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 «УТВЕРЖДАЮ» 

Директор 

______________ А.В. Пелевин 

3 августа 2022  года 

1. Основные факты и выводы 

Общая информация, идентифицирующая объект оценки 
 

В соответствии с договором № 2007/22/1 на проведение оценочных работ от 20 июля 2022г. специалистами 

Общество с ограниченной ответственностью «Информационно-консультационная фирма «Вес» произведена оценка 

рыночной стоимости 2/3 доли в уставном капитале «ЕЙ ДИ ЕЛ ТИ ЛИМИТЕД» ООД номинальной стоимостью 2 

(два) лев по состоянию на 01.08.2022г.  

 

Результаты оценки, полученные при применении различных подходов к оценке 
 

Расчеты, осуществленные в рамках проведения работ по подготовке данного Отчета об оценке, позволяют сде-

лать выводы о величине рыночной стоимости Объекта оценки отраженные ниже в таблице: 

 

Таблица 1.  Результаты оценки, полученные при применении различных подходов к оценке, и итоговая величина 

стоимости объекта оценки 
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Рыночная стоимость  2/3 доли 

в уставном капитале «ЕЙ ДИ 

ЕЛ ТИ ЛИМИТЕД» ООД но-

минальной стоимостью 2 

(два) лев по состоянию на 

01.08.2022г. 

12 855 400 100% 
Не при-

менялся 
0% 

Не приме-

нялся 
0% 12 855 400 

 

Итоговая величина стоимости объекта оценки 

 
 

На основании приведенных в отчете исследований, анализа и расчетов оценщик (с учетом допущений и ограни-

чений, отраженных в п.4 настоящего Отчета) заключает, что рыночная стоимость 2/3 доли в уставном капитале «ЕЙ 

ДИ ЕЛ ТИ ЛИМИТЕД» ООД номинальной стоимостью 2 (два) лев по состоянию на 01.08.2022г. составляет с учетом 

округления и без учета НДС: 

 

12 855 400 (Двенадцать миллионов восемьсот пятьдесят пять тысяч четыреста) рублей 
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2. Задание на оценку 

2.1. Основание проведения оценки 

Основанием для проведения оценки является договор № 2007/22/1 на проведение оценочных работ от 20 июля 

2022г.  (Заказчик – Лозина Надежда Леонидовна  и Оценщик – ООО «Фирма «Вес»). 
 

2.2. Объект оценки 

Оценке подлежит рыночная стоимость  2/3 доли в уставном капитале «ЕЙ ДИ ЕЛ ТИ ЛИМИТЕД» ООД номи-

нальной стоимостью 2 (два) лев по состоянию на 01.08.2022г. 

2.3. Цель оценки 

Целью оценки в рамках настоящего Отчета является определение рыночной стоимости. 

2.4. Предполагаемое использование результатов оценки и связанные с этим ограничения 

Предполагаемым использованием результатов оценки является принятие решения о вступлении в права на-

следства. Дополнительные ограничения, связанные с вышеуказанным предполагаемым использованием результатов 

оценки, не выявлены. Предполагаются обычные для данного вида имущества, целей и задач оценки ограничения. 

2.5. Вид стоимости 

Оценке подлежит рыночная стоимость. 

В ст. 3 Федерального закона «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» № 135-ФЗ от 29.07.1998 г. 

дано следующее определение рыночной стоимости. Рыночная стоимость - это «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 чрезвы-

чайные обстоятельства, то есть когда: 

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

полнение; 

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

 объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной оферты, типичной для аналогич-

ных объектов оценки; 

 цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки, и принуждения к соверше-

нию сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо стороны не было; 

 платеж за объект оценки выражен в денежной форме».  

2.6. Дата оценки (дата определения стоимости Объекта оценки) 

Датой определения стоимости Объекта оценки является 01.08.2022г.  Все расчеты выполнены на эту дату.  

 

2.7. Срок проведения оценки 

Работы по определению рыночной стоимости Объекта оценки проводились в период с 20 июля 2022г. по 3 авгу-

ста 2022г. 

 

2.8. Допущения и ограничения, на которых должна основываться оценка  

 

Допущения и ограничения приведены в разделе 4 настоящего отчета. 
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3. Сведения о заказчике оценки, исполнителе и об оценщике 

3.1. Реквизиты исполнителя 

Таблица 2.   Реквизиты исполнителя 

Организационно-правовая форма 

и наименование 

Общество с ограниченной ответственностью «Информационно-

консультационная фирма «Вес» 

Сведения страховании граждан-

ской ответственности фирмы 

оценщика (дополнительная) 

Гражданская ответственность (дополнительная) профессиональной 

деятельности Оценщика застрахована в СПАО «ИНГОССТРАХ» на 

сумму 5 000 000 рублей № 433-561-096315/21, выдан «28» сентября 

2021 года 

Адрес 153000, г. Иваново, ул. Степанова, д. 5, оф. 409 

Основной государственный реги-

страционный номер (ОГРН) и дата 

его присвоения 

1023700561444 от 20.12.2002г. 

ИНН/КПП 3702033637/370201001 

Директор Пелевин Андрей Витальевич 

3.2. Сведения об оценщиках 

Квалификация специалистов, принимавших участие в настоящей работе, соответствует требованиям Федераль-

ного закона "Об оценочной деятельности в Российской Федерации" № 135-ФЗ от 29.07.1998 г. 

Таблица 3.  Оценщики и специалисты, участвовавшие в проведении работ 

Показатель Специалисты-оценщики 

Фамилия, имя, отчество Пелевин Андрей Витальевич Кисляков Алексей Сергеевич 

Данные документа, удостове-

ряющего личность, место ре-

гистрации 

Паспорт №24 02 647495, код подразделения 

372-022, выданный ОВД Лухского  района 

Ивановской области от 29.11.2002 года, зареги-

стрирован по адресу: РФ, город Иваново, Ко-

хомское шоссе, дом 15, квартира 147, телефон: 

8-910-668-01-07, родившийся в РФ, Ивановская 

область, город Вичуга «20» декабря 1976 года 

Паспорт №24 04 148442, код подразделения 

– 372-002, выданный отделом Внутренних 

дел Фрунзенского отдела  города Иваново 

29.03.2005 года, зарегистрирован по адресу: 

РФ, город Иваново, улица Лебедева Кума-

ча, дом №14, квартира №43, родившийся в 

г. Иваново, «22» июня 1984 года 

Домашний адрес (с индексом) РФ, 153000, город Иваново, Кохомское шоссе, 

дом 15, квартира 147, телефон: 8-910-668-01-

07. E-mail: icf_ves@mail.ru 

РФ, 153021, город Иваново, улица Лебедева 

Кумача, дом №14, квартира №43, телефон: 

8-915-820-16-41, E-mail: dusKmess@mail.ru 

Место работы Общество с ограниченной ответственностью 

«Информационно-консультационная фирма 

«Вес» 

Общество с ограниченной 

ответственностью «Информационно-

консультационная фирма «Вес» 

Должность Директор Оценщик 

Телефон (с кодом) 8(4932)49-06-60  E-mail: icf_ves@mail.ru 

Адрес для корреспонденции (с 

индексом) 

РФ, 153000, улица Степанова, дом №5, офис №409 

Образовательное учреждение, 

серия, номер и дата выдачи 

документа, подтверждающего 

получение профессиональных 

знаний в области оценочной 

деятельности1 

Профессиональная переподготовка:  

Международная академия оценки и консалтин-

га. 

Специализация: Оценка собственности: Оценка 

стоимости предприятия (Бизнеса). 

Диплом о профессиональной переподготов-

ке ПП № 278355 выдан Международной акаде-

мией оценки и консалтинга: «Оценка собствен-

ности: оценка стоимости предприятия (бизне-

са)» от «5» июля 2002 года (рег. номер 544) 

Повышение квалификации:  

Свидетельство о повышении квалификации 

от «18» июня 2008 года выдано ГОУВПО 

«Ивановский государственный архитектурно-

строительный университет» (рег. номер 

000403) 

Программа: Оценочная деятельность.  

Профессиональная переподготовка: 

Международная академия оценки и консал-

тинга. 

Специализация: Оценка собственности: 

Оценка стоимости предприятия (Бизнеса). 

Диплом о профессиональной переподго-

товке ПП №987220, регистрационный но-

мер 1826, выдан «16» июля 2008 года. 

 

Наименование и местонахож-

дение саморегулируемой орга-

низации, членом которой яв-

ляется  оценщик (оценщики) 

Общероссийская общественная организация 

«Российское общество оценщиков» 

г. Москва. 1-й Басманный переулок, д.2а, оф. 5 

Адрес для корреспонденции: 107078 Москва а/я 

Некоммерческое партнерство «Саморегу-

лируемая организация ассоциации россий-

ских магистров оценки» 

г. Москва, ул. Космонавтов, д. 18, корпус 2. 

                                                
1 Копии документов, подтверждающих получение профессиональных знаний в области оценочной деятельности приведены в приложении 3 к на-

стоящему отчету 

mailto:dusKmess@mail.ru
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Показатель Специалисты-оценщики 

308 

Членство в СРО2 Пелевин Андрей Витальевич  является дейст-

вительным членом Российского Общества 

Оценщиков. 

 

Свидетельство о членстве в саморегулируемой 

организации оценщиков регистрационный 

№003527 от «06» февраля 2008 года; 

Кисляков Алексей Сергеевич является дей-

ствительным членом Некомерческого парт-

нѐрства «Саморегулируемой организации 

ассоциации российских магистров оценки 

Свидетельство о членстве в саморегули-

руемой организации оценщиков регистра-

ционный №1434 от «19» сентября 2008 года 

Полис страхования ответст-

венности оценщика3 

№ 433-561-008606/22, выдан «26» января 2022 

года СПАО «Ингосстрах» 

№ 4091R/776/00036/20, выдан «07» сентяб-

ря 2020  года ОАО «АльфаСтрахование» 

Квалификационный аттестат Квалификационный аттестат в области оценоч-

ной деятельности по направлению оценочной 

деятельности «Оценка бизнеса» № 030167-3 от 

01.10.2021г. 

Оценка недвижимости № 003714-1.  

Стаж работы 18 лет  9 лет 

Степень участия специалиста 

в работе 

Анализ рынка, проведение расчетов, оформле-

ние отчета 

Не привлекался  

 

3.3. Сведения о заказчике 

Таблица 4.  Реквизиты заказчика 

ФИО Лозина Надежда Леонидовна  

 

 

 

 

                                                
2 2 Копии документов, подтверждающих членство в СРО приведены в приложении 3 к настоящему отчету 

3 3 Копии документов, подтверждающих страхование ответственности оценщика  приведены в приложении 3 к настоящему отчету 
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4. Допущения и ограничительные условия, использованные оценщиком при проведении оценки 

 

Отчет об оценке представляет собой документ, в который включены данные, использованные Оценщиком, их эко-

номический анализ и отражает компетентное мнение Оценщика относительно стоимости Объекта оценки. 

При выполнении настоящей работы Оценщик исходил из следующих предположений и ограничений: 

 Настоящий Отчет достоверен лишь в полном объеме и лишь в указанных в нем целях. 

 Оценщики не несут ответственности за юридическое описание прав оцениваемой собственности или за вопросы, 

связанные с рассмотрением прав собственности. Право оцениваемой собственности считается достоверным. Оце-

ниваемая собственность считается свободной от каких-либо претензий или ограничений, кроме тех, что оговоре-

ны в Отчете. 

 Оценщики предполагают отсутствие каких-либо скрытых фактов, влияющих на оценку. Оценщики не несут от-

ветственности за наличие таких скрытых фактов, ни за необходимость выявления таковых.  

 Сведения, полученные оценщиками и содержащиеся в Отчете, считаются достоверными. Однако оценщики не 

могут гарантировать абсолютную точность информации, поэтому для всех сведений указан источник информа-

ции. 

 Все расчеты были выполнены с использованием полной точности значений. В итоговых расчетных таблицах зна-

чения приводятся без указания полного количества «знаков после запятой». 

 Ни Заказчик, ни оценщики не могут использовать Отчет иначе, чем это предусмотрено договором на оценку.  

 От оценщиков не требуется появляться в суде или свидетельствовать иным способом по поводу произведенной 

оценки,  иначе как по официальному вызову суда. 

 Мнение оценщиков относительно стоимости объекта действительно только на дату определения стоимости объ-

екта оценки. Оценщики не принимают на себя никакой ответственности за изменение экономических, юридиче-

ских и иных факторов, которые могут возникнуть после этой даты и повлиять на рыночную ситуацию, а, следова-

тельно, и на рыночную стоимость объекта. 

 Отчет об оценке содержит профессиональное мнение оценщиков относительно стоимости объекта и не является 

гарантией того, что объект будет продан на свободном рынке по цене, равной стоимости объекта, указанной в 

данном Отчете. 

 Информация, полученная от Заказчика, не проверялась оценщиком на достоверность и подлинность. Все, предос-

тавленные Заказчиком, документы для проведения оценки являются простыми копиями, сделанными с оригина-

лов документов. 

 Расчеты произведены на основании информации, предоставленной заказчиком, либо полученной из открытых ис-

точников информации. 

 В расчетах нет точных данных по основным средствам и дебиторской задолженности (существенно влияющих на 

конечный результат оценки), поэтому расчет произведен без их корректировки на рыночную стоимость. 
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5. Стандарты и документы, используемые оценщиком при проведении оценки 

5.1. Применяемые стандарты оценочной деятельности 

 

Отчет составлен в форме, соответствующей требованиям Закона «Об оценочной деятельности в Российской Фе-

дерации» №135-ФЗ от 29.07.1998 г., Федеральных стандартов оценки (ФСО №№1,2,3,8), Стандартов и правил оценоч-

ной деятельности Общероссийская общественная организация  «Российское общество оценщиков».  

Применение федеральных стандартов оценки обосновано тем, что настоящие стандарты оценки являются обяза-

тельными к применению при осуществлении оценочной деятельности и определяют последовательность определения 

стоимости объекта оценки, а также устанавливают: 

- общие понятия, подходы и требования к проведению оценки; 

- цели оценки и виды стоимости; 

- требования к отчету об оценке.  

     Применение при оценке стандартов Российского общества оценщиков обосновано тем, что оценщик является 

членом Общероссийской общественной организации «Российское общество оценщиков» и данные Стандарты наибо-

лее полно описывают термины, определения, понятия и методы оценки, применяемые при проведении оценочных 

работ. 

5.2. Перечень документов, используемых Оценщиком и устанавливающих количественные и 

качественные характеристики Объекта оценки 

Проведение анализа и расчетов основывалось, прежде всего, на информации об Объекте оценки, полученной от 

Заказчика и в ходе независимых исследований, проведенных специалистами ООО «Информационно-

консультационная фирма «Вес». 

Предполагается, что информация, предоставленная Заказчиком или сторонними специалистами, является надеж-

ной и достоверной. Неизбежные пробелы в требуемых данных восполнялись сведениями из других источников и на 

основании опыта Оценщика. 

Используемые документы
4
:   

 Копия справки о владельцах и носителях вещных прав на объект недвижимости из КРН  от 19.08.2020г.; 

 Копия нотариального акта продажи недвижимости №197, том III, рег. №2392, дело №444 от 2012г.; 

 Копия Удостоверения исх.№20200903100601/03.09.2020г.; 

 Копия ответа на адвокатский запрос №5 от 4.10.2021г. Исх. К-21/26376 от 6.10.2021г.; 

 Копия свидетельства о регистрациях, внесении и прекращении записи об объекте недвижимости 

Исх.№576/2020 от 02 сентября 2020г. 

 

Нормативные документы: 

 Федеральный закон «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» №135-ФЗ от 29.07.1998 г.; 

 Федеральные стандарты оценки (ФСО №№1,2,3) от «20» мая 2015 г. 

 Стандарты и правила оценочной деятельности «оценка бизнеса» Общероссийская общественная органи-

зация  «Российское общество оценщиков». 

5.3. Применяемые в отчете общие понятия и определения 

Оценка имущества - деятельность, направленная на установление в отношении объектов оценки рыночной или 

иной стоимости. (Федеральный закон от 29.08.98г. № 135-ФЗ "Об оценочной деятельности в Российской Федерации"). 

Рыночная стоимость объекта оценки - наиболее вероятная цена, по которой объект оценки может быть отчуж-

ден на открытом рынке в условиях конкуренции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей необхо-

димой информацией, а на величине цены сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства.  

                                                
4 Копии документов приведены в Приложении  к настоящему отчету  
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Стоимость является экономическим понятием, устанавливающим взаимоотношения между товарами и услуга-

ми, доступными для приобретения, и теми, кто их покупает и продает. Стоимость является не историческим фактом, а 

оценкой ценности конкретных товаров и услуг в конкретный момент времени в соответствии с выбранным определе-

нием стоимости. Экономическое понятие стоимости выражает рыночный взгляд на выгоду, которую имеет обладатель 

данного товара или клиент, которому оказывают данную услугу, на момент оценки стоимости. (МЕЖДУНАРОДНЫЕ 

СТАНДАРТЫ ОЦЕНКИ. Общие понятия и принципы оценки. М. 1994). 

Цена - термин, обозначающий денежную сумму, требуемую, предлагаемую или уплаченную за некий товар или 

услугу. Она является историческим фактом, то есть относится к определенному моменту времени и месту, независимо 

от того, была ли она объявлена открыто или осталась в тайне. В зависимости от финансовых возможностей, мотивов 

или особых интересов конкретных покупателя и продавца цена, уплаченная за товары или услуги, может не соответ-

ствовать стоимости, приписываемой этим товарам или услугам другими людьми. Тем не менее, цена в принципе явля-

ется индикатором относительной стоимости, приписываемой товарам или услугам конкретным покупателем и/или 

конкретным продавцом при конкретных обстоятельствах. (МЕЖДУНАРОДНЫЕ СТАНДАРТЫ ОЦЕНКИ. Общие 

понятия и принципы оценки. М. 1994). 

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

трат, необходимых для восстановления либо замещения объекта оценки с учетом его износа и устаревания. (ФСО №1)  

Рыночный (сравнительный) подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на 

сравнении объекта оценки с аналогичными объектами, в отношении которых имеется информация о ценах сделок с 

ними. (ФСО №1) 

Доходный подход –  совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении ожи-

даемых доходов от объекта оценки. (ФСО №1) 

Предприятием как объектом прав признается имущественный комплекс, используемый для осуществления 

предпринимательской деятельности. Предприятие в целом как имущественный комплекс признается недвижимостью. 

В состав предприятия как имущественного комплекса входят все виды имущества, предназначенные для его деятель-

ности, включая земельные участки, здания, сооружения, оборудование, инвентарь, сырье, продукцию, права требова-

ния, долги, а также права на обозначения, индивидуализирующее предприятие, его продукцию, работы и услуги 

(фирменное наименование, товарные знаки, знаки обслуживания) и другие исключительные права… (Ст. 132 Граж-

данского кодекса РФ от 21.10.94. Часть 1.) 

Вещи, не относящиеся к недвижимости, включая деньги и ценные бумаги, признаются движимым имуществом. 

(Ст. 130 Гражданского кодекса РФ от 21.10.94. Часть 1.) 

Текущие активы – активы, не предназначенные для использования на постоянной основе в деятельности пред-

приятия — например, счета дебиторов, товарные запасы, краткосрочные инвестиции, банковская и кассовая налич-

ность. (МЕЖДУНАРОДНЫЕ СТАНДАРТЫ ОЦЕНКИ. "Общие понятия и принципы оценки". М. 1994). 

Собственный капитал - доля собственников в капитале предприятия за вычетом всех обязательств. (АМЕРИ-

КАНСКОЕ ОБЩЕСТВО ОЦЕНЩИКОВ Стандарт по оценке бизнеса. BVS—I. Терминология). 

Собственный оборотный капитал - разница между текущими активами и текущими обязательствами. (АМЕ-

РИКАНСКОЕ ОБЩЕСТВО ОЦЕНЩИКОВ Стандарт по оценке бизнеса. BVS-I. Терминология ).  

Скорректированная балансовая стоимость - балансовая стоимость предприятия после внесения изменений и 

дополнений в статьи актива и пассива баланса.  

Ставка дисконта - ставка дохода, используемая для пересчета денежных сумм, подлежащих уплате или получе-

нию в будущем, к текущей стоимости. (АМЕРИКАНСКОЕ ОБЩЕСТВО ОЦЕНЩИКОВ Стандарт по оценке бизнеса. 

BVS-I. Терминология ) 
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6. Описание объекта оценки 

6.1. Общие сведения
5
 

 

 

                                                
5 https://ofcheck.ru/  

https://ofcheck.ru/
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6.2. Финансовый анализ предприятия 

 Финансовый анализ позволяет выявить тенденции развития предприятия в прошлом, оценить его сегодняш-

нее положение, обосновано прогнозировать его развитие в будущем, определить степень деловых и финансовых рис-

ков. Выводы финансового анализа используются для определения степени риска инвестирования средств в данное 

предприятие, а также позволяют оценить ликвидность каждой статьи актива баланса. 

  Анализ финансового состояния предприятия в рамках настоящей работы заключался в рассмотрении балансов 

и отчетов о прибылях и убытках, расчете показателей ликвидности, прибыльности, структуры капитала и других фи-

нансовых характеристик за предшествующий дате оценки период. 

  Финансовые документы на оцениваемое общество отсутствуют. Имеется в наличии только информация о том, 

что  данное общество владеет объектом недвижимости (нотариальный акт продажи недвижимости №197, том III, рег. 

№2392, дело №444 от 2012г.).  

В данной связи анализ финансового состояния объекта оценки не проводился. 
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7. Процесс оценки 

7.1. Порядок проведения оценочных работ 

В ходе выполнения оценочного задания работа по определению стоимости объекта оценки проводилась в сле-

дующей последовательности:  

 Определение объекта оценки, цели и задачи оценки и даты определения стоимости; 

 Установление количественных и качественных характеристик объекта оценки; 

 Анализ рынка, к которому относится объект оценки; 

 Сбор и проверка информации, необходимой для проведения оценки; 

 Выбор метода (методов) оценки в рамках каждого из подходов к оценке и осуществление необходимых расчетов; 

 Обобщение результатов, полученных в рамках каждого из подходов к оценке, и определение итоговой величины 

стоимости объекта оценки; 

 Составление и передача Заказчику Отчета об оценке. 

7.2. Методология оценки и обоснование применимости подходов к оценке 

В соответствии с ФСО №1, стоимость любого оцениваемого объекта должна быть рассчитана на основе приме-

нения трех подходов: затратного, доходного и сравнительного. Либо оценщик должен обосновать отказ от использо-

вания какого-либо подхода при наличии объективных причин. 

Подход Затратный Сравнительный Доходный 

Метод Накопления активов Компания-аналог: 

Рынок капитала, сделки. 

Отраслевые коэффициенты 

Дисконтированные будущие 

доходы; 

Капитализация доходов 

Методика оп-

ределения 

стоимости 

Стоимость чистых ак-

тивов 

 

Ликвидационная стои-

мость 

 

Избыточные прибыли 

Отношение цены к прибыли 

Отношение цены к денежному потоку 

Отношение цены к прибыли до уплаты 

налогов 

Отношение цены к денежному потоку 

до уплаты налогов 

Отношение цены к балансовой стоимо-

сти 

Отношение рыночной стоимости капи-

тала к прибыли до вычета амортизации, 

процентов и налогов  

Отраслевые мультипликаторы 

Дисконтированный будущий 

поток доходов 

 

Капитализация потока доходов 

 

примечание: под потоком мо-

гут пониматься денежный по-

ток для собственного капита-

ла, бездолговой денежный по-

ток, на номинальной или ре-

альной основе, и т.д. 

Уровень стои-

мости 

Стоимость контрольно-

го пакета акций 

Рынок капитала = стоимость некон-

трольного пакета акций 

Сделки, отраслевая формула =  стои-

мость контрольного пакета акций 

Как правило, стоимость кон-

трольного пакета акций 

 

Оценщик вправе самостоятельно определять в рамках каждого из подходов к оценке конкретные методы оценки. 

Ниже представлено общее описание трех подходов к оценке. 

Доходный подход 

Подход с точки зрения дохода представляет собой процедуру оценки, исходя из того принципа, что стоимость 

собственности непосредственно связана с текущей стоимостью всех будущих чистых доходов, которую она 

генерирует в процессе использования.  
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  Другими словами, инвестор приобретает активы на сегодняшние деньги в обмен на право получать в будущем 

доход от их коммерческой эксплуатации и от последующей продажи. Причем, данное положение распространяется 

практически на все виды активов, начиная от недвижимости и оборудования и заканчивая коммерческими 

предприятиями, банками, ценными бумагами и т. д. 

  Также следует отметить, что в соответствии с разделом II-A Стандарта BVS-VII (BVS - Business Valuation 

Standard) «Доходный подход к оценке бизнеса» Американского Общества Оценщиков доходный подход (Income 

Approach) определяется как общий способ определения оценочной стоимости предприятия, доли акционеров в 

капитале предприятий или ценных бумаг, в рамках которого используются один или более методов, основанных на 

пересчете ожидаемых доходов. 

Примерами методов, применяемых в рамках доходного подхода, являются: 

 Метод капитализации прибыли; 

 Метод дисконтированных денежных потоков. 

  При использовании метода капитализации, величина доходов (прибыли) делится или умножается на 

коэффициент капитализации (мультипликатор) для перерасчета доходов предприятия в его стоимость. Коэффициент 

капитализации может быть рассчитан на основе ставки дисконта (с вычитанием из ставки дисконта ожидаемых 

среднегодовых темпов роста денежного потока). Метод капитализации дохода в наибольшей степени подходит для 

ситуаций, в которых ожидается, что предприятие в течение длительного срока будет получать примерно одинаковые 

величины прибыли (или темпы роста ее будут равномерными). В отличие от оценки недвижимости в оценке бизнеса 

данный метод не получил широкого распространения из-за значительных колебаний величин прибылей или денежных 

потоков по годам, характерных для большинства оцениваемых предприятий.  

  Когда не удается сделать предположение в отношении стабильности дохода и/или их темпов роста, 

используется метод дисконтированных денежных потоков, который основан на оценке доходов в будущем для 

каждого из нескольких временных промежутков. Эти доходы затем пересчитываются в стоимость путем 

использования ставки дисконта и техники текущей стоимости. 

  Особенностью методов дисконтированных денежных потоков и их главным достоинством является то, что 

они позволяют учесть несистематические изменения потока доходов, которые нельзя описать какой-либо 

математической моделью. Данное обстоятельство делает привлекательным использование метода дисконтированных 

денежных потоков в условиях российской экономики, которая характеризуется сильной нестабильностью цен на 

готовую продукцию, сырье, материалы, кредитные ресурсы и прочие компоненты, существенным образом влияющие 

на стоимость оцениваемого бизнеса. 

  Метод дисконтированных денежных потоков может быть использован для оценки любого действующего 

предприятия. Применение данного метода наиболее обосновано для оценки предприятий, имеющих историю 

хозяйственной деятельности, находящихся на стадии роста или стабильного экономического развития, для которой 

возможно построение прогноза будущего развития. Необходимо проявлять разумную осторожность в применении 

этого метода для оценки новых предприятий, пусть даже много обещающих. Для предприятий, терпящих 

систематические убытки, этот метод применим в большей степени для принятия управленческих решений, чем для 

определения рыночной стоимости бизнеса. 

Сравнительный подход 

 Сравнительный подход в оценке бизнеса предполагает, что ценность активов определяется тем, за сколько 

они могут быт проданы при наличии достаточно сформированного фондового рынка. Другими словами, наиболее 

вероятной величиной стоимости оцениваемого предприятия может быть реальная цена продажи аналогичной фирмы, 

зафиксированная рынком. Данный подход предусматривает использование информации по открытым компаниям, 
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акции которых котируются на фондовом рынке, такая информация может использоваться в качестве ориентиров и при 

оценке компаний закрытого типа или открытых компаний, акции которых не котируются на фондовом рынке.  

Особое внимание при сравнительном подходе уделяется: 

 теоретическому обоснованию сравнительного подхода, сфере его применения, особенностям применяемого 

метода; 

 критериям отбора сходных предприятий; 

 характеристике важных ценовых мультипликаторов и специфике их использования в оценочной практике; 

 выбору величин мультипликаторов, взвешиванию промежуточных результатов, внесению поправок. 

В рамках данного подхода используются следующие методы оценки. 

 Метод рынка капитала; 

 Метод сделок (продаж); 

 Метод отраслевых соотношений. 

  Метод рынка капитала, который базируется на ценах, реально выплаченных за акции сходных компаний на 

фондовых рынках. Данные о сопоставимых предприятиях при использовании соответствующих корректировок могут 

послужить ориентирами для определения стоимости оцениваемого предприятия. Преимущество данного метода 

заключается в использовании фактической информации, а не прогнозных данных, имеющих известную 

неопределенность. Для реализации данного метода необходима достоверная и детальная финансовая и рыночная 

информация по группе сопоставимых предприятий. Выбор сопоставимых предприятий осуществляется исходя из 

анализа сходных предприятий по отрасли, продукции, диверсификации продукции (услуг), жизненному циклу, 

географии, размерам, стратегии деятельности, финансовым характеристикам (рентабельности, темпам роста и пр.). 

Метод определяет уровень стоимости неконтрольного пакета акций. Информацию по сделкам с миноритарными 

пакетами акций можно получить в базе данных AK&M-list, а также на сайтах специализированных информационных 

агентств Финмаркет, Интерфакс, НАУФОР и др. 

  Метод сделок (продаж) является частным случаем метода рынка капитала. Основан на ценах приобретения 

контрольных пакетов акций сходных предприятий, либо цен приобретения целых аналогичных предприятий. Цена 

акций принимается по результатам сделок на мировых фондовых рынках. Метод определяет уровень стоимости 

контрольного пакета акций, позволяющего полностью управлять предприятием. На текущий момент информацию о 

сделках с крупными пакетами акций можно получить с официального сайта РФФИ по результатам продаж 

государственных пакетов акций. Но на сегодняшний день количество таких сделок ограничено угольной, газовой, 

нефтехимической отраслями, что приводит к ограничению применения данного метода в российской практике 

оценки.  

  Метод отраслевых соотношений основан на специальных формулах и ценовых показателях, используемых в 

отдельных отраслях производства. Формулы и ценовые показатели выводятся эмпирическим путем из данных о 

продажах предприятий на основе длительных статистических наблюдений специальными исследовательскими 

институтами за ценой продажи предприятия  и его важнейшими производственно-финансовыми характеристиками. 

Используется для ориентировочных оценок предприятий. Метод отраслевых соотношений пока не получил 

достаточного распространения в российской практике оценки в связи с отсутствием необходимой статистической 

информации, требующей длительного периода наблюдения. Сравнение с зарубежными компаниями не корректно, 

ввиду кардинально различного уровня экономического развития стран. Поэтому данный метод в российской практике 

практически не используется. 
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Затратный подход 

Суть данного подхода заключается в том, что все активы предприятия (здания, машины, оборудование, 

запасы, дебиторская задолженность, финансовые вложения и т.д.) оцениваются по рыночной стоимости. Далее из 

полученной суммы вычитают стоимость обязательств предприятия. Итоговая величина показывает рыночную 

стоимость собственного капитала предприятия. Для расчетов используются данные баланса предприятия на дату 

оценки (либо на последнюю отчетную дату). Проводится корректировка счетов баланса до рыночной стоимости. 

Существуют два метода определения стоимости бизнеса в рамках затратного подхода. 

 Метод чистых активов; 

 Метод ликвидационной стоимости. 

  Метод чистых активов. При применении данного метода предприятие оценивается с точки зрения издержек 

на его создание при условии, что предприятие останется действующим и у него имеются значительные материальные 

активы.  

  Чтобы определить стоимость Общества, необходимо провести оценку обоснованной  рыночной стоимости 

каждого актива баланса в отдельности, определить текущую стоимость обязательств, а затем из обоснованной 

рыночной стоимости суммы активов предприятия вычесть текущую стоимость всех его обязательств. Результат 

показывает оценочную стоимость собственного капитала предприятия. 

Этот метод главным образом используется в следующих ситуациях: 

 Стоимость Общества существенно зависит от стоимости ее материальных активов и относительно меньшая 

часть связана с такими факторами как труд или нематериальные активы. 

 Компания не имеет  устоявшейся истории доходов; отмечаются значительные колебания соотношения «Дохо-

ды/Денежный поток». 

В рамках затратного подхода метод чистых активов наиболее часто применяется в оценочной практике. 

  Метод ликвидационной стоимости предприятия применяется, когда предприятие находится в ситуации 

банкротства или ликвидации, либо есть серьезные сомнения в способности предприятия оставаться действующим. 

Ликвидационная стоимость представляет собой чистую денежную сумму, которую собственник предприятия может 

получить при ликвидации предприятия, раздельной распродаже его активов и после расчетов со всеми кредиторами. 

Чистая выручка от ликвидации активов Общества с учетом погашения задолженности дисконтируется в текущую 

стоимость с помощью подходящей ставки дисконтирования.  

Обоснование выбора подходов оценки 

 

В результате анализа рынка, анализа отрасли и компаний-аналогов, а также результатов проведенного 

финансового анализа Оценщик пришел к выводу о целесообразности использования одного подхода к оценке: 

 В рамках затратного подхода - метод чистых активов. 

 Применение доходного подхода не представляется возможным в связи с тем, что информации о доходах и рас-

ходах недостаточно для проведения расчетов. 

 Применение сравнительного подхода не представляется возможным в связи с тем, что информации о недавних 

продажах предприятий-аналогов недостаточно для объективного анализа. 

Согласование результатов 

В процессе оценки могут быть использованы различные подходы к оценке, но решение вопроса об относитель-

ной значимости показателей стоимости, полученных на базе различных подходов, должно определяться обоснован-

ным суждением оценщиков, которое оформляется путем взвешивания стоимостей, определенных с использованием 
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двух и более подходов. Решение же вопроса, каким стоимостным оценкам придать больший вес и как каждый подход 

взвешивать по отношению к другим, является ключевым на заключительном этапе процесса оценки. 

Существуют два базовых метода взвешивания: 

 метод математического взвешивания; 

 метод субъективного взвешивания. 

Если в первом методе используется процентное взвешивание результатов, полученных различными способами, 

то второй базируется на анализе преимуществ и недостатков каждого подхода, а также на анализе количества и каче-

ства данных в обосновании каждого метода. 
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7.3. Определение рыночной стоимости объекта оценки в рамках затратного  подхода 

Затратный подход основывается на принципе замещения, согласно которому стоимость предприятия опреде-

ляется затратами на приобретение аналогичного имущественного комплекса, очищенного от всех обязательств, т.е. 

стоимость предприятия не может превышать стоимости всех ее активов за вычетом стоимости обязательств. Именно 

такой подход получил наибольшее распространение в отечественной практике оценки. Кроме того, оценка предпри-

ятия как набора активов (имущественного комплекса) соответствует определению, данному в статье 132 части I Граж-

данского кодекса Российской Федерации. 

В широком смысле существуют два наиболее используемых оценщиками метода оценки в рамках затратного 

подхода к оценке: метод чистых активов и метод ликвидационной стоимости. Разница между ними заключается в 

стандартах стоимости, используемых при оценке активов предприятия: в методе чистых активов соответствующие 

статьи баланса — активы и обязательства — пересчитываются по рыночной стоимости; в другом методе — по ликви-

дационной стоимости. 

Согласно Гражданскому кодексу, предприятием как объектом прав признается имущественный комплекс, ис-

пользуемый для осуществления предпринимательской деятельности. Предприятие в целом как имущественный ком-

плекс признается недвижимостью. Предприятие в целом или его часть могут быть объектом купли - продажи, залога, 

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

В состав предприятия, как имущественного комплекса, входят все виды имущества, предназначенные для его 

деятельности, включая земельные участки, здания, сооружения, оборудование, инвентарь, сырье, продукцию, права 

требования, долги, а также права на обозначения, индивидуализирующие предприятие, его продукцию, работы и ус-

луги (фирменное наименование, товарные знаки, знаки обслуживания), и другие исключительные права, если иное не 

предусмотрено законом или договором. 

Хотя стоимость действующего предприятия, определяемая как разница стоимости его активов и обязательств, 

не всегда объективно отражает его действительную стоимость, в современных условиях, при дефиците рыночной ин-

формации о предприятии и его окружении, этот метод является одним из базовых для заключения о стоимости бизне-

са. 

Применение затратного подхода в оценке бизнеса наиболее обоснованно в случае оценки предприятия в це-

лом или на основе, отличной от оценки предприятия, как действующего, а также в случаях, когда имеется возмож-

ность выявления и оценки имеющихся у предприятия нематериальных активов. 

Популярность методик по оценке действующих предприятий, основанных на затратном подходе, вызвана, во-

первых, его традиционностью, и, во-вторых, возможностью реального использования в практической оценке стоимо-

сти предприятий в условиях нестабильной экономики. 

Чистые активы - это величина, определяемая путем вычитания из суммы активов предприятия, принимаемых к расче-

ту, суммы его обязательств, принимаемых к расчету. В соответствии с I частью Гражданского кодекса РФ показатель 

стоимости чистых активов используется и для оценки степени ликвидности организаций отдельных организационно - 

правовых форм. 

Активы, участвующие в расчете, - это денежное и неденежное имущество предприятия, в состав которого включают-

ся по балансовой стоимости следующие статьи:  

1. Внеоборотные активы, отражаемые в первом разделе бухгалтерского баланса (нематериальные активы, ос-

новные средства, незавершенное строительство, доходные вложения   в   материальные   ценности,   долго-

срочные   финансовые   вложения,   прочие Внеоборотные активы): 

2. Оборотные активы, отражаемые во втором разделе бухгалтерского баланса (запасы, налог на добавленную 

стоимость по приобретенным ценностям, дебиторская задолженность, краткосрочные финансовые вложения, 

денежные средства, прочие оборотные активы), за исключением стоимости в сумме фактических затрат на 

выкуп собственных долей участия, выкупленных   обществом   у   участников   для   их   последующей   пере-

продажи   или аннулирования, и задолженности участников (учредителей) по взносам в уставный капитал. 
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Пассивы, участвующие в расчете, - это обязательства предприятия, в состав которых включаются следующие статьи: 

1) Долгосрочные обязательства по займам и кредитам и прочие долгосрочные обязательства; 

2) краткосрочные обязательства по займам и кредитам; 

3) кредиторская задолженность; 

4) задолженность участникам (учредителям) по выплате доходов; 

5) резервы предстоящих расходов; 

6) прочие краткосрочные обязательства. 

Общая схема расчета чистых активов 

Укрупненно, формула метода чистых активов в кодах строк баланса выглядит следующим образом: 

ЧА = [ВА + ОА-ЗУ)] - [ДП + КП] 

где: 

В А - Внеоборотные активы; 

ОА - оборотные активы; 

ЗУ - задолженность учредителей по взносам в уставный капитал; 

ДП - долгосрочные пассивы; 

КП - краткосрочные пассивы; 

В оценке бизнеса подход на основе определения стоимости его активов основывается на принципе замеще-

ния: актив стоит не больше, чем были бы затраты на замещение всех его составных частей. В рамках настоящей оцен-

ки при использовании метода чистых активов, баланс предприятия, составленный на принципе исторической стоимо-

сти, заменяется балансом, в котором все активы - осязаемые и неосязаемые, а также все обязательства показаны по 

рыночной стоимости или какой-либо другой подходящей текущей стоимости. 

Методика расчета чистых активов 

 

В соответствии с Приказом МФ РФ от 29.01.2003г. № 10н, 03-6/пз:  чистые активы - это величина, 

определяемая путем вычитания из суммы активов, принимаемых к расчету, суммы обязательств, принимаемых к 

расчету». 

Активы, участвующие в расчете, - это денежное и не денежное имущество акционерного общества, в 

состав которого включаются по балансовой стоимости следующие статьи: 

1. Нематериальные активы       

2. Основные средства       

3. Незавершенное строительство       

4. Доходные вложения в материальные ценности       

Стоимость собственного капитала. ком-
пании. 

Рыночная стоимость суммы активов минус текущая стоимость 

обязательств. 

Оценка рыночной стоимости 

каждой статьи актива балан-
са. 

Определение текущей стои-
мости обязательств. 

 

Стоимость собственного капитала. ком-

пании. 

Рыночная стоимость суммы активов минус текущая стоимость 
обязательств. 

Оценка рыночной стоимости 
каждой статьи актива балан-

са. 

Определение текущей стои-

мости обязательств. 
 



 

Общество с ограниченной ответственностью «Информационно-консультационная фирма «Вес» 24 

5. Долгосрочные и краткосрочные финансовые вложения  (За исключением фактических затрат по 

выкупу собственных акций у акционеров)     

6. Прочие внеоборотные активы (Включая величину отложенных налоговых активов)   

7. Запасы       

8. Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям     

9. Дебиторская задолженность (За исключением задолженности участников (учредителей) по взносам в 

уставный капитал.)       

10. Денежные средства      

11. Прочие оборотные активы       

Пассивы, участвующие в расчете, - это обязательства предприятия, в состав которых включаются 

следующие статьи:   

1. Долгосрочные обязательства по займам и кредитам       

2. Прочие долгосрочные обязательства (Включая величину отложенных налоговых обязательств.)  

3. Краткосрочные обязательства по займам и кредитам       

4. Кредиторская задолженность       

5. Задолженность участникам (учредителям) по выплате доходов     

6. Резервы предстоящих расходов       

7. Прочие краткосрочные обязательства  
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В связи с тем, что Бухгалтерская отчетность отсутствует, был реконструирован баланс на дату оценки. Статьи 

актива и пассива общества приняты в следующем виде: 

Показатель Код строки На 01.08.2022 

года, лев 

АКТИВ     

1. Внеоборотные активы     

Нематериальные активы 1110 0 

Результаты исследований и разработок  1120 0 

Нематериальные поисковые активы  1130 0 

Материальные поисковые активы  1140 0 

Основные средства  1150 117349,8 

Доходные вложения в материальные ценности  1160 0 

Финансовые вложения 1170 0 

Отложенные налоговые активы  1180 0 

Прочие внеоборотные активы 1190 0 

Итого по разделу 1. 1100 117349,8 

2. Оборотные активы     

Запасы 1210 0 

НДС по приобретенным ценностям 1220 0 

Дебиторская задолженность 1230 0 

Финансовые вложения (за исключением денежных эквивалентов)  1240 0 

Денежные средства и денежные эквиваленты 1250 0 

Прочие оборотные активы 1260 0 

Итого по разделу 2. 1200 0 

ИТОГО БАЛАНС 1600 117349,8 

ПАССИВ     

3. Капитал и резервы     

Уставный капитал 1310 3 

Собственные акции, выкупленные у акционеров 1320 0 

Переоценка внеоборотных активов 1340 117346,8 

Добавочный капитал (без переоценки)  1350 0 

Резервный капитал  1360 0 

Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)  1370 0 

Итого по разделу 3 1300 117349,8 

4. Долгосрочные пассивы     

Займы и кредиты 1410 0 

Отложенные налоговые обязательства 1420 0 

Оценочные обязательства 1430 0 

Прочие долгосрочные обязательства 1440 0 

Итого по разделу 4 1400 0 

5. Краткосрочные пассивы     

Краткосрочные заемные обязательства  1510 0 

Краткосрочная кредиторская задолженность  1520 0 

Доходы будущих периодов  1530 0 

Оценочные обязательства 1540 0 

Прочие краткосрочные обязательства  1550 0 

Резервы предстоящих расходов и платежей 1560 0 
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Итого по разделу 5. 1500 0 

ИТОГО БАЛАНС 1700 117349,8 

 

Корректировка статей баланса: 

Корректировка статей баланса в целях оценки стоимости предприятия заключается как в нормализации бухгалтер-

ской отчетности (в том числе статей баланса), так и в пересчете статей актива и пассива баланса в текущие цены. 

Пересчет статей актива баланса предприятия в текущие цены состоит: 

- В определении рыночной стоимости основных средств и нематериальных активов; 

- В определении рыночной прав по договору аренды государственного имущества; 

- В определении фактической текущей стоимости «незавершенки»; 

- В анализе и оценке долгосрочных финансовых вложений; 

- В анализе и оценке по текущим ценам запасов, затрат и денежных средств; 

- В анализе и определении текущей стоимости имеющихся у предприятия задолженностей. 

Корректировка статей баланса 

Корректировка строки баланса «Нематериальные активы»  

Согласно балансу Общества на 01.08.2022  г. нематериальные активы у Общества отсутствуют. Корректировке данная 

статья не подвергалась. 

Корректировка строки баланса «Результаты исследований и разработок»  

Согласно балансу Общества на 01.08.2022  г. Результаты исследований и разработок у Общества отсутствуют. Кор-

ректировке данная статья не подвергалась. 

Корректировка строки баланса « Нематериальные поисковые активы»  

Согласно балансу Общества на 01.08.2022  г. Нематериальные поисковые активы у Общества отсутствуют. Корректи-

ровке данная статья не подвергалась. 

Корректировка строки баланса « Материальные поисковые активы»  

Согласно балансу Общества на 01.08.2022  г. Материальные поисковые активы у Общества отсутствуют. Корректи-

ровке данная статья не подвергалась. 

Корректировка строки баланса «Основные средства» 

Согласно Бухгалтерскому балансу на 01.08.2022  г., основные средства у Общества составляют 3 лев. Обществу при-

надлежат  объекты недвижимости: земельный участок, Урбанизированный, 567 кв.м., идентификатор 02508.8.411, 

Учетная запись объекта недвижимости №28211, находящегося в Добричской области, община Балчик, г.Балчик, ул.16, 

д.6, местность СОБОРНО МЯСТО, рег. кварт. 17, примечание: ВМЕСТЕ С ДАЧНЫМ СТРОЕНИЕМ, ПЛОЩАДЬ 

ЗАСТРОЙКИ - 82,80, ИДЕНТИФИКАТОР 02508.8.411.1. Рыночная стоимость объектов недвижимости приведена в 

приложении 1 к настоящему отчету. Скорректированная стоимость основных средств составила 19 283 100 рублей. 

Корректировка строки баланса «Доходные вложения в материальные ценности»   

Согласно Бухгалтерскому балансу на 01.08.2022  г., доходные вложения в материальные ценности у Общества отсут-

ствуют. Корректировке данная статья не подвергалась. 

Корректировка строки баланса  «Финансовые вложения»  

Согласно балансу Бухгалтерскому балансу на 01.08.2022  г., финансовые вложения у Общества отсутствуют.  Коррек-

тировке данная статья не подвергалась. 
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Корректировка строки баланса «Отложенные налоговые активы» 

Согласно Бухгалтерскому балансу на 01.08.2022  г., отложенные налоговые активы у Общества отсутствуют.  Коррек-

тировке данная статья не подвергалась.  

Корректировка строки баланса «Прочие внеоборотные активы» 

Согласно Бухгалтерскому балансу на 01.08.2022  г., прочие внеоборотные активы у Общества отсутствуют. Корректи-

ровке данная статья не подвергалась. 

 

Корректировка строки баланса «Запасы» 

Согласно Бухгалтерскому балансу на 01.08.2022  г., запасы у Общества отсутствуют. Корректировке данная статья не 

подвергалась.  

Корректировка строки баланса «Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям» 

Согласно Бухгалтерскому балансу на 01.08.2022  г., налог на добавленную стоимость у Общества отсутствует.  Кор-

ректировке данная статья не подвергалась. 

Корректировка строк баланса «Дебиторская задолженность» 

Согласно Бухгалтерскому балансу на 01.08.2022  г., дебиторская задолженность у Общества отсутствует.  Корректи-

ровке данная статья не подвергалась.  

Корректировка строки баланса  «финансовые вложения» 

Согласно балансу Бухгалтерскому балансу на 01.08.2022  г., финансовые вложения у Общества отсутствуют.  Коррек-

тировке данная статья не подвергалась. 

Корректировка строки баланса «Денежные средства и денежные эквиваленты» 

Согласно Бухгалтерскому балансу на 01.08.2022  г, денежные средства у Общества отсутствуют.  Корректировке дан-

ная статья не подвергалась. 

Корректировка строки баланса  «Прочие оборотные активы» 

Согласно Бухгалтерскому балансу на 01.08.2022  г., прочие оборотные активы у Общества отсутствуют. Корректиров-

ке данная статья не подвергалась. 

 

Расчет стоимости Общества 

После корректировки статей баланса предприятия можно рассчитать чистую стоимость его активов по 

приведенному выше алгоритму. На дату оценки используется информация о реконструированном балансе на  дату 

- 01.08.2022г. 

. 

Показатель Код 

строки 

На 01.08.2022 

года, лев 

Скорректированная 

стоимость на 

01.08.2022 года, руб. 

АКТИВ       

1. Внеоборотные активы       

Нематериальные активы 1110 0 0 

Результаты исследований и разработок  1120 0 0 

Нематериальные поисковые активы  1130 0 0 

Материальные поисковые активы  1140 0 0 

Основные средства  1150 117349,8 19 283 100 
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Показатель Код 

строки 

На 01.08.2022 

года, лев 

Скорректированная 

стоимость на 

01.08.2022 года, руб. 

Доходные вложения в материальные ценности  1160 0 0 

Финансовые вложения 1170 0 0 

Отложенные налоговые активы  1180 0 0 

Прочие внеоборотные активы 1190 0 0 

Итого по разделу 1. 1100 117349,8 19 283 100 

2. Оборотные активы       

Запасы 1210 0 0 

НДС по приобретенным ценностям 1220 0 0 

Дебиторская задолженность 1230 0 0 

Финансовые вложения (за исключением денежных эквивалентов)  1240 0 0 

Денежные средства и денежные эквиваленты 1250 0 0 

Прочие оборотные активы 1260 0 0 

Итого по разделу 2. 1200 0 0 

ИТОГО БАЛАНС 1600 117349,8 19 283 100 

ПАССИВ       

4. Долгосрочные пассивы       

Займы и кредиты 1410 0 0 

Отложенные налоговые обязательства 1420 0 0 

Оценочные обязательства 1430 0 0 

Прочие долгосрочные обязательства 1440 0 0 

Итого по разделу 4 1400 0 0 

5. Краткосрочные пассивы       

Краткосрочные заемные обязательства  1510 0 0 

Краткосрочная кредиторская задолженность  1520 0 0 

Доходы будущих периодов  1530 0 0 

Оценочные обязательства 1540 0 0 

Прочие краткосрочные обязательства  1550 0 0 

Резервы предстоящих расходов и платежей 1560 0 0 

Итого по разделу 5. 1500 0 0 

ИТОГО БАЛАНС 1700 117349,8 0 

ЧИСТЫЕ АКТИВЫ тыс. руб.   
117349,8 19 283 100 

Скорректированная стоимость активов составила на дату оценки 19 283 100 рублей. Скорректированная 

стоимость обязательств составила 0 руб.  Стоимость  чистых активов составляет: 19 283 100 руб.         (19 283 100  

= 19 283 100 – 0 ) 

Вывод: скорректированные чистые активы предприятия составляют: 19 283 100 рублей.                   

Стоимость 2/3 доли в уставном капитале «ЕЙ ДИ ЕЛ ТИ ЛИМИТЕД» ООД номинальной стоимостью 2 (два) лев  

составляет: 19 283 100 х 2/3 = 12 855 400 рублей 
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7.4. Определение премии за контроль 

Определение премии за контроль 

 В результате проведенной оценки в предыдущем разделе получена стоимость 100% доля в уставном капитале. 

Т.к. оценивается не 100% доля предприятия, то в зависимости от размера доли в уставном капитале, необходимо 

сделать скидку на неконтрольный (миноритарный) характер или добавить премию за контроль. Обычно, контрольным 

(мажоритарным) является доли в размере более 50%. Но бывают случаи, когда  контрольным считаются доли менее 

50%, если доли остальных учредителей значительно распылены, т.е. отсутствует возможность их консолидации.  

Премия за контроль рассматривается как процент превышения выкупной ценой рыночной цены акции 

продавца за пять (рабочих) дней до официального объявления о слияниях компаний. Иными словами, это разница, 

выраженная в процентах между ценой акции контрольного пакета и ценой миноритарного свободно обращающегося 

пакета. Однако практика показывает, что в преддверии слияний курс акций начинает расти раньше, чем за пять дней 

до официального объявления о сделке. Подобное приводит к занижению премии за контроль. В связи с этим чаще 

всего отслеживают курс за период от двух месяцев до пяти (рабочих) дней. 

  Для проведения исследований анализировались данные по продаже российских пакетов некотируемых акций 

ОАО. Для анализа были использованы данные: 

 по продажам пакетов акций в РФФИ (сборники "Реформа") в 2002...2003 гг., по которым у автора имелась 

полная прямая информация (9 продаж); 

 по продажам пакетов акций, по которым у автора имелась косвенная информация (наличие отчета об оценке), 

полученная через связевые каналы (8 продаж); 

 по продажам пакетов акций, по которым у автора имелась косвенная информация (наличие общих данных), 

полученная по сети Интернет (3 продажи).  

  У автора имеются дополнительные данные (около 15 продаж), однако отсутствие информации по "чистоте" 

проведенных сделок не позволяет применять их для анализа.  

  Мажоритарные пакеты имеют наибольшие надбавки при продажах пакетов, близких к контрольным. Минори-

тарные пакеты имеют скидки, имеющие тенденции увеличения пропорционально удельному весу пакетов.  

  Максимальная надбавка (72,9 %) зафиксирована при продаже 51 % - го пакета акций предприятия, относяще-

гося к пищевой промышленности. 

  Минимальная скидка в 73,0 % зафиксирована при продаже 0,5 % - го пакета акций автотранспортного пред-

приятия. 

  Имеется неявная тенденция снижения скидок в области "блокирующих" пакетов (20...40 %). Тенденция может 

быть случайной (во всяком случае, она требует статистической проверки).  

  На основании полученных данных определены ориентировочные диапазоны надбавок для различных пакетов 

акций 

  В табл. 4 приведены наиболее вероятные диапазоны и средние значения надбавок для различных пакетов не-

котируемых акций ОАО. 

Таблица 4. 

ПАКЕТ 0 – 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5- 0,5+ 0,6 0,7 0,8 0,9 

ПОПРАВКА - - - - - + + + + + 

Максимум  0,64  0,12  0,09 0,13   0,27 0,73 0,58 0,39 0,22 0,04 

Среднее  0,82  0,38  0,335 0,3925   0,50 0,50 0,405 0,285 0,155 0,02 

Минимум  1  0,64 0,58  0,655   0,73 0,27 0,23 0,18 0,09 0 

  

Скидка за неконтрольный характер является производной от премии за контроль. Эта тенденция основана на 

эмпирических данных. Скидка (в %) за неконтрольный характер (миноритарной доли) рассчитывается по формуле 

(10.1.): 

Пс = 1 – (1 – Скп х (1 + Премия за контроль) )/Снкп (10.1.) где: 

Скп – доля контрольного пакета акций, 

Снкп – доля неконтрольного пакета акций (1 – Скп) 
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 Метод стоимости чистых активов определяют 100% долю, однако необходимо учесть, что стоимость 

контрольной и неконтрольной доли в сумме должны давать стоимость 100%. Т.к. при оценке 70% пакета акций 

необходимо применить среднюю надбавку за контрольный характер в размере 28,5%, то его рыночная стоимость 

составит 90% от стоимости всего предприятия, следовательно, стоимость 30% - го пакета акций составит 10% от 

рыночной стоимости всего предприятия. В связи с тем, что оценивается 2/3доля в уставном капитале общества, кото-

рое не осуществляет коммерческой деятельности (владеет объектом недвижимости) надбавка за контроль применя-

лась в размере 0%. 

 

7.5. Определение скидки на недостаточную ликвидность 

 Понятие «Скидка за недостаточную ликвидность» определяется как «абсолютная или процентная величина, 

вычитаемая из стоимости доли собственного капитала компании, которая отражает недостаточную ликвидность ее 

ценных бумаг». Таким образом, понятие ликвидности связано с тем, насколько легко и быстро владелец может 

продать свою долю и обратить ее в денежные средства. Данную скидку не нужно путать со скидкой на неконтрольный 

пакет, которая отражает степень влияния владельца меньшей доли на деятельность предприятия и принятие  

важнейших решений. 

  Величина скидки зависит от многих факторов, присущих каждому конкретному пакету акций. Факторы, 

которые увеличивают размер скидки, включают низкие дивиденды или их отсутствие, неблагоприятные перспективы 

продажи компании, невысокий шанс к предложению ее акций на фондовой бирже или отсутствие такового. 

  Факторы, которые уменьшают размер скидки, включают отсутствие проблем по выставлению акций на 

фондовую биржу, возможность продать акции или компанию в целом другому акционеру или третьему лицу. 

 В связи с тем, что стоимость общества сформирована только за счет стоимости объекта недвижимости и су-

ществует практика продажи недвижимости за счет продажи доли в ООО, которому она принадлежит, скидка на лик-

видность не применялась.  
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Расчет стоимости 2/3 доли в уставном капитале «ЕЙ ДИ ЕЛ ТИ ЛИМИТЕД» ООД номинальной стоимостью 2 (два) 

лев  с учетом скидок на неконтрольный характер и недостаточную ликвидность приведен в таблице: 

 

  
Затратный подход 

Стоимость 100 % доли в УК, руб. 19 283 100 

Размер оцениваемой доли в УК 
2/3 

Стоимость оцениваемой доли в УК без учета скидок, руб. 12 855 400 

Скидка  за недостаток контроля, % 
0% 

Скидка на недостаточную ликвидность, % 
0% 

Рыночная стоимость оцениваемой доли в УК, руб.   
12 855 400 

Рыночная стоимость оцениваемой доли в УК, руб.  (округленно) 
12 855 400 

 

 

8. Согласование результатов 

 

В рамках настоящей оценки использовался только затратный подход (присвоен весовой коэффициент 100%). 

Расчеты, осуществленные в рамках проведения работ по подготовке данного Отчета об оценке, позволяют сде-

лать выводы о величине рыночной стоимости Объекта оценки отраженные ниже в таблице: 

 

Таблица 5.  Результаты оценки, полученные при применении различных подходов к оценке, и итоговая величина 
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1 

Рыночная стоимость  2/3 

доли в уставном капитале 

«ЕЙ ДИ ЕЛ ТИ ЛИМИ-

ТЕД» ООД номинальной 

стоимостью 2 (два) лев по 

состоянию на 01.08.2022г 

12 855 400 100% 
Не при-

менялся 
0% 

Не приме-

нялся 
0% 12 855 400 
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9. Итоговое заключение  

9.1. Итоговое заключение о  стоимости 

 

На основании приведенных в отчете исследований, анализа и расчетов оценщик (с учетом допущений и ограни-

чений, отраженных в п.4 настоящего Отчета) заключает, что рыночная стоимость 2/3 доли в уставном капитале «ЕЙ 

ДИ ЕЛ ТИ ЛИМИТЕД» ООД номинальной стоимостью 2 (два) лев по состоянию на 01.08.2022г составляет с учетом 

округления и без учета НДС: 

 

12 855 400 (Двенадцать миллионов восемьсот пятьдесят пять тысяч четыреста) рублей 

  

Настоящее заключение необходимо рассматривать только в контексте полного текста настоящего Отчета. 

Оценка проведена, а Отчет составлен в соответствии с требованиями Федерального Закона «Об оценочной дея-

тельности в РФ» №135-ФЗ от 29.07.1998 г., Федеральных стандартов оценки (ФСО №№1,2,3) от «20» мая 2015 г., 

стандартов и правил оценочной деятельности Общероссийской общественной организации «Российское общество 

оценщиков». 

 

 

Оценщик                                                                   

 

Директор 

ООО «Информационно- 

консультационная фирма «Вес»:                                                                                  А.В. Пелевин 
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9.2. Заявление о соответствии 

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 пра-

вильными, и полностью основываются на информации Заказчика; 

 содержащиеся в заключении анализ, мнения и заключения принадлежат самому Оценщику и действительны стро-

го в пределах ограничительных условий и допущений, являющихся частью настоящего заключения; 

 Оценщик не имеет ни настоящей, ни ожидаемой заинтересованности в оцениваемом имуществе, и действует не-

предвзято и без предубеждения по отношению к участвующим сторонам; 

 вознаграждение Оценщика не зависит от итоговой оценки стоимости, а также тех событий, которые могут насту-

пить в результате использования Заказчиком или третьими сторонами выводов и заключений, содержащихся в за-

ключении; 

 в процессе анализа данных, ни одно лицо не оказывало сколько-нибудь существенной помощи Оценщику, подпи-

савшему 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. (в ред. 

Федеральных законов от 21.12.2001 N 178-ФЗ, от 21.03.2002 N 31-ФЗ, от 14.11.2002 N 143-ФЗ, от 10.01.2003 N 15-

ФЗ, от 27.02.2003 N 29-ФЗ, от 22.08.2004 N 122-ФЗ, от 05.01.2006 N 7-ФЗ, от 27.07.2006 N 157-ФЗ, от 05.02.2007 N 

13-ФЗ, от 13.07.2007 N 129-ФЗ, от 24.07.2007 N 220-ФЗ); 

 Федеральных стандартов оценки (ФСО №№1,2,3) от 20 мая 2015 г. 

 Стандартов и правил оценочной деятельности «оценка недвижимости» Общероссийской общественной организа-

ции «Российское общество оценщиков». 

Профессиональная деятельность Оценщика застрахована. 
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10.  Перечень источников используемой литературы  

 Федеральный закон № 135-ФЗ от 29.07.1998 года «Об оценочной деятельности в Российской Федерации»; 

 Федеральный закон №208 от 26 декабря 1996 года «Об акционерных обществах» с изменениями и 

дополнениями; 

 «Порядок оценки стоимости чистых активов акционерных обществ» утвержден приказом Минфина России и 

ФКЦБ России от 29.01.2003 г. № 10н/03-6/пз; 

 Международный стандарт оценки: МКСО № 1 «Рыночная стоимость как база оценки»; 

 Руководство по оценке бизнеса № 4 Международного комитета по стандартам оценки; 

 Учебник «Оценка бизнеса» под редакцией А.Г. Грязновой, М.А. Федотовой, «Финансы и статистика», Москва, 

1998 г.; 

 Журнал «Вопросы оценки» № 3, 1998 г. «Доходный подход для определения стоимости пакетов акций (долей) 

акционерных обществ различного типа»; 

 В.В. Григорьев, И.М. Островкин «оценка предприятий. Имущественный подход», Дело ЛТД, Москва, 1998 г.; 

 Материалы семинара «Курс по оценке бизнеса». Artur  Аndersen & СО s.c.; 

 Крейнин М.Н. ”Финансовое состояние предприятия»; 

 Материалы информационно-аналитического «Росбизнесконсалтинг»; 

 Материалы информационно-аналитического агентства «Анализ, консультации и маркетинг» («AK&M») 

 Интернет-ресурсы 
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11. Приложения 

 
Приложение 1   Расчет рыночной стоимости основных средств 
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ТОЧНОЕ ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 
В рамках настоящего отчета определяется рыночная стоимость земельного участка, 

Урбанизированный, 567 кв.м., идентификатор 02508.8.411, Учетная запись объекта недвижимости №28211, 
находящегося в Добричской области, община Балчик, г.Балчик, ул.16, д.6, местность СОБОРНО МЯСТО, 

рег. кварт. 17, примечание: ВМЕСТЕ С ДАЧНЫМ СТРОЕНИЕМ, ПЛОЩАДЬ ЗАСТРОЙКИ - 82,80, 

ИДЕНТИФИКАТОР 02508.8.411.1. 
 

Перечень документов, устанавливающих количественные и  
качественные характеристики объекта оценки 

Описание количественных и качественных характеристик Объекта оценки составлено на 
основании документов и фотоматериалов, предоставленных Заказчиком:  

Заказчиком были предоставлены оценщику копии следующих документов, 
подтверждающих право собственности и определяющих технические характеристики объектов 
оценки: 

 Копия справки о владельцах и носителях вещных прав на объект недвижимости из КРН  
от 19.08.2020г.; 

 Копия нотариального акта продажи недвижимости №197, том III, рег. №2392, дело №444 
от 2012г.; 

 Копия Удостоверения исх.№20200903100601/03.09.2020г.; 

 Копия ответа на адвокатский запрос №5 от 4.10.2021г. Исх. К-21/26376 от 6.10.2021г.; 

 Копия свидетельства о регистрациях, внесении и прекращении записи об объекте 
недвижимости Исх.№576/2020 от 02 сентября 2020г. 

Все документы, предоставленные Заказчиком в виде скан-копий, представлены в 
Приложении к отчѐту. Таким образом, в результате проведенного анализа, оценщики считают 
собранную об объекте оценки информацию достаточной для проведения оценки и достоверной. 

 
Прочие источники информации 

Дополнительная информация, использованная в данном Отчете, получена из ряда других 
источников (базы данных, размещенные в сети «Интернет» и проч.) и архива Оценщика. Ссылки 
на прочие источники информации и их реквизиты приведены в соответствующих разделах 
настоящего Отчета. 
 

 Количественные и качественные характеристики объекта оценки 
Оцениваемое домовладение расположено в Болгарии в г.Балчик. Месторасположение объ-

екта оценки характеризуется высоким уровнем развития инфраструктуры, транспортная доступ-
ность хорошая. Удаленность от моря – ориентировочно 1-2 км. 
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https://yandex.ru/maps/ 

 
Имущественные права 

Оценивается рыночная стоимость земельного участка, Урбанизированный, 567 кв.м., 
идентификатор 02508.8.411, Учетная запись объекта недвижимости №28211, находящегося в 
Добричской области, община Балчик, г.Балчик, ул.16, д.6, местность СОБОРНО МЯСТО, рег. 
кварт. 17, примечание: ВМЕСТЕ С ДАЧНЫМ СТРОЕНИЕМ, ПЛОЩАДЬ ЗАСТРОЙКИ - 82,80, 

ИДЕНТИФИКАТОР 02508.8.411.1. 
 

Обременения, связанные с объектом оценки 
В рамках настоящего отчета под обременением понимается ограничение права 

собственности и других вещных прав на объект других лиц (например, залог, аренда, сервитут и 
др.). Различают обременения в силу закона и обременения в силу договора. 

При подготовке отчета об оценке обременение прав на оцениваемое имущество исследуется 
с точки зрения того, как может повлиять наличие обременения на экономические интересы 
существующего владельца имущества и ожидания инвестора. 

С учетом предполагаемого использования результатов работы – оценка проводилась без 
учета обременений. 

 

Физические свойства объекта оценки, износ, устаревания  
Физические свойства, износ, устаревания отдельных объектов, описаны в соответствующих 

разделах отчета. Фотографии объекта оценки и техническая документация приведены в Прило-
жении 1 и 2 к настоящему Отчету. 

 

 Информация о текущем использовании объекта оценки 
На базе оцениваемого домовладения размещается жилой объект. 
 

 Иные факторы и характеристики, существенно влияющие на его 
стоимость 

При изучении предоставленных заказчиком документов объектов оценки иных факторов и 
характеристик, существенно влияющих на его стоимость, не выявлено. 

 

 Анализ наилучшего и наиболее эффективного использования 
Недвижимость - это имущество, которое может использоваться не одним, а несколькими 

способами. Поскольку каждому способу использования объекта недвижимости соответствует оп-
ределенная величина его стоимости, то перед проведением оценки выбирается один способ ис-
пользования, называемый наилучшим и наиболее эффективным. 

Наилучшее и наиболее эффективное использование объекта недвижимого имущества - это 
его разумное, вероятное и разрешенное использование, т.е. такое использование, которое являет-
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ся физически возможным, законодательно допустимым, экономически целесообразным, макси-
мально эффективным и приводит: 

 К наивысшей стоимости земли, как свободной; 

 К   наивысшей   стоимости   существующего   объекта   недвижимого имущества, как 
улучшенного. 

Если стоимость земельного участка, как свободного, при его наилучшем и наиболее эффек-
тивном использовании (с учетом затрат на снос существующего объекта недвижимости и строи-
тельства нового) меньше стоимости существующего объекта недвижимого имущества при его 
наилучшем и наиболее эффективном использовании, то наилучшим и наиболее эффективным 
использованием объекта недвижимости является использование существующего объекта недви-
жимости, как улучшенного. 

Если стоимость земельного участка, как свободного, при его наилучшем и наиболее эффек-
тивном использовании (с учетом затрат на снос существующего объекта недвижимости и строи-
тельства нового) больше стоимости существующего объекта недвижимости при его наилучшем и 
наиболее эффективном использовании, то наилучшим и наиболее эффективным использовани-
ем объекта недвижимости является использование земельного участка, как свободного. 

Приведенное выше определение ННЭИ указывает на наличие двух основных типов ННЭИ. 
Первый тип - ННЭИ участка земли, как вакантного. Второй тип - ННЭИ объекта недвижимости, 
как улучшенного. Каждый тип требует отдельного анализа. Однако из этого же определения 
видно, что общим для них являются следующие критерии определения ННЭИ: 

1. Юридическая (законодательная) разрешенность. 

2. Физическая возможность. 

3. Экономическая целесообразность. 

4. Максимальная доходность.  
Каждое потенциальное использование имущества рассматривается с точки зрения этих че-

тырех критериев. При этом очередность применения критериев соответствует той последова-
тельности, в которой они изложены. Если потенциальное использование не отвечает какому-либо 
из них, оно отбрасывается и рассматривается следующий вариант использования.  

 
Юридическая (законодательная) разрешенность:  
Каждое потенциальное использование проверяется на предмет соответствия действующему 

законодательству. Юридические ограничения включают в себя правила зонирования, законода-
тельство в области окружающей среды, жилищные и строительные кодексы, положения о раз-
бивке земли на участки, требования к планировке, нормативы энергопотребления и пожаробезо-
пасности, ограничения по затемненности и другое. Кроме того, к юридическим ограничениям 
относятся частные, т.е. связанные с особенностями конкретного участка земли и (или) объекта 
недвижимости, правовые ограничения. Таковыми могут быть ограничения на права использова-
ния объекта, сервитуты, вторжения, контрактные соглашения и соглашения об общих стенах и 
другое. 

 
Физическая возможность: 
Потенциальное использование должно быть физически возможным. К физическим ограни-

чениям относятся размеры, форма, естественные особенности земельного участка и (или) объекта 
недвижимости, топография земельного участка, протяженность фундаментальных границ, не-
сущее и дренажное качество почв и почвенного слоя, климатические условия. В конечном счете 
анализ физических возможностей земельного участка и (или) объекта недвижимости позволяет 
сделать вывод об их ресурсном качестве, емкости и сочетаемости с другими факторами производ-
ства. 

 
Экономическая целесообразность:  
По сути экономическая целесообразность того или иного потенциального варианта исполь-

зования представляет собой степень его соответствия, адекватности сложившейся рыночной сре-
де. Поэтому анализ экономической целесообразности предполагает исследование следующих 
проблем: 

Факторы влияния на спрос. 

 Темпы и направление роста (сокращения) общины. 

 Размеры домашних хозяйств. 

 Половозрастная структура населения. 
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 Этническая структура населения. 

 Уровень доходов населения. 
Факторы, влияющие на предложение. 

 Количество конкурирующих объектов. 

 Потенциал месторасположения конкурирующих объектов. 
Основные характеристики конкурирующих объектов: 

 Объемно-планировочное решение. 

 Этажность. 

 Эксплуатационная загруженность. 

 Дифференцированность использования. 

 Ставки арендной платы и тенденции в их изменении. 

 Предполагаемое увеличение (уменьшение) числа конкурирующих объектов. 
Выбор целевого рынка. 

 Определение круга потенциальных пользователей объекта. 

 Определение     конкурентного     преимущества     варианта     потенциального использо-
вания. Основными     видами     конкурентного    преимущества    являются следующие: 

 Цена предлагаемых услуг (ставка арендной платы). 

 Качество предлагаемых площадей. 

 Сервисное обслуживание (сопровождение) предлагаемых площадей. 
Подобный анализ позволяет выявить и «разумно возможный», обоснованный (оправдан-

ный), т.е. экономически целесообразный вариант (варианты) использования. 
  
 Максимальная эффективность (доходность):  
Итоговым критерием ННЭИ является наибольшая доходность использования имущества 

среди всех юридически разрешенных, физически возможных и экономически целесообразных 
потенциальных вариантов. Данный критерий учитывает количественные, качественные и вре-
менные характеристики доходов, ожидаемые от различных потенциальных вариантов использо-
вания имущества. 

Для земли как свободной определение максимальной доходности производится 
следующим образом. 

Сначала для каждого варианта потенциального использования, исходя из сложившейся на 
рынке ситуации определяются: потенциальная и эффективная доходность, эксплуатационные 
расходы и рассчитывается чистый операционный доход. 

Затем определяются затраты на снос существующего здания (если оно есть) и затраты на 
строительство нового объекта недвижимости. Таким образом определяется стоимость застройки 
по каждой из альтернативных стратегий. 

Наконец чистый операционный доход распределяется между зданием (строением) и зем-
лей. С этой целью для каждого потенциального варианта использования применяются соответст-
вующие им коэффициенты капитализации, отражающие связанные с каждым конкретным вари-
антом уровень риска, сроки возмещения капитала, соотношение собственных и заемных средств в 
структуре финансирования, ожидаемые изменения стоимости объекта и другие факторы. 

 
Для объекта недвижимости как улучшенного анализ максимальной доходности 

производится следующим образом. 
Сначала для каждого варианта потенциального использования, исходя из сложившейся на 

рынке ситуации определяются: потенциальная и эффективная доходность, эксплуатационные 
расходы и рассчитывается чистый операционный доход.  

Далее определяется текущая стоимость будущих доходов, получаемых в результате каждого 
из потенциальных вариантов использования существующей недвижимости. Для этого чистый 
операционный доход делится на соответствующий коэффициент капитализации. 

Затем определяются затраты на улучшение, т.е. на реконструкцию и (или) переоборудова-
ние в соответствии с каждой из альтернативных стратегий его использования. 

И наконец рассчитывается текущая стоимость объекта недвижимости при каждом варианте 
из потенциального использования, путем вычитания из текущей стоимости будущих доходов ве-
личины затрат на улучшения. ННЭИ будет вариант максимизирующий стоимость объекта не-
движимости. 

Как правило, в теории и практике оценки после проведения анализа ННЭИ земли  как сво-
бодной  и  недвижимости  как улучшенной,   полученные  результаты сравниваются и выбирает-
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ся наиболее доходный вариант,  который и признается ННЭИ. Однако по нашему мнению в не-
которых ситуациях в рамках анализа ННЭИ недвижимости как улучшенной существует неис-
пользуемый потенциал максимизации ее  стоимости.  Это  относится  прежде  всего  к эксплуата-
ционно  недозагруженной недвижимости, ННЭИ которой может быть достигнута путем ее мно-
гофункционального использования.    Такое    использование    наиболее    характерно    для    
объектов недвижимости, находящихся на стадии зрелости или упадка жизненного цикла. Этим 
стадиям, как правило, присуще дифференциальное и селективное использование соответственно. 
При этом анализ ННЭИ недвижимости как улучшенной проводится путем покомпонентного 
анализа площадей.  

 
Вывод:  Объект оценки юридически разрешено использовать только как жилое. Из этого 

следует, что наилучшее и наиболее эффективное использование оцениваемого объекта – это 
продолжение его использования в настоящем виде. 

На основании проведенного анализа изменение текущего использования объекта представ-
ляется оценщикам финансово нецелесообразным. Учитывая спрос на рынке жилой недвижимо-
сти, наилучшим и наиболее эффективным использованием объекта оценки является его нынеш-
нее использование в качестве жилого дома. 
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 Анализ рынка/сегмента рынка, к которому относится      
Объект оценки 

Для анализа рынка объекта оценки, а также анализа других внешних факторов, не 
относящихся непосредственно к объекту оценки, но влияющих на его стоимость, приводится 
следующая информация, содержащая данные по ценообразующим факторам, использовавшимся 
при определении стоимости, и содержащая обоснование значений или диапазонов значений 
ценообразующих факторов: 

- информация о политических, экономических, социальных и экологических и прочих 
факторах, оказывающих влияние на стоимость объекта оценки; 

- информация о спросе и предложении на рынке, к которому относится объект оценки, 
включая информацию о факторах, влияющих на спрос и предложение, количественных и 
качественных характеристиках данных факторов. 

В случае если в качестве информации, существенной для величины определяемой 
стоимости, используется экспертное мнение, в отчете об оценке должен быть проведен анализ 
данного значения на соответствие рыночным условиям, описанным в разделе анализа рынка.  

Если в качестве информации, существенной для определения стоимости объекта оценки, 
используется экспертное суждение оценщика или привлеченного оценщиком специалиста 
(эксперта), для характеристик, значение которых оценивается, таким образом, должны быть 
описаны условия, при которых указанные характеристики могут достигать тех или иных 
значений.  

Оценщик при проведении оценки не может использовать информацию о событиях, 
произошедших после даты оценки. 

Информация о спросе и предложении на рынке, к которому относится объект оценки, 
включая информацию о факторах, влияющих на спрос и предложение, количественных и 
качественных характеристиках данных факторов, информация о политических, экономических, 
социальных и экологических и прочих факторах, оказывающих влияние на стоимость объекта 
оценки, содержится в разделе анализа макроэкономики и анализа рынка объекта оценки. 

Анализ влияния общей политической и социально-экономической 
обстановки в стране и регионе расположения объекта на рынок 
оцениваемого объекта, в т.ч. тенденций, наметившихся на рынке, в 
период, предшествующий дате оценки6 

 
 

                                                
6 Источник: https://smart-lab.ru/company/renaissance-credit/blog/802125.php?ysclid=l5b8os8ctu582302409 
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Финансовая система7 

Ключевая ставка 

 

Процентные ставки центральных банков в Европе, июль 2020 г 

                                                
7 Экономика Болгарии (tadviser.ru) 

https://www.tadviser.ru/index.php/%D0%A1%D1%82%D0%B0%D1%82%D1%8C%D1%8F:%D0%AD%D0%BA%D0%BE%D0%BD%D0%BE%D0%BC%D0%B8%D0%BA%D0%B0_%D0%91%D0%BE%D0%BB%D0%B3%D0%B0%D1%80%D0%B8%D0%B8?ysclid=l6i583uc3m29757233#.D0.A4.D0.B8.D0.BD.D0.B0.D0.BD.D1.81.D0.BE.D0.B2.D0.B0.D1.8F_.D1.81.D0.B8.D1.81.D1.82.D0.B5.D0.BC.D0.B0
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Валютные резервы 

 

В сравнении с другими странами 

ВВП 
Доля туризма в ВВП 

 

Доходы от туризма в странах Центральной Европы, 2018 год 
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Рост ВВП 

 

2017-2018 
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Благосостояние граждан 
2020: 3-е место с конца в ЕС по размеру финансовых активов граждан 

 

5 самых богатых и 5 самых бедных стран ЕС. Финансовые активы на человека в тыс долл (чѐрный), обязательства (синий), чистые финансовые 

активы (красный) 
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Безработица 
2020: Уровень безработицы - 5,6% 

 

Страны мира по уровню безработицы в 2020 г. 
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Энергоносители 
2020: Потребление энергии на душу населения 

 

Потребление энергии на душу населения, включая электричество, транспорт и отопление в 2019-2020 гг 
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Цена бензина 

 

Карта цен на бензин в странах мира на 12 февраля 2018 г 

Импорт газа 
2022: Участие в Инициативе трёх морей 

Болгария является участником Инициативы трѐх морей, направленной на противодейст-

вие России. 

https://www.tadviser.ru/index.php/%D0%98%D0%BD%D0%B8%D1%86%D0%B8%D0%B0%D1%82%D0%B8%D0%B2%D1%8B_%D1%82%D1%80%D1%91%D1%85_%D0%BC%D0%BE%D1%80%D0%B5%D0%B9
https://www.tadviser.ru/index.php/%D0%A0%D0%BE%D1%81%D1%81%D0%B8%D0%B8
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На июнь 2022 г 
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2020: Зависимость от российского газа 

 

На сколько европейские страны зависят от российского газа, 2020 г 
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Зависимость ряда европейских стран от российского газа, данные за 2019 и 2020 гг. 

 
 

Европейский банк реконструкции и развития (ЕБРР) снижает свой прогноз роста, 

экономика Болгарии в 2022 году на 1,6% из-за войны на Украине8. 

Как сообщает bourgas.ru, Европейский банк реконструкции и развития (ЕБРР) снижает 

свой прогноз роста, экономика Болгарии в 2022 году на 1,6% из-за войны на Украине. 

Ожидается, что страны, наиболее близкие к войне, потеряют инвестиции, упадут туризм 

и возникнут проблемы с импортом природного газа. 

В этом году ЕБРР ожидает, что болгарская экономика вырастет на 2,8%. 

Для сравнения, банк до недавнего времени ожидал роста ВВП Болгарии на уровне 4,4%. 

На 2023 год ЕБРР ожидает ускорения экономики Болгарии на 3,6%, что, однако, не дого-

нит темпы 2021 года (рост 4,2% после снижения на 4,2% в 2020 году из-за пандемии). 

                                                
8 Экономика Болгарии в 2022 году потеряет минимум 1,6% (bourgas.ru) 

https://bourgas.ru/ekonomika-bolgarii-v-2022-godu-poteryaet-minimum-1-6/?ysclid=l6i57oicch672194468
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Банк заявил, что война против Украины окажет серьезное влияние на экономику далеко 

за пределами непосредственной зоны конфликта. В целом по региону, в котором работа-

ет банк, его экономисты ожидают замедления роста до 1,7%, что на 2,5% ниже предыду-

щего прогноза. Однако в следующем году ожидается ускорение роста до 5%. 

 
Вывод: влияние общей политической и социально-экономической обстановки в стране и 

регионе расположения объекта на рынок оцениваемого объекта, в т.ч. тенденций, наметившихся 
на рынке, в период, предшествующий дате оценки несущественно. На стоимость недвижимости 
продолжают оказывать влияние рост стоимости строительства и изменение арендных ставок на 
коммерческую недвижимость. 
 

 Рынок недвижимости в Болгарии в 2022 году9 
 
Ситуация на рынке болгарского жилья в 2022 году формируется под воздействием не-

скольких шоковых факторов: войны на Украине и беспрецедентной инфляции, вызванной рос-
том цен на энергоносители, топливо, стройматериалы. 

5 трендов на жилищном рынке 

1. Цены растут двузначными числами. 
Увеличение стоимости болгарских «квадратов» наблюдалось на протяжении всего 2021 го-
да. В среднем по Болгарии стоимость недвижимости выросла на 10%. Сильнее всего подо-
рожало жилье в крупных городах страны: Варне, Бургасе, Софии, Пловдиве. На морских 
курортах ценовая планка также растет, но меньшими темпами. 

2. Увеличивается спрос на дома и квартиры на фоне высокой инфляции. 
С начала войны на Украине спрос на болгарскую недвижимость вырос на 20%. Среди по-
купателей жилья преобладают болгары и граждане Западной Европы. Это происходит на 
фоне ускоряющейся инфляции и стремления защитить деньги от обесценивания. Недви-
жимость в этом случае рассматривается как надежный актив. 

3. Меняется структура иностранных покупателей и продавцов. 
Последнее время среди покупателей появилось много украинцев, которые вкладывают 
средства в квартиры в Болгарии. Кто-то планирует после окончания кризиса продать куп-
ленные апартаменты, другие думают сдавать ее во время курортного сезона. 

4. Россияне продают недвижимость на море, преобладает дистанционный формат сде-
лок. 
Граждане России сейчас в основном продают недвижимость, причем большинство сделок 
проводят дистанционно. Многие торопятся, пока еще возможно переводить полученные 
от продажи жилья деньги в российские банки. Однако часть владельцев не спешат прода-
вать жилье, даже по хорошим ценам, из-за сложностей, которые могут возникнуть в России 
со снятием валюты со счетов. 

5. Остро ощущается недостаток качественного жилья. 
На рынке наблюдается нехватка ликвидных жилых объектов, что еще больше давит на це-
ны. Дело в том, что рост стоимости стройматериалов привел к увеличению себестоимости 
строительства, из-за чего многие застройщики заморозили проекты, а другие подняли це-
ны. 

                                                
9 Недвижимость в Болгарии в 2022 году: тренды, цены, прогнозы (bolgarskiydom.com) 

https://bolgarskiydom.com/news/kak-perevesti-dengi-ot-prodaji/
https://bolgarskiydom.com/news/kak-perevesti-dengi-ot-prodaji/
https://bolgarskiydom.com/poleznaya_informaciya/nedvijimost-bolgarii-2022/
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Статистика по стоимости жилья за 2021 год 

По данным болгарского Национального статистического института (НСИ), стоимость не-
движимость в 2021 году выросла в среднем на 9,4%. Больше всего подорожала вторичка 
(+10%), новостройки - на 8,4%. 

Варна лидирует в Болгарии по росту цен на жилье – в четвертом квартале 2021 года цено-
вая планка поднялась на 10,8% в годовом исчислении. 

В Бургасе стоимость в годовом исчислении выросла на 9,1%, в сегменте вторичной не-
движимости рост составил 13%. 

София по росту цен занимает третье место среди городов Болгарии, включенных в стати-
стику НСИ. В болгарской столице дома и квартиры подорожали в среднем на 9,1%, а в 
некоторых районах цены выросли на 40%. 

Тип Изменение (%) в 2021 году по отношению к соответствующему квартала 2020 г. 

 
I II III IV 

Общее изменение +7,5% +9,1% +8,7% 9,4% 

Новое жилье +6,7% +7,2% +8,5% +8,4% 

Вторичная недвижимость +8,0% +10,2% +8,8% +10,0% 

 
 
Цены на недвижимость в Болгарии в 2022 году 

 
 

В начале текущего года рост цен в жилищном секторе продолжается, это прежде всего 
связано с увеличением стоимости стройматериалов, нарушением поставок комплектую-
щих в связи с войной на Украине, паническими ожидания населения в отношении буду-
щей инфляции. 

В 2022 году купить квартиру, дом или студию на болгарском побережье можно по сле-
дующим ценам (в таблице указана минимальная цена объекта): 

Тип жилья / регион (кол-
во объектов) 

Квартиры Новая недвижимость Вторичка Дома 

Солнечный берег (3114) 

11 500 € 10 500 € 11 500 € 100 000 € 

Святой Влас (1790) 20 050 € 30 600 € 20 050 € 170 000 € 

Несебр (365) 23 300 € 23 300 € 26 000 € 66 500 € 

https://bolgarskiydom.com/kvartiryi/
https://bolgarskiydom.com/nedvijimost_ot_zastroyschika/
https://bolgarskiydom.com/vtorichnaya-nedvizhimost/
https://bolgarskiydom.com/doma/
https://bolgarskiydom.com/cities/solnechnyiy_bereg/
https://bolgarskiydom.com/cities/svyatoy_vlas/
https://bolgarskiydom.com/cities/nesebr/
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Тип жилья / регион (кол-
во объектов) 

Квартиры Новая недвижимость Вторичка Дома 

Равда (460) 30 030 € 30 030 € 34 000 € 55 500 € 

Поморие (295) 24 400 € 30 660 € 24 400 € 73 900 € 

Сарафово (165) 60 900 € 61 200 € 60 900 € 150 000 € 

Бургас (120) 40 500 € 60 000 € 40 500 € 50 990 € 

Созополь (217) 28 890 € 28 890 € 40 500 € 140 000 € 

Варна (120) 40 500 € 60 000 € 40 500 € 50 000 € 

 

Прогнозы рынка и цен 

Цены продолжат расти. Это общемировая тенденция, связанная с растущим спросом, 
спекуляциями на рынке, высокими темпами инфляции, которые затрагивают в первую 
очередь сегмент жилья на стадии котлована. Вслед за подорожанием новой, естественно 
увеличивается стоимость вторички. 

Со временем значительный рост цен ослабит покупательскую способность населения и 
может привести к снижению активности на рынке и нормализации спроса и предложе-
ния. 

Сейчас в условиях политической нестабильности неопределенности сложно делать про-
гнозы на будущее. Многое будет зависеть от того, как будет развиваться конфликт на Ук-
раине, как быстро он закончится и какая сформируется ситуация с безопасностью в Ев-
ропе. 

 
 

https://bolgarskiydom.com/kvartiryi/
https://bolgarskiydom.com/nedvijimost_ot_zastroyschika/
https://bolgarskiydom.com/vtorichnaya-nedvizhimost/
https://bolgarskiydom.com/doma/
https://bolgarskiydom.com/cities/ravda/
https://bolgarskiydom.com/cities/pomorie/
https://bolgarskiydom.com/cities/sarafovo/
https://bolgarskiydom.com/cities/burgas/
https://bolgarskiydom.com/cities/sozopol/
https://bolgarskiydom.com/cities/varna/
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ОПИСАНИЕ ПРОЦЕССА ОЦЕНКИ В ЧАСТИ ПРИМЕНЕНИЯ 
ПОДХОДА (ПОДХОДОВ) К ОЦЕНКЕ 

 

Порядок проведения оценочных работ 
В ходе выполнения оценочного задания работа по определению стоимости объекта оценки 

проводилась в следующей последовательности:  

  Определение объекта оценки, цели и задачи оценки и даты определения стоимости; 

  Установление количественных и качественных характеристик объекта оценки; 

  Анализ рынка, к которому относится объект оценки; 

  Сбор и проверка информации, необходимой для проведения оценки; 

  Выбор метода (методов) оценки в рамках каждого из подходов к оценке и осуществление 
необходимых расчетов; 

  Обобщение результатов, полученных в рамках каждого из подходов к оценке, и определе-
ние итоговой величины стоимости объекта оценки; 

  Составление и передача заказчику отчета об оценке. 
 

Методология оценки и обоснование применимости подходов к оценке 
В соответствии с ФСО №1, стоимость любого оцениваемого объекта должна быть рассчитана 

на основе применения трех подходов: затратного, доходного и сравнительного. Либо оценщик 
должен обосновать отказ от использования какого-либо подхода при наличии объективных при-
чин. 

Оценщик вправе самостоятельно определять в рамках каждого из подходов к оценке кон-
кретные методы оценки. Ниже представлено общее описание трех подходов к оценке. 

 
Доходный подход 

Доходный подход представляет собой совокупность приемов и методов, позволяющих оце-
нить стоимость объекта на основе его потенциальной способности приносить доход. Используя 
доходный подход, оценщики измеряют текущую стоимость будущих выгод от владения недви-
жимым имуществом. 

Доходный подход к оценке недвижимости включает два метода: 

 метод прямой капитализации; 

 метод дисконтированных денежных потоков. 
Метод прямой капитализации подразумевает выражение рыночной стоимости предприятия 

через величину дохода от владения объектом в наиболее характерный год. Инструментом пере-
вода таких доходов в текущую стоимость является коэффициент капитализации. 

Дисконтирование будущих доходов – это метод, используемый для оценки объектов способ-
ных генерировать доход, путем суммирования текущей стоимости ожидаемых в будущем выгод 
от владения объектом. Будущие преимущества от операций с объектом оценки представляют со-
бой периодические поступления в виде будущего дохода на протяжении всего периода владения 
и реверсию, то есть выручку от продажи объекта по истечении периода владения. 

Основным принципом доходного подхода является принцип ожидания, так как рыночная 
стоимость определяется как текущая в настоящее время стоимость прав на ожидаемые будущие 
выгоды. Чтобы применить доходный подход, необходимо спрогнозировать будущие доходы за 
несколько лет эксплуатации объекта. 

 Доходный подход рассматривает недвижимость с точки зрения инвестиционной привле-
кательности, то есть как объект вложения с целью получения в будущем соответствующего дохо-
да. Необходимо учитывать, что использование ряда параметров, определяемых экспертно в до-
ходном подходе (потери на недобор арендной платы, ставка капитализации и др.), снижает дос-
товерность определяемого значения стоимости и, соответственно, может искажать результаты 
оценки. Доходный подход применяется, когда существует достоверная информация, позволяю-
щая прогнозировать будущие доходы, которые объект оценки способен приносить, а также свя-
занные с объектом оценки расходы. На момент проведения оценки оценщик не располагал дос-
товерной информацией, позволяющей прогнозировать будущие доходы, которые объект оценки 
способен приносить, а также связанные с объектом оценки расходы. Например, отсутствует под-
твержденная заказчиком в установленном порядке информация о расходах, связанных с владени-
ем объектом оценки. Так же следует отметить,что несмотря на существующий в регионе разви-
тый рынок аренды жилья, он продолжает в основном оставаться «черным». Договора аренды в 
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подавляющем количестве случаев нигде не регистрируются, а оплата производится в виде не об-
лагаемой налогом наличной суммы. Это обстоятельство не позволяет оценщику собрать доста-
точное количество достоверной информации о размере арендной платы и ставок аренды по объ-
ектам-аналогам. Использовать же информацию, не имеющую документального подтверждения и 
обоснования оценщик посчитал невозможным. 

Учитывая изложенное выше, оценщик принял решение об исключении доходного подхода 
из своих расчетов по данному объекту оценки. 

 
Сравнительный подход 

Сравнительный подход к оценке имущества предполагает, что ценность объектов собствен-
ности определяется тем, за сколько они могут быть проданы при наличии достаточно сформиро-
ванного рынка. Другими словами, наиболее вероятной величиной стоимости оцениваемого объ-
екта может быть реальная цена продажи аналогичного объекта, зафиксированная рынком. 

Сравнительный (рыночный подход) может быть реализован двумя методами:  

 методом сравнения продаж; 

 методом валового рентного мультипликатора. 
Метод сравнения продаж основан на сопоставлении и анализе информации по продаже ана-

логичных объектов, как правило, за последние 1-3 месяца. Основополагающим принципом мето-
да сравнительных продаж является принцип замещения, гласящий, что при наличии на рынке 
нескольких объектов инвестор не заплатит за данный объект больше стоимости имущества ана-
логичной полезности. Под полезностью понимается совокупность характеристик объекта, опре-
деляющих назначение, возможность и способы его использования, а также размеры и сроки по-
лучаемого в результате такого использования дохода. Данный метод является объективным лишь 
в случае наличия достаточного количества сопоставимой и достоверной информации. Он подра-
зумевает изучение рынка, выбор листингов (предложения на продажу) по объектам, которые 
наиболее сопоставимы с оцениваемым объектом по основным ценообразующим параметрам, и 
внесение соответствующих корректировок для приведения объектов-аналогов к оцениваемому 
объекту. 

Метод валовой ренты (ВРМ) основывается на объективной предпосылке наличия прямой 
взаимосвязи между ценой продажи недвижимости и соответствующим рентным (арендным) до-
ходом от сдачи ее в аренду. Эта взаимосвязь измеряется валовым рентным мультипликатором 
(ВРМ), также известным как мультипликатор валового дохода. Для определения рыночной стои-
мости величина арендного дохода от объекта за определенный период умножается на ВРМ, рас-
считанный по сопоставимым объектам. 

В рамках сравнительного подхода к оценке применен метод сравнения продаж (предложе-
ний). 

 
Затратный подход 

     Затратный подход основывается на принципе замещения, согласно 
которому предполагается, что никто из рационально мыслящих людей не заплатит за данный 
объект больше той суммы, которую он может затратить на покупку другого объекта с одинаковой 
полезностью. 

Подход к оценке имущества с точки зрения затрат основан на предположении, что затраты 
на строительство объекта (с учетом износа) в совокупности с рыночной стоимостью прав на зе-
мельный участок, на котором этот объект находится, являются приемлемым ориентиром для оп-
ределения стоимости недвижимости. 

Стоимость объекта определяется разницей между стоимостью нового строительства (стоимо-
стью воспроизводства или стоимостью замещения без учета износа) и потерей стоимости за счет 
накопленного износа. При этом в стоимость объекта должна быть включена не только прибыль 
подрядчика, входящая в сметную стоимость объекта, но и прибыль заказчика (инвестора), назы-
ваемая прибылью девелопера. 

Затратный подход предполагает расчет восстановительной стоимости или стоимости заме-
щения конкретного здания или строения с учетом фундамента, наружных стен, внутренних пе-
регородок, межэтажных перекрытий, кровли, коммуникаций и прочих взаимно связывающих 
элементов. В связи с чем, расценка восстановительной стоимости (замещения) предлагается за 1 
куб.м. или 1 кв.м. за конкретный целиковый объект. В настоящее время затраты на строительство 
не отражают рыночную ситуацию.  
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В связи с чем, оценщиком было принято решение отказаться от расчетов стоимости объекта оценки в 

рамках затратного подхода. 

 

Согласование результатов 
В процессе оценки могут быть использованы различные подходы к оценке, но решение во-

проса об относительной значимости показателей стоимости, полученных на базе различных под-
ходов, должно определяться обоснованным суждением оценщиков, которое оформляется путем 
взвешивания стоимостей, определенных с использованием двух и более подходов. Решение же 
вопроса, каким стоимостным оценкам придать больший вес и как каждый подход взвешивать по 
отношению к другим, является ключевым на заключительном этапе процесса оценки. 

Существуют два базовых метода взвешивания: 

 метод математического взвешивания; 

 метод субъективного взвешивания. 
Если в первом методе используется процентное взвешивание результатов, полученных 

различными способами, то второй базируется на анализе преимуществ и недостатков каждого 
подхода, а также на анализе количества и качества данных в обосновании каждого метода.  
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ОПРЕДЕЛЕНИЕ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА 
ОЦЕНКИ В РАМКАХ СРАВНИТЕЛЬНОГО ПОДХОДА 

 

Определение стоимости методом сравнения продаж 
В рамках сравнительного подхода используется метод сравнения продаж, основывающий-

ся на принципе замещения. Другими словами, метод имеет в своей основе предположение, что 
благоразумный покупатель за выставленную на продажу недвижимость заплатит не большую 
сумму, чем та, за которую можно приобрести аналогичный по качеству и пригодности объект. 

Данный метод включает сбор данных о рынке продаж и предложений по объектам не-
движимости, сходных с оцениваемым. Цены на объекты-аналоги затем корректируются с учетом 
параметров, по которым эти объекты отличаются от оцениваемого объекта. После корректиров-
ки цен их можно использовать для определения рыночной стоимости оцениваемой собственно-
сти. 

Сравнительный подход к оценке стоимости недвижимости включает следующие этапы: 
1. Изучение рынка и выбор листингов (предложений на продажу) объектов недвижи-

мости, которые наиболее сопоставимы с оцениваемым объектом по основным ценообразующим 
параметрам. 

2. Сбор и проверка информации по каждому оцениваемому объекту (о цене предло-
жения, дате выставления объектов-аналогов на продажу, физических характеристиках, местопо-
ложении объектов и др.). 

3. Сравнение каждого объекта-аналога с оцениваемым объектом недвижимости по 
ценообразующим параметрам (местоположению, физическим характеристикам, условиям про-
дажи и др.). 

4. Корректировка листинговых цен по каждому сопоставимому объекту в соответст-
вии с имеющимися различиями между ними и оцениваемым объектом. Величины поправок к 
ценам определяются на основе анализа рынка с использованием метода «сопоставимых пар», 
регрессионного анализа и других методов. 

5. Согласование скорректированных цен сопоставимых объектов недвижимости и оп-
ределение показателя стоимости оцениваемого объекта. Подбор объектов, сопоставимых по ха-
рактеристикам. 

Оценщиком был выбран сегмент «вторичного» рынка, связанный с про-
дажей объектов в собственность не государственно-административными орга-
нами, а частными владельцами – юридическими или физическими лицами.  

При выборе аналогов учитывалась сопоставимость объектов. Сопоставимыми считаются 
объекты со схожими физическими и экономическими характеристиками. 

Анализ НЭИ10 показал, что наилучшим и наиболее эффективным использованием объекта 
оценки с точки зрения финансовой целесообразности и максимальной продуктивности является 
использование объекта оценки по прямому назначению. Таким образом, стоимость объекта 
оценки в рамках сравнительного подхода рассчитывается с учетом данного факта. 

При выборе аналогов учитывалась сопоставимость объектов. Сопоставимыми считаются 
объекты со схожими физическими и экономическими характеристиками. 

 

                                                
10 См. п. 5.7 «Анализ наиболее эффективного использования» настоящего отчета. 
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Краткая характеристика подобранных предложений11 представлена в следующей таблице: 
 

Таблица 7. Аналоги для расчета стоимости объекта оценки 
Параметр Объект Аналог №1 Аналог №2 Аналог №3 Аналог №4 Аналог №5 

Местоположение Болгария, Балчик Болгария, Балчик Болгария, Балчик Болгария, Балчик Болгария, Балчик Болгария, Балчик 

Статус населен-
ного пункта 

            

Площадь земель-
ного участка, 
сот. 

1-2 км. 1,3 1,3 1-2 км. 1-2 км. - 

Расположение в 
коттеджном 
поселке 

567 843,00 320 400 550 620,0 

Близость к оста-
новкам общест-
венного транс-
порта 

в непосредствен-
ной близости 

- - - - - 

Близость к объ-
ектам, повы-
шающим стои-
мость жилой 
недвижимости 

нет   - - - - 

Близость к объ-
ектам, нару-
шающим эколо-
гию местности 

нет - - - - - 

Качество подъ-
ездных путей 

хорошее хорошее хорошее хорошее хорошее хорошее 

Наличие ланд-
шафтного дизай-
на 

да - - - - - 

Наличие типо-
вых построек 

да - - - - - 

Общая площадь 
строения, кв. м. 

400 309 464 243 208 440 

Материал стен - - - - - - 

Физическое со-
стояние жилого 
дома целом 

хорошее (5%) хорошее (5%) хорошее (5%) хорошее (5%) хорошее (5%) хорошее (5%) 

Качество отдел-
ки внутренних 
помещений 

современный современный современный современный современный современный 

Инженерные 
системы 

электроснабже-
ние, водоснабже-
ние, отопление 

электроснабже-
ние, водоснабже-
ние, отопление 

электроснабже-
ние, водоснабже-
ние, отопление 

электроснабже-
ние, водоснабже-
ние, отопление 

электроснабже-
ние, водоснабже-
ние, отопление 

электроснабже-
ние, водоснабже-
ние, отопление 

Дата обновления - текущее текущее 18.07.2022 14.12.2021 текущее 

Продажа объекта 
евро. 

- 395 000 490 000 240 000 185 000 330 000 

Продажа объекта 
руб. 

Курс 62,5695руб. 
за 1 Евро 

24 714 953 30 659 055 15 016 680 11 575 358 20 647 935 

Продажа руб./кв. 
м. 

- 79 984 66 076 61 797 55 651 46 927 

Источник ин-
формации 

- 

https://amira-
bolgaria.ru/dom/bo

lshoy-dom-s-
vidom-morya 

https://amira-
bolgaria.ru/dom/og

romnyy-dom-s-
panoramoy-morya-

g-balchik 

https://prian.ru/pri
ce/bulgaria-20106-

3346373.html 

https://tranio.ru/b
ulgaria/adt/villa-

in-balchik-
1944256/ 

https://ee24.ru/bul
garia/dobrich/balch
ik/houses/120338/ 

 
 

Для обеспечения наибольшей сопоставимости объектов-аналогов и оцениваемого объекта 
недвижимости в ставки аренды аналогов могут вводиться корректировки по таким элементам 
сравнения, как: 

 на передаваемые права; 

 на финансовые условия; 

 на условия продажи; 

 на дату предложения; 

 на снижение цены в процессе торгов; 

 на местоположение; 

 на статус населенного пункта; 

 на площадь земельного участка;  

                                                
11 Информация о ценах предложений к продаже приведена в Приложении 3 
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 на расположение в коттеджном поселке; 

 на близость к остановкам общественного транспорта; 

 на близость к объектам, повышающим стоимость жилой недвижимости; 

 на близость к объектам, нарушающим экологию местности; 

 на качество подъездных путей; 

 на наличие ландшафтного дизайна; 

 на наличие типовых построек; 

 на общую площадь строения;  

 на материал стен; 

 на физическое состояние жилого дома целом; 

 на качество отделки внутренних помещений; 

 на инженерные системы; 
 

Описание и расчет корректировок приведено ниже. 
В случае отсутствия, каких либо достоверных характеристик об аналогах, принималась 

условное сопоставимость с показателями объектов оценки или условное соответствие 
распространенным параметрам (пример: отсутствие данных об этаже – принимался 1 этаж).   

 
Корректировка на объем передаваемых прав 

Разница между оцениваемым объектом и сопоставимыми объектами, влияющая на его 
стоимость, достаточно часто определяется разницей их юридического статуса (набора прав). 
Право аренды и право собственности имеют различную стоимость. 

В данном случае корректировка по данному фактору равна 1, так как и объекты-аналоги, 
и оцениваемый объект недвижимости передаются в собственность. 

 
Корректировка на финансовые условия 

Поскольку в расчетах используется рыночная информация, корректировка по данному 
фактору составляет 1. 

 
Корректировка на условия продажи 

Условия продажи объектов-аналогов типичные, т.е. продавцы не были ограничены в сро-
ках продажи, между покупателями и продавцами не было никаких особых отношений, объекты 
не приобретались с целью их комплексного использования с близлежащими объектами. В связи с 
этим, корректировка по данному фактору составляет 1. 

 
Корректировка на дату предложения 

Корректировка составляет 1, т.к. дата объявлений не превышает 6 месяцев до даты оценки. 
 

Корректировка на снижение цены в процессе торгов 
Исходной информацией принятой в расчетах выступают предложения к продаже, а не це-

ны реальной сделки. В связи с чем, предусмотрен торг. Диапазон скидки описан в разделе анализ 
рынка Скидка на цену предложения (торг). 

Стоимость того или иного объекта находится в определенной зависимости с выгодами ко-
торые возможно получить от эксплуатации оного. Наличие большого числа предлагаемых к про-
даже объектов при низком спросе (что косвенно подтверждается длительностью публикации от-
дельных объявлении) 

Учитывая особенности планировочно - конструктивных решений объекта оценки, огра-
ниченное количество предложений к продаже подобных объектов, но при том за частую дли-
тельный срок экспозиции. С учетом состояния рынка и текущей ситуации оценщик допускает 
применение скидки на торг в размере максимального значения 12,5% (корректировка 0,875) со-
гласно справочнику оценщика (Жилые дома под ред. Лейфера Л.А., 2018, стр. 245 табл. 134). 

 
Корректировка на местоположение 

Местоположение недвижимости оказывает непосредственное существенное влияние на 
полезность недвижимости для ее пользователя, а потому относится к числу факторов, в 
значительной мере определяющих стоимость объектов недвижимости. Аналоги, как и объект 
оценки расположены в г.Балчик на сопоставимом удалении от моря, в связи с чем корректировка 
составляет 1. 
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Корректировка на статус населенного пункта 

Корректировка составляет 1, т.к. аналоги и объект оценки расположены в одном и том же на-
селенном пункте. 
 
Корректировка на площадь земельного участка 

В результате анализа рынка определена зависимость величины стоимости от площади зе-
мельного участка. 

Объект оценки представляет собой отдельно стоящее здание и земельный участок. 
В вычислениях будет использоваться данные из Справочника оценщика недвижимости 2020 

(Земельные участки, Часть 2) под ред. Лейфера Л.А., Н.Новгород, 2020г. Корректировку на пло-
щадь целесообразно определять следующим образом: (площ. объекта оценки / площ. аналога) ^ 
коэффиц. торможения. 

В качестве коэффициента торможения применяется показатель: -0,131 (Лейф., зем.уч.Ч2., 
2020, стр. 126 рис. 40) умноженного на долю стоимости земельного участка в стоимости единого 
объекта 0,3 + 0,7 * 1 (Сборник корректировок, сегмент "Земельные участки", 2017г. , стр. 9 табл. 10- 
ВРИ 2,4). 
 
Корректировка на расположение в коттеджном поселке 

Согласно справочнику оценщика (Жилые дома под ред. Лейфера Л.А., 2018, стр. 121 табл. 38). 
- Отношение удельной цены коттеджа / таунхауса, расположенного в коттеджном поселке, к 

удельной цене такого же обособленного объекта, может составлять в среднем значении 1,03. И 
наоборот: 1 / 1,03 = 0,97. 
 
Корректировка на близость к остановкам общественного транспорта 

Согласно справочнику оценщика (Жилые дома под ред. Лейфера Л.А., 2018, стр. 126 табл. 41). 
- Отношение удельной цены жилого дома, расположенного непосредственно у остановки 

общественного транспорта, к удельной цене такого же дома, расположенного на удалении от 
остановок, может составлять в среднем значении 1,07. 

 
Корректировка на близость к объектам, повышающим стоимость жилой недвижимости 

Согласно справочнику оценщика (Жилые дома под ред. Лейфера Л.А., 2018, стр. 130 табл. 44). 
- Отношение удельной цены жилого дома, расположенного рядом объектами повышающими 

стоимость объекта (водоем, лес итд.), к удельной цене такого же дома, расположенного на 
удалении от них, может составлять в среднем значении 1,14. И наоборот: 1 / 1,14 = 0,88. 
  
Корректировка на близость к объектам, нарушающим экологию местности 

Корректировка составляет 1, т.к. аналоги и объект оценки расположены в одинаковой уда-
ленности от аэропорта. 

 
Корректировка на качество подъездных путей 

Корректировка составляет 1, т.к. к аналогам и объекту оценки хорошие подъездные пути. 
 

Корректировка на наличие ландшафтного дизайна 
Согласно справочнику оценщика (Жилые дома под ред. Лейфера Л.А., 2018, стр. 141 табл. 53). 
- Отношение цены жилого дома с ландшафтным дизайном на участке, к цене такого же дома 

с неоформленным участком, может составлять в среднем значении 1,09. 
 
Корректировка на наличие типовых построек 

Согласно справочнику оценщика (Жилые дома под ред. Лейфера Л.А., 2018, стр. 145 табл. 56). 
- Отношение удельной цены жилого дома, на придомовой территории которого 

расположены типовые хозяйственные постройки (сарай, баня и т.д.), к удельной цене такого же 
дома на придомовой территории которого нет хозпостроек, может составлять в среднем значении 
1,13. 
 
Корректировка на общую площадь строения 

В результате анализа рынка определена зависимость величины стоимости от площади объек-
та. 
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В вычислениях будет использоваться данные из Справочника оценщика недвижимости (Жи-
лые дома под ред. Лейфера Л.А., 2018). Корректировку на площадь целесообразно определять 
следующим образом: (площ. объекта оценки / площ. аналога) ^ коэффиц. торможения. 

В качестве коэффициента торможения применяется показатель: -0,17 (Лейф., жил.дом., 2018, 
стр. 155 рис.38). 

 
Корректировка на материал стен 

Согласно справочнику оценщика (Жилые дома под ред. Лейфера Л.А., 2018, стр. 162 табл. 68). 
- Отношение удельной цены каркасного деревянного жилого дома, к удельной цене такого 

же кирпичного жилого дома, может составлять в среднем значении 0,75. И наоборот: 1 / 0,75 = 
1,33. 

 
Корректировка на физическое состояние жилого дома целом 

Согласно справочнику оценщика (Жилые дома под ред. Лейфера Л.А., 2018, стр. 172 табл. 77). 
- Отношение удельной цены жилого дома в хорошем состоянии, к удельной цене такого же 

дома в удовлетворительном состоянии, может находиться в диапазоне 1,14 - 1,31 (среднее 
значение 1,22). 

Для целей настоящих расчетов применяется следующая градация: 
Характеристика хорошего состояния (согласно справочнику оценщика (Жилые дома под ред. 

Лейфера Л.А., 2018, стр. 171 табл. 75)): Повреждений нет. Имеются отдельные,устраняемые 
притекущем ремонте дефекты, не влияющие на эксплуатацию. Капитальный ремонт может 
проводится местами. Физический износ от 0% до 20%. 

- отношение цены объекта в хорошем состоянии с условным значением физического износа в 
20%, к цене объекта в хорошем состоянии с условным значением физического износа в 10%, 
может составлять: 1/ 1,22= 0,82. 

- отношение цены объекта в хорошем состоянии с условным значением физического износа в 
20%, к цене объекта в хорошем состоянии с условным значением физического износа в 5%, может 
составлять: 1/ 1,31= 0,76. 
  
Корректировка на качество отделки внутренних помещений 

Согласно справочнику оценщика (Жилые дома под ред. Лейфера Л.А., 2018, стр. 183 табл. 84) 
стоимость ремонта принимает следующие значения, приведенные ниже: 

 
 
отметить отсутствие возможности применение стоимостей ремонта на дату оценки без пред-

варительной проверки (т.к. с момента публикации справочника прошло около 4 лет). Таким об-
разом, вышеприведенные значения использованы для расчета корректировок: 

- отношение цены объекта с современным ремонтом, к цене объекта с комфортным 
ремонтом, может составлять: 7 146 / 11 092= 0,64; 

- отношение цены объекта с современным ремонтом, к цене объекта с элитным ремонтом, 
может составлять: 7 146 / 15 507= 0,46; 

- условное отношение цены объекта с современным ремонтом, к цене объекта без ремонта, 
может составлять: 7 146 / цена 1 кв.м. скорректированного аналога к моменту внесения данной 
корректировки + 1; 

- условное отношение цены объекта с современным ремонтом, к цене объекта со 
строительной отделкой, может составлять: ( 7 146 - 2 926 (стоимость косметического ремонта 
руб./кв.м. (Лейф., жил.дом., 2018, стр. 185 табл. 87))) / цена 1 кв.м. скорректированного аналога к 
моменту внесения данной корректировки + 1. 

 
Корректировка на инженерные системы 

Согласно справочнику оценщика (Жилые дома под ред. Лейфера Л.А., 2018, стр. 190 табл. 89). 
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- Отношение удельной цены жилого дома с невыполненной разводкой комуникаций (при 
подведенных коммуникациях на земельный участок), к удельной цене такого же дома с 
выполненной разводкой коммуникаций, может составлять в диапазоне: 0,77 - 0,89 (среднее 
значение 0,83). 

Для целей настоящей работы корректировки принимают следующие значения: 
- отношение удельной цены жилого дома с подключенными коммуникациями, к удельной 

цене такого же дома с невыполненной разводкой коммуникаций, может составлять: 1/ 0,77 = 1,3; 
- отношение удельной цены жилого дома с подключенными коммуникациями, к удельной 

цене такого же дома с выполненной разводкой и не подключенными коммуникациями, может 
составлять: 1/ 0,83 = 1,2. 

 
Согласование полученных результатов скорректированных аналогов и определение итоговой 

средней величины арендной ставки проводилось на основе суммарной корректировки по кон-
кретному аналогу. Объекты с суммарной корректировкой свыше 35%+ (не учитывая корректи-
ровку на торг) исключались из согласования за редким исключением с учетом малой выборки. 
Так же не принимали участия в последующем согласовании аналоги, скорректированные цены 
которых отличались более чем на 35%+ от усредненной выборки (за единичным исключением в 
виду малой выборки). 
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Расчет рыночной стоимости представлен в нижеследующей таблице: 
 

Таблица 8. Расчет стоимости объекта оценки в рамках сравнительного подхода 

Параметр 
Объект оцен-

ки 
Аналог №1 Аналог №2 Аналог №3 Аналог №4 Аналог №5 

Цена 1 кв. м., руб.   79 984 66 076 61 797 55 651 46 927 

Передаваемые права 
Право собст-

венности 
Право собст-

венности 
Право собст-

венности 
Право собст-

венности 
Право собст-

венности 
Право собст-

венности 

Корректировка   1 1 1 1 1 
Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   79 984 66 076 61 797 55 651 46 927 

Финансовые условия Рыночные Рыночные Рыночные Рыночные Рыночные Рыночные 
Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   79 984 66 076 61 797 55 651 46 927 
Условия продажи Типичные Типичные Типичные Типичные Типичные Типичные 

Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   79 984 66 076 61 797 55 651 46 927 
Дата оценки/публикации   текущее текущее 18.07.2022 14.12.2021 текущее 

Корректировка   1 1 1 1 1 
Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   79 984 66 076 61 797 55 651 46 927 

Снижение цены в процессе торгов   предложение предложение предложение предложение предложение 

Корректировка   0,875 0,875 0,875 0,875 0,875 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   69 986 57 817 54 072 48 695 41 061 

Местоположение 
Болгария, 

Балчик 
Болгария, 

Балчик 
Болгария, 

Балчик 
Болгария, 

Балчик 
Болгария, 

Балчик 
Болгария, 

Балчик 
Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   69 986 57 817 54 072 48 695 41 061 
Удаленность от моря 1-2 км. 1,3 1,3 1-2 км. 1-2 км. - 

Корректировка   1 1 1 1 1 
Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   69 986 57 817 54 072 48 695 41 061 

Земельный участок, площадь, сот. 567,00 843,00 320 400 550 620 
Корректировка   1,02 0,98 0,99 1,00 1,00 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   71 386 56 661 53 531 48 695 41 061 
Расположение в котеджном поселке нет - - - - - 

Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   71 386 56 661 53 531 48 695 41 061 
Близость к остановкам обществен-
ного транспорта 

нет 0 - - - - 

Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   71 386 56 661 53 531 48 695 41 061 
Близость к объектам, повышающим 
стоимость жилой недвижимости 

нет - - - - - 

Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   71 386 56 661 53 531 48 695 41 061 
Близость к объектам, нарушающи 
экологию местности 

- - - - - - 

Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   71 386 56 661 53 531 48 695 41 061 
Качесчество подъездных путей хорошее хорошее хорошее хорошее хорошее хорошее 

Корректировка   1 1 1 1 1 
Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   71 386 56 661 53 531 48 695 41 061 

Наличие ладшафтного дизайна нет - - - - - 
Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   71 386 56 661 53 531 48 695 41 061 
Наличие типовых построек нет - - - - - 

Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   71 386 56 661 53 531 48 695 41 061 

Общая площадь строения, кв. м. 400 309 464 243 208 440 
Корректировка   0,96 1,03 0,92 0,89 1,02 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   68 531 58 361 49 249 43 339 41 882 

Материал стен - - - - - - 
Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   68 531 58 361 49 249 43 339 41 882 
Физическое состояние жилого домав 
целом 

хорошее (5%) хорошее (5%) хорошее (5%) хорошее (5%) хорошее (5%) хорошее (5%) 

Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   68 531 58 361 49 249 43 339 41 882 
Качество отделки внутренних по-
мещений 

современный современный современный современный современный современный 

Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   68 531 58 361 49 249 43 339 41 882 
Инженерные системы электроснаб- электроснаб- электроснаб- электроснаб- электроснаб- электроснаб-
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Параметр 
Объект оцен-

ки 
Аналог №1 Аналог №2 Аналог №3 Аналог №4 Аналог №5 

жение, водо-
снабжение 

жение, водо-
снабжение 

жение, водо-
снабжение 

жение, водо-
снабжение 

жение, водо-
снабжение 

жение, водо-
снабжение 

Корректировка   1 1 1 1 1 

Скорректированная цена 1 кв. м., руб.   68 531 58 361 49 249 43 339 41 882 

Модуль валовой коррекции   -0,15 -0,12 -0,22 -0,24 -0,11 
Участие в расчетах   участвует участвует участвует участвует участвует 

Средняя стоимость за 1 кв.м., руб. 48 208           
Стоимость объекта, руб. 19 283 100           

 
 

Стоимость объекта недвижимости составила 19 283 100 рублей. 
. 
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Приложение 2   Документы заказчика 
 

 

 

 

 

 

Фотографии объекта 
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Документы на объект недвижимости 
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 Предложения к продаже и сдаче в аренду 
 

 

 
Большой дом с видом моря (2635) | Амира Болгария (amira-bolgaria.ru) 

https://amira-bolgaria.ru/dom/bolshoy-dom-s-vidom-morya
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Огромный дом с панорамой моря в г. Балчик (2634) | Амира Болгария (amira-bolgaria.ru) 

https://amira-bolgaria.ru/dom/ogromnyy-dom-s-panoramoy-morya-g-balchik
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Купить дом в Балчике, Болгария - цена 14 660 928 рублей, 243 м2, 3 этажа – Prian.ru 

https://prian.ru/price/bulgaria-20106-3346373.html
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Вилла в Балчике, Болгария: купить за 185 000 € — объявление №1944256 (tranio.ru) 

 
 

 

https://tranio.ru/bulgaria/adt/villa-in-balchik-1944256/
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Вилла для продажи в городе Балчик цена € 330 000 - 120338 - EE24 

 
 

https://ee24.ru/bulgaria/dobrich/balchik/houses/120338/
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Приложение 3  Документы оценщика 
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