут доминировать представители крупных акционеров и руководства компании, 

ответственность Совета может быть ограничена, может отсутствовать четкая политика в отношении оценки 

результатов работы и вознаграждения директоров 

Высокая 

Непрозрачность структуры собственности, негативное влияние крупных акционеров на интересы других 

заинтересованных лиц, ущемление прав миноритарных акционеров 

Несоблюдение прав финансово заинтересованных лиц (нарушения порядка проведения собраний, порядка 

голосования, прав собственности, отсутствие защиты против поглощения) 

Отсутствие финансовой прозрачности, несвоевременность и недоступность информации, отсутствие 

независимых аудиторов 

Представление интересов отдельных акционеров в Совете директоров, неспособность Совета директоров 

обеспечить контроль за качеством работы менеджмента, отсутствие независимости и ответственности 

директоров 

Фактор № 3. Зависимость от ключевых потребителей 

Низкая  Имеется широко диверсифицированная клиентская база потребителей 

Средняя  
Имеется несколько крупных потребителей (до 10%), однако их возможный уход не окажет существенного 

материального влияния на результаты работы оцениваемой компании 

Высокая  
Имеется несколько крупных потребителей (30-40% от выручки), уход которых может оказать существенное 

материальное влияние на результаты работы оцениваемой компании 

Фактор № 4. Зависимость от ключевых поставщиков 

Низкая  
Отсутствует зависимость от поставщиков продукции или услуг определенного вида (материалов, 

коммунальных, ремонтных услуг и т.д.) 

Средняя  
Имеется несколько основных поставщиков продукции (материалов, оборудования) и услуг (коммунальные 

услуги, ремонт), которые могут быть заменены в случае необходимости 

Высокая  
Имеется зависимость от поставщиков продукции или услуг определенного вида. При этом смена 

поставщика может оказать негативный материальный эффект на деятельность оцениваемой компании 
Источник: Методология компании Deloitte3 

 

Таблица 20 Расчет степени риска 

Фактор риска 
Степень риска 

Результат 
Низкая Средняя Высокая 

Зависимость от ключевых сотрудников; 1 2 3 2 

Корпоративное управление; 1 2 3 3 

Зависимость от ключевых потребителей; 1 2 3 3 

Зависимость от ключевых поставщиков; 1 2 3 2 

А. Итого (сумма): 10 

Б. Рассчитанная степень риска (Б=А/4): 2,5 
Источник: Методология компании Deloitte, расчеты оценщика 

 

Таблица 21 Расчет премии за специфический риск 

Степень риска Рассчитанное значение Размер премии за специфический риск 

Низкая > = 1,0 но < 1,5 0 – 1,0% 

Средняя > = 2,0 но < 2,5 2,0 – 3,0% 

Высокая > = 3,0 4,0-5,0% 
Источник: Методология компании Deloitte, расчеты оценщика 

 

Рекомендуемый диапазон премии за специфический риск оцениваемой компании ле-

жит в пределах от 3,0%. В дальнейших расчетах принято значение данного значения в разме-

ре 3,25%. 
 

Таблица 22 Расчет ставки дисконтирования и фактора дисконтирования 

Наименование показателей Наименование Значение, % 

Безрисковая ставка Rf 2,17% 

Премия за риск инвестирования в акционерный капитал Rm-Rf 4,89% 

Коэффициент бэта 
 

0,7678 

                                                 
3 «Методология и руководство по проведению оценки бизнеса и/или активов ОАО РАО «ЕЭС России и ДЗО РАО «ЕЭС России». Deloitte 

and Touche RCS, 27.06.2005 г. 
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Наименование показателей Наименование Значение, % 

Премия за малую капитализацию s1 3,89% 

Специфический риск s2 3,25% 

Страновой риск  C 2,19% 

Стоимость СК по модели САРМ 
 

15,26% 

Источник: расчеты оценщика 

 

Перевод валютной ставки доходности в рублевую ставку 

В связи с тем, что в рамках настоящего Отчете используется денежный поток в рубле-

вом выражении, для приведения полученной валютной ставки доходности в рублевую ставку 

была использована формула: 

 

 
где: 

RRUR – номинальная рублевая ставка дисконтирования; 

RUSD – номинальная долларовая ставка дисконтирования; 

IUSD – прогнозное значение инфляции в США; 

IRUR – прогнозное значение инфляции в РФ. 

 

 (1 + 15,26%) х (1 + 4%)/(1 + 2,0%) -1 = 17,52%. 

 

Источники информации для прогнозных значений: 

 
 

 

Итог расчета стоимости вложений. 

 
Таблица 23. Итог расчета стоимости вложений 

Наименование Балансовая стоиомость, руб. Текущая стоимость, руб. 

Депозит 11 000 000 11 008 899,92 

Займ 66 000 000,00 71 118 826,00 

Займ 275 000 000,00 263 519 371,00 

Субординированные облигации 254 125 000,00 207 264 737,00 

Всего 606 125 000,00 552 911 833,92 
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10.2.3.3 Оценка дебиторской задолженности 

 

Под дебиторской задолженностью понимаются права (требования), принадлежащие 

продавцу (поставщику) как кредитору по неисполненным денежным обязательствам покупа-

телем (получателем) по оплате фактически поставленных по договору товаров, выполненных 

работ или оказанных услуг. В целом она разделяется на текущую дебиторскую задолжен-

ность и просроченную. В свою очередь из просроченной задолженности выделяется задол-

женность, по которой истек срок исковой давности. Оценка дебиторской задолженности 

должна исходить из определения дебиторской задолженности как части имущества должни-

ка (ст. 128 и 132 ГК РФ). 

Главная задача оценки дебиторской задолженности – это определение стоимости за-

долженности, иными словами определение денежного эквивалента, который ожидается по-

лучить. Следует отметить, что этот денежный эквивалент, как правило, отличается от дого-

ворной величины, учтенной по балансу (балансовая стоимость дебиторской задолженности). 

По правилам бухучета, существовавшим ранее, дебиторская задолженность может 

подразделяться на группы: 

 задолженность покупателей и заказчиков за отгруженные товары, выпол-

ненные работы и оказанные услуги; 

 задолженности зависимых и дочерних обществ; 

 суммы авансов, уплаченных другим организациям, 

 задолженность учредителей; 

 задолженности прочих дебиторов (финансовых и налоговых органов, ра-

ботников, причинивших ущерб, подотчетных лиц и т.п.). 

 
Таблица 24. Состав Дебиторской задолженности (с учетом корректировки, сделанной оценщиком) 

Наименование показателя Сумма, руб. Комментарий 

Сумма, при-

нятая к рас-

чету, руб. 

Расчеты по соцобеспечению 1 682  - 

Суммы по счету 76 26 916 472   

проценты по депозиту 8 821,92 
Проценты уже  учтены при расчете 

(переоценке) финансовых вложений 
- 

проценты по займам 9 760 164,39 
Проценты уже  учтены при расчете 

(переоценке) финансовых вложений 
 

прочее 92 691,64  92 691,64 

процентный доход по облига-

циям 
17 054 794,50 

Проценты уже  учтены при расчете 

(переоценке) финансовых вложений 
 

  26 918 154,45  92 691,64 

 

Поскольку % по вкладам учтены при переоценке вложений, а ДЗ прочих дебиторов 

является несущественной величиной, в расчетах принимается стоимость ДЗ в размере прочей 

ДЗ – 93 тыс.руб. 

 

 

10.2.3.4 Оценка кредиторской задолженности 

 

По информации ОСВ на 30.11.2019, кредиторская задолженность в бухгалтерском 

учете отражена в размере 1 941 тыс. руб, это расчеты с бюджетом по налогу на прибыль. 

Величина оставлена без переоценки. 
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10.2.3.5 Расчеты 

 
Таблица 25. Расчет стоимости 100% собственного капитала затратным подходом 

Наименование показателя 
Номер 

строки 

Значение на 30.11.2019 по 

информации бухгалтер-

ской отчетности, тыс.руб. 

Рыночная стои-

мость, тыс.руб. 

АКТИВ    

I. Внеоборотные активы    

Нематериальные активы 1110 0 0 

Исследования и разработки 1120 0 0 

Основные средства 1150 0 0 

Доходные вложения в материальные цен-

ности 
1160 0 0 

Финансовые вложения 1170 0 0 

Отложенные налоговые активы 1180 7 7 

Прочие внеоборотные активы 1190 0 0 

Итого по разделу I 1100 7 7 

II. Оборотные активы      

Запасы 1210 0 0 

Налог на добавленную стоимость по при-

обретенным ценностям 
1220 0 0 

Дебиторская задолженность 1230 26 918 93 

Финансовые вложения 1240 606 325 552 912 

Денежные средства 1250 400 400 

Прочие оборотные активы 1260 0 0 

Итого по разделу II 1200 633 643 553 405 

БАЛАНС 1600 633 650 553 412 

ПАССИВ    

IV. Долгосрочные обязательства    

Заемные средства 1410 0 0 

Отложенные налоговые обязательства 1420 0 0 

Резервы под условные обязательства 1430 0 0 

Прочие обязательства 1450 0 0 

Итого по разделу IV 1400 0 0 

V. Краткосрочные обязательства     

Заемные средства 1510 0 0 

Кредиторская задолженность 1520 1 941 1 941 

Доходы будущих периодов 1530 0 0 

Резервы предстоящих расходов 1540 36 36 

Прочие обязательства 1550 0 0 

Итого по разделу V 1500 1 977 1 977 

Итого обязательства  1 977 1 977 

Разность между активами и обязатель-

ствами 
 631 673 551 435 

 

В предыдущем разделе  были определены скидки на неконтрольный характер доли 

собственности и на недостаточную ликвидность доли собственности. 

551 435 000 х (1 – 0%) х (1 – 5%) = 523 863 250 рублей. 
 

Таблица 26.  Расчет стоимости 1 обыкновенной акции затратным подходом 

Стоимость 100% пакета, руб. 551 435 000 

Скидка на недостаточность контроля, % 0,0% 
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Скидка на недостаточную ликвидность, % 5,0% 

Стоимость 100% пакета с учетом скидок, руб. 523 863 250 

Количество акций в составе 100% пакета, штук 525 000 

Стоимость 1 акции в составе 100% пакета, с учетом скидок, руб. 997,830 

Стоимость 1 акции в составе 100% пакета, округленно, руб. 997,83 

Количество оцениваемых акций, шт. 525 000 

Стоимость оцениваемых акций, руб. 523 860 750 

 

Таким образом, стоимость 100% пакета акций АО «Практика», определенная методом 

накопления активов в рамках Затратного подхода, с учетом скидок на недостаточность кон-

троля 0% и низкую ликвидность 5%,  составит округлённо 

 

523 860 750 рублей 

 

Стоимость 1 (Одной) обыкновенной акции в составе 100% пакета, определенная за-

тратным подходом, на дату оценки 26 декабря 2019 года, округленно, --  

 

997,83 рубля 

(Девятьсот девяносто семь рублей 83 копейки). 
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11. ОПРЕДЕЛЕНИЕ РАЗМЕРА СКИДОК НА НЕКОНТРОЛЬНЫЙ ХАРАКТЕР И 

НЕДОСТАТОЧНУЮ ЛИКВИДНОСТЬ. 

 

 

В соответствии с п.69 Международного стандарта финансовой отчетности (IFRS) 13 

«Оценка справедливой стоимости», «Организация должна выбирать исходные данные, соот-

ветствующие тем характеристикам актива или обязательства, которые участники рынка при-

нимали бы во внимание при осуществлении сделки в отношении данного актива или обяза-

тельства. В некоторых случаях такие характеристики приводят к необходимости корректи-

ровки, такой как премия или дисконт (например, премия за контроль или дисконт за некон-

тролирующую долю участия). Однако оценка справедливой стоимости не должна включать 

премию или дисконт, которые не согласуются с единицей учета, предусмотренной тем стан-

дартом, который требует или разрешает эту оценку справедливой стоимости. 

 

В процессе оценки часто требуется определение стоимости не всего предприятия, не 

всех 100% акций, а лишь конкретного пакета. Здесь необходимым становится определение 

влияния на стоимость пакета следующих факторов: какой – контрольный или неконтроль-

ный (миноритарной) – является доля оцениваемого пакета; каково воздействие на эту стои-

мость степени ликвидности акций предприятия. 

Следует учесть, что при использовании затратного и доходного подходов получается 

стоимость контрольного пакета акций, а при использовании метода компании-аналога полу-

чается стоимость одной акции. 

Скидка на неконтрольный характер доли собственности – денежная сумма, на кото-

рую уменьшается пропорциональная оцениваемому пакету дол в общей стоимости предпри-

ятия в связи с уровнем относительного участия владельца этой доли в принятии решений и 

деятельности компании. 

Стоимость владения (распоряжения) контрольным пакетом всегда выше стоимости 

владения (распоряжения) миноритарным пакетом. Это обусловливают следующие основные 

элементы контроля: 

*  выборы Совета директоров и назначение менеджеров; 

*  определение вознаграждения менеджеров и их привилегий; 

*  определение политики предприятия, изменение стратегии развития бизнеса; 

*  принятие решений о поглощениях или слияниях с другими компаниями; 

*  принятие решений о ликвидации, распродаже имущества предприятия; 

*  принятие решения об эмиссии; 

*  изменение уставных документов; 

*  распределение прибыли по итогам деятельности предприятия, в том числе 

установление размеров дивидендов; 

*  принятие решения о продаже или приобретении собственных акций компании. 

С учетом цели оценки, и задания на оценку (оценивается 1 акция в составе 100% паке-

та), можно сделать вывод о том, что скидка  на неконтрольный характер пакета отсутствует 

(то есть, составляет 0%) 

 

Ликвидность – способность ценной бумаги либо доли в уставном капитале Общества 

быть быстро проданной и превращенной в денежные средства без существенных потерь для 

держателей.  

При определении скидки на недостаточную ликвидность необходимо учитывать: 

размер оцениваемого пакета или доли в уставном капитале. Если продается  100%-й 

пакет акций, или 100%-я доля в уставном капитале, следовательно, интерес к пакету будет 

максимальным; 
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относится ли оцениваемое общество по своей организационной структуре к публич-

ным обществам, либо является непубличным общества или обществом с ограниченной от-

ветственностью; 

имеют ли место неблагоприятные перспективы продажи акций или долей компании 

или ее самой; 

есть ли ограничения на операции с акциями или долями. 

 

В соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 

«Оценка справедливой стоимости», при оценке справедливой стоимости принимается допу-

щение о том, что  

-- операция имеет место на указанную дату и рассматривается с точки зрения участ-

ника рынка, удерживающего актив или имеющего обязательство (п.21); 

-- предполагается, что продажа актива происходит на наиболее выгодном рынке. 

 

Объектом оценки выступает 1 акция акционерного общества. При оценке активов 

учтены риски вложений в эти активы. Однако, сложность макроэкономической ситуации (в 

частности, введенные жесткие санкции США в отношении участников строительства газо-

провода «Северный поток-2», торговая война между США и КНР, замедление мировой эко-

номики, стагнация экономики России и отсутствие положительных результатов в начале 

реализации национальных проектов) такова, что, по мнению оценщика, необходима допол-

нительная скидка на недостаточную ликвидность в размере 5%.  
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12. СОГЛАСОВАНИЕ РЕЗУЛЬТАТОВ 

 

 

В соответствии с п. B40 Международного стандарта финансовой отчетности (IFRS) 13 

«Оценка справедливой стоимости», «При взвешивании показателей справедливой стоимости, 

полученных в результате использования нескольких методов оценки, организация должна 

рассмотреть обоснованность диапазона оценок справедливой стоимости. Цель заключается в 

том, чтобы определить ту величину в пределах данного диапазона, которая является наибо-

лее показательной для справедливой стоимости в текущих рыночных условиях. Широкий 

диапазон оценок справедливой стоимости может указывать на необходимость проведения 

дополнительного анализа». 

 

В случае использования нескольких подходов к оценке, а также использования в рам-

ках какого-либо из подходов к оценке нескольких методов оценки выполняется предвари-

тельное согласование их результатов с целью получения промежуточного результата оценки 

объекта оценки данным подходом. При согласовании существенно отличающихся промежу-

точных результатов оценки, полученных различными подходами или методами, в отчете 

необходимо отразить проведенный анализ и установленную причину расхождений. Суще-

ственным признается такое отличие, при котором результат, полученный при применении 

одного подхода (метода), находится вне границ  указанного оценщиком диапазона стоимо-

сти, полученной при применении другого подхода (методов) (при наличии).  

В общем случае, в итоговом согласовании каждому из результатов, полученных тремя 

подходами, придается свой вес. Логически обоснованное численное значение весовой харак-

теристики соответствующего подхода зависит от использованных уместных подходов к 

оценке, развитости на местном рынке собственно рыночных отношений, и, наконец, непо-

средственно от объекта и цели оценки. 

 

В качестве основных показателей, по которым определяется наибольшее соответствие 

какого-либо подхода рыночной стоимости объекта оценки, рассматриваются: 

 качество и полнота исходной информации, на основе которой проводился ана-

лиз; 

 соответствие требованиям рыночной стоимости, способность учитывать конъ-

юнктурные колебания; 

 субъективность применяемых допущений; 

 способность учитывать специфические особенности объекта, влияющие на его 

стоимость. 

 

В данном отчете при расчете стоимости пакета акций АО «Практика» был использо-

ван Затратный подход.  

Отказ от Сравнительного и Доходного подходов обоснован в соответствующей главе 

данного отчета. 

При применении Затратного подхода использовался метод накопления активов. Дан-

ный метод обладает преимуществом опоры на стоимость активов компании. Оценщик пола-

гает, что предприятие имеет, по меньшей мере, ту стоимость, которую необходимо понести 

на его создание. 

С точки зрения Затратного подхода оцениваемое общество обладает различными ви-

дами активов, рыночная стоимость которых была учтена при расчетах. При проведении пе-

реоценки активов были учтены специфические особенности характерные для каждого вида, 

которые влияют на их стоимость.  
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Поскольку использован один подход, при определении итоговой величины рыночной 

стоимости признан результат по этому подходу. В данном случае при оценке Общества ре-

зультат по Затратному подходу учитывался с весом (1,0). 
 

Таблица 27.  Согласование (обобщение) результатов 

Подход 
Стоимость 1 обыкновенной акции по подхо-

ду, руб. 
Вес Стоимость, руб. 

Сравнительный Обоснован отказ   

Затратный 997,83 1,0 997,83 

Доходный Обоснован отказ   

Итого 
 

 997,83 

Итого округлённо   997,83 

 

Таким образом, итоговая величина справедливой стоимости прав собственности на 1 

(Одну) обыкновенную акцию, представленную в виде бездокументарной именной ценной 

бумаги в количестве 1 (Одна) штука,  Акционерного общества «Практика» (АО «Практика»), 

по состоянию на 26 декабря 2019 года 

 

997,83 рубля 

(Девятьсот девяносто семь рублей 83 копейки). 
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13. ЗАЯВЛЕНИЕ ОЦЕНЩИКА 

 

 

Настоящим удостоверяется, что в соответствии с имеющимися у нас данными и исходя из 

наших знаний и убеждений: 

1. Факты, изложенные в Отчете, верны и соответствуют действительности.  

2. Содержащиеся в Отчете анализ, мнения и заключения принадлежат самому Оцен-

щику и действительны строго в пределах ограничительных условий и допущений, 

являющихся частью настоящего Отчета.  

3. Оценщик не имеет ни настоящей, ни ожидаемой заинтересованности в объекте 

оценки и действует непредвзято и без предубеждений по отношению к участвую-

щим сторонам.  

4. Вознаграждение Оценщика не зависит от итоговой стоимости объекта оценки, а 

также тех событий, которые могут наступить в результате использования Заказчи-

ком или третьими сторонами выводов и заключений, содержащихся в Отчете.  

5. Оценка проведена, а Отчет составлен в соответствии с требованиями Федерального 

за-кона от 29.07.1998 года №135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Фе-

дерации», Федеральных стандартов оценки: ФСО №1, ФСО №2, ФСО №3, утвер-

жденных Приказами Минэкономразвития России от 20.05.2015 г. №№ 297-299 (со-

ответственно) и ФСО №8, утвержденного Приказом Минэкономразвития России от 

01.06.2015 г. № 326 (соответственно), также в соответствии с Международным 

стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости".  

6. Представитель Заказчика получил все разъяснения относительно целей оценки, сво-

их прав, обязанностей и возможностей Оценщика, ознакомлен со значением ис-

пользуемых терминов.  

7. Статус Оценщика определяется как независимый оценщик, – т.е. внешний оценщик, 

который дополнительно не имел отношений к Объекту оценки, подразумевающих 

оплату услуг, за исключением оплаты услуг по оценке.  

8. В ходе подготовки Отчета об оценке никто не оказывал Оценщику существенной 

профессиональной помощи. 

9. Оценочная стоимость признается действительной на дату оценки: 

26 декабря 2019 года.  

 

ОЦЕНЩИК: 

 

 

 

 

 

 

 

Ильинская Т.В. 
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Исходные данные 
 

Основой для проведения финансового анализа АО "Практика" стали следующие данные: 

1)  Бухгалтерский баланс (см. табл. №1 – актив баланса, табл. №2 - пассив баланса) 

2) Отчет о прибылях и убытках (см. табл. №3); 

В качестве базового интервала для анализа выбран период с данными на 31.12.2016 года. 

В качестве отчетного периода для анализа выбран  период с данными, представленными на 30.09.2019 

года. 

Актив баланса 
Таблица 1 

 
 

Пассив баланса 
Таблица 2 

 
 

Отчет о прибылях и убытках 
Таблица 3 
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В отчете рассмотрены основные подходы и направления, используемые в финансовом анализе. 

Выводы аргументированы и подкреплены практическими расчетами. 

 

 

 

Структура баланса 
 

Бухгалтерский баланс представляет собой перечень имущества предприятия и источников его 

приобретения на конкретную дату. 

Имущество предприятия, отраженное в активе баланса (см. табл. №1) делится на внеоборотные 

(долгосрочного пользования) активы (I раздел актива баланса) и оборотные (краткосрочного пользования) 

активы (II раздел актива баланса). 

К внеоборотным активам относятся основные средства, оборудование предприятия, нематериальные 

активы, а также долгосрочные финансовые вложения сроком использования обычно более одного года. 

К оборотным активам относятся ресурсы предприятия, использующиеся в процессе 

производственного цикла, то есть производственные запасы, товары, хранящиеся на складе, текущая 

дебиторская задолженность и т.д. 

Источники формирования имущества находящегося в активе отражены в пассиве баланса, который в 

свою очередь состоит из трех разделов: 

  - капитал и резервы 

  - долгосрочные обязательства 

  - краткосрочные обязательства 

Ликвидность и эффективность использования текущих активов определяются величиной чистого 

оборотного капитала, который является разницей между текущими оборотными активами и краткосрочной 

задолженностью предприятия. 

Так как величина чистого оборотного капитала напрямую зависит от структуры баланса, рассмотрим 

четыре основные модели построения структуры капитала, и определим к какой из них относится структура 

АО "Практика": 

В зависимости от структуры баланса, выделяют четыре модели: 

   - идеальная модель; 

   - агрессивная модель; 

   - консервативная модель; 

   - компромиссная модель. 

Представленные модели рассматриваются с учетом того, что в финансовом менеджменте понятие 

оборотных средств делится на постоянный оборотный капитал, который является минимумом, 

необходимым для осуществления производственной деятельности предприятия, и переменный оборотный 

капитал, который отображает величину дополнительных оборотных активов. Переменный оборотный 

капитал необходим в качестве страховых запасов, либо в пиковые периоды деятельности предприятия. 

1. Идеальная модель - основывается на предположении, что текущие активы в статическом 

представлении совпадают по своей величине с краткосрочными обязательствами. 

Такая ситуация в реальной жизни практически не встречается, так как при неблагоприятных условиях, 

например, при необходимости срочного погашения кредиторской задолженности, предприятие будет 

вынуждено реализовывать внеоборотные активы (основные средства и т.д.), что еще больше ухудшит его 

положение. 

2. Агрессивная модель - эта модель основывается на предположении, что краткосрочная кредиторская 

задолженность служит лишь для покрытия переменной части текущих активов, необходимой как 

страховой запас. Постоянная часть текущих активов в этом случае покрывается за счет долгосрочной 

кредиторской задолженности и части собственного капитала. 

Эту ситуацию так же, как и идеальную модель, следует рассматривать как достаточно рискованную, 

так как на практике ограничиться минимумом текущих активов невозможно. 

3. Консервативная модель - модель предполагает отсутствие краткосрочных обязательств и 

финансирование текущих активов за счет долгосрочных обязательств и части собственного капитала.  

Однако в долгосрочной перспективе эта модель нецелесообразна. 

4. Компромиссная модель - является наиболее реальной моделью.  В случае этой модели чистый 

оборотный капитал равен по величине сумме постоянных текущих активов и половине их переменной 

части.  
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Прежде всего, следует отметить, что величина чистого оборотного капитала АО "Практика" на конец 

анализируемого периода (30.09.2019 

г.) составила 623912,0 тыс.руб. что 

говорит о том, что предприятие 

имеет чистый оборотный капитал 

для поддержания своей 

деятельности и на отчетную дату 

положение предприятия можно 

назвать достаточно стабильным. 

Однако все же необходимо более 

подробно изучить структуру 

имущества АО "Практика". 

Основываясь на рассмотренных 

выше моделях, структуру 

имущества организации на конец 

отчетного периода можно отнести 

к консервативной модели, так как 

величина краткосрочных обязательств составляет всего 0,4% от общей величины активов предприятия. В 

графическом виде структура имущества АО "Практика" на протяжении всех рассматриваемых периодов 

представлена на рисунке №1.  

 

 

 

Актив баланса 
 

Структура актива баланса и изменения в анализируемом периоде представлены в табл. №4 и №5. 

  

Структура актива баланса 
Таблица 4 

 
 

Изменения в активе баланса 
Таблица 5 

 
 



Анализ проведен ЗАО "ЦНО"   стр. № 86 

Отчет подготовлен при помощи программы "Финансовый анализ: Проф." http://www.finanalis.ru 

Анализируя актив баланса, можно заметить, что общая величина активов предприятия в отчетном 

периоде, по сравнению с базовым, увеличилась. По сравнению с концом 31.12.2016 г. активы и валюта 

баланса  выросли на 11,2%, что в абсолютном выражении составило 63197,0 тыс.руб. Таким образом, в 

отчетном периоде актив баланса и валюта баланса находятся на уровне 626358,0 тыс.руб. 

В более значительной степени это произошло за счет увеличения статьи 'Финансовые вложения'. За 

прошедший период рост этой статьи составил 597325,0 тыс.руб. ( в процентном соотношении - 5333,3%) и 

на конец анализируемого периода значение статьи 'Финансовые вложения' достигло 608525,0 тыс.руб. 

В общей структуре активов внеоборотные активы, величина которых на 31.12.2016 г. составляла 

523275,0 тыс.руб., снизились на 523270,0 тыс.руб. (темп уменьшения внеоборотных активов составил -

100,0%) и на 30.09.2019 г. их величина составляла уже 5,0 тыс.руб. (0,0% от общей структуры имущества). 

Величина оборотных активов, составлявшая на 31.12.2016 г. 39886,0 тыс.руб. напротив возросла на 

586467,0 тыс.руб. (темп прироста составил 1470,4%) и на 30.09.2019 г. их величина составила 626353,0 

тыс.руб. (100,0% от общей структуры имущества). 

Доля основных средств в общей структуре активов на 30.09.2019 г. составила 0,0%, что говорит о том, 

что предприятие имеет 'легкую' структуру активов и свидетельствует о мобильности имущества АО 

"Практика". 

Как видно из таблицы №5, на конец отчетного периода наибольший удельный вес в структуре 

совокупных активов приходится на оборотные активы (100,0%), что говорит о достаточно мобильной 

структуре активов, способствующей ускорению оборачиваемости средств предприятия. К тому же 

наблюдается положительная тенденция к росту оборотных активов. 

В структуре внеоборотных активов наибольшее изменение было вызвано  уменьшением на 523200,0 

тыс.руб., по сравнению с базовым периодом, статьи 'Долгосрочные финансовые вложения '. В структуре 

оборотных активов наибольшее изменение было вызвано  увеличением на 597325,0 тыс.руб., по сравнению 

с базовым периодом, статьи 'Финансовые вложения'.  

Размер дебиторской задолженности за анализируемый период в сумме снизился на 11162,0 тыс.руб. 

Рассматривая дебиторскую задолженность 'АО "Практика"' следует отметить, что предприятие  на 

30.09.2019 г. имеет  активное сальдо (дебиторская задолженность больше кредиторской). 

В целом динамику изменения актива баланса можно назвать положительной. 

 

 

 

Пассив баланса 
 

Структура пассива баланса и изменения в анализируемом периоде представлены в табл. №6 и №7. 

 

Структура пассива баланса. 
Таблица 6 

 
 

 

Изменения пассива баланса. 
Таблица 7 
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В части пассивов, увеличение валюты баланса в наибольшей степени произошло за счет роста статьи 

'Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)'. За прошедший период рост этой статьи составил 

57394,0 тыс.руб. ( в процентном соотношении ее рост составил 163,8%) и уже на конец анализируемого 

периода значение статьи 'Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)' установилось на уровне 

92442,0 тыс.руб. 

Рассматривая изменение собственного капитала АО "Практика" отметим, что его значение за 

анализируемый период  увеличилось. на 30.09.2019 г. величина собственного капитала предприятия 

составила 623918,0 тыс.руб.  (99,6% от общей величины пассивов). 

Доля заемных средств в совокупных источниках формирования активов за анализируемый период  

снизилась. на 30.09.2019 г. совокупная величина заемных средств предприятия составила 2441,0 тыс.руб.  

(0,4% от общей величины пассивов). Снижение заемных средств предприятия ведет к снижению степени 

его финансовых рисков и положительно влияет на его финансовую устойчивость, повышая степень 

независимости от заемных средств. 

Анализируя изменение резервов предприятия и нераспределенной прибыли можно отметить, что за 

анализируемый период их общая величина возросла на  63870,0 тыс.руб. и составила 98918,0 тыс.руб. 

Изменение резервов составило 6476,0 тыс.руб., а нераспределенной прибыли 57394,0 тыс.руб. Это в целом 

можно назвать положительной тенденцией так как увеличение резервов, фондов и нераспределенной 

прибыли может говорить о эффективной работе предприятия. 

В общей структуре пассивов величина собственного капитала, которая на 31.12.2016 г. составляла 

560048,0 тыс.руб., возросла на 63870,0 тыс.руб. (темп прироста составил 11,4%), и на 30.09.2019 г. его 

величина составила 623918,0 тыс.руб. (99,6% от общей структуры имущества). В наибольшей степени это 

изменение произошло за счет роста статьи 'Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток) - на 57394 

тыс.руб. 

В общей структуре задолженности краткосрочные пассивы на 30.09.2019 г. превышают долгосрочные 

на 2441,0 тыс.руб. что при существующем размере собственного капитала и резервов может и не повлиять 

на финансовую устойчивость предприятия, однако для улучшения структуры пассивов предпочтительно 

превышение долгосрочной задолженности над краткосрочной. 

Долгосрочная кредиторская задолженность, величина которой на 31.12.2016 г. составляла 0,0 тыс.руб., 

осталась на прежнем уровне. (0,0% от общей структуры имущества). 

Величина краткосрочных обязательств, которая на 31.12.2016 г. составляла 3113,0 тыс.руб. напротив 

снизилась на 672,0 тыс.руб. (темп снижения краткосрочных обязательств составил 21,6%), и на 30.09.2019 

г. ее величина установилась на уровне 2441,0 тыс.руб. (0,4% от общей структуры имущества). 

Наибольший удельный вес в структуре краткосрочной кредиторской задолженности на 30.09.2019 г. 

составляет статья 'Кредиторская задолженность'. На конец анализируемого периода величина 

задолженности по данной статье составляет 2414 тыс.руб. (доля в общей величине краткосрочной 

дебиторской задолженности 98,9%) За анализируемый период снижение по этой статье задолженности 

составило -20,5%, что в абсолютном выражении составило -623,0 тыс.руб.  

Таким образом, изменение за анализируемый период структуры пассивов  следует признать в 

подавляющей части позитивным. 
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Агрегированный баланс 
 

Агрегированный баланс строится путем объединения однородных статей бухгалтерского баланса для 

удобства последующего анализа. Структура агрегированного баланса представлена в табл. №8. 

 

Агрегированный баланс. 
Таблица 8 

 
 

 

 

Анализ финансовых результатов деятельности АО "Практика" 
 

Изменение отчета о прибылях и убытках в отчетном периоде, по сравнению с базовым, представлено в 

табл. №9. 

Изменение показателей финансово - хозяйственной деятельности в отчетном периоде, по сравнению с 

базовым, представлено в табл. №10. 

 

 

 
 

Изменение отчета о прибылях и убытках в отчетном периоде по сравнению с базовым периодом. 
Таблица 9 
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Изменение показателей финансово - хозяйственной деятельности в отчетном периоде по сравнению с 

базовым периодом 
Таблица 10 

 
 

Из таблицы №9 видно, что выручка от реализации компании по сравнению с базовым периодом 

осталась на прежнем уровне и составила 0,0 тыс.руб. 

Валовая прибыль на 31.12.2016 г. составляла 0,0 тыс.руб. За анализируемый период она  осталась на 

прежнем уровне. 

В отличии от валовой прибыли, которая за анализируемый период не изменилась, прибыль от продаж 

снизилась на  -1362,0 тыс.руб., что следует рассматривать как отрицательный момент. На 30.09.2019 г. 

прибыль от продаж -2741,0 тыс.руб. 

Положительным моментом является плюсовое сальдо по прочим доходам и расходам - на 31.12.2016 г. 

сальдо по прочим доходам и расходам установилось на уровне 45194,0 тыс.руб., к тому же наблюдается 

положительная тенденция – за период с конца 31.12.2016 г. по конец 30.09.2019 г. сальдо по ним 

увеличилось на 5719,0 тыс.руб. 

Как видно из таблицы №10, чистая прибыль за анализируемый период  сократилась на -5661,0 

тыс.руб., и наконец 30.09.2019 г. она установилась на уровне 29387,0 тыс.руб. (темп падения чистой 

прибыли составил 16,2%). 

Рассматривая динамику показателей финансово - хозяйственной деятельности АО "Практика" особое 

внимание следует обратить на рентабельность чистых активов и средневзвешенную стоимость капитала. 

Для успешного развития деятельности необходимо, чтобы рентабельность чистых активов была выше 

средневзвешенной стоимости капитала, тогда предприятие способно выплатить не только проценты по 

кредитам и объявленные дивиденды, но и реинвестировать часть чистой прибыли в производство. 

В рассматриваемом в таблице №10 случае, на конец анализируемого периода рентабельность 

собственного капитала равна 6,43%, что больше показателя средневзвешенной стоимости капитала, 

значение которого составило в соответствующем периоде 0,00%. 

Рассматривая динамику доходов и расходов АО "Практика" можно сказать, что в целом за 

анализируемый период ее можно назвать негативной, поскольку заметно снижение показателей по 

сравнению с соответствующим периодом 2018 г. 
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Показатели рентабельности 
 

Рентабельность - показатель эффективности единовременных и текущих затрат. В общем виде 

рентабельность определяется отношением прибыли к единовременным или текущим затратам, благодаря 

которым получена эта прибыль. 

 

Динамика показателей рентабельности АО "Практика" за 31.12.2016 г. - 30.09.2019 г. представлены в 

таблице №12. 
Таблица 12 

 
 

Значения показателей рентабельности АО "Практика" за весь рассматриваемый период 

представлены в таблице №12а. 
Таблица 12а 

 
 

Рассматривая показатели рентабельности, прежде всего следует отметить, что и на начало, и на конец 

анализируемого периода частное от деления прибыли до налогообложения и выручки от реализации 

(показатель общей рентабельности) находится у АО "Практика" равно 0%. Снижение рентабельности 

собственного капитала c 12,52% до 6,43% за анализируемый период было вызвано  и снижением чистой 

прибыли предприятия за анализируемый период на -5661,0 тыс.руб. 

Как видно из таблицы №12, за анализируемый период  значения большинства показателей 

рентабельности либо уменьшились, либо остались на прежнем уровне, что следует скорее рассматривать 

как негативную тенденцию. 
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Анализ финансовой устойчивости 
 

Анализ изменения показателей финансовой устойчивости АО "Практика" в абсолютном выражении 

за весь рассматриваемый период представлен в таблице № 13. 
Таблица 13 

 
 

 

Анализ показателей финансовой устойчивости за весь рассматриваемый период представлен в 

таблице № 13а. 
Таблица 13а 

 
 

 

Анализ изменения показателей финансовой устойчивости АО "Практика" в относительном 

выражении за весь рассматриваемый период представлен в таблице № 14. 
Таблица 14 
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Анализ показателей финансовой устойчивости за весь рассматриваемый период представлен в 

таблице № 14а. 
Таблица 14а 

 
 

Проводя анализ типа финансовой устойчивости предприятия по абсолютным показателям, 

основываясь на трехкомплексном показателе финансовой устойчивости, в динамике заметна стагнация 

финансовой устойчивости предприятия. 

Как видно из таблицы №13, и на 31.12.2016 г., и на 30.09.2019 г. финансовую устойчивость АО 

"Практика" по 3-х комплексному показателю можно охарактеризовать как 'Абсолютная финансовая 

устойчивость'. 

Анализ финансовой устойчивости по относительным показателям, представленный в таблице №13а, 

говорит о том, что, по представленным в таблице показателям, по сравнению с базовым периодом 

(31.12.2016 г.) ситуация на АО "Практика" незначительно улучшилась. 

Показатель 'Коэффициент автономии', за анализируемый период  увеличился на 0,00 и на 30.09.2019 г. 

составил 1,00. Это выше нормативного значения (0,5) при котором заемный капитал может быть 

компенсирован собственностью предприятия. 

Показатель 'Коэффициент отношения заемных и собственных средств (финансовый рычаг)', за 

анализируемый период  снизился на 0,00 и на 30.09.2019 г. составил 0,00. Чем больше этот коэффициент 

превышает 1, тем больше зависимость предприятия от заемных средств.  

Показатель 'Коэффициент соотношения мобильных и иммобилизованных средств', за анализируемый 

период  увеличился на 125270,52 и на 30.09.2019 г. составил 125270,60. Коэффициент определяется как 

отношение мобильных средств (итог по второму разделу) и долгосрочной дебиторской задолженности к 

иммобилизованным средствам (внеоборотные активам, скорректированным на дебиторскую 

задолженность долгосрочного характера). Нормативное значение специфично для каждой отдельной 

отрасли, но при прочих равных условиях увеличение коэффициента является положительной тенденцией. 

Показатель 'Коэффициент маневренности', за анализируемый период  увеличился на 0,93 и на 

30.09.2019 г. составил 1,00. Это выше нормативного значения (0,5). Коэффициент маневренности 

характеризует, какая доля источников собственных  средств находится в мобильной форме. Нормативное 

значение показателя зависит от характера деятельности предприятия: в фондоемких производствах его 

нормальный уровень должен быть ниже, чем в материалоемких.  На конец анализируемого периода АО 

"Практика" обладает легкой структурой активов. Доля основных средств в валюте баланса менее 40,0%. 

Таким образом, предприятие нельзя причислить к фондоемким производствам. 

Показатель 'Коэффициент обеспеченности запасов и затрат собственными средствами', за 

анализируемый период  остался на прежнем уровне  и на 30.09.2019 г. составил 0,00. Это ниже 

нормативного значения (0,6-0,8).  

 

 

 

Анализ ликвидности 
 

Под ликвидностью подразумевается способность активов к быстрой и легкой мобилизации. Основные 

моменты банковской ликвидности находили свое отражение в экономической литературе, начиная со 

второй половины ХХ в., в связи с убыточной деятельностью государственных банков, а также с процессов 

образования коммерческих банков. Например, о важности соблюдения соответствия между сроками 

активных и пассивных операций с позиций ликвидности экономисты писали еще в конце ХIХ в.  

Ликвидность - легкость реализации, продажи, превращения материальных или иных ценностей в 

денежные средства для покрытия текущих финансовых обязательств.  

Ликвидность - способность активов превращаться в деньги быстро и легко, сохраняя фиксированной 

свою номинальную стоимость. 
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Анализ ликвидности предприятия – анализ возможности для предприятия покрыть все его финансовые 

обязательства. 

Коэффициент ликвидности - показатель способности компании вовремя выполнять свои 

краткосрочные финансовые обязательства. 

 

Анализ ликвидности баланса по относительным показателям за анализируемый период представлен 

в таблице №15. 
Таблица 15 

 
 

Анализ ликвидности баланса по относительным показателям за весь рассматриваемый период 

представлен в таблице №15а. 
Таблица 15а 

 
 

Коэффициент абсолютной ликвидности и на начало и на конец анализируемого периода (31.12.2016 г. 

- 30.09.2019 г. г.г.) находится выше нормативного значения (0,2), что говорит о том, что предприятие в 

полной мере обеспечено  средствами для своевременного погашения наиболее срочных обязательств за 

счет наиболее ликвидных активов. На начало анализируемого периода - на 31.12.2016 г. значение 

показателя абсолютной ликвидности составило 3,67. На конец анализируемого периода значение 

показателя возросло, и составило 249,52. Следует заметить, что на конец анализируемого периода значение 

показателя находится выше нормативного уровня (0,5), что конечно же не угрожает финансовой 

устойчивости предприятия, однако может говорить об избытке собственных средств предприятия и 

необходимости направления их на развитие. 

Коэффициент промежуточной (быстрой) ликвидности показывает, какая часть краткосрочной 

задолженности может быть погашена за счет наиболее ликвидных и быстро реализуемых активов. 

Нормативное значение показателя - 0,6-0,8, означающее, что текущие обязательства должны покрываться 

на 60-80% за счет быстрореализуемых активов. На начало анализируемого периода - на 31.12.2016 г. 

значение показателя быстрой (промежуточной) ликвидности составило 12,81. на 30.09.2019 г. значение 

показателя возросло, что можно рассматривать как положительную тенденцию и составило 256,60. 

Коэффициент текущей ликвидности и на начало и на конец анализируемого периода (31.12.2016 г. - 

30.09.2019 г. г.г.) находится выше нормативного значения  (2,0), что говорит о том, что предприятие в 

полной мере обеспечено собственными средствами для ведения хозяйственной деятельности и 

своевременного погашения срочных обязательств. На начало анализируемого периода - на 31.12.2016 г. 

значение показателя текущей ликвидности составило 12,81. На конец анализируемого периода значение 

показателя возросло, и составило 256,60. 

Показатель утраты платежеспособности говорит о том, сможет ли в ближайшие шесть месяцев 

предприятие утратить свою платежеспособность при существующей динамике изменения показателя 

текущей ликвидности. На конец периода значение показателя установилось на уровне 158,77, что говорит о 

том, что предприятие не утратит свою платежеспособность, так как показатель больше единицы. 
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Анализ деловой активности 
 

В общем случае оборачиваемость средств, вложенных в имущество, оценивается следующими 

основными показателями: скорость оборота (количество оборотов, которое совершают за анализируемый 

период капитал предприятия или его составляющие) и период оборота – средний срок, за который 

совершается один оборот средств.  

Чем быстрее оборачиваются средства, тем больше продукции производит и продает организация при 

той же сумме капитала. Таким образом, основным эффектом ускорения оборачиваемости является 

увеличение продаж без дополнительного привлечения финансовых ресурсов. Кроме того, так как после 

завершения оборота капитал возвращается с приращением в виде прибыли, ускорение оборачиваемости 

приводит к увеличению прибыли. С другой стороны, чем ниже скорость оборота активов, прежде всего, 

текущих (оборотных), тем больше потребность в финансировании. Внешнее финансирование является 

дорогостоящим и имеет определенные ограничительные условия. Собственные источники увеличения 

капитала ограничены, в первую очередь, возможностью получения необходимой прибыли. Таким образом, 

управляя оборачиваемостью активов, организация получает возможность в меньшей степени зависеть от 

внешних источников средств и повысить свою ликвидность. 

 

Анализ показателей деловой активности (в днях) за анализируемый период представлен в таблице 

№16. 
Таблица 16 

 
 

Анализ показателей деловой активности (в днях) за весь рассматриваемый период представлен в 

таблице №16а. 
Таблица 16а 

 
 

Анализ показателей не имеет смысла, так как  выручка равна 0. 
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Анализ вероятности банкротства 
 

Z-счет Альтмана 
 

Этот метод предложен в 1968 г. известным западным экономистом Альтманом (Edward I. Altman). 

Индекс кредитоспособности построен с помощью аппарата мультипликативного дискриминантного 

анализа (Multiple-discriminant analysis - MDA) и позволяет в первом приближении разделить 

хозяйствующие субъекты на потенциальных банкротов и небанкротов. 

Коэффициент Альтмана представляет собой пятифакторную модель, построенную по данным успешно 

действующих и обанкротившихся промышленных предприятий США. Итоговый коэффициент 

вероятности банкротства Z рассчитывается с помощью пяти показателей, каждый из которых был наделён 

определённым весом, установленным статистическими методами: 

Z-счёт = 1,2 х К1 + 1,4 х К2 + 3,3 х К3 + 0,6 х К4 + К5, где: 

К1 -доля чистого оборотного капитала во всех активах организации 

К2-отношение накопленной прибыли к активам 

К3-рентабельность активов 

К4-доля уставного капитала в общей сумме активов (валюте баланса) 

К5-оборачиваемость активов 

 

Результаты  многочисленных  расчетов  по  модели  Альтмана   показали,   что обобщающий 

показатель Z может принимать значения в пределах [-14, +22],  при этом предприятия, для которых Z>2,99 

попадают в число финансово  устойчивых, предприятия, для  которых  Z<1,81  являются  предприятиями с 

высоким риском банкротства,  а интервал [1,81-2,99] составляет зону неопределенности. 

 

Расчет показателя вероятности банкротства (z-счет Альтмана) за анализируемый период отображен 

в таблице №20. 
Таблица 20 

 
 

Не достаточно данных для расчета показателя.  

 

 

 

Z-счет Таффлера 
 

В 1977 г. британский ученый Таффлер (Taffler) предложил использовать четырехфакторную 

прогнозную модель, при разработке которой использовал следующий подход: На первой стадии расчетов 

вычисляются 80 отношений по данным обанкротившихся и платежеспособных компаний. Затем, используя 

статистический метод, известный как анализ многомерного дискриминанта, можно построить модель 

платежеспособности, определяя частные соотношения, которые наилучшим образом выделяют две группы 

компаний и их коэффициенты. Такой выборочный подсчет соотношений является типичным для 

определения некоторых ключевых измерений деятельности корпорации, таких, как прибыльность, 

соответствие оборотного капитала, финансовый риск и ликвидность. Объединяя эти показатели и сводя их 

соответствующим образом воедино, модель платежеспособности производит точную картину финансового 

состояния корпорации. Типичная модель принимает форму:  

Z=0,53*К1+0,13*К2+0,18*К3+0,16*К4 , где: 

К1 - Соотношение чистой прибыли и краткосрочных обязательств 

К2 - Соотношение оборотных активов с суммой обязательств 

К3 - Соотношение краткосрочных обязательств с активами (валютой баланса) 

К4 - Соотношение выручки от реализации с активами (валютой баланса) 

Если величина Z-счета больше 0,3, это говорит о том, что у фирмы неплохие долгосрочные 

перспективы, если меньше 0,2, то банкротство более чем вероятно.  
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Расчет показателя вероятности банкротства (z-счет Таффлера) за анализируемый период отображен 

в таблице №21. 
Таблица 21 

 
 

Расчет показателя вероятности банкротства (z-счет Таффлера) за весь рассматриваемый период 

представлен в таблице №21а. 
Таблица 21а 

 
 

На конец анализируемого периода (30.09.2019 г.) значение показателя Таффлера составило 33,36 что 

говорит о том, что на предприятии вероятность банкротства мала.  

 

 

Z-счет Лиса 
 

В 1972 году экономист Лис (Великобритания) получил следующую формулу:   

Z=0,063*К1+0,092*К2+0,057*К3+0,001*К4 , где: 

К1 - Соотношение оборотного капитала с активами (валютой баланса) 

К2 - Соотношение прибыли от реализации с активами (валютой баланса) 

К3 - Соотношение нераспределенной прибыли с активами (валютой баланса) 

К4 - Соотношение собственного и заемного капитала 

Критическое значение показателя составляет <0,037 

 

Расчет показателя вероятности банкротства (z-счет Лиса) за анализируемый период отображен в 

таблице №22. 
Таблица 22 

 
 

Расчет показателя вероятности банкротства (z-счет Лиса) за весь рассматриваемый период 

представлен в таблице №22а. 
Таблица 22а 

 
 

На конец анализируемого периода (30.09.2019 г.) значение показателя Лиса составило 0,32 что говорит 

о том, что  положение предприятия устойчиво.  

Рассмотрев все три методики, представленные в разделе 'Анализ вероятности банкротства' можно 

сказать, что за анализируемый период ситуация на предприятии осталась примерно на том же уровне. В 

общем, на начало и на конец анализируемого периода, вероятность банкротства можно оценить как 

низкую. 
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Величина чистых активов 

 

Величина чистых активов организации характеризует наличие активов, не обремененных 

обязательствами. Чистые активы рассчитываются как разность между активами организации  и пассивами 

организации. 

Как мы видим из таблицы №23а, величина чистых активов  увеличилась. За анализируемый период 

величина чистых активов, составлявшая на 31.12.2016 г. 560048,0 тыс.руб. возросла на 63869,0 тыс.руб. 

(темп прироста составил 11,4%), и на 30.09.2019 г. их величина составила 623917,0 тыс.руб. 

 

 

 

Резюме 
 

 Подводя итог, следует отметить, что за анализируемый период (с 31.12.2016 г. по 30.09.2019 г.)  

ключевыми стали следующие моменты: 

1. На основании проведенного анализа в целом динамику изменения актива баланса можно назвать 

положительной. 

2. Изменение за анализируемый период структуры пассивов следует признать в подавляющей части 

позитивным. 

3. Рассматривая динамику доходов и расходов АО "Практика" можно сказать, что в целом за 

анализируемый период ее можно назвать негативной. 

4. За анализируемый период  значения большинства показателей рентабельности либо уменьшились, 

либо остались на прежнем уровне, что следует скорее рассматривать как негативную тенденцию. 

5. Анализ типа финансовой устойчивости предприятия в динамике, показывает улучшение финансовой 

устойчивости предприятия. 

6. Показатель утраты платежеспособности говорит о том, сможет ли в ближайшие шесть месяцев 

предприятие утратить свою платежеспособность при существующей динамике изменения показателя 

текущей ликвидности. На конец периода значение показателя установилось на уровне 158,77, что говорит о 

том, что предприятие не утратит свою платежеспособность, так как показатель больше единицы. 

7. И на 31.12.2016 г., и на 30.09.2019 г. состояние АО "Практика" по 3-х комплексному показателю 

финансовой устойчивости, можно охарактеризовать как 'Абсолютная финансовая устойчивость'. 

8. За анализируемый период величина чистых активов, составлявшая на 31.12.2016 г. 560048,0 

тыс.руб. возросла на 63869,0 тыс.руб. (темп прироста составил 11,4%), и на 30.09.2019 г. их величина 

составила 623917,0 тыс.руб. 

9. Рассмотрев все три методики, представленные в разделе 'Анализ вероятности банкротства' можно 

сказать, что за анализируемый период ситуация на предприятии осталась примерно на том же уровне. В 

общем, на начало и на конец анализируемого периода, вероятность банкротства можно оценить как 

низкую. 
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!1puчuНeНue вpe1a ufu|Ущecmву npemьuх лuц в pe!ульmame нapуцreнuЯ сmpaхoвameлelr
mpeбoвaНuЙ ФedepaльНoao ЗaKoнa Koб aцeнoчнoЙ deяmeльнocmu в PoccuЙсКo|j Фedepaцuu>,
фeaepaЛьtlых cmarldapmoв oцeнкu, uньlx l1opfu|amuв!1ьlx ПpaвaвыX aKmoв PaccuЙcкoЙ Фedepaцuu
в oблacmu oцeнoчl1oЙ deяmeльнocmu, cmaнёapmoв u Пpaвuл oцeНoчl1oЙ deЯmeльнocmu,
oбъеKmы oцeнкu, в omHolЦeнuu КomopыX Cmpaхoвameль (ЗacmpaхoвaннЫe lluцa)
ocу щe сm вл Я e m o цe Н oч Ну ю dе я m e л ы1 oc n ь:
- uMУщecmвeннЫe uнmеpecы' свяЗaнныe c pucкoM нaсmуплeHuя omвemcmвeннoсmu
сmpaxoвameля пo aбЯзame!1ьcmвaM, вoЗHuКaющuM вcлedcmвue npuчuнeнuЯ ущepбa \aKaЗчuКу,
1aключuвЩеMу doеoвop нa ПpoвedeHue oцeнКu, u (u!1u) mpemьuM лuцaM;
- u^'1ущecmвeннь!e uHmepecьl, свяЗaнныe c pucKoм нacmуnлeнuя amвemcmвeннocmu
cmpaхoвameЛя Зa НapуuJeнue doеoвopa нa пpoвedeнue oцeHкu;

Cmpaхoвьlv cлучaeм явлЯemcя усmaнoвлeнНь!Й вCmуПuвItJuM в зaкoНl1ую сuлу peЩeнueлl
apбumpыKнozo суda uлu лpuзнaнныЙ Cmpaxoвщuкov фaкm:
- нapуIЦeHuя doеoвopa нa Пpoвеdeнue oцeнКu deЙсmвuяMu (бфdedcmвueM) cmpaхoвamелЯ в
pфуЛЬmame нapуLueнuя mpeбoвaнuЙ Фedepallь!1oеo ?aKoнa, фedеpaльнь!х cmaнaapmoв oцeHKu,
IHьIX HopMamuвHo-ПpaвoвыX aКmoв PФ в aблaсmu oцeнoчl1oЙ deЯmeльнoсmu, cnaнdapmoв u
лpaвuл oцeHoчнoй deяmeльHoспu, уcmaHoвnенньlх caМopeеулupуevoЙ opеaнuЗaцueй
oцeнщuкoв, члeHoM KomopoЙ являлсЯ oцeнщuK нa MoMeнm лpuчuнeнuя ущepбa'
- rlpuчuнeнuя вpеda uMущeсmву mpemьux лuц deЙcmвuяMu (бфdeЙcrnвuеM) cmpaхoвameля в
pфульmarne нapуLueнuя mpeбoвaнuЙ Фedepaльнozo Зa!<oнa, фedepaль!,]ьlX Crnaн0apmoв oцeнкu,
ul'!ьIх l1opMamuвllo-ПpaвoвьIx aKmoв PФ в o5лacmu oцeнoчl1oi1 dеЯmeПьнocmu, cmaнdapmoв u
пpaвuл oцeнoчнoй deЯпellьl1ocmu, уcmaHaвлeнньlx caMopeеулupуемoЙ opeaнu3aцueЙ
oцeнщuKoв, чПeнoМ кomopoЙ являлся oцeнщuк нa Moмeнm лpuнuнeнuя ущepбa.
'с-!]у-уФ. !P!!1чз9rycя cцP.?\.99FJry 999omвemcPP'у! c t1:.9.?', ,Д,oеoвopa. . '

cmpaxoвameль:
зa Kpьlm oe aКцu oнepнoe o6 щec mвo
< Цe нm p нeзaв uc u мoЙ oцe н кu,)
ГенepaлЬнь!Й 0UpeKmop Ha ocнoвaнuu Уcmaвa

К13,1eкaбpя

(ПomaПoвa Е.ю.) (Кocapeв H'Ю.)
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ДОКУМЕНТЫ, ПРЕДОСТАВЛЕННЫЕ ЗАКАЗЧИКОМ 
 

 



















Счет, Наименование счета
Субконто1
Субконто2
09, Отложенные налоговые 

активы

БУ 7 385,63 18 230,89 18 478,65

Оценочные обязательства и 

резервы

БУ 7 385,63 18 230,89 18 478,65

БУ 3 179 335,77 3 179 335,77

НУ 3 180 574,44 3 180 574,44

ПР

ВР -1 238,67 -1 238,67

БУ 257 425,52 257 425,52

НУ 257 425,52 257 425,52

ПР

ВР

БУ 41 825,95 41 825,95

НУ 41 825,95 41 825,95

ПР

ВР

БУ 1 685,47 1 685,47

НУ 1 685,47 1 685,47

ПР

ВР

БУ 315 495,01 315 495,01

НУ 315 495,01 315 495,01

ПР

ВР

БУ 2 150,00 2 150,00

НУ 2 150,00 2 150,00

ПР

ВР

БУ 22 300,00 22 300,00

НУ 22 300,00 22 300,00

ПР

ВР

БУ 124 898,03 124 898,03

НУ

ПР

ВР 124 898,03 124 898,03

БУ 3 080,00 3 080,00

НУ 3 080,00 3 080,00

ПР

ВР

БУ 88 000,00 88 000,00

НУ 88 000,00 88 000,00

ПР

ВР

Программное обеспечение 

специализированное

Расходы на аудит

ДМС

Информация обязательная к 

раскрытию в СМИ

Курьерская связь

Нотариальные услуги по тарифу

Нотариальные услуги сверх 

тарифа

Оценочное обязательство по 

оплате отпусков

Дебет Кредит

7 137,87

7 137,87

26, Общехозяйственные 

расходы

Аренда зданий, помещений

АО "Практика"

Оборотно-сальдовая ведомость за Январь 2019 г. - Ноябрь 2019 г.
Показа-

тели

Сальдо на начало периода Обороты за период Сальдо на конец периода

Дебет Кредит Дебет Кредит



БУ 33 000,00 33 000,00

НУ 33 000,00 33 000,00

ПР

ВР

БУ 512 020,00 512 020,00

НУ 512 020,00 512 020,00

ПР

ВР

БУ 392 898,86 392 898,86

НУ 421 616,14 421 616,14

ПР

ВР -28 717,28 -28 717,28

БУ 1 384 556,93 1 384 556,93

НУ 1 481 976,35 1 481 976,35

ПР

ВР -97 419,42 -97 419,42

51, Расчетные счета БУ 341 102,96 18 123 427 595,68 18 123 369 120,43

40701810119000000313, 

МОСКОВСКИЙ ФИЛИАЛ "БАНК 

СГБ"

БУ 333 602,96 18 123 417 595,68 18 123 357 420,43

40701810999000002836, БАНК 

ГПБ (АО)

БУ 7 500,00 10 000,00 11 700,00

55, Специальные счета в банках БУ 358 000 000,00 17 509 800 000,00 17 856 600 000,00

55.03, Депозитные счета БУ 358 000 000,00 17 509 800 000,00 17 856 600 000,00

БУ 235 500 000,00 595 125 396,00 235 500 000,00

НУ 235 500 000,00 595 125 396,00 235 500 000,00

ПР

ВР

БУ 254 125 396,00

НУ 254 125 396,00

ПР

ВР

БУ 254 125 396,00

НУ 254 125 396,00

ПР

ВР

БУ 235 500 000,00 341 000 000,00 235 500 000,00

НУ 235 500 000,00 341 000 000,00 235 500 000,00

ПР

ВР

БУ 275 000 000,00

НУ 275 000 000,00

ПР

ВР

БУ 275 000 000,00

НУ 275 000 000,00

ПР

ВР

БУ 235 500 000,00 235 500 000,00

Договор займа денежных 

средств № 08/10/2019 от 

08.10.2019

275 000 000,00

275 000 000,00

ООО "Вторая юридическая 

контора"

58.03, Предоставленные 

займы

341 000 000,00

341 000 000,00

АО "Регент" 275 000 000,00

275 000 000,00

58.02, Долговые ценные 

бумаги

254 125 396,00

254 125 396,00

ПАО "БАНК СГБ" 254 125 396,00

254 125 396,00

399 578,21

393 778,21

5 800,00

11 200 000,00

11 200 000,00

58, Финансовые вложения 595 125 396,00

595 125 396,00

Расходы по выпуску и 

обслуживанию собственных ЦБ

Сопровождение программного 

обеспечения

Страховые взносы

ФОТ



НУ 235 500 000,00 235 500 000,00

ПР

ВР

БУ 235 500 000,00 235 500 000,00

НУ 235 500 000,00 235 500 000,00

ПР

ВР

БУ 66 000 000,00

НУ 66 000 000,00

ПР

ВР

БУ 66 000 000,00

НУ 66 000 000,00

ПР

ВР

БУ 1 274 887,22 1 274 887,22

НУ 1 274 887,22 1 274 887,22

ПР

ВР

БУ 919 660,99 919 660,99

НУ 919 660,99 919 660,99

ПР

ВР

БУ 1 685,47 1 685,47

НУ 1 685,47 1 685,47

ПР

ВР

БУ 33 000,00 33 000,00

НУ 33 000,00 33 000,00

ПР

ВР

БУ 3 600,00 3 600,00

НУ 3 600,00 3 600,00

ПР

ВР

БУ 24 450,00 24 450,00

НУ 24 450,00 24 450,00

ПР

ВР

БУ 511 500,00 511 500,00

НУ 511 500,00 511 500,00

ПР

ВР

БУ 257 425,52 257 425,52

НУ 257 425,52 257 425,52

ПР

ВР

БУ 88 000,00 88 000,00

НУ 88 000,00 88 000,00

АО "Новый регистратор"

АО "ПФ "СКБ Контур"

Нотариус города Москвы 

Федорова Людмила Николаевна

ООО "Орбита"

ООО "УК "АГАНА"

ООО Аудиторская служба "РЦБ-

Деловая Перспектива"

Договор займа денежных 

средств № 27/02/2019 от 

27.02.2019

66 000 000,00

66 000 000,00

60, Расчеты с поставщиками и 

подрядчиками

60.01, Расчеты с 

поставщиками и подрядчиками

АО "Интерфакс"

ООО "Вторая юридическая 

контора"

Договор займа денежных 

средств № 16/11/2018 от 

16.11.2018

ООО "КВГ" 66 000 000,00

66 000 000,00



ПР

ВР

БУ 355 226,23 355 226,23

НУ 355 226,23 355 226,23

ПР

ВР

БУ 1 685,47 1 685,47

НУ 1 685,47 1 685,47

ПР

ВР

БУ 18 000,00 18 000,00

НУ 18 000,00 18 000,00

ПР

ВР

БУ 3 600,00 3 600,00

НУ 3 600,00 3 600,00

ПР

ВР

БУ 46 500,00 46 500,00

НУ 46 500,00 46 500,00

ПР

ВР

БУ 241 440,76 241 440,76

НУ 241 440,76 241 440,76

ПР

ВР

БУ 44 000,00 44 000,00

НУ 44 000,00 44 000,00

ПР

ВР

68, Расчеты по налогам и 

сборам

БУ 1 949 157,00 18 823 052,70 18 814 609,70 1 940 714,00

68.01, НДФЛ при исполнении 

обязанностей налогового 

БУ 225 205,00 225 205,00

68.04, Налог на прибыль БУ 1 949 157,00 18 597 847,70 18 589 404,70 1 940 714,00

68.04.1, Расчеты с бюджетом БУ 1 949 157,00 9 293 904,00 9 285 461,00 1 940 714,00

68.04.2, Расчет налога на 

прибыль

БУ 9 303 943,70 9 303 943,70

69, Расчеты по социальному 

страхованию и обеспечению

БУ 490 567,67 488 885,34

69.01, Расчеты по 

социальному страхованию

БУ 33 146,54 31 464,21

69.02, Расчеты по 

пенсионному обеспечению

БУ 366 558,83 366 558,83

69.02.7, Обязательное 

пенсионное страхование

БУ 366 558,83 366 558,83

69.03, Расчеты по 

обязательному медицинскому 

страхованию

БУ 87 911,26 87 911,26

ООО Аудиторская служба "РЦБ-

Деловая Перспектива"

1 682,33

1 682,33

60.02, Расчеты по авансам 

выданным

АО "Интерфакс"

АО "Новый регистратор"

АО "ПФ "СКБ Контур"

ООО "Орбита"

ООО "УК "АГАНА"

ООО Аудиторская служба "РЦБ-

Деловая Перспектива"



69.03.1, Федеральный фонд 

ОМС

БУ 87 911,26 87 911,26

69.11, Расчеты по 

обязательному социальному 

страхованию от несчастных 

случаев на производстве и 

профессиональных 

заболеваний

БУ 2 951,04 2 951,04

БУ 1 732 352,84 1 732 352,84

НУ 1 732 352,84 1 724 292,48

ПР

ВР 8 060,36 8 060,36

БУ 2 668 625,72 310 069 833,06 285 821 986,33

НУ 2 668 625,72 310 069 833,06 285 821 986,33

ПР

ВР

БУ 41 825,95 41 825,95

НУ 41 825,95 41 825,95

ПР

ВР

БУ 41 825,95 41 825,95

НУ 41 825,95 41 825,95

ПР

ВР

БУ 41 825,95 41 825,95

НУ 41 825,95 41 825,95

ПР

ВР

БУ 21 583,33 52 632,00

НУ 21 583,33 52 632,00

ПР

ВР

БУ 52 632,00

НУ 52 632,00

ПР

ВР

БУ 21 583,33

НУ 21 583,33

ПР

ВР

БУ 17 054 794,50

НУ 17 054 794,50

ПР

ВР

БУ 17 054 794,50

НУ 17 054 794,50

ПР

ВР

БУ 2 605 216,44 292 646 911,55 285 464 665,3776.09, Прочие расчеты с 

разными дебиторами и 

кредиторами

9 787 462,62

76.08, НКД, начисленный на 

конец отчетного периода по 

корпоративным обл., 

обращающимся на ОРЦБ

17 054 794,50

17 054 794,50

ПАО "БАНК СГБ" 17 054 794,50

17 054 794,50

АО "АльфаСтрахование" 52 632,00

52 632,00

ООО "УК "АГАНА" 21 583,33

21 583,33

76.01, Расчеты по 

имущественному, личному и 

добровольному страхованию

76.01.9, Платежи (взносы) по 

прочим видам страхования

АО "АльфаСтрахование"

76.05, Расчеты с прочими 

поставщиками и подрядчиками

74 215,33

74 215,33

70, Расчеты с персоналом по 

оплате труда 8 060,36

76, Расчеты с разными 

дебиторами и кредиторами

26 916 472,45

26 916 472,45



НУ 2 605 216,44 292 646 911,55 285 464 665,37

ПР

ВР

БУ 4 270 410,96

НУ 4 270 410,96

ПР

ВР

БУ 282 476,71 20 214 308,80 20 487 963,59

НУ 282 476,71 20 214 308,80 20 487 963,59

ПР

ВР

БУ 260 040 000,00 260 021 523,69

НУ 260 040 000,00 260 021 523,69

ПР

ВР

БУ 2 322 739,73 2 632 438,36 4 955 178,09

НУ 2 322 739,73 2 632 438,36 4 955 178,09

ПР

ВР

БУ 5 489 753,43

НУ 5 489 753,43

ПР

ВР

БУ 315 495,01 315 495,01

НУ 315 495,01 315 495,01

ПР

ВР

БУ 315 495,01 315 495,01

НУ 315 495,01 315 495,01

ПР

ВР

80, Уставный капитал БУ 525 000 000,00 525 000 000,00

80.01, Обыкновенные акции БУ 525 000 000,00 525 000 000,00

82, Резервный капитал БУ 4 221 169,84 2 255 381,62 6 476 551,46

82.02, Резервы, образованные 

в соответствии с 

учредительными документами

БУ 4 221 169,84 2 255 381,62 6 476 551,46

84, Нераспределенная прибыль 

(непокрытый убыток)

БУ 65 309 859,27 2 255 381,62 63 054 477,65

84.01, Прибыль, подлежащая 

распределению

БУ 65 309 859,27 2 255 381,62 63 054 477,65

БУ 3 179 335,77 3 179 335,77

НУ 3 180 574,44 3 180 574,44

ПР

ВР -1 238,67 -1 238,67

БУ 3 179 335,77

НУ 3 180 574,44

ПР

ВР -1 238,67

90, Продажи

90.08, Управленческие 

расходы

3 179 335,77

3 180 574,44

-1 238,67

ООО "Вторая юридическая 

контора"

ООО "КВГ" 5 489 753,43

5 489 753,43

76.10, Прочие расчеты с 

физическими лицами

Разгуляев Владислав Игоревич

Московский филиал "БАНК СГБ" 8 821,92

8 821,92

ООО "АЛОР +" 18 476,31

18 476,31

76.09, Прочие расчеты с 

разными дебиторами и 

кредиторами

9 787 462,62

АО "Регент" 4 270 410,96

4 270 410,96



БУ 3 179 335,77

НУ 3 180 574,44

ПР

ВР -1 238,67

БУ 3 179 335,77 3 179 335,77

НУ 3 180 574,44 3 180 574,44

ПР

ВР -1 238,67

БУ 49 661 706,05 49 661 706,05

НУ 49 661 706,05 49 661 706,05

ПР

ВР

БУ 49 661 706,05 49 661 706,05

НУ 49 661 706,05 49 661 706,05

ПР

ВР

БУ 20 214 308,80

НУ 20 214 308,80

ПР

ВР

БУ 17 054 794,50

НУ 17 054 794,50

ПР

ВР

БУ 12 392 602,75

НУ 12 392 602,75

ПР

ВР

БУ 53 827,30

НУ 53 827,30

ПР

ВР

БУ 32 153,61

НУ 32 153,61

ПР

ВР

БУ 21 673,69

НУ 21 673,69

ПР

ВР

БУ 49 607 878,75

НУ 49 607 878,75

ПР

ВР

БУ 49 607 878,75

НУ 49 607 878,75

ПР

ВР

БУ 36 928,20 137 991,07 136 752,40 35 689,53

91.09, Сальдо прочих доходов 

и расходов

49 607 878,75

49 607 878,75

<...>

96, Резервы предстоящих 

расходов

Проценты к получению по 

кредитам и займам

91.02, Прочие расходы 53 827,30

53 827,30

Комиссии банков

Комиссия брокера

90.09, Прибыль / убыток от 

продаж

1 238,67

91, Прочие доходы и расходы

91.01, Прочие доходы

Доход от депозита

НКД, начисленный на конец 

отчетного периода по 

корпоративным обл., 

обращающимся на ОРЦБ

90.08.1, Управленческие 

расходы по деятельности с 

основной системой 

налогообложения

3 179 335,77

3 180 574,44

-1 238,67



НУ

ПР

ВР 36 928,20 137 991,07 136 752,40 35 689,53

БУ 36 928,20 137 991,07 136 752,40 35 689,53

НУ

ПР

ВР 36 928,20 137 991,07 136 752,40 35 689,53

БУ 28 362,67 106 524,16 106 288,83 28 127,34

НУ

ПР

ВР 28 362,67 106 524,16 106 288,83 28 127,34

БУ 28 362,67 106 524,16 106 288,83 28 127,34

НУ

ПР

ВР 28 362,67 106 524,16 106 288,83 28 127,34

БУ 8 565,53 31 466,91 30 463,57 7 562,19

НУ

ПР

ВР 8 565,53 31 466,91 30 463,57 7 562,19

БУ 8 565,53 31 466,91 30 463,57 7 562,19

НУ

ПР

ВР 8 565,53 31 466,91 30 463,57 7 562,19

БУ 12 465 048,58 49 607 882,80 37 142 834,22

НУ 3 180 574,44 49 607 878,75 46 427 304,31

ПР

ВР -1 238,67 1 238,67

БУ 3 179 335,77 49 607 878,75 46 428 542,98

НУ 3 180 574,44 49 607 878,75 46 427 304,31

ПР

ВР -1 238,67 1 238,67

БУ 3 179 335,77 49 607 878,75 46 428 542,98

НУ 3 180 574,44 49 607 878,75 46 427 304,31

ПР

ВР -1 238,67 1 238,67

99.02, Налог на прибыль БУ 9 285 708,59

99.02.1, Условный расход по 

налогу на прибыль

БУ 9 285 708,59

99.09, Прочие прибыли и БУ 4,22 4,05

БУ 596 517 114,31 596 517 114,31 36 631 640 714,92 36 631 640 714,92 633 650 266,86

НУ 238 168 625,72 967 405 898,49 629 951 899,71 46 427 304,31
ПР
ВР 36 928,20 134 275,06 142 335,42 44 988,56

008, Обеспечения обязательств 

и платежей полученные

БУ 1 000 000,00

008.01, Обеспечения 

обязательств и платежей 

полученные

БУ 1 000 000,00

1 000 000,00

1 000 000,00

99.01.1, Прибыли и убытки по 

деятельности с основной 

системой налогообложения

9 285 708,59

9 285 708,59

0,17

Итого 633 650 266,86

622 049 928,81

96.01.1, Оценочные 

обязательства по 

вознаграждениям

Резерв ежегодных отпусков

96.01.2, Оценочные 

обязательства по страховым 

взносам

Резерв ежегодных отпусков

99, Прибыли и убытки

99.01, Прибыли и убытки от 

хозяйственной деятельности 

(за исключением налога на 

прибыль)

96, Резервы предстоящих 

расходов

96.01, Оценочные 

обязательства по 

вознаграждениям работникам



009, Обеспечения обязательств 

и платежей выданные

БУ 150,00 150,00

009.01, Обеспечения 

обязательств и платежей 

выданные

БУ 150,00 150,00


