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ЗАКЛЮЧЕНИЕ  

об оценке рыночной стоимости  

одной обыкновенной бездокументарной именной акции 

Акционерного общества «ВегаИнвест»  

 

Специалисты ОБЩЕСТВА С ОГРАНИЧЕННОЙ ОТВЕТСТВЕННОСТЬЮ «ЦЕНТР 

ОЦЕНКИ ИМУЩЕСТВА» (сокращенное наименование – ООО «ЦОИ») произвели оценку 

рыночной стоимости одной обыкновенной бездокументарной именной акции в составе пакета 

акций в количестве 3 000 000 (Три миллиона) штук номинальной стоимостью 1000 (Одна 

тысяча) рублей РФ Акционерного общества «ВегаИнвест», место нахождения: 119049, 

г. Москва, ул. Шаболовка, дом 10, корпус 2, комната 34.1, этаж 2, далее: «Объект оценки». 

Целью оценки являлось определение рыночной стоимости Объекта оценки в 

соответствии с требованиями действующего законодательства (в т.ч., нормативных актов в 

сфере финансовых рынков), а также с целью принятия управленческих решений. 

Действительная дата оценки: 29 августа 2016 года. 

Оценка производилась на основании предоставленной документации и интервью с 

Заказчиком. Характеристики оцениваемого объекта приведены в отчете об оценке. Отдельные 

части данного отчета могут трактоваться только в связи с его полным текстом, принимая во 

внимание все содержащиеся в нем допущения и ограничивающие условия. 

Основанием проведения оценки являются Договор № 01/310112 на оказание услуг по 

оценке от 31 января 2012 г. и Техническое задание № 12 от 25 августа 2016 г., заключенные 

между заказчиком – ООО «РЕГИОН Портфельные инвестиции» Д.У. ЗПИФ смешанных 

инвестиций «Коммерческие Инвестиции», и исполнителем – ООО «ЦОИ». 

Рыночная стоимость Объекта оценки в составе: Одна обыкновенная бездокументарная 

именная акция в составе пакета акций в количестве 3 000 000 (Три миллиона) штук 

номинальной стоимостью 1000 (Одна тысяча) рублей РФ Акционерного общества 

«ВегаИнвест», место нахождения: 119049, г. Москва, ул. Шаболовка, дом 10, корпус 2, 

комната 34.1, этаж 2. по состоянию на 29 августа 2016 года составляет: 

 

1 030,69 (Одна тысяча тридцать рублей 69 копеек). 

 

Оценка была проведена в соответствии с требованиями Федерального закона «Об 

оценочной деятельности в РФ» от 29 июля 1998 г. №135-ФЗ, нормативных актов Российской 

Федерации, федеральных стандартов оценки ФСО 1, ФСО 2, ФСО 3, ФСО 8, а также 

стандартов и правил оценочной деятельности, утвержденных саморегулируемой 

организацией, Международного стандарта финансовой отчетности №13 «Оценка 

справедливой стоимости», введенным в действие на территории Российской Федерации 

Приказом Минфина России от 28.12.2015г. N 217 н. 

Справедливая стоимость – цена, которая была бы получена при продаже актива или 

уплачена при передаче обязательства в условиях операции, осуществляемой на 

организованном рынке, между участниками рынка на дату оценки. Для имущества 

инвестиционной категории «справедливая стоимость» означает то же, что и «рыночная 

стоимость» – всемирно признанную базу оценки, поскольку рыночная стоимость объекта 

основывается на предоставляемой рынком информации о сделках с аналогичными объектами. 

Учитывая вышеизложенное, величина справедливой стоимости оцениваемого объекта равна 

его рыночной стоимости. 

 

Генеральный директор, 

 

эксперт-оценщик       Молокин А.С. 

 

29 августа 2016 г. 
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1. Основные факты и выводы 

1.1. Основание для проведения оценки 

Договор № 01/310112 на оказание услуг по оценке от 31 января 2012 г. и 

Техническое задание № 12 от 25 августа 2016 г., заключенные между заказчиком – 

ООО «РЕГИОН Портфельные инвестиции» Д.У. ЗПИФ смешанных инвестиций 

«Коммерческие Инвестиции», и исполнителем – ООО «ЦОИ». 

1.2. Общая информация, идентифицирующая Объект оценки 

Одна обыкновенная бездокументарная именная акция в составе пакета акций в 

количестве 3 000 000 (Три миллиона) штук номинальной стоимостью 1000 (Одна тысяча) 

рублей РФ Акционерного общества «ВегаИнвест», место нахождения: 119049, г. Москва, 

ул. Шаболовка, дом 10, корпус 2, комната 34.1, этаж 2. 

Дата, на которую определяется стоимость: 29 августа 2016 г. 

Вид стоимости:  

-   рыночная стоимость,  

- справедливая стоимость в соответствии с требованиями Международного 

стандарта финансовой отчетности (IFRS) № 13 «Оценка справедливой стоимости» от 

28.12.2015г. N 217 н. 

Цель оценки: Определение рыночной стоимости Объекта оценки в соответствии с 

требованиями действующего законодательства (в т.ч., нормативных актов в сфере 

финансовых рынков), а также с целью принятия управленческих решений. 

Предполагаемое использование результатов оценки: для осуществления сделок 

купли-продажи, для отражения в учете имущества Закрытого паевого инвестиционного 

фонда смешанных инвестиций «Коммерческие Инвестиции» и составления отчетности. 

1.3. Результаты оценки, полученные при применении различных 

подходов к оценке 

Наименование подхода к оценке: Результат – величина рыночной стоимости Объекта 

оценки, руб.: 

Затратный 1030,69 

Доходный Не применялся 

Сравнительный Не применялся 

 

1.4. Итоговая величина стоимости Объекта оценки: 

1 030,69 (Одна тысяча тридцать рублей 69 копеек). 

 

1.5. Ограничения и пределы применения рыночной стоимости    

Определенная здесь величина рыночной стоимости Объекта оценки действительна 

исключительно для целей и задач, указанных в задании на оценку. Отдельные части 

данного отчета могут трактоваться только в связи с его полным текстом, принимая во 

внимание все содержащиеся в нем допущения и ограничивающие условия. Ограничения и 

допущения, на которых строится оценка, указаны в разделе  2.9 настоящего Отчета. 
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2. Задание на оценку 

2.1. Объект оценки 

2.1.1. Состав объекта оценки: 

Одна обыкновенная бездокументарная именная акция в составе пакета акций в 

количестве 3 000 000 (Три миллиона) штук номинальной стоимостью 1000 (Одна тысяча) 

рублей РФ Акционерного общества «ВегаИнвест», место нахождения: 119049, г. Москва, 

ул. Шаболовка, дом 10, корпус 2, комната 34.1, этаж 2. 

 

2.1.2. Имущественные права на Объект оценки 

Право собственности. 

2.2. Цель оценки 

Определение рыночной стоимости Объекта оценки в соответствии с требованиями 

действующего законодательства (в т.ч., нормативных актов в сфере финансовых рынков), 

а также с целью принятия управленческих решений. 

2.3. Предполагаемое использование результатов оценки и связанные с 

этим ограничения 

Результаты оценки будут использоваться для осуществления сделок купли-продажи, 

для отражения в учете имущества Закрытого паевого инвестиционного фонда смешанных 

инвестиций «Коммерческие Инвестиции» и составления отчетности. 

2.4. Вид стоимости 

Рыночная стоимость. 

Согласно ст. 3 Федерального Закона (ФЗ) «Об оценочной деятельности в Российской 

федерации»: «....под рыночной стоимостью объекта оценки понимается наиболее 

вероятная цена, по которой данный объект оценки может быть отчужден на открытом 

рынке в условиях конкуренции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая 

всей информацией, а на величину цены сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные 

обстоятельства, то есть когда: 

• одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая сторона не 

обязана принимать исполнение; 

• стороны сделки хорошо осведомлены о предмете сделки и действуют в своих 

интересах; 

• объект оценки представлен на открытый рынок посредством публичной оферты, 

типичной для аналогичных объектов оценки; 

• цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки, и 

принуждения к совершению сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо стороны не 

было; 

• платеж за объект оценки выражен в денежной форме.  

Справедливая стоимость (МСФО №13 «Оценка справедливой стоимости», 

введенный в действие на территории Российской Федерации Приказом Минфина России 

от 28.12.2015г. N 217 н.) – цена, которая была бы получена при продаже актива или 

уплачена при передаче обязательства в условиях операции, осуществляемой на 

организованном рынке, между участниками рынка на дату оценки. Для имущества 

инвестиционной категории «справедливая стоимость» означает то же, что и «рыночная 

стоимость» - всемирно признанную базу оценки, поскольку рыночная стоимость объекта 
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основывается на предоставляемой рынком информации о сделках с аналогичными 

объектами. 

2.5. Основание для проведения оценки 

Договор № 01/310112 на оказание услуг по оценке от 31 января 2012 г. и 

Техническое задание № 12 от 25 августа 2016 г., заключенные между заказчиком – 

ООО «РЕГИОН Портфельные инвестиции» Д.У. ЗПИФ смешанных инвестиций 

«Коммерческие Инвестиции», и исполнителем – ООО «ЦОИ». 

2.6. Дата оценки 

29 августа 2016 года. 

2.7. Срок проведения оценки 

Работы проводились с 25 августа по 29 августа 2016 года. 

2.8. Дата составления отчета 

29 августа 2016 года. 

2.9. Допущения и ограничения, на которых должна основываться 

оценка 

Оценка Объектов произведена с учётом всех ограничительных условий и 

предпосылок, наложенных либо условиями исходной задачи, либо введённых 

вышеподписавшимися лицами самостоятельно. Такого рода ограничения оказали влияние 

на анализ, мнения и заключения, изложенные в отчёте. 

2.9.1. Настоящий отчёт достоверен в полном объёме лишь при его использовании в 

указанных в нём целях. Отдельные части настоящего отчёта не могут трактоваться 

раздельно, а только в связи с полным текстом, принимая во внимание все содержащиеся в 

нём допущения и ограничения. 

Ни одна из Сторон не может использовать отчёт (или любую его часть) иначе, чем 

это предусмотрено Договором об оценке. Настоящие условия подразумевают их полное 

однозначное понимание Сторонами, а также факт того, что все положения, результаты 

переговоров и заявления, не оговоренные в тексте Договора, теряют силу. Настоящие 

условия не могут быть изменены или преобразованы иным образом, кроме как за 

подписью обеих Сторон. Настоящие условия распространяются и на правопреемника, как 

со стороны Исполнителя, так и со стороны Заказчика. 

2.9.2. Положение об ответственности 

Исполнитель утверждает, что по настоящему отчёту работа соответствует 

признанным профессиональным стандартам, и что привлечённый для её выполнения 

персонал соответствует существующим требованиям. Отчёт об оценке содержит 

профессиональное мнение оценщика относительно стоимости Объектов оценки. 

У подписавших данный отчёт не было личной заинтересованности, или какой бы то 

ни было предвзятости в подходе к оценке Объектов оценки, рассматриваемых в 

настоящем отчёте, или в отношении сторон, имеющих к ним отношение. Стоимость работ 

по указанному Договору никаким образом не связана с величиной стоимости Объектов 

оценки, или с какими бы то ни было иными причинами, кроме как выполнением работ по 

настоящему Договору. 

В своих действиях оценщик выступал как независимый исполнитель. Расчёт 

рыночной стоимости Объектов оценки проводился по исходным данным, 

предоставленным Заказчиком. При этом оценщик исходил из того, что предоставленная 
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информация являлась точной и достоверной, и не проводил её проверку. Правовая 

экспертиза Объектов оценки не проводилась.  

2.9.3. Освобождение от ответственности 

Оценщик не принимает на себя ответственность за последующие после даты оценки 

изменения социальных, экономических, юридических и природных условий, которые 

могут повлиять на стоимость Объектов оценки. 

Оценщик не обязан приводить полностью обзорные материалы (фотографии, планы, 

чертежи), касающиеся Объектов оценки, а также информацию и полное описание методик 

анализа и расчётов, являющихся интеллектуальной собственностью оценщика. 

Оценщик не обязан давать показания и присутствовать в суде или свидетельствовать 

иным образом по поводу составленного отчёта или в связи с имуществом или 

имущественными правами, связанными с Объектами оценки, кроме как на основании 

отдельного договора с Заказчиком или официального вызова суда. 

2.9.4. Оценщик не проводил аудит и проверку представленной Заказчиком 

информации. 

2.9.5. При оценке Объектов оценки оценщик исходит из предположения об 

отсутствии каких-либо обременений или ограничений прав собственности. Переоценка 

активов и обязательств компании, по просьбе Заказчика, не производилась.  

2.9.6. Скрытые характеристики и факты 

Оценщик предполагает отсутствие каких-либо скрытых фактов, влияющих на 

стоимость Объектов оценки, которые возможно обнаружить каким-либо иным путём, 

кроме обычного визуального изучения, предоставленной документации или другой 

информации. 

Оценщик не несёт ответственности ни за наличие скрытых фактов, ни за 

необходимость выявления таковых. В процессе подготовки настоящего отчёта оценщик 

исходил из достоверности предоставленных Заказчиком документов и иной информации, 

необходимых для выполнения данной работы. 

2.9.7. Конфиденциальность 

Согласно установленным профессиональным стандартам, оценщик сохранит 

конфиденциальность в отношении любой информации, полученной от Заказчика или 

рассчитанной в ходе исследования в соответствии с задачей оценки. Разглашение 

содержания настоящего отчёта, как в целом, так и по фрагментам, возможно только после 

предварительного письменного согласования Сторон. Особенно это касается итоговой 

величины стоимости и авторства Отчёта об оценке. 
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3. Сведения о заказчике и оценщике 

3.1. Сведения о Заказчике оценки 

Таблица 1. Сведения о Заказчике оценки 

Полное наименование 

Общество с ограниченной ответственностью «РЕГИОН 

Портфельные инвестиции» Д.У. ЗПИФ смешанных инвестиций 

«Коммерческие Инвестиции» 

Организационно-правовая форма Общество с ограниченной ответственностью  

Основной государственный 

регистрационный номер 
1027739209431, дата выдачи: 18.09.2002 г. 

Место нахождения 119049, г. Москва, ул. Шаболовка, д.10, корпус 2 

3.2. Сведения об оценщике 

Таблица 2. Сведения об оценщике 

Фамилия, имя, отчество оценщика Молокин Алексей Станиславович 

Место нахождения 119017, г. Москва, Кадашевская наб., д.6/1/2, стр.3. 

Сведения о членстве оценщика в 

саморегулируемой организации 

оценщиков 

является членом СРО Саморегулируемая межрегиональная 

ассоциация оценщиков (сокращенное наименование – СМАО), 

№3556 (номер согласно реестра), Адрес:  123007, г. Москва,  

Хорошевское ш., д.32А, ИНН 7706598106, 

 КПП 774301001, http://www.smao.ru 

Номер и дата выдачи документа, 

подтверждающего получение 

профессиональных знаний в области 

оценочной деятельности 

Диплом НОУ ВПО «Московский финансово-промышленный 

университет "Синергия"» о профессиональной переподготовке, 

регистрационный № 0451 серии ПП-I № 865483 выдан 30 июня 

2012 г. 

Сведения об обязательном 

страховании гражданской 

ответственности оценщика 

ООО «ЦСО», страховой полис №77700 ОО-000587/15 от 29 

декабря 2015 г., период страхования: с 01 января 2016 г. по 31 

декабря 2016 г. 

 Стаж работы в оценочной 

деятельности 
3 года 

3.3. Сведения об организации - Исполнителе, с которой оценщик 

заключил трудовой договор 

Таблица 3. Сведения об организации-исполнителе 

Полное наименование 
ОБЩЕСТВО С ОГРАНИЧЕННОЙ ОТВЕТСТВЕННОСТЬЮ 

«ЦЕНТР ОЦЕНКИ ИМУЩЕСТВА» 

Организационно-правовая форма Общество с ограниченной ответственностью 

Основной государственный 

регистрационный номер 

5147746199783, дата выдачи: 08.10.2014 г.  

Место нахождения 119017, г. Москва, Кадашевская наб., д.6/1/2, стр.3 

3.4. Сведения о страховании ответственности организации - 

Исполнителя 

Ответственность юридического лица (с которым оценщик заключил трудовой 

договор) за нарушение договора на проведение оценки и ответственность за причинение 

вреда имуществу третьих лиц в результате нарушения требований Федерального закона от 

29.07.1998 г. № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности», федеральных стандартов оценки, 

иных нормативных правовых актов РФ в области оценочной деятельности, стандартов и 

правил оценочной деятельности застрахована ООО «ЦСО»; Договор страхования 77700 

ОО-000386/15; Страховая сумма 5 000 000 рублей; Срок действия договора страхования: с 

01 сентября 2015 года по 31 августа 2016 года. 
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4. Применяемые стандарты оценочной деятельности 

Основополагающим нормативным документом для проведения данной оценки 

послужил Федеральный закон РФ «Об оценочной деятельности  в Российской Федерации» 

от 29 июля 1998 года № 135-ФЗ, с учётом изменений, а также:  

- ФСО № 1 «Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению 

оценки» (утв. Приказом № 297 МЭР РФ 20.05.2015). 

- ФСО № 2 «Цели оценки и виды стоимости» (утв. Приказом № 298 МЭР РФ 

20.05.2015). 

- ФСО № 3 «Требования к отчету об оценке» (утв. Приказом № 299 МЭР РФ 

20.05.2015). 

-  ФСО № 8 «Оценка бизнеса» (утв. Приказом № 326 МЭР РФ 01.06.2015). 

- Стандарты и правила оценочной деятельности СМАО «Оценка бизнеса» с 

изменениями и дополнениями на 16 ноября 2010 г. 

- Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) № 13 «Оценка 

справедливой стоимости» 28.12.2015г. N 217 н. 
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5.  Используемые термины и определения 

Рыночная стоимость объекта оценки – наиболее вероятная цена, по которой 

объект оценки может быть отчужден на открытом рынке в условиях конкуренции, когда 

стороны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой информацией, а на 

величине цены сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства.  

Рыночная стоимость имущества может быть определена при наличии следующих 

условий: 

 рынок является конкурентным и представляет собой достаточный выбор 

имущества для взаимодействия большого числа покупателей и продавцов; 

 покупатель и продавец свободны, независимы друг от друга, хорошо 

информированы о предмете сделки и действуют только в целях 

максимального удовлетворения собственных интересов – увеличить доход 

или полнее удовлетворить потребности; 

 имущество обращается и продается за разумный интервал времени, 

обеспечивающий его доступность всем потенциальным покупателям; 

 оплата сделки производится деньгами или денежным эквивалентом, при этом 

покупатель и продавец используют типичные финансовые условия, принятые 

на рынке. (Приказ Минэкономразвития РФ от 20.05.2015 № 298 «Об 

утверждении федерального стандарта оценки "Цель оценки и виды 

стоимости"» (ФСО № 2, п.6.)). 

Справедливая стоимость – цена, которая была бы получена при продаже актива 

или уплачена при передаче обязательства в условиях операции, осуществляемой на 

организованном рынке, между участниками рынка на дату оценки. Для имущества 

инвестиционной категории «справедливая стоимость» означает то же, что и «рыночная 

стоимость» – всемирно признанную базу оценки, поскольку рыночная стоимость объекта 

основывается на предоставляемой рынком информации о сделках с аналогичными 

объектами. Учитывая вышеизложенное, величина справедливой стоимости оцениваемого 

объекта равна его рыночной стоимости.
1
 

Объект оценки – объекты гражданских прав, в отношении которых 

законодательством Российской Федерации установлена возможность их участия в 

гражданском обороте. (Приказ Минэкономразвития РФ от 20.05.2015 № 297 «Об 

утверждении федерального стандарта оценки «Общие понятия оценки, подходы к оценке 

и требования к проведению оценки» (ФСО № 1, п. 3.)). 

Цена – термин, обозначающий денежную сумму, предлагаемую, запрашиваемую 

или уплаченную за объект оценки участниками совершённой или планируемой сделки. 

(Приказ Минэкономразвития РФ от 20.05.2015 № 297 «Об утверждении федерального 

стандарта оценки "Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению 

оценки" (ФСО № 1, п. 4.)). 

Стоимость – расчетная величина цены объекта оценки, определённая на дату 

оценки в соответствии с выбранным видом стоимости. Совершение сделки с объектом 

оценки не является необходимым условием для установления его стоимости. (Приказ 

Минэкономразвития РФ от 20.05.2015 № 297 «Об утверждении федерального стандарта 

оценки "Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки"» 

(ФСО № 1, п. 5.)). 

                                                 
1
 Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) № 13 «Оценка справедливой стоимости» (2015). 
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Итоговая стоимость объекта оценки – определяется путем расчёта стоимости 

объекта оценки при использовании подходов к оценке и обоснованного оценщиком 

согласования (обобщения) результатов, полученных в рамках применения различных 

подходов к оценке. (Приказ Минэкономразвития РФ от 20.05.2015 № 297 «Об 

утверждении федерального стандарта оценки "Общие понятия оценки, подходы к оценке 

и требования к проведению оценки"» (ФСО № 1, п. 6.)). 

Подход к оценке – совокупность методов оценки, объединённых общей 

методологией. (Приказ Минэкономразвития РФ от 20.05.2015 № 297 «Об утверждении 

федерального стандарта оценки "Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования 

к проведению оценки"» (ФСО № 1, п. 7.)). 

Методом оценки является последовательность процедур, позволяющей на 

основании существенной для данного метода информации определить стоимость объекта 

оценки в рамках одного из подходов к оценке. (Приказ Минэкономразвития РФ от 

20.05.2015 № 297 «Об утверждении федерального стандарта оценки "Общие понятия 

оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки"» (ФСО № 1, п. 7.)). 

Датой оценки (датой проведения оценки, датой определения стоимости) является 

дата, по состоянию на которую определяется стоимость объекта оценки. (Приказ 

Минэкономразвития РФ от 20.05.2015 № 297 «Об утверждении федерального стандарта 

оценки "Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки"» 

(ФСО № 1, п. 8.)). 

Доходный подход – совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, 

основанных на определении ожидаемых доходов от использования объекта оценки. 

(Приказ Минэкономразвития РФ от 20.05.2015 № 297 «Об утверждении федерального 

стандарта оценки "Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению 

оценки"» (ФСО № 1, п. 13.)). 

Сравнительный подход – совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, 

основанных на сравнении объекта оценки с объектами-аналогами объекта оценки, в 

отношении которых имеется информация о ценах. (Приказ Минэкономразвития РФ от 

20.05.2015 № 297  «Об утверждении федерального стандарта оценки "Общие понятия 

оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки"» (ФСО № 1, п. 14.)).  

Объект-аналог объекта оценки – для целей оценки признаётся объект, сходный 

объекту оценки по основным экономическим, материальным, техническим и другим 

характеристикам, определяющим его стоимость. (Приказ Минэкономразвития РФ от 

20.05.2015 № 297 «Об утверждении федерального стандарта оценки "Общие понятия 

оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки"» (ФСО № 1, п. 14.)). 

Затратный подход – совокупность методов оценки объекта оценки, основанных на 

определении затрат, необходимых для восстановления либо замещения объекта оценки с 

учетом износа и устареваний. (Приказ Минэкономразвития РФ от 20.05.2015 № 297 «Об 

утверждении федерального стандарта оценки "Общие понятия оценки, подходы к оценке 

и требования к проведению оценки"» (ФСО № 1, п. 15.)). 

Дисконтирование – применение коэффициентов дисконтирования для перевода 

будущих доходов в текущую стоимость. 

Коэффициент дисконтирования – коэффициент, используемый для преобразования 

будущих доходов в текущую стоимость. 

Баланс предприятия – активы и пассивы предприятия в разбивке по установленной 

форме на определенную дату. 
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Активы предприятия  – 1) любое имущество, имеющее стоимость, принадлежащее 

предприятию; собственность юридического лица (предпринимателя), 2) название раздела 

в балансе предприятия, отражающего балансовую стоимость имущества. 

Оборотные активы предприятия – активы, которые, как правило, реализуются 

наличными средствами или используются в операциях в течение периода, равного одному 

году.  

Ликвидность – возможность актива переводиться в денежное выражение в 

установленные сроки. 

Должник – организация-покупатель (получатель), не исполнившая денежное 

обязательство перед продавцом (поставщиком) по оплате фактически поставленных по 

договору товаров, выполненных работ или оказанных услуг. 

Дебиторская задолженность – права требования, принадлежащие продавцу 

(поставщику) как кредитору по неисполненным денежным обязательствам покупателем 

(получателем) по оплате фактически поставленных по договору товаров, выполненных 

работ или оказанных услуг.  

Кредиторская задолженность – заемные денежные средства, временно 

привлеченные предприятием, организацией и подлежащие возврату. 
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6. Источники информации 

Проведение анализа и расчетов основывалось, прежде всего, на информации об 

Объекте оценки, полученной от Заказчика и в ходе независимых исследований, 

проведенных специалистами ООО «ЦОИ». 

Предполагается, что информация, предоставленная Заказчиком или сторонними 

специалистами, является надежной и достоверной. Неизбежные пробелы в требуемых 

данных восполнялись сведениями из других источников и на основании опыта Оценщика. 

Данные, использованные в процессе оценки, включали в себя следующий перечень 

документов: 

 Копии учредительных документов. 

- Устав АО «ВегаИнвест»; 

- Свидетельство о государственной регистрации юридического лица серия 77 

№ 017732100 от 29.02.2016 г.; 

- Свидетельство о постановке на учет в налоговом органе российской 

организации серия 77 № 017732101 от 29.02.2016 г. 

 Справка о стоимости чистых активов на 22.08.2016. 

 Нормативные документы: 

- Федеральный закон от 29 июля 1998 г. № 135-ФЗ «Об оценочной 

деятельности в Российской Федерации» (далее: Федеральный закон «Об 

оценочной деятельности в РФ»).  

- Гражданский Кодекс РФ, Части 1 и 2. 

- Приказ Минэкономразвития РФ от 20.05.2015 № 297 «Об утверждении 

федерального стандарта оценки «Общие понятия оценки, подходы к оценке и 

требования к проведению оценки» (ФСО № 1)». 

- Приказ Минэкономразвития РФ от 20.05.2015 № 298 «Об утверждении 

федерального стандарта оценки «Цель оценки и виды стоимости» (ФСО № 2)»,  

- Приказ Минэкономразвития РФ от 20.05.2015 № 299 «Об утверждении 

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

- Приказ Минэкономразвития РФ от 01.06.2015 № 326 «Об утверждении 

федерального стандарта оценки «Оценка бизнеса» (ФСО № 8)», 

- Стандарты и правила оценочной деятельности СМАО «Оценка бизнеса» с 

изменениями и дополнениями на 16 ноября 2010 г., 
- Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) № 13 «Оценка 

справедливой стоимости». 
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7. Порядок проведения оценочных работ 

Процедура оценки включала в себя следующие этапы: 

 Сбор необходимой информации о предприятии-эмитенте, общих данных и 

их анализ: на этом этапе были проанализированы данные, характеризующие 

экономическое состояние долгового рынка, а также выявлены факторы, влияющие на 

рыночную стоимость оцениваемого объекта; 

 Анализ рынка объекта оценки. Определение основных факторов, 

определяющих рыночную стоимость. 

 Выбор подходов к оценке и определение пригодности их применения в 

данной оценке; 

 Определение групп экономических параметров, определяющих 

платежеспособность хозяйственного общества и возможные критические значения этих 

параметров (критерии платежеспособности). 

 Построение временных прогнозов изменения платежеспособности 

оцениваемой компании. 

 Определение рыночной стоимости объекта оценки на основе общепринятых 

подходов к оценке; 

 Подготовка отчета. 

Под рыночной стоимостью объекта оценки понимается наиболее вероятная цена, по 

которой объект оценки может быть отчужден на дату оценки на открытом рынке в 

условиях конкуренции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей 

необходимой информацией, а на величине цены сделки не отражаются какие-либо 

чрезвычайные обстоятельства, то есть когда: 

 одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая сторона 

не обязана принимать исполнение, 

 стороны сделки хорошо осведомлены о предмете сделки и действуют в 

своих интересах, 

 объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной 

оферты, типичной для аналогичных объектов оценки, 

 цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки, 

и принуждения к совершению сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо стороны не 

было, 

 платеж за объект оценки выражен в денежной форме. 

Возможность отчуждения на открытом рынке означает, что объект оценки 

представлен на открытом рынке посредством публичной оферты, типичной для 

аналогичных объектов, при этом срок экспозиции объекта на рынке должен быть 

достаточным для привлечения внимания достаточного числа потенциальных покупателей. 

Разумность действий сторон сделки означает, что цена сделки - наибольшая из 

достижимых по разумным соображениям цен для продавца и наименьшая из достижимых 

по разумным соображениям цен для покупателя. 

Полнота располагаемой информации означает, что стороны сделки в достаточной 

степени информированы о предмете сделки, действуют, стремясь достичь условий сделки, 
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наилучших с точки зрения каждой из сторон, в соответствии с полным объемом 

информации о состоянии рынка и объекте оценки, доступным на дату оценки. 

Отсутствие чрезвычайных обстоятельств означает, что у каждой из сторон сделки 

имеются мотивы для совершения сделки, при этом в отношении сторон нет принуждения 

совершить сделку.  

«Расчетная величина...» относится к цене, выраженной в денежном эквиваленте (как 

правило, в местной валюте), могущей быть уплаченной за имущество в процессе 

коммерческой сделки. Рыночная стоимость измеряется как наиболее вероятная цена, 

которая реально может быть получена на дату оценки на рынке, удовлетворяющем 

условиям определения рыночной стоимости. Это самая высокая из реально возможных 

для продавца и самая низкая из реально возможных для покупателя цена. При расчете не 

учитываются цены, завышенные или заниженные за счет особых условий или 

обстоятельств сделки, таких, как нетипичная форма взаиморасчетов, продажа с 

получением имущества обратно в аренду, специальные компенсации и скидки или при 

наличии одного из признаков специальной стоимости. 

«...на дату оценки...» выражает привязку расчетной рыночной стоимости по времени 

к конкретной дате. В силу того, что рынки и рыночные условия могут меняться, 

вычисленное значение стоимости для другого момента времени может быть неверным или 

некорректным. Результат оценки отражает действительное состояние рынка именно на 

дату оценки, но не на прошедшую или будущую дату. Кроме этого определение 

предполагает, что сделка, определяющая рыночную стоимость, завершается 

одновременно с переходом имущества из рук в руки, так что никакие вариации цены 

невозможны. 

«...между добровольным покупателем...» относится к тому, у кого есть мотивы 

купить, но его никто и ничто не принуждает это сделать. Такой покупатель не готов 

платить любую цену – ни по слишком горячему желанию, ни по острой необходимости. 

Этот покупатель, кроме того, совершает покупку, действуя в соответствии с реалиями и 

ожиданиями текущего рынка, а не воображаемого или гипотетического рынка, который 

нельзя увидеть или поверить в его существование. Предполагаемый покупатель не 

заплатит цену выше той, которую диктует ему рынок. Нынешний владелец имущества 

также входит в число тех, кто составляет этот «рынок». Оценщик не должен делать 

нереалистичные допущения относительно условий и состояния рынка или предполагать 

уровень рыночной стоимости выше разумного. В некоторых странах, специально чтобы 

отметить это важное обстоятельство, в определении рыночной стоимости опускают слова 

о добровольном покупателе. 

«...добровольный продавец...» не сгорает от желания продать, не вынужден 

продавать, во что бы то ни стало по любой цене, а также не склонен настаивать на цене, 

если она не считается разумной на текущем рынке. Добровольный продавец 

заинтересован продать имущество на рыночных условиях после адекватного маркетинга 

по максимальной из возможных на открытом рынке цен, какова бы ни была эта цена. 

Фактические детали, связанные с реальным владельцем имущества, в данном случае в 

расчет не принимаются, так как «добровольный продавец» является гипотетическим 

владельцем. 

«...в результате коммерческой сделки...» означает, что между сторонами нет никаких 

особых специфических взаимоотношений (например, материнская и дочерняя компании 

или домовладелец и арендатор), которые могут выразиться в нетипичной цене из-за 

наличия элемента специальной стоимости. Сделка, определяющая рыночную стоимость, 

должна происходить между сторонами, не связанными между собой особыми 

отношениями и действующими независимо в своих интересах. 
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«...после адекватного маркетинга...» означает, что имущество должно быть 

выставлено на рынке к продаже наиболее подходящим образом в смысле получения 

максимальной цены из реально возможных в соответствии с определением рыночной 

стоимости. Длительность маркетинга может быть разной в зависимости от рыночных 

условий, но в любом случае должна быть достаточной, чтобы имущество привлекло к себе 

внимание адекватного количества покупателей. Естественно, полагается, что период 

маркетинга предшествует дате оценки. 

«...каждая из сторон действовала компетентно, расчетливо...»: предполагается, что 

как добровольный покупатель, так и добровольный продавец в достаточной степени 

информированы о сущности и характеристиках продаваемого имущества, его 

существующем использовании и потенциальном применении, а также о состоянии рынка 

на дату оценки. Далее, считается, что каждый из них, обладая этой информацией, 

действует в своих интересах расчетливо, пытаясь достичь наилучшей с точки зрения его 

позиции в сделке цены. Расчетливость понимается в смысле стремления к выгоде на 

момент оценки, а не некое предвидение ситуации. Необязательно является нерасчетливым 

для продавца в условиях рынка с падающими ценами продавать собственность по цене 

ниже предшествующих уровней рыночных цен. В этом случае, как и в других ситуациях 

по купле-продаже в условиях изменяющихся цен, расчетливый покупатель или продавец 

действует в соответствии с самой полной информацией о состоянии рынка, доступной на 

текущий момент. 

«...и без принуждения» акцент делается на том обстоятельстве, что каждая из сторон 

заинтересована в совершении сделки, но ни одна из них никем и ничем к этому не 

принуждается и не подталкивается. 
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8. Точное описание Объекта оценки 

В рамках настоящего отчета произведена оценка рыночной стоимости одной 

обыкновенной бездокументарной именной акции в составе пакета акций в количестве 

3 000 000 (Три миллиона) штук номинальной стоимостью 1000 (Одна тысяча) рублей РФ 

Акционерного общества «ВегаИнвест». 

8.1. Информация об эмитенте 

 8.1.1. Дата создания, ОГРН, ИНН, КПП 

Акционерное общество «ВегаИнвест» зарегистрировано Межрайонной инспекцией 

ФНС № 46 по гор. Москве 29 февраля 2016 года. 

ОГРН 1167746211973 от 29 февраля 2016 года. 

Общество является юридическим лицом, действует на основании устава и 

законодательства Российской Федерации. 

ИНН: 7706434517. КПП: 770601001. 

Общество создано без ограничения срока его деятельности. 

8.1.2. Наименование и местоположение Общества 

Полное фирменное наименование – Акционерное общество «ВегаИнвест». 

Сокращенное фирменное наименование – АО «ВегаИнвест». 

Местонахождение: Российская Федерация, 119049, г. Москва, ул. Шаболовка, дом 

10, корпус 2, комната 34.1, этаж 2. 

8.1.3. Правовой статус Общества 

Общество является юридическим лицом и имеет в собственности обособленное 

имущество, учитываемое на его самостоятельном балансе. Общество может от своего 

имени приобретать и осуществлять имущественные и личные неимущественные права, 

нести обязанности, быть истцом и ответчиком в суде. 

Общество вправе в установленном порядке открывать банковские счета на 

территории Российской Федерации и за ее пределами. 

Общество имеет круглую печать, содержащую его полное фирменное наименование 

на русском языке и указание на место его нахождения. Общество вправе иметь штампы и 

бланки со своим фирменным наименованием, собственную эмблему, а также 

зарегистрированный в установленном порядке товарный знак и другие средства 

индивидуализации. 

8.1.4. Филиалы и представительства 

Общество не имеет филиалов и представительств. 

8.2. Основные виды деятельности компании, планы будущей 

деятельности 

Основными видами деятельности Общества являются: 

- капиталовложения в ценные бумаги; 

- капиталовложения в собственность; 

- операции с недвижимым имуществом, в т.ч. покупка и продажа нежилых зданий и 

помещений, 

- многоквартирных зданий и других жилых домов, квартир, земельных участков; 
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- сдача в аренду собственного недвижимого имущества; 

- торговля машинами, оборудованием, транспортными средствами, приборами, 

аппаратурой; и оборудованием общепромышленного и специального назначения; 

- оптовая торговля прочими машинами и оборудованием; 

- прочая оптовая торговля; 

- аренда машин и оборудования, в том числе транспортных средств, прочих машин и 

оборудования научного и промышленного назначения; 

- консультирование по вопросам коммерческой деятельности и управления; 

- предоставление прочих деловых услуг, 

а также иные виды деятельности, не запрещенные действующим законодательством. 

8.3. Организационная структура компании 

Органами управления Общества являются: 

 Общее собрание участников Общества; 

 Единоличный исполнительный орган  

8.4. Сведения о размере уставного капитала и структура собственности 

компании 

Уставный капитал Общества составляет 3 000 000 000 (Три миллиарда) рублей и 

разделен на 3 000 000 (Три миллиона) обыкновенных именных акций номинальной 

стоимостью 1 000 (Одна тысяча) рублей каждая (размещенные акции). 

8.5. Имущественный комплекс и структура активов предприятия 

Определение имущественного комплекса содержится в части I Гражданского 

кодекса. Согласно ст. 132 ГК, «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 обозначения, индивидуализирующие предприятие, 

его продукцию, работы и услуги (фирменное наименование, товарные знаки, знаки 

обслуживания), и другие исключительные права, если иное не предусмотрено законом 

или договором». 

По состоянию на 22 августа 2016 года активы Общества представлены дебиторской 

задолженностью в сумме 36 035 тыс. руб., финансовыми вложениями в сумме 3 547,486 

млн. руб. в состав которых входят вложения в долговые ценные бумаги – векселя 

российских хозяйственных обществ, облигации федерального займа и коммерческих 

организаций, долю в уставном капитале общества с ограниченной ответственностью, а 

также денежными средствами в сумме 503 тыс. руб., и прочими активами на 11 тыс. руб. 

8.6. Анализ рынка Объекта оценки и других внешних факторов, не 

относящихся непосредственно к Объекту оценки, но влияющих на 

его стоимость 

Существенное влияние на проведение расчетов по оценке могут оказать результаты 

макроэкономического анализа. Очевидно, что достоверное прогнозирование внешних 

рисков, определение перспектив движения доходообразующих параметров объекта 

оценки, определение ставки дисконтирования и другие аспекты оценки рыночной 

стоимости невозможны без учета влияния таких макроэкономических факторов, как 

экономико-политическая ситуация в стране, денежно-кредитная политика, ситуация на 
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внутренних и внешних финансовых рынках, состояние инвестиционного климата и 

динамика инвестиций в реальный сектор экономики (в том числе иностранных). 

 

 8.6.1. Макроэкономический анализ экономики РФ по итогам 1-го полугодия 

2016 года 

В первом полугодии 2016 года происходило последовательное замедление 

экономического спада. Если в I квартале снижение ВВП составляло -1,2 % к 

соответствующему периоду прошлого года, то во II квартале оно составило, по оценке 

Минэкономразвития России, -0,6%. Темп спада ВВП сокращался с -0,8 % в апреле, до -0,6 

% в мае и -0,5 % в июне. При этом сезонно очищенный спад ВВП практически 

остановился (в апреле он составлял -0,2 %, в мае - -0,1 %, в июне - 0 %). 

Основное влияние на замедление экономического спада во II квартале оказали 

промышленное производство, транспорт, сельское хозяйство. Отрицательное влияние 

продолжают оказывать строительство и розничная торговля. 

По оценке Минэкономразвития России, снижение ВВП за первое полугодие 

составило - 0,9 % к соответствующему периоду прошлого года. Июньская статистика по 

промышленному производству свидетельствует об определенном улучшении ситуации: 

сезонно очищенный показатель, рассчитываемый Минэкономразвития России, вырос на 

0,3 %, м/м (в мае: -0,2 %, м/м). Отмечен рост во всех трех компонентах: добыча полезных 

ископаемых выросла на 0,1 %, м/м, обрабатывающие производства продемонстрировали 

темпы прироста в 0,5 %, м/м, производство и распределение электроэнергии, газа и воды 

возросло на 0,2 %, м/м. 

Производство сельскохозяйственной продукции продолжает показывать 

положительную динамику. Темп прироста производства сельскохозяйственной продукции 

с исключением сезонности в июне составил 0,1%. В июне безработица снизилась до 5,4% 

от рабочей силы, с исключением сезонного фактора - до 5,6% от рабочей силы. Реальная 

заработная плата с исключением сезонного фактора в июне, по предварительным данным, 

снизилась на 0,1 % относительно мая (по уточненным данным в мае сезонно очищенный 

рост составил 1,4%). После двух месяцев снижения реальные располагаемые доходы с 

исключением сезонного фактора в июне вновь вышли в область положительных значений: 

рост на 0,4 процента. Снижение оборота розничной торговли с исключением сезонного 

фактора в июне замедлилось до 0,3% после 0,6% в мае текущего года. 

Платные услуги населению (с исключением сезонного фактора) в июне снизились на 

0,7%. Экспорт товаров в январе-июне 2016 г., по оценке, составил 127,7 млрд. долл. США 

(снижение на 29,7% к январю-июню к 2015 г.). Импорт товаров в январе-июне 2016 г., по 

оценке, составил 83,6 млрд. долл. США (снижение на 9,5% к январю-июню 2015 года). 

Положительное сальдо торгового баланса в январе-июне 2016 г., по оценке, составило 

44,1 млрд. долл. США, относительно января-июня 2015 г. снизилось на 50,6%. 

По данным Росстата, инфляция в июне составила 0,4%, с начала года - 3,3%, за 

годовой период - 7,5%. 

Таблица 4. Основные показатели развития экономики, %, г/г 

Показатели 2015 год 2016 год 

июнь янв.- 

июнь 

апр. июнь июнь(с искл. 

сезон. и 

календ. факт., 

к пред. п-ду)
п
 

янв.- 

июнь 

ВВП
1)

 95,5 96,3 99,4 99,5 0,0 99,1 

Индекс потребительских цен, на конец 

периода
2)

 
100,2 108,5 100,4 100,4  103,3 

Индекс промышленного производства 
3)

 95,2 97,3 100,7 101,7 0,3 100,4 

Обрабатывающие производства 93,4 95,5 100,3 101,6 0,5 99,1 
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Показатели 2015 год 2016 год 

июнь янв.- 

июнь 

апр. июнь июнь(с искл. 

сезон. и 

календ. факт., 

к пред. п-ду)
п
 

янв.- 

июнь 

Индекс производства продукции 

сельского хозяйства  
101,6 102,9 102,6 102,1 0,1 102,6 

Объемы работ по виду деятельности 

«Строительство» 
91,9 93,1 91,0 90,3 -0,8 94,3 

Ввод в действие жилых домов 93,6 116,8 94,6 106,8 - 90,8 

Реальные располагаемые денежные 

доходы населения
5)

. 
95,8 96,3 93,8 95,2 0,4 95,0 

Реальная заработная плата работников 

организаций 

 

91,4 91,2 101,0 101,4
5)

 -0,1 100,0
5)

 

Среднемесячная начисленная 

номинальная заработная плата 

работников организаций, руб. 

35395 33124 37270 38590
5)

 - 35730
5)

 

Уровень безработицы 5,4 5,7 5,6 5,4
4)

 5,6 5,8 

Оборот розничной торговли 90,4 91,6 93,9 94,1 -0,3 94,3 

Объем платных услуг населению 98,5
6)

 98,6
6)

 100,7 98,0 -0,7 99,1 

Экспорт товаров, млрд. долл. США 30,1 181,6 22,0 23,4 - 127,7 

Импорт товаров, млрд. долл. США 16,2 92,3 14,4 16,0 - 83,6 

Средняя цена за нефть Urals, долл. 

США/баррель 
61,4 57,0 44,6 - - - 

1) Оценка Минэкономразвития России. 
2)Май,июнь – в % к предыдущему месяцу, январь-июнь – в % к декабрю предыдущего года. 
 3)Агрегированный индекс производства по видам деятельности «Добыча полезных ископаемых», «Обрабатывающие производства», 

«Производство и распределение электроэнергии, газа и воды». 
4) Данные изменены за счет получения отчетных данных 
5) Предварительные данные. 
6) Без учёта сведений по Республике Крым и г.Севастополю. 
7) Оценка Росстата 
8) Оценка 

Росстат опубликовал информацию о первой оценке по использованию валового 

внутреннего продукта (ВВП) в I квартале 2016 года. Потребительский спрос продолжил 

сокращение, в то время как инвестиционный возобновил рост, благодаря замедлению 

сокращения запасов. 

Расходы на конечное потребление сократились в квартальной оценке на 3,5%. 

Потребление домашних хозяйств снизилось на 4,3%, сектора государственного 

управления - на 1,5%, а расходы некоммерческих организаций, обслуживающих 

домашние хозяйства, выросли на 0,2%. В I квартале 2015 г. динамика потребительских 

расходов населения и государства сократилась на 6,9% и 1,8% соответственно, а расходы 

некоммерческих организаций, обслуживающих домашние хозяйства увеличились на 0,5%. 

В то же время произошел рост инвестиционного спроса. Валовое накопление 

увеличилось в годовой оценке на 8,2% против падения на 32,2% в I квартале 2015 года. 

Увеличение валового накопления связано со снижением изменения запасов материальных 

средств, объем снижения которых в номинальном выражении составил лишь 0,5% ВВП, 

по сравнению с их сокращением на 3,2% ВВП в I квартале 2015 года. В то же время 

значительно увеличился спад накопления основного капитала (до 9,9% против 6,4% в I 

квартале 2015 года).  

Таким образом, отмечается замедление сокращения запасов материальных 

оборотных средств (МОС), а 8%-ый рост валового накопления при почти 10-процентном 

сокращении накопления основного капитала связан с шестикратным номинальным 

сокращением отрицательного прироста запасов МОС. 

Отрицательная динамика импорта товаров и услуг (-10,9%), почти вдвое 

опередившая сокращение их экспорта (-5,6%), оказала поддерживающее влияние на 
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чистый экспорт товаров и услуг, рост которого по итогам I квартала 2016 г. составил  3,2% 

в годовой оценке. 

Таблица 5. Динамика и структура элементов использования ВВП 

Параметр 1 квартал 2016 год 1 квартал 2015 год 

динамика
2)

 структура
3)

 динамика
2)

 структура
3)

 

Валовой внутренний продукт 98,8 100 97,9 100 

в том числе:     

расходы на конечное потребление 96,5 77,4 94,5 75,5 

домашних хозяйств 95,7 56,1 93,1 54,8 

государственного управления 98,5 21,0 98,2 20,1 

Некоммерческих организаций, 

обслуживающих домашние хозяйства 
100,2 0,3 100,5 0,3 

валовое накопление 108,2 15,5 67,8 12,1 

валовое накопление основного 

капитала
1) 1

 
90,1 16,0 93,6 15,3 

экспорт 94.4 28,6 105,8 34,0 

импорт 89,1 21,5 74,0 21,6 

1)1Включая приобретение за вычетом выбытия ценностей. 

В % к соответствующему периоду предыдущего года. 
В % к ВВП, рассчитанному методом использования доходов. 

Источник: Росстат 

В использовании ВВП в I кв. 2016 г. - по сравнению с I кв. 2015 г. - произошел 

структурный сдвиг в сторону увеличения расходов на конечное потребление и валового 

накопления при снижении доли чистого экспорта. Доля потребительских расходов и 

валового накопления увеличилась до 77,4% и 15,5% ВВП (I квартал 2015 г. - 75,5% и 

12,1% ВВП), соответственно, при снижении чистого экспорта до 7,1% ВВП (I квартал 

2015 г. - 12,4% ВВП). 

ВВП по источникам доходов (в % к ВВП произведенному) 

Параметр I квартал 2016 года I квартал 2015 года 

Валовой внутренний продукт 100 100 

в том числе: оплата труда наемных 

работников (включая скрытые оплату труда 

и смешанные доходы, не наблюдаемые 

прямыми статистическими методами) 

51,2 48,4 

чистые налоги на производство и импорт 12,0 13,2 

валовая прибыль экономики и валовые 

смешанные доходы 
36,8 38,4 

Пропорции формирования ВВП по источникам доходов в I квартале 2016 г. 

изменялись следующим образом. 

Доля оплаты труда наемных работников выросла до 51,2% ВВП против 48,4% ВВП в 

аналогичном периоде 2015 года. Это произошло за счет роста номинального объема фонда 

заработной платы на 7,6% в годовом выражении вследствие его увеличения в таких 

отраслях, как сельское хозяйство, охота и лесное хозяйство (на 9,1%), добыча полезных 

ископаемых (на 6,3%), оптовая и розничная торговля, ремонт автотранспортных средств, 

мотоциклов, бытовых изделий и предметов личного пользования (на 13,8%), финансовая 

деятельность (на 16,8%), операции с недвижимым имуществом (на 13,4%). 

Снижение уровня чистых налогов на производство и импорт, включающих НДС, 

акцизы, таможенные пошлины, налог на имущество, в основном обусловлено более 

низким уровнем мировых цен на энергоносители в I квартале 2016 г. по сравнению с 

аналогичным периодом 2015 года, что повлекло за собой снижение поступлений в бюджет 

таможенных пошлин, сокращение которых составило более 40% в номинальном 

выражении. 
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Таким образом, в I квартале 2016 г. снижение относительной величины чистых 

налогов на производство и импорт на фоне значительного роста относительной доли 

оплаты труда наемных работников привело к уменьшению удельного веса валовой 

прибыли экономики и валовых смешанных доходов в структуре ВВП до 36,8% ВВП 

против 38,4% ВВП в аналогичном периоде 2015 года. 

По данным Росстата, индекс промышленного производства в июне вырос на 1,7% по 

сравнению с соответствующим периодом прошлого года, по итогам I полугодия - 0,4%. 

Объемы добычи полезных ископаемых увеличились на 1,6%, г/г в июне и на 2,6%, г/г за 

полугодие, обрабатывающие производства третий месяц подряд находятся в 

положительной области (1,6%, г/г в июне), но за полугодие динамика все еще 

отрицательная (-0,9%, г/г). Производство и распределение электроэнергии, газа и воды по 

итогам I полугодия выросло на 0,4% к соответствующему периоду прошлого года. 

Таблица 6. Производство 

Производство Год 1 кв. Апр. Май Июнь II кВ. I пол 

Производство – всего, %.г/г -3,4 -0,6 0,5 0,7 1,7 1,0 0,4 

Добыча полезных ископаемых 0,3 3,4 1,7 1,5 1,6 1,8 2,6 

Обрабатывающие производства -5,4 -3,1 0,6 0,3 1,6 0,9 - 0,9 

Производство и распределение 

электроэнергии, газа и воды 
-1,6 0,6 -4,0 2,1 2,0 0,0 0,4 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 

Рассчитываемый Минэкономразвития России сезонно сглаженный индекс 

промышленного производства показывает, что динамика промышленности в июне 

улучшилась (0,3%, м/м). Отмечен рост во всех трех компонентах: добыча полезных 

ископаемых выросла на 0,1%, м/м, обрабатывающие производства продемонстрировали 

темпы прироста в 0,5%, м/м производство и распределение электроэнергии, газа и воды 

возросло на 0,2%, м/м. 

Таблица 7. Динамика промышленного производства 

Параметр Нояб. Дек. Янв. Фев. Март. Апр. Май. Июнь 

Производство – всего, %.г/г -0,8 -0,1 -0,1 0,0 -0,2 -0,1 -0,2 0,3 

Добыча полезных ископаемых -0,3 0,3 0,3 0,1 0,2 0,1 -0,5 0,1 

Обрабатывающие производства -0,4 -0,2 -0,2 0,4 0,0 0,5 -0,4 0,5 

Производство и распределение 

электроэнергии, газа и воды 
0,5 -2,3 2,8 -1,7 0,0 -0,8 2,0 0,2 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 

Добыча нефти в июне продолжает замедление темпов прироста (0,6%, г/г). В 

производстве электро- и теплоэнергии в июне зафиксированы положительные темпы: 

1,4%, г/г и 3,7%, г/г соответственно. Добыча газа вышла в небольшой плюс (0,1%, г/г). 

Таблица 8. ТЭК, %, г/г 

ТЭК, %, г/г Апрель Май Июнь 

Нефть 1,5 1,2 0,6 

Газ -5,0 -5,7 0,1 

Уголь 8,0 6,1 6,9 

Электроэнергия -1,7 0,5 1,4 

Теплоэнергия -6,6 3,3 3,7 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 

Таблица 9. Нефтехимия, %, г/г 

Нефтехимия, %, г/г Апрель Май Июнь 

Топливо дизельное 2,2 -2,1 3,0 

Мазут топочный -29,7 -29,9 -18,6 

Бензин автомобильный 3,8 -2,3 4,3 

Пластмассы в первичных формах 6,5 -4,8 -7,7 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 

В строительстве ситуация остается драматичной, объем работ по виду деятельности 

«Строительство» сокращается уже четвертый месяц подряд (-9,7%, г/г в июне), причем 
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сезонно сглаженный индекс показывает аналогичную динамику ускоряющегося спада. 

Рецессия в отрасли все так же обусловлена низким внутренним, внешним и 

инвестиционным спросом. Производство стройматериалов, в свою очередь, по 

большинству позиций замедлило падение: выпуск цемента снизился на 8,5%, г/г, кирпича 

на 13,7%, г/г, блоков на 4,3%, г/г. Индекс производства прочих неметаллических 

минеральных продуктов (стройматериалов) за I полугодие сократился на 10,5%, а в июне 

на 3,0%. 

Таблица 10. Строительство, %, г/г 

Строительство, %, г/г Апрель Май Июнь 

Объем работ по виду деятельности «Строительство» -5,9 -9,0 -9,7 

 

Таблица 11. Производство стройматериалов, %, г/г 

Производство стройматериалов, %, г/г Апрель Май Июнь 

Портландцемент -8,3 -9,9 -8,5 

Кирпич керамический неогнеуп. строительный  -20,6 -18,2 -13,7 

Блоки стеновые мелкие из ячеистого бетона  -18,0 -20,6 -4,3 

Конструкции и детали сборные железобетонные -20,0 -11,5 -15,2 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 

В июне текущего года имел место негативный разворот в динамике производства 

легковых автомобилей. Темп падения объемов производства по данной позиции составил 

5,3% по отношению к июню прошлого года. Для сравнения, в мае объём производства 

легковых автомобилей вырос на 4,1%. По итогам I полугодия объём производства 

легковых автомобилей сократился практически на 18 процентов. 

В то же время, в июне имел место позитивный разворот в производстве автобусов. 

Динамика по данной позиции вышла в положительную область, темп роста объёмов 

производства составил почти 14% по отношению к июню прошлого года. Для сравнения, 

в мае темп спада объёмов производства автобусов составил практически 6 процентов. По 

итогам I полугодия объём производства автобусов сократился на 0,9% по отношению к I 

полугодию предыдущего года. 

Позитивный разворот произошёл в июне и в производстве грузовых автомобилей. 

Темп прироста объёмов производства по данной позиции составил 21,4% по отношению к 

июню прошлого года, тогда как в мае темп спада объёмов производства грузовых 

автомобилей составил более 25 процентов. По итогам I полугодия рост объёмов 

производства грузовых автомобилей составил 4,4%. В производстве грузовых вагонов 

сохраняется положительная динамика, однако темп роста объёмов производства 

несколько замедлился и составил в июне 5,3% по отношению к июню прошлого года. Для 

сравнения, в мае темп роста объёмов производства грузовых вагонов составил 

практически 15 процентов. Позитивная динамика в данной отрасли опирается, в том 

числе, на программу поддержки транспортного машиностроения на 2016 год 

(распоряжение Правительства Российской Федерации от 21 января 2016 г. № 57-р). По 

итогам I полугодия рост объёмов производства грузовых вагонов составил 3,1%. 

Таблица 12. Машиностроение, %, г/г 

Машиностроение, %, г/г Апрель Май Июнь 

Автомобили легковые -21,7 4,1 -5,3 

Автобусы  7,6 -5,8 13,8 

Автомобили грузовые(включая шасси) -0,2 -25,2 21,4 

Вагоны грузовые магистральные -11,0 14,9 5,3 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 

Таблица 13. Станкостроение, %, г/г 

Станкостроение, %, г/г Апрель Май Июнь 

Станки металлорежущие 3,7 30,0 41,5 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 
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В июне текущего года продолжился рост объёмов производства металлорежущих 

станков, причём темп роста не только сохранил двузначное значение, но и значительно 

увеличился, составив 41,5% по отношению к июню прошлого года. Для сравнения, в мае 

темп роста производства металлорежущих станков составил 30 процентов. По итогам I 

полугодия рост объёмов производства металлорежущих станков составил 7,6%. 

В июне металлургическое производство сократилось на 1,0% по сравнению с июнем 

2016 г., за I полугодие металлургия продолжает оставаться в отрицательной области         

(-1,7%). Главным негативным фактором роста металлургического производства 

продолжает оставаться состояние в строительном и автомобильном секторах. 

После перехода в отрицательную область в мае, в июне темпы снижения чугуна 

составили -1,0%, по итогам полугодия отмечен рост на 0,7%. В то же время, производство 

проката продолжает демонстрировать уверенный прирост (3,1%). Стоит отметить, что в 

июне 2015 г. наблюдалось значительное снижение производства (-7,1%), поэтому рост в 

текущем году может быть обусловлен эффектом низкой базы. 

Производство стальных труб в июне сохранило двузначные отрицательные темпы 

прироста, однако негативная динамика в структуре производства труб обусловлена 

динамикой производства электросварных труб большого диаметра и электросварных труб, 

общая доля которых в общем производстве стальных труб (в натуральном выражении) 

составляет 63,3%, имеют в июне отрицательные темпы прироста: -42,5% и -6,3% 

соответственно. Подобная динамика может быть объяснена сокращением потребления 

труб после рекордного по потреблению 2015 года. 

Динамика производства конструкций из стали впервые с сентября 2015 г. перешла в 

положительную зону (40,3%), что может быть сигналом о намечающемся оживлении в 

строительном секторе. 

Таблица 14. Металлургия, %, г/г 

Металлургия, %, г/г Апрель Май Июнь 

Чугун 3,5 -2,5 -1,0 

Прокат готовых черных металлов  3,5 1,6 3,1 

Трубы стальные -5,3 -14,2 -17,9 

Конструкции сборные из стали -14,7 -10,3 40,3 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 

По итогам июня в химической промышленности индекс производства составил 

106,4%, по итогам полугодия - 105,2%. По важнейшим товарам ситуация продолжает 

оставаться стабильной. На фоне увеличения закупок минеральных удобрений со стороны 

аграриев в первом полугодии 2016 г., в июне и по итогам полугодия производство 

химудобрений показало прирост 0,5% и 1,3% соответственно. Уверенный прирост 

сохранился в производстве аммиака безводного и синтетических волокон. 

Таблица 15. Нефтехимическая промышленность, %, г/г 

Химическая промышленность, %, г/г Апрель Май Июнь 

Аммиак безводный 12,4 1,3 6,2 

Карбонат динатрия 6,4 -3,3 10,5 

Удобрения минеральные или химические 1,8 -12,8 0,5 

Пластмассы в первичных формах    

Синтетические каучуки 6,5 -4,8 -7,7 

Гидроксид натрия (сода каустическая) 1,1 -0,3 -9,2 

Волокна синтетические 7,8 -5,2 4,3 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 

Выпуск в пищевой промышленности в июне продолжает расти: производство мяса и 

субпродуктов пищевых убойных животных (15,5% г/г), рыбы и продуктов рыбных 

переработанных и консервированных (10,8% г/г), масел растительных нерафинированных 

(33,0% г/г) увеличивается двузначными темпами, динамика производства мяса птицы и 

субпродуктов пищевых домашней птицы (5,9% г/г), сыров и продуктов сырных (4,8% г/г) 
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и молока жидкого обработанного (1,9% г/г) находятся в положительной области. Индекс 

производства пищевых продуктов, включая напитки, и табака в июне составил 102,3% г/г, 

а за I полугодие 2016 года 102,8% к аналогичному периоду прошлого года. Положительно 

влияют на пищевую промышленность все еще продолжающееся импортозамещение и 

меры по поддержке отрасли, в то время как растущие цены производителей и низкий 

потребительский спрос оказывают давление. 

Таблица 16. Пищевая промышленность, %, г/г 

Пищевая промышленность, %, г/г Апрель Май Июнь 

Мясо и субпродукты убойных животных 15,3 14,4 15,5 

Мясо и субпродукты пищ. домашней птицы 5,3 4,3 5,9 

Изделия колбасные -4,5 -4,7 -2,7 

Рыба и продукты рыбы переработанные и консервированные -7,7 3,1 10,8 

Сыры и продукты сырные    

Молоко жидкое обработанное 4,3 4,0 4,8 

Масла растительные нерафинированные -2,3 0,0 1,9 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 

Темп выпуска в легкой промышленности замедлился: индекс текстильного и 

швейного производства увеличился в июне на 4,0% г/г по сравнению с 10,2% г/г в мае, за I 

полугодие индекс вырос на 3,8% к соответствующему периоду прошлого года. 

Производства тканей (20,6% г/г), трикотажных изделий (6,6% г/г), хромовых кожтоваров 

(20,5% г/г) показывают рекордно высокие значения. Индекс производства кожи, изделий 

из кожи и обуви в июне составил 112,1%. 

Таблица 17. Легкая промышленность, %, г/г 

Легкая промышленность, %, г/г Апрель Май Июнь 

Ткани 16,5 27,9 20,6 

Трикотажные изделия 12,2 12,2 6,6 

Костюмы -4,8 0,1 -7,8 

Пальто и полупальто -7,9 17,5 6,5 

Обувь 22,1 11,9 20,5 

Хромовые кожтовары 16,5 27,9 20,6 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 

По предварительным данным, в мае 2016 г. сальдированный финансовый результат 

по основным видам экономической деятельности в номинальном объеме составил 736,5 

млрд. руб., что на 30,9% ниже, чем в апреле и на 6,0% ниже, чем в мае 2015 года. По 

итогам пяти месяцев сальдированный финансовый результат снизился на 7,8% в годовом 

выражении против роста на 57,7% за аналогичный период 2015 года. 

Снижение за пять месяцев текущего года по сравнению с аналогичным периодом 

2015 года в основном произошло в следующих отраслях. В добыче полезных ископаемых 

снижение происходит пятый месяц подряд и составило 10,7%, в обрабатывающих 

производствах - третий месяц и составило 24,7%, в оптовой и розничной торговле - 12,9%. 

Рост убытков за первые пять месяцев 2016 года в целом по экономике составил 

22,5% к аналогичному периоду 2015 года. При этом доля убыточных предприятий в их 

общем количестве снизилась до 32,2% по сравнению с 37,6% в январе текущего года.  

Реальная заработная плата работников продолжает демонстрировать позитивную 

динамику. После роста на 1% в мае (уточненные данные) в июне реальная зарплата 

ускорилась до 1,4% относительно июня прошлого года. В целом за первое полугодие 

реальная заработная плата сохранилась на уровне аналогичного периода 2015 года. 

Сокращение реальных располагаемых доходов в июне замедлилось до 4,8% к 

соответствующему периоду предыдущего года вероятнее всего за счет роста заработной 

платы. Однако в результате существенного снижения в апреле-мае за первое полугодие 

реальные располагаемые доходы сократились сильнее - на 5% к соответствующему 

периоду предыдущего года. 
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Таблица 18. Доходы населения 

Параметр 2015 2016 

I кв. II кв. III 

кв. 

IV 

кв. 

2015 г. апр. май июн. II 

кв. 

I 

полуг. 

Реальная заработная 

плата 
-9,0 -8,5 -9,5 -9,8 -9,0 -3,6 0,6 1,5 -0,6 -1,7 

Реальные 

располагаемые 

доходы населения 

-2,3 -4,8 -5,2 -4,4 -4,3 -5,5 -4,5 -1,2 -3,7 -7,1 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 

В июне 2016 г. цена на нефть марки «Urals» увеличилась относительно предыдущего 

месяца на 3,7% и составила 46,2 долл. США за баррель, по сравнению с июнем 2015 года 

цена сократилась на 24,7%. В январе - июне 2016 года цена на нефть составила 37,7 долл. 

США за баррель, снизившись по сравнению с соответствующим периодом прошлого года 

на 33,9%. В июне 2016 г., по данным Лондонской биржи металлов, по сравнению с маем 

2016 г. ценовые котировки на медь снизились на 1,7%, цены на никель увеличились на 

2,6%, на медь - на 2,3%. По сравнению с июнем 2015 г. цены на никель сократились на 

30,2%, на медь - на 20,6%, на алюминий - на 5,4%. В январе-июне 2016 г. цена на 

алюминий снизилась относительно аналогичного периода 2015 г. на 13,5%, на медь - на 

20,8%, на никель - на 36,7%. 

Средние контрактные цены на российский природный газ, по данным 

Международного валютного фонда, на границе Германии в июне 2016 г. увеличились на 

1,3% относительно предыдущего месяца и составили 145,4 долл. США за тыс. куб. м., по 

сравнению с июнем 2015 г. цена на газ снизилась на 44,7%. В январе-июне 2016 г. цена на 

природный газ составила 156,1 долл. США за тыс. куб. м., что на 48,1% ниже января-июня 

2015 года. 

 

В июне 2016 г., по данным Лондонской биржи металлов, по сравнению с маем 

2016 г. ценовые котировки на медь снизились на 1,7%, цены на никель увеличились на 

2,6%, на медь – на 2,3%. По сравнению с июнем 2015 г. цены на никель сократились на 

30,2%, на медь – на 20,6%, на алюминий – на 5,4%. В январе-июне 2016 г. цена на 

алюминий снизилась относительно аналогичного периода 2015 г. на 13,5%, на медь – на 

20,8%, на никель – на 36,7%. 

Средние контрактные цены на российский природный газ, по данным 

Международного валютного фонда, на границе Германии в июне 2016 г. увеличились на 

1,3% относительно предыдущего месяца и составили 145,4 долл. США за тыс. куб. м., по 

сравнению с июнем 2015 г. цена на газ снизилась на 44,7%. В январе-июне 2016 г. цена на 

природный газ составила 156,1 долл. США за тыс. куб. м., что на 48,1% ниже января-июня 

2015 года. 
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В июне укрепление номинального эффективного курса рубля составило 1%, а в 

целом за январь-июнь 2016 года (из расчета июнь 2016 года к декабрю 2015 года) – 5,5%. 

Реальный эффективный курс за июнь укрепился на 1,2%, в целом за первые шесть месяцев 

текущего года его укрепление оценивается Банком России в 7,5%. При этом, по расчетам 

Минэкономразвития России, за июнь текущего года укрепление рубля в реальном 

выражении к доллару составило 0,6%, к евро – 1,4%, к фунту стерлингов – 2,5%, к 

швейцарскому франку – 0,2%, к канадскому доллару – 0,7%, ослабление к японской иене 

– 1,5%, к австралийскому доллару – 0,1%. В целом за январь-июнь (из расчета июнь 2016 

года к декабрю 2015 года) реальное укрепление рубля к доллару США составило 8,15%, к 

евро – 6,2%, к фунту стерлингов – 15,55%, к швейцарскому франку – 7,25%, к канадскому 

доллару – 2,1%, к австралийскому доллару – 7,7%, ослабление к японской иене - 4%. 

 

8.6.2. Анализ отрасли
 

 

Рынок государственных ценных бумаг 

За I полугодие текущего года индекс РТС вырос на 22,9% и по состоянию на 

30.06.2016 составил 930,8 пункта (прирост за I полугодие 2015 г. - 18,9%, до значения 

939,9 пункта), индекс ММВБ увеличился на 7,4% и составил 1891,1 пункта (прирост за I 

полугодие 2015 г. - 18,5%, до значения 1654,6 пункта). 

 
Рисунок 1. Динамика индексов ММВБ и РТС (01.01.2016 = 100%)  

Источник: Bloomberg. 

На 30.06.2016 индекс MSCI Emerging Markets , индекс MSCI BRIC и индекс S&P 500 

лишь незначительно превысили уровни на 31.12.2015, а индекс MSCI EU и индекс 

Shanghai Composite оказались ниже значений на 31.12.2015. 

В конце июня к росту нестабильности на мировых фондовых рынках и рынках валют 

привели новости о результатах референдума о членстве Великобритании в Европейском 

союзе. 

По информации агентства Bloomberg, стоимость сентябрьского фьючерсного 

контракта на сырую нефть ICE Brent по состоянию на 30.06.2016 составляла 49,71 долл. 

США/баррель (на 31.12.2015 - 42,51 долл. США/барр.). Минимальная стоимость фьючерса 

в I полугодии 2016 г., составившая 32,15 долл. США/барр., зафиксирована 20.01.2016. 

По данным Московской Биржи, капитализация российского рынка акций на 

30.06.2016 составила 31,7 трлн. руб. (493,9 млрд. долл. США). За I полугодие текущего 

года капитализация в рублевом выражении увеличилась на 10,3%, в долларовом 

выражении - на 24,5%. В годовом исчислении (за предыдущие 12 месяцев) капитализация 

рынка акций в рублевом выражении увеличилась на 16,2%, в долларовом выражении - на 

0,4%. 
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Рисунок 2. Динамика индекса РТС в сравнении с мировыми фондовыми индексами 

(01.01.2016 = 100%) 
 Источник: Bloomberg. 

В отраслевой структуре капитализации по итогам I полугодия 2016 г. наиболее 

емкими отраслями традиционно были: нефтегазовая отрасль (доля предприятий в 

капитализации рынка акций составила 47%), металлургия (16,1%) и финансовое 

посредничество (15,6%). За I полугодие текущего года из трех наиболее емких по 

капитализации отраслей наибольший прирост капитализации в рублевом выражении 

показала отрасль металлургии - 14,3%, капитализация предприятий финансового 

посредничества увеличилась на 11,9%, капитализация предприятий нефтегазовой отрасли 

выросла на 10,1%. 

Среди эмитентов первое место по капитализации по итогам I полугодия 2016 г. 

заняло ПАО «НК «Роснефть», обогнав традиционного лидера ПАО «Газпром». По 

данным на конец июня 2016 г. доля ПАО «НК «Роснефть» в капитализации рынка акций 

составила 11%, или 3,5 трлн. рублей. За январь-июнь 2016 г. капитализация ПАО «НК 

«Роснефть» увеличилась на 28,5%. 

Объем вторичных торгов акциями (включая Российские депозитарные расписки, без 

учета сделок репо) на Московской Бирже в I полугодии 2016 г. по сравнению с тем же 

периодом 2015 г. увеличился на 1,6%, до 4,7 трлн. рублей. 

Суммарный объем сделок по операциям репо на Московской Бирже за I полугодие 

текущего года по сравнению с аналогичным периодом предыдущего года увеличился на 

53,3%, до 97,5 трлн. рублей. Прирост операций репо произошел в основном за счет сделок 

репо с еврооблигациями, объем которых увеличился с 16,9 трлн. руб. до 48,7 трлн. рублей. 

Объем сделок репо с клиринговыми сертификатами участия за период с 29.02.2016 по 

30.06.2016 составил 88,6 млрд. рублей. 

Объем вторичных торгов корпоративными облигациями (включая биржевые 

облигации) на Московской Бирже в I полугодии 2016 г. по сравнению с аналогичным 

периодом 2015 г. увеличился на 5,2%, до трлн. рублей. 

По данным агентства ООО «Сбондс.ру», стоимость корпоративных облигаций в 

обращении к концу июня 2016 г. составила 8,5 трлн. руб., увеличившись за I полугодие 

2016 г. на 5,6% (в годовом исчислении прирост составил 15,5%). К концу июня 2016 г. в 

обращении находилось 1196 выпусков облигаций 380 эмитентов. 

Из общего объема корпоративных облигаций в обращении 3,9 трлн. руб. (45,7%) 

пришлось на выпуски облигаций банков и иных финансовых институтов, 1,8 трлн. руб. 

(21,5%) - на облигации предприятий нефтегазовой отрасли, 665,3 млрд. руб. (7,8%) - на 

облигации транспортных компаний. 
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Рисунок 3. Отраслевая структура корпоративных облигаций в обращении (%) 

Источник: ООО «Сбондс.ру». 

 

Объем рынка ипотечных облигаций за I полугодие 2016 г. увеличился на 8,9% и по 

состоянию на 30.06.2016 составил 614,1 млрд. руб.1 (в годовом исчислении объем рынка 

ипотечных облигаций увеличился на 11,4%). 

Объем рынка российских корпоративных еврооблигаций за I полугодие 2016 г. 

снизился на 0,6% и по состоянию на 30.06.2016 составил 138,2 млрд. долл. США (в 

годовом исчислении снижение составило 9,5%). 

Из общего объема корпоративных еврооблигаций в обращении 59,8 млрд. долл. 

США (43,2%) пришлось на выпуски еврооблигаций банков и иных финансовых 

институтов, 42,2 млрд. долл. США (30,5%) - на еврооблигации предприятий нефтегазовой 

отрасли, 10,1 млрд. долл. США (7,3%) - на еврооблигации транспортных компаний. 
 

 

 
Рисунок 4. Отраслевая структура российских корпоративных еврооблигаций в обращении (%) 

Источник: ООО «Сбондс.ру». 

Средневзвешенная эффективная доходность корпоративных облигаций эмитентов с 

рейтингом спекулятивной категории за I полугодие 2016 г. снизилась с 11,25% годовых на 

31.12.2015 до 10,12% годовых на 30.06.2016. Доходность еврооблигаций в долларах США 

эмитентов с инвестиционным рейтингом за тот же период снизилась с 6,16% до 4,39% 

годовых, доходность еврооблигаций в рублях эмитентов с инвестиционным рейтингом 

уменьшилась с 11,59% до 9,99% годовых, доходность еврооблигаций в евро снизилась с 

4,48% до 2,43% годовых. 
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Рисунок 5. Индексы средневзвешенной эффективной доходности корпоративных облигаций и 

еврооблигаций эмитентов (% годовых) 
Источник: ООО «Сбондс.ру». 

По данным агентства ООО «Сбондс.ру», в январе-июне текущего года 90 новых 

эмитентов в ходе 141 выпуска корпоративных облигаций привлекли 864,7 млрд. руб. (в 

январе-июне 2015 г. 84 эмитента в ходе 162 выпусков привлекли 1100,4 млрд. рублей). 

Крупнейшим заемщиком стало ОАО «РЖД». Разместив за I полугодие 2016 г. пять 

выпусков облигаций на общую сумму 85,3 млрд. руб., в том числе за счет выпуска 

инфраструктурных облигаций, компания привлекла 30,3 млрд. рублей. 

Источником информации для проведения анализа макроэкономической ситуации в 

России являлся Отчет МЭР РФ (www.economy.gov.ru). 

http://www.economy.gov.ru)/
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9. Описание процесса оценки Объекта оценки в части 

применения доходного, затратного и сравнительного 

подходов к оценке 

 

9.1. Затратный подход 

Затратный подход – совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, 

основанных на определении затрат, необходимых для приобретения, воспроизводства 

либо замещения объекта оценки с учетом износа и устареваний. 

Затратный подход преимущественно применяется в тех случаях, когда существует 

достоверная информация, позволяющая определить затраты на приобретение, 

воспроизводство либо замещение объекта оценки. 

В рамках затратного подхода применяются различные методы, основанные на 

определении затрат на создание точной копии объекта оценки или объекта, имеющего 

аналогичные полезные свойства. Критерии признания объекта точной копией объекта 

оценки или объектом, имеющим сопоставимые полезные свойства, определяются 

федеральными стандартами оценки, устанавливающими требования к проведению оценки 

отдельных видов объектов оценки и (или) для специальных целей.
2
 

9.2. Сравнительный подход 

Сравнительный подход - совокупность методов оценки, основанных на получении 

стоимости объекта оценки путем сравнения оцениваемого объекта с объектами-

аналогами. 

Сравнительный подход рекомендуется применять, когда доступна достоверная и 

достаточная для анализа информация о ценах и характеристиках объектов-аналогов. При 

этом могут применяться как цены совершенных сделок, так и цены предложений. 

В рамках сравнительного подхода применяются различные методы, основанные как 

на прямом сопоставлении оцениваемого объекта и объектов-аналогов, так и методы, 

основанные на анализе статистических данных и информации о рынке объекта оценки.
3
 

Практическое применение метода сравнения продаж возможно при наличии 

развитого рынка, и, наоборот, при отсутствии такого рынка либо его недостаточной 

развитости, а также, если оцениваемый объект является специализированным либо 

обладает исключительными экономическими выгодами и обременениями, не 

отражающими общее состояние рынка, применение этого метода нецелесообразно.  

9.3. Доходный подход 

Доходный подход к оценке отражает мотивацию типичного инвестора: ожидаемые 

будущие доходы с требуемыми характеристиками. Учитывая, что существует 

непосредственная связь между размером инвестиций и будущими доходами от 

коммерческого использования объекта инвестиций, стоимость объекта определяется как 

текущая стоимость будущих доходов на дату оценки.  

Основное преимущество доходного метода по сравнению со сравнительным 

заключается в том, что он в большой степени отражает представление инвестора об 

объекте оценки как источнике дохода, т.е. это качество объекта оценки учитывается как 

основной ценообразующий фактор. Доходный метод оценки тесно связан с рыночным 

                                                 
2
 ФСО № 1, пп. 18-20. 

3
 ФСО № 1, пп. 12-14 
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методом. Например, ставки дисконта, применяемые в доходном методе, обычно 

определяются из анализа сопоставимых инвестиций. Основным недостатком метода 

является то, что он в отличие от двух других методов оценки основан на прогнозных 

данных. 

Доходный метод основывается на предположении, что рыночная стоимость 

оцениваемого объекта определяется текущей стоимостью будущих доходов, которые этот 

объект может (или должен) принести своему собственнику. 

Текущая стоимость будущих доходов определяется методом дисконтирования 

суммы будущих доходов с учётом сроков их получения и ставки доходности (ставки 

дисконта). 

9.4. Выводы 

Исходя из полученных от Заказчика данных и в расчете на цели оценки, был сделан 

вывод, что для проведения расчетов может быть использован один подход к оценке: 

затратный подход. 

Отказ от использования доходного подхода к оценке приведен ниже. 

Основные методы доходного подхода к оценке, как метод прямой капитализации, 

так и метод дисконтированных денежных потоков, используют ретроспективную 

информацию о доходах и расходах компании, а также бизнес-планы, на основе которых 

стоится модель будущих денежных потоков, генерируемых активом.  

Однако оцениваемая компания имеет непродолжительную историю, не сдавала 

бухгалтерскую налоговую отчетность, бизнес-планов оценщику представлено не было. 

Таким образом, в связи с тем, что в распоряжении оценщика отсутствовали данные для 

применения методов доходного подхода, оценщик вынужден отказаться от применения 

доходного подхода для оценки объекта оценки в рамках настоящего отчета. 

Отказ от использования сравнительного подхода к оценке приведен ниже. 

Сравнительный подход к оценке предприятия как действующего бизнеса 

основывается на предположении, согласно которому ценность актива определяется тем, за 

сколько он может быть продан при наличии достаточно сформированного финансового (в 

частности фондового) рынка. 

Теоретической основой сравнительного подхода, доказывающей возможность его 

применения, а также объективность результативной величины, являются следующие 

базовые положения: 

В качестве ориентира используются реально сформированные рынком цены на 

аналогичные активы. Считается, что при наличии развитого финансового рынка 

фактическая цена купли-продажи предприятия в целом или одной акции наиболее полно 

учитывает многочисленные факторы, влияющие на стоимость собственного капитала 

предприятия. К таким факторам можно отнести соотношение спроса и предложения на 

данный вид бизнеса, уровень риска, перспективы развития отрасли, конкретные 

особенности предприятия; 

Цена предприятия отражает его производственные и финансовые возможности, 

положение в отрасли, а также макроэкономическую ситуацию в стране. Следовательно, в 

аналогичных предприятиях должны совпадать соотношения между ценой и важнейшими 

параметрами (финансовыми и производственными показателями), характеризующими 

деятельность предприятия – прибыль, дивидендные выплаты, объем реализации, 

балансовая стоимость собственного капитала. Отличительной чертой этих финансовых 

параметров является их определяющая роль в формировании дохода, получаемого 

инвестором. 
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Сопоставление основных экономических параметров оцениваемой компании с 

аналогичными показателями других предприятий отрасли позволяет с достаточно 

высокой степенью точности определить уровень стоимости оцениваемого бизнеса. 

Основным преимуществом сравнительного подхода является использование фактических 

цен купли-продажи, которые формируются на рынке. В рамках сравнительного подхода 

субъективное мнение ограничивается этапами выбора компаний-аналогов и внесения 

поправок, обеспечивающих сопоставимость.  

В рамках сравнительного подхода, как правило, используются следующие методы 

оценки предприятия: 

1) метод компании-аналога (метод рынка капитала) – основан на ценах на акции 

сходных компаний на отечественном и зарубежном фондовом рынке, а, следовательно, 

наиболее эффективен при оценке миноритарного (неконтрольного) пакета акций; 

2) метод сделок – основан на ценах приобретения пакетов акций (долей участия) в 

сходных компаниях; 

3) метод отраслевых коэффициентов (метод отраслевых соотношений) – базируется 

на специальных формулах или ценовых показателях, используемых в различных отраслях; 

отраслевые коэффициенты определяются на основе длительных статистических 

наблюдений за ценой продажи предприятия и его важнейшими производственно-

финансовыми характеристиками; 

4) метод предыдущих сделок с объектом оценки. Прошлые сделки купли-продажи 

оцениваемых акций являются хорошим источником меры их стоимости. 

Отказ от метода компании-аналога (метод рынка капитала) обоснован отсутствием 

торгующихся на отечественном и зарубежном фондовом рынке акции сходных компаний. 

Метод отраслевых коэффициентов не использовался вследствие того, что рынок 

капитала в России не имеет ни достаточно долгой истории, ни достаточного объёма 

накопленной информации для того, чтобы определить отраслевые коэффициенты для 

компаний, осуществляющих внешнеэкономическую деятельность. 

Метод предыдущих сделок с объектом оценки не применялся в связи с отсутствием 

сделок с объектом оценки. 

Метод сделок. Рынок продажи акций предприятий, которые могли бы стать 

потенциальными аналогами оцениваемого предприятия, в настоящее время не развит. 

Оцениваемая компания в период с момента создания до даты оценки основную уставную 

деятельность не вела, не сдавала бухгалтерскую налоговую отчетность, вследствие чего 

невозможно установить параметры для сравнения.  

В рамках настоящего отчета об оценке оценщик избрал затратный в качестве 

основного подхода к оценке объекта оценки.    
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10. Оценка рыночной стоимости Объекта оценки с 

использованием затратного подхода к оценке 

10.1. Предпосылки оценки 

В основе метода чистых активов лежит определение стоимости предприятия на 

основе данных его баланса как разницы между стоимостью его совокупных активов и 

пассивов.  

Процесс расчета чистых активов официально регулируется «Порядком определения 

стоимости чистых активов», утверждённым Приказом Министерства Финансов РФ N 84н 

от 28 августа 2014 г.  

Чистые активы – это величина, определяемая путем вычитания из суммы активов 

акционерного общества, принимаемых к расчету, суммы его обязательств, принимаемых к 

расчету. 

Стоимость чистых активов определяется как разность между величиной 

принимаемых к расчету активов организации и величиной принимаемых к расчету 

обязательств организации. Объекты бухгалтерского учета, учитываемые организацией на 

забалансовых счетах, при определении стоимости чистых активов к расчету не 

принимаются. 

 Принимаемые к расчету активы включают в себя все активы организации, за 

исключением дебиторской задолженности учредителей (участников, акционеров, 

собственников, членов) по взносам (вкладам) в уставный капитал (уставный фонд, паевой 

фонд, складочный капитал), по оплате акций. 

Принимаемые к расчету обязательства включают все обязательства организации, за 

исключением доходов будущих периодов, отражаемых в бухгалтерском балансе в строке 

1530, признанных организацией в связи с получением государственной помощи, а также в 

связи с безвозмездным получением имущества. 

 Стоимость чистых активов определяется по данным бухгалтерского учета. При этом 

активы и обязательства принимаются к расчету по стоимости, подлежащей отражению в 

бухгалтерском балансе организации (в нетто-оценке за вычетом регулирующих величин) 

исходя из правил оценки соответствующих статей бухгалтерского баланса. 

Исходными данными для проведения оценки в рамках данного подхода послужил 

Расчет стоимости чистых активов АО «ВегаИнвест» на 22.08.2016 г. 

Таблица 19. Расчет стоимости чистых активов АО «ВегаИнвест» 

№ 

строки 

Показатель Код 

строки 
Балансовое значение 

6 мес. 2016 22.08.2016 

  I. Активы, принимающие участие в расчете       

1 Нематериальные активы 1110 0 0 

2 Результаты исследований  1120 0 0 

3 Результаты исследований и разработок 1130 0 0 

4 Материальные поисковые активы 1140 0 0 

5 Основные средства 1150 0 0 

6 Доходные вложения в материальные ценности1 1160 0 0 

7 Финансовые вложения долгосрочные 1170 0 0 

8 Отложенные налоговые активы 1180 0 0 

9 Прочие внеоборотные активы 1190 0 0 

10 Запасы 1210 0 0 

11 НДС по приобретенным ценностям 1220 0 0 

12 Дебиторская задолженность3 1230 449 757 36 035 

13 Финансовые вложения краткосрочные 1240 3 112 684 3 547 486 

14 Денежные средства и денежные эквиваленты 1250 17 503 

15 Прочие оборотные активы 1260 12 11 

16 12. Итого активов   3 562 470 3 584 035 
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№ 

строки 

Показатель Код 

строки 
Балансовое значение 

6 мес. 2016 22.08.2016 

  II Пассивы, принимающие участие в расчете       

17 Заемные средства долгосрочные 1410 0 0 

18 Отложенные налоговые обязательства 1420 0 0 

19 Оценочные обязательства долгосрочные 1430 0 0 

20 Прочие долгосрочные обязательства4,5 1450 0 0 

21 Заемные средства краткосрочные 1510 0   

22 Кредиторская задолженность 1520 510 558 513 137 

23 Задолженность участникам (учредителям) по выплате доходов   0 0 

24 Оценочные обязательства краткосрочные 1540 0 0 

25 Прочие обязательства краткосрочные5 1550 0 0 

26 Итого пассивов    510 558 513 137 

  Стоимость чистых активов   3 051 912 3 070 898 

Источник: данные Компании 

10.2. Рыночная корректировка основных активов 

10.2.1. Дебиторская задолженность 

Дебиторская задолженность АО «ВегаИнвест» на 22.08.2016 составляет 36 035 тыс. 

руб.  Ее структура представлена в таблице ниже. 

Таблица 20. Структура дебиторской задолженности АО «ВегаИнвест» 

№ п/п Наименование дебитора Содержание задолженности Балансовое 

значение 

1 
НКД начисленный по ОФЗ 

Минфин России/52001RMFS 
Накопленный купонный доход по облигациям 3 288 920,00 

2 
Индекс начисленный по ОФЗ 

Минфин России/52001RMFS 

Сумма увеличения номинальной стоимости 

облигаций 
9 009 280,00 

3 ООО «БК Регион»» 
Денежные средства на брокерском счету 

брокерской компании 
23 574 686,74 

4 ООО «БК Регион» Авансовый платеж  за услуги депозитария 33 858,75 

5 ООО «РЕГИОН Инфраструктура»  Авансовый платеж за аренду помещения 112 836,55 

6 Регистратор Гарант  Авансовый платеж  за услуги регистратора 15 000,00 

 Итого:  36 034 582,04 

Источник: данные Компании 

Рассматривая дебиторскую задолженность, оценщик установил следующее. 

Накопленный купонный доход по облигациям федерального займа рег. 

№52001RMFS представляет собой накопленный купонный доход за 3-й купонный период, 

погашение купона по данному периоду произошло 24 августа 2016 г. После погашения  

указанная в строке 1 сумма перейдет в денежные средства. Данная операция не изменит 

общее значение активов. Корректировка не требуется.  

 Сумма увеличения номинальной стоимости облигаций федерального займа рег. 

№52001RMFS (строка 2) в расчете дебиторской задолженности участвовать не будет в 

связи с тем, что этот актив будет учтен при определении финансовых вложений 

АО «ВегаИнвест» в пакет облигаций данного выпуска. 

Денежные средства на брокерском счету брокерской компании ООО «БК Регион» 

(строка 3) могут быть в любой момент истребованы и использован Компанией, 

соответственно, корректировка не требуется. 

Авансовые платежи за оказание услуг депозитария, регистратора и аренды не 

подлежат корректировке (строки 4, 5, 6).  

С учетом вышеизложенного, рыночная стоимость дебиторской задолженности 

составит: 
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Таблица 21. Расчет рыночной стоимости дебиторской задолженности 

№ п/п Наименование дебитора Балансовое значение, руб. Рыночная стоимость, 

руб. 

1 
НКД начисленный по ОФЗ Минфин 

России/52001RMFS 
3 288 920,00 3 288 920,00 

2 
Индекс начисленный по ОФЗ Минфин 

России/52001RMFS 
9 009 280,00 0,00 

3 ООО «БК Регион»» 23 574 686,74 23 574 686,74 

4 ООО «БК Регион» 33 858,75 33 858,75 

5 ООО «РЕГИОН Инфраструктура»  112 836,55 112 836,55 

6 Регистратор Гарант  15 000,00 15 000,00 

 Итого: 36 034 582,04 27 025 302,04 

Источник: расчеты оценщика 

Таким образом, величина дебиторской задолженности, принимаемая к расчету 

чистых активов АО «ВегаИнвест», составит 27 025 тыс. рублей.  

10.2.2. Краткосрочные финансовые вложения 

Структура краткосрочных финансовых вложений Компании представлена в таблице 

ниже: 
Вид вложения Балансовая стоимость 

Долговые ценные бумаги,в том числе: 1 707 730 032,34 

Векселя ООО «БазисИнвест» 121 273 291,30 

Векселя ООО «ИНВЕСТ-ТРЕЙДХАУС» 8 413 193,59 

Векселя ООО «Ирмаст-Холдинг» 549 354 521,76 

Векселя ООО «ПромИнвест» 16 009 282,94 

Векселя АО «Тренд» 351 638 749,98 

Векселя ООО «ЭнергоАктив» 661 040 992,77 

Доля 100% уставного капитала ООО "БазисИнвест" 1 000 000,00 

Облигации в т.ч. 1 334 452 730,14 

Минфин России/52001RMFS 837 631 741,64 

ООО «ВА Инвест»/4B02-01-00202-R 496 820 988,50 

Займы по сделкам РЕПО 504 303 022,86 

ИТОГО: 3 547 485 785,34 

Источник: данные Компании 

Корректировка вложений в векселя полученные 

Все векселя, подлежащие оценке, относятся к простым дисконтным. Реквизиты 

векселей, номинальная стоимость (вексельная сумма), дата приобретения и погашения 

векселей представлены в таблице ниже: 

Таблица 22. Реквизиты векселей, полученных АО «ВегаИнвест» 

№ Эмитент Серия, номер Дата 

приобретения 

Дата 

погашения 

Номинальная 

стоимость, руб. 

1 ООО «БазисИнвест» БИ-00001 21.06.16 20.06.2017 50 000 000,00 

2 ООО «БазисИнвест» БИ-00002 21.06.16 20.06.2017 50 000 000,00 

3 ООО «БазисИнвест» БИ-00003 19.08.16 18.08.2017 33 200 000,00 

4 ООО «ИНВЕСТ-

ТРЕЙДХАУС» 
ИТХ 00004 31.05.16 26.04.2017 9 200 000,00 

5 ООО «Ирмаст-Холдинг» ИХ 0000069 21.06.16 02.04.2018 100 000 000,00 

6 ООО «Ирмаст-Холдинг» ИХ 0000070 21.06.16 02.04.2018 100 000 000,00 

7 ООО «Ирмаст-Холдинг» ИХ 0000071 21.06.16 02.04.2018 100 000 000,00 

8 ООО «Ирмаст-Холдинг» ИХ 0000072 21.06.16 02.04.2018 100 000 000,00 

9 ООО «Ирмаст-Холдинг» ИХ 0000073 21.06.16 02.04.2018 100 000 000,00 

10 ООО «Ирмаст-Холдинг» ИХ 0000074 21.06.16 02.04.2018 100 000 000,00 

11 ООО «Ирмаст-Холдинг» ИХ 0000075 21.06.16 02.04.2018 50 000 000,00 

12 ООО «ПромИнвест»  ПРИ 00008 21.06.16 28.07.2017 17 689 371,00 

13 АО «Тренд»  ФГ 288 21.06.16 22.03.2019 100 000 000,00 

14 АО «Тренд»  ФГ 289 21.06.16 22.03.2019 100 000 000,00 

15 АО «Тренд»  ФГ 290 21.06.16 22.03.2019 50 000 000,00 

16 АО «Тренд»  ФГ 291 21.06.16 22.03.2019 50 000 000,00 

17 АО «Тренд»  ФГ 292 21.06.16 22.03.2019 50 000 000,00 
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№ Эмитент Серия, номер Дата 

приобретения 

Дата 

погашения 

Номинальная 

стоимость, руб. 

18 АО «Тренд»  ФГ 293 21.06.16 22.03.2019 50 000 000,00 

19 АО «Тренд»  ФГ 294 21.06.16 22.03.2019 50 000 000,00 

20 ООО «ЭнергоАктив» ЭА 0016 05.07.16 03.07.2017 550 000 000,00 

21 ООО «ЭнергоАктив» ЭА 0017 05.07.16 03.07.2017 50 000 000,00 

22 ООО «ЭнергоАктив» ЭА 0018 05.07.16 03.07.2017 12 000 000,00 

23 ООО «ЭнергоАктив» ЭА 0019 05.07.16 03.07.2017 20 000 000,00 

24 ООО «ЭнергоАктив» ЭА 0020 05.07.16 03.07.2017 92 650 000,00 

- ИТОГО:  -  - - 1 984 739 371,01 

Источник: данные Компании 

Рыночная стоимость векселей, представленных к оценке, рассчитана, исходя из 

срока обращения, наличия (или отсутствия) вексельного поручительства, ликвидности 

оцениваемых векселей.  

Рассматриваемые векселя представляют собой здоровую (не просроченную) 

задолженность, векселедатель имеет возможность полностью расплатиться по своим 

обязательствам за счет собственных средств. Кроме того, в расчет принимается дата 

составления и дата погашения представленного к оценке векселей.  

Текущая стоимость векселей рассчитана по следующей формуле: 

P=N/(1+rt/T), где: 

N – номинальная стоимость векселя (вексельная стоимость); 

r – рыночная ставка дисконта (доходности по векселю);   

t – период времени, оставшегося до погашения векселя в календарных днях; 

T – база расчета срока, равная 365 (366) дням или 360 дням в соответствии 

с конвенцией валюты, в которой осуществляются расчеты по векселю. 

Расчет ставки дисконта 

Ставка дисконтирования рассчитана как средневзвешенная эффективная доходность 

к погашению облигаций эмитентов в финансовой отрасли с периодом обращения ценных 

бумаг, аналогичным оцениваемым векселям. Сведения об указанных облигациях и расчет 

ставки дисконтирования приведены в таблице ниже. 

Таблица 23. Расчет ставки дисконтирования 

Наименование выпуска Дата 

погашения 

Доходность к 

погашению, 

эффективная, 

годовых 

Источник 

ОФЗ-46021-АД 08.08.2018 9,280% http://www.rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=24777 

Финстоун-1-об   10.01.2019 9,458% http://www.rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=95967 

НационалКапитал-6-боб  22.04.2019 9,459% http://www.rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=100265 

ВТБ Лизинг Финанс-9-об  02.08.2017 9,712% http://www.rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=48805 

Национальный капитал-3-об  25.07.2018 9,711% http://www.rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=60728 

АИЖК-10-об  15.11.2018 9,725% http://www.rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=29299 

Газпром капитал-4-об  15.02.2018 10,485% http://www.rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=82377 

Средневзвешенная 

 

9,690% 

 Источник: данные Компании 

Исходя из вышеизложенного, рыночная стоимость векселей рассчитана в таблице 

ниже. 

 

http://www.rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=29299
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Таблица 24. Расчет рыночной стоимости векселей полученных 
№ 

п/п 

Эмитент Серия, 

номер 

 

Номинальная 

стоимость, 

рублей 

Дата 

приобре-

тения 

Дата 

погаше-

ния 

Срок от 

даты оценки 

до даты 

погашения, 

лет 

Ставка 

дискон-

тирова-

ния 

Рыночная 

стоимость 

округленно, 

руб. 

1 
ООО 

"БазисИнвест" 
БИ-00001 50 000 000,00 21.06.16 20.06.2017 0,8082 9,69% 46 369 000,00 

2 
ООО 

"БазисИнвест" 
БИ-00002 50 000 000,00 21.06.16 20.06.2017 0,8082 9,69% 46 369 000,00 

3 
ООО 

"БазисИнвест" 
БИ-00003 33 200 000,00 19.08.16 18.08.2017 0,9699 9,69% 30 348 000,00 

4 

ООО 

"ИНВЕСТ-

ТРЕЙДХАУС" 

ИТХ 00004 9 200 000,00 31.05.16 26.04.2017 0,6575 9,69% 8 649 000,00 

5 
ООО "Ирмаст-

Холдинг" 
ИХ 0000069 100 000 000,00 21.06.16 02.04.2018 1,5918 9,69% 86 637 000,00 

6 
ООО "Ирмаст-

Холдинг" 
ИХ 0000070 100 000 000,00 21.06.16 02.04.2018 1,5918 9,69% 86 637 000,00 

7 
ООО "Ирмаст-

Холдинг" 
ИХ 0000071 100 000 000,00 21.06.16 02.04.2018 1,5918 9,69% 86 637 000,00 

8 
ООО "Ирмаст-

Холдинг" 
ИХ 0000072 100 000 000,00 21.06.16 02.04.2018 1,5918 9,69% 86 637 000,00 

9 
ООО "Ирмаст-

Холдинг" 
ИХ 0000073 100 000 000,00 21.06.16 02.04.2018 1,5918 9,69% 86 637 000,00 

10 
ООО "Ирмаст-

Холдинг" 
ИХ 0000074 100 000 000,00 21.06.16 02.04.2018 1,5918 9,69% 86 637 000,00 

11 
ООО "Ирмаст-

Холдинг" 
ИХ 0000075 50 000 000,00 21.06.16 02.04.2018 1,5918 9,69% 43 318 000,00 

12 
ООО 

"ПромИнвест"  
ПРИ 00008 17 689 371,00 21.06.16 28.07.2017 0,9123 9,69% 16 253 000,00 

13 АО "Тренд"  ФГ 288 100 000 000,00 21.06.16 22.03.2019 2,5616 9,69% 80 114 000,00 

14 АО "Тренд"  ФГ 289 100 000 000,00 21.06.16 22.03.2019 2,5616 9,69% 80 114 000,00 

15 АО "Тренд"  ФГ 290 50 000 000,00 21.06.16 22.03.2019 2,5616 9,69% 40 057 000,00 

16 АО "Тренд"  ФГ 291 50 000 000,00 21.06.16 22.03.2019 2,5616 9,69% 40 057 000,00 

17 АО "Тренд"  ФГ 292 50 000 000,00 21.06.16 22.03.2019 2,5616 9,69% 40 057 000,00 

18 АО "Тренд"  ФГ 293 50 000 000,00 21.06.16 22.03.2019 2,5616 9,69% 40 057 000,00 

19 АО "Тренд"  ФГ 294 50 000 000,00 21.06.16 22.03.2019 2,5616 9,69% 40 057 000,00 

20 
ООО 

"ЭнергоАктив" 
ЭА 0016 550 000 000,00 05.07.16 03.07.2017 0,8438 9,69% 508 427 000,00 

21 
ООО 
"ЭнергоАктив" 

ЭА 0017 50 000 000,00 05.07.16 03.07.2017 0,8438 9,69% 46 221 000,00 

22 
ООО 

"ЭнергоАктив" 
ЭА 0018 12 000 000,00 05.07.16 03.07.2017 0,8438 9,69% 11 093 000,00 

23 
ООО 
"ЭнергоАктив" 

ЭА 0019 20 000 000,00 05.07.16 03.07.2017 0,8438 9,69% 18 488 000,00 

24 
ООО 

"ЭнергоАктив" 
ЭА 0020 92 650 000,00 05.07.16 03.07.2017 0,8438 9,69% 85 647 000,00 

  ИТОГО: 1 984 739 371,01 - - -  1 741 517 000,00 

Источник: расчеты Оценщика 

Таким образом, рыночная стоимость финансовых вложений в векселя составляет: 

1 741 517 тыс. рублей. 

Корректировка вложений в облигации 

Облигации, в которые произведены финансовые вложения АО «ВегаИнвест», 

относятся к котируемым – торгуются на бирже и имеют актуальные рыночные котировки. 

Сведения о выпусках облигаций и количестве ценных бумаг каждого выпуска, учтенных 

на балансе АО «ВегаИнвест», представлены в таблице ниже: 

Таблица 25. Сведения об облигациях 

Эмитент МинФин России ООО «ВА Инвест» 

Реквизиты выпуска 

облигации федерального займа с 

индексируемым номиналом, 

документарные именные, выпуск 52001, 

Данные госрегистрации: №52001RMFS 

от 15.07.2015, МинФин 

«Воронеж-Аква Инвест», ООО, 

облигации процентные биржевые 

документарные на предъявителя, серии 

БО-01, Данные госрегистрации: №4B02-

01-00202-R от 17.05.2016, МосБиржа 

Номинал, руб. 1000 1000 

Номинал с учетом 1 078,81 
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Эмитент МинФин России ООО «ВА Инвест» 

роста, руб. 

Дата выпуска 

(начала размещения) 
17.07.2015 17.06.2016 

Дата погашения 16.08.2023 14.06.2019 

Количество ЦБ на 

балансе держателя 
788 000 500 000 

Источник: http://rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=113958, http://rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=124415  

Стоимость вложений в облигации, выпущенные ООО «ВА Инвест», не 

корректируется в связи с тем, что данные облигации приобретены в рамках сделки РЕПО 

(с обязательным обратным выкупом) и уравновешены в пассиве баланса АО «ВегаИнвест» 

в рамках статьи «кредиторская задолженность» в качестве обязательства по возврату 

данных ценных бумаг.  

Рыночная стоимость вложений в облигации федерального займа рассчитана на 

основании котировок – цен продажи в процентах от номинальной стоимости на дату 

оценки – 29 августа 2016 г. Расчет рыночной стоимости облигаций приведен в таблице 

ниже. 

Таблица 26. Расчет рыночной стоимости облигаций 

 Эмитент МинФин России 

Реквизиты выпуска 

облигации федерального займа с индексируемым номиналом, 

документарные именные, выпуск 52001, Данные госрегистрации: 

№52001RMFS от 15.07.2015, МинФин 

Номинал (на дату оценки) 1 078,81 

Дата выпуска (начала 

размещения) 
17.07.2015 

Дата погашения 16.08.2023 

Количество ЦБ на балансе 

держателя 
788 000  

Котировка (% от номинала) 97,66% 

Рыночная стоимость на 

основе котировки 
830 192 884,60 

Накопленный купонный 

доход на 1 облигацию 
0,37 

Накопленный купонный 

доход на пакет, руб. 
291 560,00 

Итоговое значение 

рыночной стоимости, руб. 
830 484 444,60 

Источник: http://rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=113958, http://rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=124415 , расчет оценщика 

Таким образом, рыночная стоимость вложений в облигации составляет: 

830 484 444,60 + 496 820 988,50 = 1 327 305 433,10 рублей. 

Корректировка финансовых вложений в долю в размере 100% уставного капитала 

«БазисИнвест» 

Для определения рыночной стоимости вложений в долю в размере 100% уставного 

капитала ООО «БазисИнвест» оценщик применил затратный подход к оценке (метод 

чистых активов).  

Расчет балансовой стоимости чистых активов данного предприятия приведен в 

таблице ниже: 

Таблица 27. Расчет балансовой стоимости чистых активов ООО «БазисИнвест», тыс. руб. 

Статья Код 

строки 

Балансовая 

стоимость на 

22.08.2016 

Активы 
 

    

Нематериальные активы 1110 --  

Основные средства 1150  -  
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Статья Код 

строки 

Балансовая 

стоимость на 

22.08.2016 

Незавершенное строительство 
 

--  

Доходные вложения в материальные ценности 1160 --  

Долгосрочные и краткосрочные финансовые вложения  1170+1240  -  

Отложенные налоговые активы 1180 114  

Запасы 1210 --  

Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям 1220 --  

Дебиторская  задолженность  1230  124 300  

Денежные средства 1250  555  

Прочие оборотные активы 1260  -  

Итого активы, принимаемые к расчету (сумма данных пунктов 1-11) - 124 969  

Пассивы -     

Долгосрочные обязательства по займам и кредитам 1410 --  

Прочие долгосрочные обязательства  1450 --  

Краткосрочные обязательства по займам и кредитам 1510 120 433  

Кредиторская задолженность 1520  -  

Задолженность участникам (учредителям) по выплате доходов - --  

Резервы предстоящих расходов - --  

Прочие краткосрочные обязательства 1550 --  

Итого пассивы, принимаемые к расчету (сумма данных пунктов 13-19) - 120 433  

Стоимость чистых активов общества (итого активы, принимаемые 

к расчету (стр. 12) минус итого пассивы, принимаемые к расчету 

(стр. 20)) 

- 4 536  

Источник: данные ООО «БазисИнвест» 

Долгосрочные активы ООО «БазисИнвест» представлены только отложенными 

налоговыми активами, которые не подлежат корректировке. Иные активы и пассивы 

организации являются краткосрочными и оснований для их корректировки нет. Таким 

образом, рыночная стоимость финансовых вложений в долю в размере 100% 

ООО «БазисИнвест» составляет 4 536 тыс. руб. 

Займы по сделкам РЕПО (по балансовой стоимости 504 303 022,86 рублей) не 

подлежат корректировке.   

Таблица 28. Итоговые значения рыночной стоимости финансовых вложений 

Вид (группа) вложения Балансовая 

стоимость на 

22.08.2016 

Рыночная 

стоимость на 

29.08.2016 

Долговые ценные бумаги, в том числе: 1 707 730 032,34 1 741 517 000,00 

Векселя ООО «БазисИнвест» 121 273 291,30 123 086 000,00 

Векселя ООО «ИНВЕСТ-ТРЕЙДХАУС» 8 413 193,59 8 649 000,00 

Векселя ООО «Ирмаст-Холдинг» 549 354 521,76 563 140 000,00 

Векселя ООО «ПромИнвест» 16 009 282,94 16 253 000,00 

Векселя АО «Тренд» 351 638 749,98 360 513 000,00 

Векселя ООО «ЭнергоАктив» 661 040 992,77 669 876 000,00 

Доля 100% уставного капитала ООО «БазисИнвест» 1 000 000,00 4 536 000,00 

Облигации в т.ч. 1 334 452 730,14 1 327 305 433,10 

Минфин России/52001RMFS 837 631 741,64 830 484 444,60 

ООО «ВА Инвест»/4B02-01-00202-R 496 820 988,50 496 820 988,50 

Займы по сделкам РЕПО 504 303 022,86 504 303 022,86 

ИТОГО: 3 547 485 785,34 3 577 661 455,96 
Источник: http://rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=113958, http://rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=124415 , расчет оценщика 

10.2.3. Денежные средства 

Денежные средства представляют собой наиболее ликвидные активы, и, в 

соответствие с положениями МСФО №13, не корректируются и принимаются к расчету в 

сумме 503 тыс. руб. 
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10.2.4. Прочие оборотные активы 

По статье «прочие оборотные активы» Компании отражены расходы будущих 

периодов, которые в соответствии с МСФО №13 не подлежат корректировке. Прочие 

оборотные активы принимаются к расчету в сумме 11 тыс. руб. 

Пассивы Общества представлены краткосрочной задолженностью, которая не 

подлежит корректировке.  

10.3. Расчет рыночной стоимости собственного капитала Компании 

методом чистых активов 

Расчет стоимости чистых активов Компании проведен в соответствии с ранее 

изложенной методикой. Результаты расчета представлены в следующей Таблице. 

Таблица 29. Расчет стоимости чистых активов, тыс. руб. 

№ 

строки 

Показатель  Код 

строки 

Бухгалтерская 

стоимость на 

22.08.2016 

Рыночная 

стоимость 

  I. Активы, принимающие участие в расчете       

1 Нематериальные активы 1110 0 0 

2 Результаты исследований  1120 0 0 

3 Результаты исследований и разработок 1130 0 0 

4 Материальные поисковые активы 1140 0 0 

5 Основные средства 1150 0 0 

6 Доходные вложения в материальные ценности1 1160 0 0 

7 Финансовые вложения долгосрочные 1170 0 0 

8 Отложенные налоговые активы 1180 0 0 

9 Прочие внеоборотные активы 1190 0 0 

10 Запасы 1210 0 0 

11 НДС по приобретенным ценностям 1220 0 0 

12 Дебиторская задолженность3 1230 36 035 27 025 

13 Финансовые вложения краткосрочные 1240 3 547 486 3 577 661 

14 Денежные средства и денежные эквиваленты 1250 503 503 

15 Прочие оборотные активы 1260 11 11 

16 12. Итого активов 
 

3 584 035 3 605 201 

  II Пассивы, принимающие участие в расчете 
 

  0 

17 Заемные средства долгосрочные 1410 0 0 

18 Отложенные налоговые обязательства 1420 0 0 

19 Оценочные обязательства долгосрочные 1430 0 0 

20 Прочие долгосрочные обязательства4,5 1450 0 0 

21 Заемные средства краткосрочные 1510   0 

22 Кредиторская задолженность 1520 513 137 513 137 

23 Задолженность участникам (учредителям) по выплате доходов 
 

0 0 

24 Оценочные обязательства краткосрочные 1540 0 0 

25 Прочие обязательства краткосрочные5 1550 0 0 

26 Итого пассивов  
 

513 137 513 137 

  Стоимость чистых активов   3 070 898 3 092 064 
1 За исключением фактических затрат на выкуп собственных акций  у акционеров 
2 Включая величину отложенных налоговых активов 
3 за исключением дебиторской задолженности учредителей (участников, акционеров, собственников, членов) по взносам 

(вкладам) в уставный капитал (уставный фонд, паевой фонд, складочный капитал), по оплате акций. 
4,5 В данных о величине прочих долгосрочных и краткосрочных обязательств приводятся суммы созданных в 

установленном порядке резервов в связи с условными обязательствами и с прекращением деятельности. 

Источник: данные АО «ВегаИнвест», расчеты оценщика. 

Таким образом, рыночная стоимость чистых активов оцениваемой компании на дату 

оценки составляет: 3 092 064 тыс. руб.  

К оценке представлена 1 акция АО «ВегаИнвест» в составе пакета 100% акций 

эмитента. Общее количество выпущенных акций составляет 3 000 000 штук. Таким 

образом, рыночная стоимость одной акции АО «ВегаИнвест», определенная с помощью 

затратного подхода к оценке, составляет, округленно:  
 

3 092 064 000 / 3 000 000 = 1 030,69 рублей. 
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11. Согласование результатов, полученных при 

применении различных подходов к оценке 

 

Для определения величины рыночной стоимости Объекта оценки в рамках 

настоящего отчета об оценке использовался один подход к оценке – затратный. 

Соответственно, его доля при согласовании результатов оценки, составит 1,0. 

Таким образом, итоговая величина рыночной стоимости одной обыкновенной 

бездокументарной именной акции в составе пакета акций в количестве 3 000 000 (Три 

миллиона) штук номинальной стоимостью 1000 (Одна тысяча) рублей РФ Акционерного 

общества «ВегаИнвест», место нахождения: 119049, г. Москва, ул. Шаболовка, дом 10, 

корпус 2, комната 34.1, этаж 2, по состоянию на 29 августа 2016 года, составляет: 

 

1 030,69 (Одна тысяча тридцать рублей 69 копеек). 
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12. Сертификат качества 

Подписавший данное заключение Оценщик настоящим удостоверяет, что в 

соответствии с имеющимися у него данными: 

 использованные факты, относящиеся к Объекту оценки, являются, насколько 

известно Оценщику, верными и правильными, и полностью основываются на 

информации Заказчика; 

 содержащиеся в заключении анализ, мнения и заключения принадлежат 

самому Оценщику и действительны строго в пределах ограничительных 

условий и допущений, являющихся частью настоящего заключения; 

 Оценщик не имеет ни настоящей, ни ожидаемой заинтересованности в 

оцениваемом имуществе, и действует непредвзято и без предубеждения по 

отношению к участвующим сторонам; 

 вознаграждение Оценщика не зависит от итоговой оценки стоимости, а также 

тех событий, которые могут наступить в результате использования 

Заказчиком или третьими сторонами выводов и заключений, содержащихся в 

заключении; 

 в процессе анализа данных, ни одно лицо не оказывало сколько-нибудь 

существенной помощи Оценщику, подписавшему настоящий Отчет, за 

исключением случаев, специально оговоренных в Отчете. 

Оценка была проведена, а настоящий Отчет составлен в соответствии с 

требованиями: 

- Федерального закона «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» 

№135-ФЗ от 29.07.1998 г.; 

- Федеральных стандартов оценки (ФСО №№1,2,3) от 20 мая 2015 г. и ФСО 8 от 01 

июня 2015 г. 

- Стандартов и правил оценочной деятельности СМАО «Оценка бизнеса» с 

изменениями и дополнениями на 16 ноября 2010 г. 

- Международного стандарта финансовой отчетности (IFRS) № 13 «Оценка 

справедливой стоимости» 

 Профессиональная деятельность Оценщика застрахована. 

 

 

 

Генеральный директор,  

эксперт-оценщик                     Молокин А.С. 

 

29 августа 2016 года. 
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13. Приложения 

 

13.1. Документы, устанавливающие количественные и качественные 

характеристики объекта оценки, представленные Заказчиком  

 Устав АО «ВегаИнвест»; 

 Свидетельство о государственной регистрации юридического лица серия 77 

№ 017732100 от 29.02.2016 г.; 

 Свидетельство о постановке на учет в налоговом органе российской организации 

серия 77 № 017732101 от 29.02.2016 г.; 

 Справка о стоимости чистых активов АО «ВегаИнвест» на 22.08.2016. 

 Справка о стоимости чистых активов ООО «БазисИнвест» на 22.08.2016. 

 

13.2. Копии документов, устанавливающих количественные и качественные 

характеристики Объекта оценки 

13.3. Копии документов, характеризующих квалификацию и страховой полис 

оценщика 

13.4. Список использованных источников и литературы 

1) Гражданский кодекс РФ. 

2) Федеральный закон от 29 июля 1998 г. № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности 

в Российской Федерации». 

3) Материалы информационно-аналитического агентства «Анализ, консультации 

и маркетинг» («AK&M») (www.akm.ru). 

4) Система комплексного раскрытия информации и новостей (www.skrin.ru). 

5) Российская экономика: тенденции и перспективы. Ежемесячный бюллетень. 

Институт Экономики переходного периода, Москва (http://www.iet.ru). 

6) Обзор экономических показателей. Экономической экспертной группы 

Министерства финансов РФ (http://www.eeg.ru). 

7) Обзоры Центра макроэкономического анализа и краткосрочного 

прогнозирования (http://www.forecast.ru). 

8) Материалы интернет-сайта Инвестиционной группы «Атон» 

(http://www.aton.ru). 

9) Материалы интернет-сайта Министерства Экономического Развития РФ 

(www.economy.gov.ru). 

10) Материалы Информационного агентства «ФИНМАРКЕТ» (www.finmarket.ru). 

11) Материалы аналитического агентства «Росбизнесконсалтинг» (www.rbc.ru). 

12) Федеральная служба государственной статистики. (www.gks.ru). 

13) Центральный банк России (http://www.cbr.ru).  
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http://rusbonds.ru/ank_obl.asp?tool=113958 

 

 
http://rusbonds.ru/BondCalc.aspx?bond_state=Market&ftid=113958&BondCalcDate=29.08.201

6&uc_calctype=0&bondCalcRate=0&bondCalcType=0&Price_Type=0&Price_Clear=100&Pric

e_Full=0&Yield_Type=0&Yield_1=0 
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