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1. ЗАДАНИЕ НА ОЦЕНКУ 

Таблица 1.1  

Оцениваемый объект 

Одна обыкновенная именная бездокументарная акция 
Открытого акционерного общества «Рикор Электроникс» 
(ИНН 5243001622, ОГРН 1036300881759)  в составе 100% 
пакета 

Состав объекта оценки с 
указанием сведений, 

достаточных для 
идентификации каждой из 
его частей (при наличии): 

Одна обыкновенная именная бездокументарная акция 
Открытого акционерного общества «Рикор Электроникс» 
(ИНН 5243001622, ОГРН 1036300881759)  в составе 100% 
пакета 

Характеристики объекта 
оценки и его оцениваемых 

частей или ссылки на 
доступные для оценщика 
документы, содержащие 
такие характеристики 

- Устав Открытого акционерного общества «Рикор 
Электроникс»; 
- Бухгалтерская отчетность Открытого акционерного 
общества «Рикор Электроникс»; 
- Прочая информация представленная Заказчиком 

Имущественное право на 
объект оценки Право собственности 

Права, учитываемые при 
оценке объекта оценки, 

ограничения (обременения) 
этих прав, в том числе в 

отношении каждой из частей 
объекта оценки 

Право собственности 

Существующие ограничения 
(обременения) права 

Ограничения (обременения) права по состоянию на дату 
оценки не зарегистрированы 

Собственник объекта оценки Акционеры Открытого акционерного общества «Рикор 
Электроникс» (ИНН 5243001622, ОГРН 1036300881759) 

Цель оценки Определение рыночной стоимости объекта оценки в 
целях его возможной продажи 

Предполагаемое 
использование результатов 
оценки и связанные с этим 

ограничения 

Определение рыночной стоимости объекта оценки в целях 
возможной продажи. 
Настоящий отчет действителен лишь в полном объеме и 
для указанных в нём целей. Заключение о стоимости, 
содержащееся в настоящем отчете, относится к объекту 
оценки в целом. Любое соотнесение части стоимости с 
какой-либо частью объекта является неправомерным, если 
это не оговорено в Отчете. 

Вид определяемой стоимости Рыночная стоимость 
Основание для проведения 

оценки Договор № 31/03/2022 от 31.03.2022 г. 

Дата определения стоимости 
объекта оценки (дата 

проведения оценки, дата 
оценки) является дата, по 

состоянию на которую 
определена стоимость 

объекта оценки 

31 декабря 2021 года 

Допущения и ограничения, 
на которых основывается 

 Оценка производится без учета каких либо 
обременений (ограничений) права;  
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оценка  Документация и информация, предоставленная 
Заказчиком, считается достоверной. В обязанности 
Исполнителя не входит проверка достоверности этой 
информации;  

 Предполагается отсутствие каких-либо скрытых 
фактов, влияющих на результат оценки объекта 
оценки; 

 Итоговый результат рыночной стоимости объекта 
оценки должен быть приведен без указания 
возможных границ интервала рыночной стоимости, в 
котором, по мнению Оценщика, находится рыночная 
стоимость, т.к. полученное значение рыночной 
стоимости будет использоваться для возможной 
продажи объекта 

 
 

2. ОБЩИЕ СВЕДЕНИЯ 

2.1. Основные факты и выводы 
Основанием для проведения оценки объекта оценки является Договор № 31/03/2022 

от 31.03.2022 г. 

Таблица 2.1  
Общая информация, идентифицирующая объект оценки 

Тип оцениваемого 
имущества 

Одна обыкновенная именная бездокументарная акция 
Открытого акционерного общества «Рикор Электроникс» 
(ИНН 5243001622, ОГРН 1036300881759)  в составе 100% 

пакета 

Оцениваемый объект 

Одна обыкновенная именная бездокументарная акция 
Открытого акционерного общества «Рикор Электроникс» 
(ИНН 5243001622, ОГРН 1036300881759)  в составе 100% 

пакета 
Оцениваемые права Право собственности 

Дата проведения 
оценки, дата 

определения стоимости 
31.12.2021 

Таблица 2.2  
Результаты оценки, полученные при применении различных подходов к оценке 

Наименование объекта оценки 
Результаты расчета стоимости, руб. 

Затратный 
подход 

Сравнитель- 
ный подход 

Доходный 
подход 

Одна обыкновенная именная 
бездокументарная акция Открытого 
акционерного общества «Рикор 
Электроникс» (ИНН 5243001622, ОГРН 
1036300881759)  в составе 100% пакета 

не 
применялся 

не 
применялся 40,00 
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Таблица 2.3  
Итоговая величина стоимости объектов оценки 

 
Наименование объекта Рыночная стоимость, руб.  

Одна обыкновенная именная бездокументарная акция 
Открытого акционерного общества «Рикор 
Электроникс» (ИНН 5243001622, ОГРН 
1036300881759)  в составе 100% пакета 

40,00 (сорок рублей) 

 
Определение рыночной стоимости объекта оценки в целях его возможной продажи. 

Настоящий отчет действителен лишь в полном объеме и для указанных в нём целей. 
Заключение о стоимости, содержащееся в настоящем отчете, относится к объекту оценки в 
целом. Любое соотнесение части стоимости с какой-либо частью объекта является 
неправомерным, если это не оговорено в Отчете. 

Итоговая величина рыночной стоимости объекта оценки может быть признана 
рекомендуемой для целей возможной продажи, если с даты составления отчета об оценке 
до даты продажи объекта прошло не более 6 месяцев. 

2.2. Сведения о Заказчике оценки и об Оценщике 

Таблица 2.4  

Заказчик 

Организационно-правовая форма –  акционерное общество; 
Полное наименование – публичное акционерное общество «Рикор 
Электроникс»; 
ОГРН – 1025201335279; 
Дата присвоения ОГРН – 26.08.2002; 
Место нахождение – 607232, НИЖЕГОРОДСКАЯ ОБЛАСТЬ, 
АРЗАМАС ГОРОД, ПОБЕДЫ УЛИЦА, ДОМ 9 

Оценщик 

Исполнителем по данному договору является ООО «Эксперт 
Консалтинг», работы выполнил специалист-оценщик Киселев Олег 
Евгеньевич, должность: оценщик I категории; диплом о высшем 
образовании ДВС 0870990, регистрационный номер 1981, от 27 июня 
2001 года, выдан Нижегородским Коммерческим Институтом, 
квалификация: экономист; диплом о профессиональной переподготовке 
по программе «Профессиональная оценка и экспертиза объектов и прав 
собственности. Оценка стоимости предприятия (бизнеса)» ПП №650887 
от 2005 года, регистрационный номер 283, выдан Межотраслевым 
институтом повышения квалификации и переподготовки руководящих 
кадров Нижегородского государственного архитектурно-строительного 
университета; член Ассоциации «СРО «НКСО» (регистрационный 
номер 01635, выписка из реестра №00085/52 от 10 октября 2016 года), 
Квалификационный аттестат в области оценочной деятельности по 
направлению оценочной деятельности «оценка бизнеса» №032430-3 от 
24 декабря 2021 года, профессиональная ответственность Оценщика 
застрахована в страховой компании ОАО «АльфаСтрахование», (Полис 
5491R/776/0039/21, страховая сумма 5 000 000 руб., срок действия 
договора с 10 октября 2021 г. по 09 октября 2022 г.), стаж работы в 
оценке – 16 лет.  
Юридическое лицо, с которым вышеназванный оценщик заключил 
трудовой договор Наименование: ООО «Эксперт Консалтинг» ОГРН 
1115243002270 от 19.12.2011г. Место нахождения: Нижегородская 
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область, г. Арзамас, ул. 2 линия, д. 9 Реквизиты: ИНН 5243030550, КПП 
524301001  
Сведения о страховании ответственности юридического лица: 
Гражданская ответственность юридического лица застрахована АО 
«АльфаСтрахование». Договор обязательного страхования 
ответственности при осуществлении оценочной деятельности 
№0991R/776/40056/22 от 03.03.2022 года, срок страхования с 03.03.2022 
по 02.03.2022, сумма 5 000 000 руб. 

 

Сведения о 
независимости 
юридического лица, с 
которым Оценщик 
заключил трудовой 
договор 

 Настоящим Общество с ограниченной ответственностью 
«Эксперт Консалтинг» подтверждает полное соблюдение 
принципов независимости, установленных ст. 16 
Федерального закона от 29.07.1998 N 135-ФЗ «Об оценочной 
деятельности в Российской Федерации». 
 Общество с ограниченной ответственностью «Эксперт 
Консалтинг» подтверждает, что не имеет имущественного 
интереса в объекте оценки и (или) не является 
аффилированным лицом Заказчика. 
 Размер денежного вознаграждения за проведение оценки 
объекта оценки не зависит от итоговой величины стоимости 
объекта оценки, указанной в настоящем отчете об оценке. 

Сведения о 
независимости 
Оценщика 

 Настоящим оценщик Киселев Олег Евгеньевич 
подтверждает полное соблюдение принципов независимости, 
установленных ст. 16 Федерального закона от 29.07.1998 N 
135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской 
Федерации», при осуществлении оценочной деятельности и 
составлении настоящего отчета об оценке. 
 Оценщик Киселев Олег Евгеньевич не является 
учредителем, собственником, акционером, должностным 
лицом или работником юридического лица - Заказчика, 
лицом, имеющим имущественный интерес в объекте оценки. 
Оценщик не состоит с указанными лицами в близком родстве 
или свойстве. 
 Оценщик Киселев Олег Евгеньевич не имеет в отношении 
объекта оценки вещных или обязательственных прав вне 
договора и не является участником (членом) или кредитором 
юридического лица – Заказчика, равно как и Заказчик не 
является кредитором или страховщиком оценщика. 
 Размер оплаты Оценщику за проведение оценки объекта 
оценки не зависит от итоговой величины стоимости объекта 
оценки, указанной в настоящем отчете об оценке. 

2.3. Применяемые стандарты оценки 
− Федеральный Стандарт Оценки «Общие понятия, подходы и требования к 

проведению оценки (ФСО №1)». Утвержден приказом Минэкономразвития РФ от 20 
мая 2015г. № 297; 

− Федеральный Стандарт Оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО №2)». 
Утвержден приказом Минэкономразвития РФ от 20 мая 2015г. № 298; 

− Федеральный Стандарта Оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО №3)» 
Утвержден приказом Минэкономразвития РФ от 20 мая 2015г. № 299; 
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− Федеральный Стандарта Оценки «Оценка бизнеса (ФСО №8)» Утвержден приказом 
Минэкономразвития РФ от 01 июня 2015 г. № 326; 

− Стандарты Ассоциации «Саморегулируемая организация «Национальная коллегия 
специалистов-оценщиков»: 

Основополагающий (базовый) стандарт СТО СДС СРО НКСО 1.1-2007; 
СТО СДС СРО НКСО 3.1-2015 "Общие понятия оценки, подходы и 
требования к проведению оценки"  
СТО СДС СРО НКСО 3.2-2015 "Цель оценки и виды стоимости" СТО СДС 
СРО НКСО 3.3-2015 "Требования к отчету об оценке" 
СТО СДС СРО НКСО 3.8-2015 «Оценка бизнеса» 

 
Определение соответствующего вида стоимости объекта оценки указывается 

согласно Федеральным стандартам оценки №1, №2 и №3, Ст. 11 135-ФЗ. 
Использование федеральных стандартов оценки вызвано обязательностью их 

применения при осуществлении оценочной деятельности на территории Российской 
Федерации, что установлено положениями указанные стандартов. Применение стандартов 
и правил оценочной деятельности Ассоциации «Саморегулируемая организация 
«Национальная коллегия специалистов-оценщиков» является обязательными для 
Оценщика, поскольку он является членом Ассоциации «Саморегулируемая организация 
«Национальная коллегия специалистов-оценщиков». 

2.4. Процесс  оценки 
Проведение оценки включает в себя следующие этапы: 

− заключение с Заказчиком договора об оценке; 
− сбор информации для проведения работ по оценке; 
− изучение документов, предоставленных Заказчиком; 
− установление количественных и качественных характеристик объекта оценки; 
− анализ рынка объекта оценки; 
− выбор метода (методов) оценки в рамках каждого из подходов к оценке и 

осуществление необходимых расчетов; 
− согласование результатов, полученных в рамках каждого из подходов к оценке, и 

определение итоговой величины рыночной стоимости объекта оценки; 
− составление и передача заказчику отчета об оценке. 

2.5. Источники информации 
Поиск и сбор информации для проведения настоящей работы осуществлялся по 

самым разнообразным каналам с привлечением различных источников информации. 
Источники информации, использованные в настоящей работе: 
 Информация, полученная от Заказчика; 
 Информация о ситуации на рынке, полученная от различных субъектов 

рынка. 

ИНФОРМАЦИЯ, ПОЛУЧЕННАЯ ОТ ЗАКАЗЧИКА (ДОКУМЕНТЫ, ОПРЕДЕЛЯЮЩИЕ 
КОЛИЧЕСТВЕННЫЕ И КАЧЕСТВЕННЫЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ ОБЪЕКТОВ ОЦЕНКИ): 

 Устав Открытого акционерного общества «Рикор Электроникс»; 
 Бухгалтерская (финансовая) отчетность Открытого акционерного общества 

«Рикор Электроникс» за периоды 2017, 2018, 2019, 2020, 2021 г.г. 
(«Бухгалтерский баланс», «Отчет о финансовых результатах»); 

 Прочая Информация, полученная от ОАО «Рикор Электроникс». 

http://www.nkso.ru/files/Dokument_NKSO/Standart_NKSO_3-1-2015.pdf
http://www.nkso.ru/files/Dokument_NKSO/Standart_NKSO_3-1-2015.pdf
http://www.nkso.ru/files/Dokument_NKSO/Standart_NKSO_3-2-2015.pdf
http://www.nkso.ru/files/Dokument_NKSO/Standart_NKSO_3-3-2015.pdf
http://www.nkso.ru/files/Dokument_NKSO/Standart_NKSO_3-3-2015.pdf
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ИНФОРМАЦИЯ, ПОЛУЧЕННАЯ ОТ СУБЪЕКТОВ РЫНКА: 
 Информация, размещенная на сайте ЦБ РФ: http://www.cbr.ru;  
 Информация, размещенная на сайте: https://rosstat.gov.ru/; 
 Прочая справочная информация относительно макроэкономических 

показателей, показателей рынка объектов оценки и т.п. (см. раздел «Источники 
и литература»). 

2.6. Основные допущения и ограничивающие условия 
Приведенные в отчете выводы и заключения по оценке стоимости ограничиваются 

следующими условиями и допущениями, которые являются неотъемлемой частью 
настоящего отчета: 

• экспертиза имеющихся прав собственности на оцениваемое имущество, не 
проводилась; 

• вся информация, полученная от Заказчика и его представителей в письменном 
или устном виде и не вступающая в противоречие с профессиональным опытом 
Оценщика, рассматривалась как достоверная; 

• при проведении оценки предполагалось отсутствие каких-либо скрытых 
факторов, влияющих на стоимость оцениваемого имущества. На Оценщике не 
лежит ответственность в случае обнаружения подобных факторов; 

• от оценщика не требуется давать свидетельство или появляться в суде, 
вследствие проведения оценки данной собственности, иначе как по 
официальному вызову суда; 

• информация, оценки и мнения, полученные оценщиком и содержащиеся в 
настоящем отчете, были получены из источников, достоверных согласно мнению 
Оценщика, у которого есть все основания полагаться на их верность. Тем не 
менее, Оценщик не может принять на себя ответственность за точность этих 
данных; 

• ни  Заказчик, ни Оценщик не могут использовать отчет иначе, чем указано в 
назначении оценки; 

• ни Заказчик, ни Оценщик не могут разглашать содержание настоящего Отчета об 
оценке без предварительного письменного согласования; 

• мнение оценщика относительно определяемого вида стоимости является 
действительным на дату оценки. Оценщик не принимает на себя никакой 
ответственности за социальные, экономические, физические или нормативные 
изменения, которые могут произойти после этой даты, и таким образом, повлиять 
на суждение оценщика; 

• дополнительные ограничивающие условия и сделанные допущения, 
специфические для каждого из примененных подходов в оценке имущества, 
приводятся в соответствующих разделах Отчета; 

• отчет об оценке содержит профессиональное мнение оценщика относительно 
стоимости объектов, определенной для целей предусмотренных данным отчетом. 
Отчет не является гарантией того, что контрагенты согласятся со стоимостью, 
рассчитанной в данном Отчете. 

2.7. Сертификат качества оценки 
Оценщики ООО «Эксперт Консалтинг», выполнявшие данную работу,    

подтверждают на основании своих знаний и убеждений, что: 
• утверждения и факты, содержащиеся в данном Отчете, являются правильными и 

корректными; 
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• анализ, мнения и заключения соответствуют сделанным допущениям и 
ограничивающим условиям и являются нашими личными, независимыми и 
профессиональными; 

• у нас не было текущего имущественного интереса и отсутствует будущий 
имущественный интерес в оцениваемых объектах, и у нас отсутствуют какие-
либо дополнительные обязательства по отношению к какой-либо из сторон, 
связанных с оцениваемым объектом; 

• оплата наших услуг не связана с определенной итоговой величиной стоимости 
объекта, и также не связана  с заранее предопределенной  стоимостью или 
стоимостью, определенной в пользу клиента; 

• анализ информации, мнения и заключения, содержащиеся в Отчете, 
соответствуют требованиям действующего федерального и местного 
законодательства, а также Федеральным стандартам оценки (ФСО-1, 2, 3, 8), 
утвержденными приказами Минэкономразвития РФ от 20 мая 2015г. № 297, 298, 
299; от 1 июня 2015 г. № 326; 

• Оценщик, участвовавший в выполнении Отчета, является членом Ассоциации 
«СРО «Национальная Коллегия Специалистов Оценщиков», его квалификация 
соответствует профессиональным критериям данной организации; 

• Квалификационный аттестат в области оценочной деятельности по направлению 
оценочной деятельности «оценка бизнеса» №032430-3 от 24 декабря 2021 года; 

• Профессиональная ответственность ООО «Эксперт Консалтинг» застрахована в 
страховой компании АО «АльфаСтрахование» (Полис 0991R/776/40056/22, срок 
действия договора страхования с 03.03.2022 по 02.03.2023, лимит 
ответственности 5 000 000.0 (Пять миллионов) рублей); 
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3. ОПИСАНИЕ ОЦЕНИВАЕМОГО ОБЪЕКТА 
Описание объекта оценки производено на основании документов, перечень которых 

приведен в  разделе 2.5 настоящего Отчета: 
1) Устав Открытого акционерного общества «Рикор Электроникс»; 
2) Бухгалтерская (финансовая) отчетность Открытого акционерного общества «Рикор 

Электроникс» за периоды 2017, 2018, 2019, 2020, 2021 г.г. («Бухгалтерский баланс», 
«Отчет о финансовых результатах»); 

3) Прочая Информация, полученная от ОАО «Рикор Электроникс». 
 

Объектом оценки является Одна обыкновенная именная бездокументарная акция 
Открытого акционерного общества «Рикор Электроникс» (ИНН 5243001622, ОГРН 
1036300881759)  в составе 100% пакета. 

3.1. Информация об организации 
Реквизиты юридического лица: Акционерное общество «Рикор Электроникс» (ИНН 

5243001622, КПП 524301001, ОГРН 1036300881759) 
Юридический и почтовый адрес: 
607220, Нижегородская область, г.Арзамас, ул.Победы, д.9 
ФИО, должность руководителя организации: Шперлинг Андрей Васильевич, 

генеральный директор, ИНН руководителя организации 524302269361. 
ФИО, должность главного бухгалтера организации: Кирилина Вера Ивановна, 

главный бухгалтер, ИНН бухгалтера организации 524307046859 
 
Акционерное Общество «Рикор Электроникс», создано путем преобразования 

государственного предприятия «Арзамасский завод радиодеталей», сокращенно АЗР и 
является его правоприемником. 

Размер Уставного капитала составляет 10 106 100 руб., количество акционеров 1 691 
человек, количество акций 10 106 100 шт., акции обыкновенные. 

 
Основной вид деятельности организации: 26.11 – Производство элементов 

электронной аппаратуры. 
Дочерних и зависимых обществ организация не имеет. 
Среднесписочная численность работников компании на 01.01.2022 года составила 

723 человека. 
 
 Доходы организации за 2021 год от финансово-хозяйственной деятельности, имеют 

следующий вид: 

Наименование показателей Ед.изм. Отчет 
2020г. 

Отчет 
2021г. 

Объем товарной продукции, работ и услуг в 
действующих ценах тыс.руб. 976 066 1 688 226 

в т.ч. объем товарной продукции тыс.руб. 928 788 1 581 233 
Объем товарной продукции по видам:    

резисторы и датчики тыс.руб. 260 261 324 607 
работы пром. характера тыс.руб. 6 169 15 825 
прочая продукция тыс.руб. 64 675 99 483 
производство электронных вычислительных 
машин и прочего оборудования для 
обработки информации 

тыс.руб. 163 593 607 768 

автопром тыс.руб. 423 450 525 280 
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оснастка тыс.руб. 10 641 8 270 
Объем товарной продукции в сопоставимых ценах тыс.руб. 902 303 1 443 434 
Объем отгруженной продукции, работ, услуг в 
действующих ценах тыс.руб. 975 230 1 656 660 

Численность, всего чел. 645 723 
Выработка на 1 чел. В действующих ценах тыс.руб. 1 253,6 2 185,8 
Среднемесячная зарплата руб. 27 442 30 756 
Рентабельность производства % 6,1 2,7 
Балансовая прибыль до налогооблажения тыс.руб. 50 270  

 
Структура выпускаемой продукции в 2021 году: 

Наименование продукции Удельный вес, % 
2020 г. 2021 г. 

Резисторы и датчики 28,02 20,53 
Работы пром.характера 0,66 1,00 
Прочая продукция 6,96 6,29 
Производство электронных вычислительных машин и прочего 
оборудования для обработки информации 17,61 38,44 

Автопром 45,59 33,22 
Оснастка 1,15 0,52 
ИТОГО 100,00 100,00 

 
Фактические показатели финасово-хозяйственной деятельности компании 

Акционерного общества «Рикор Электроникс»: 
[тыс.руб.] 

 2018 2019 2020 2021 2022 
(прогноз) 

Выручка 861 320 891 397 975 746 1 657 297 2 000 000 
Себестоимость продаж (833 539) (879 930) (940 076) (1 504 306)  
Чистая прибыль 16 621 17 832 670 112 669  

*- значительный рост выручки и прибыли в 2021 году обусловлен расширением объема 
производства выпускаемой продукции, обеспеченный капитальными вложениями в 
основные средства оргназации. 
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4. АНАЛИЗ ВНЕШНЕЙ СРЕДЫ КОМПАНИИ  

4.1. Анализ политической и социально-экономической 
обстановки в стране и регионе расположения объекта 
оценки (Анализ внешних факторов, не относящихся к 

объекту оценки, но влияющих на его стоимость) 
4.1.1. ОБЗОР МАКРОЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИТУАЦИИ В РФ В 4 КВ. 2021 ГОДА1 

Рост ВВП в ноябре продолжил ускоряться. К октябрю экономика выросла на 0,3% 
м/м (рост на 0,7% м/м в октябре, здесь и далее для темпов роста месяц к месяцу сезонность 
снята). В годовом выражении прирост ВВП в ноябре, по оценке, составил 5,2% г/г (после 
4,8% г/г в октябре и 4,3% г/г в 3 кв. 2021 г.), по итогам января–ноября – 4,7% г/г. 
Наибольший вклад в ноябрьское ускорение внесли строительство, где рост сопровождается 
поддержкой ипотеки и продолжением активного инвестиционного тренда, а также сельское 
хозяйство, в котором сезон сбора урожая был смещен к концу года из-за погодных условий. 

Объем строительных работ в ноябре возобновил рост после снижения в июле–
октябре (2,1% м/м SA после -2,3% м/м SA в среднем в июле–октябре). В годовом выражении 
объем строительных работ в ноябре вырос на 6,9% г/г, в октябре показатели были на уровне 
октября 2020 г. (0,0% г/г), к ноябрю 2019 г. рост составил 7,5%. 

В сельском хозяйстве ситуация в ноябре продолжила улучшаться, рост объема 
производства составил 12,9% г/г после 5,5% г/г в октябре. В связи со сдвигом уборочной 
кампании из-за погодных условий в текущем году, в ноябре увеличились темпы уборки 
семян подсолнечника (+16,7% г/г) и сахарной свеклы (+14,2% г/г). Кроме того, по итогам 
ноября отставание по зерновым и зернобобовым культурам составило -9,6% г/г (после -
11,5% г/г по итогам октября). В животноводстве в ноябре выросло производство мяса 
(+2,5% г/г) и молока (1,1% г/г). Вместе с тем по итогам 11 месяцев выпуск в сельском 
хозяйстве остается ниже уровня прошлого года на -1,1% г/г (к уровню двухлетней давности 
рост на +0,2%). 

В целом за ноябрь зафиксировано замедление роста показателей потребительского 
спроса, в том числе связанное с нерабочей неделей в начале месяца. После роста в среднем 
на 0,6% м/м в августе–октябре суммарный оборот розницы, общепита и платных услуг в 
ноябре продемонстрировал снижение на -0,1% м/м. Такая динамика подтверждается и 
оперативными данными Сбериндекса: темп роста потребительских расходов в ноябре 
составил (в номинальном выражении) 12,5% г/г после 13,7% г/г в октябре и 15,4% г/г в 
сентябре (с 6 по 26 декабря – 14,1% г/г). Вместе с тем после замедления на первой неделе 
ноября динамика показателя быстро нормализовалась. 

Уровень безработицы (по МОТ) третий месяц подряд остается на исторических 
минимумах (4,3% от рабочей силы). Численность занятых в ноябре составила 72,2 млн 
человек (70,7 млн человек в ноябре 2020 г., 72,7 млн человек в ноябре 2019 года). Реальные 
заработные платы в октябре 2021 г. выросли на 0,6% г/г (к октябрю 2019 г. рост на 1,1%), с 
начала года – на 2,7% г/г (+5,2% к 10мес19). 

Поддержку внутреннему спросу (как потребительскому, так и инвестиционному) по-
прежнему оказывает динамика кредитования. Кредит экономике в ноябре вырос на 15,2% 
г/г1 (октябрь: 15,1% г/г, 3 кв. 2021 г.: 14,1%). Продолжается расширение кредитного 
портфеля как в сегменте корпоративного кредитования (11,8% г/г в ноябре, 11,7% г/г в 
октябре, 10,1% г/г в 3 кв. 2021 г.), так и в сегменте кредитования физлиц (21,8% г/г в ноябре, 
21,5% г/г в октябре, 21,8% г/г в 3 кв. 2021 года). 

 
1 - Официальный Интернет-ресурс Министерства экономического развития Российской Федерации 
(https://www.economy.gov.ru/material/file/b230b42856493d2f0fca9b34cc05bf35/20211229.pdf) 
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Расходы бюджетной системы за январь–ноябрь остаются выше аналогичных 
месяцев предыдущих лет (прирост к 2020 г.: +9,4% или +3,4 трлн рублей; к 2019 г.: +26,7% 
или +8,2 трлн рублей). Одновременно в условиях восстановления экономики растут и 
доходы бюджетной системы (прирост к 2020 г. +28,5% или +9,5 трлн рублей; к 2019 г.: 
+22,0% или +7,7 трлн рублей), в том числе ненефтегазовые (прирост к 2020 г. +21,3% или 
+6,1 трлн рублей; к 2019 г.: +24,5% или +6,8 трлн рублей). По итогам исполнения бюджетов 
за январь–ноябрь 2021 г. профицит бюджетной системы составил 3,7 трлн рублей (в январе–
ноябре 2020 г. бюджетная система исполнена с дефицитом 2,4 трлн рублей), однако ниже 
аналогичного показателя в 2019 г. (профицит – 4,2 трлн рублей). 

Сохранение высокого уровня мировых цен на ключевые товары российского 
экспорта с начала года (как топливно-энергетические, так и прочие), наряду с умеренным 
отрицательным сальдо баланса услуг в условиях сохранения ограничений на 
международные поездки, привели к расширению положительного сальдо счета текущих 
операций (111,5 млрд долл. США в январе–ноябре 2021 г. по сравнению с 32,2 млрд долл. 
США в аналогичном периоде 2020 г. и 65,8 млрд долл. США в аналогичном периоде 2019 
года). 
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4.1.2. ОБЗОР ОБЩЕЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИТУАЦИИ В РЕГИОНЕ2 
Нижегородская область — один из наиболее экономически развитых регионов РФ. 

Хотя область не обладает значительными сырьевыми ресурсами, экономика региона 
стабильно развивается. Доля Нижегородской области в формировании совокупного ВРП 
регионов РФ составляет 1,7%. 

Доля Нижегородской области в российском производстве отдельных видов 
продукции, % 

 
 
Нижегородская область относится к числу крупнейших индустриальных центров 

России с высокой долей промышленности в экономике. По объему отгружаемой 
обрабатывающими предприятиями произведенной продукции область уверенно входит в 
первую десятку российских регионов (по итогам 2018 года занимала 7 место). 

Область обладает уникальным научно-техническим потенциалом в сочетании с 
мощной образовательной базой. По оценкам независимых экспертов Нижегородская 
область занимает 4 место в Российской Федерации по инновационному потенциалу (после 
Москвы, Санкт-Петербурга и Республики Татарстан). 

Выполнением научных исследований и разработок занимаются 90 организаций 
Нижегородской области, среди них: 3 института Российской Академии наук; более 60 
отраслевых НИИ (включая Всероссийский ядерный центр — ВНИИЭФ). 

Область известна признанными в мире научными школами: радиофизики и 
электроники, в том числе физики твердотельных микроструктур; ядерной, лазерной 
физики; физики высоких энергий; нелинейной динамики; металлоорганической химии; 
химии высокочистых веществ; микробиологии; высоких технологий в медицине: 
кардиологии, травматологии и ортопедии. 

 
Нижегородская область обладает рядом конкурентных преимуществ, позволяющих 

региону эффективно развиваться. 
Кроме выгодного географического положения, все остальные факторы 

экономического роста являются следствием долгосрочной целенаправленной работы 
органов исполнительной власти региона по развитию производственного потенциала, 
стимулированию инвестиционных и инновационных процессов, направленных на 
диверсификацию экономики, повышению конкурентоспособности продукции предприятий 
области, предпринимательской активности населения, а также качества трудовых ресурсов. 

Исторически в Нижегородской области сформировался комплексный транспортный 
узел: более 32 тысяч км автомобильных дорог, с плотностью в почти в 5 раз выше, чем в 
среднем по России; более 1200 км железнодорожных путей при плотности 
железнодорожных путей общего пользования в три раза выше среднероссийского уровня; 

 
2 - Министерство экономики и конкурентной политики Нижегородской области: https://minec.government-
nnov.ru/?id=208219; https://minec.government-nnov.ru/?id=208212; Правительство Нижегородской 
области:https://www.government-nnov.ru/?id=1458 

https://minec.government-nnov.ru/?id=208219
https://minec.government-nnov.ru/?id=208219
https://minec.government-nnov.ru/?id=208212
https://www.government-nnov.ru/?id=1458
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речной грузовой узел и пассажирский порт, более 1000 км внутренних водных путей; 
международный аэропорт. 

Областной центр Нижегородской области – город Нижний Новгород является 
лидером среди городов России по размеру доступного потребительского рынка. В радиусе 
500 километров от города проживает около 40 млн. человек, из которых более половины -  
в городах численностью более 100 тыс. человек, а в радиусе 1000 километров – более 80 
млн. потребителей. Важнейшей особенностью городов, расположенных в зонах 
транспортной доступности, является самая высокая в России степень развития каналов 
дистрибуции - розничных сетей современных форматов. Данные факторы являются 
важными условиями для развития рынка товаров и услуг. 

Созданный за продолжительный период индустриального развития производ-
ственный потенциал области является базой дальнейшего развития экономики региона. 

Нижегородская область располагает основными фондами почти на 3 трлн. руб. или 
1,6% основных фондов Российской Федерации. Среди регионов России область с 2009 года 
удерживает 16 место по этому показателю. 

 
Министерство экономического развития и инвестиций проанализировало рейтинги 

Нижегородской области в составе Приволжского федерального округа и Российской 
Федерации. 

По объему отгруженной продукции промышленного производства по итогам января 
2020 года (106,9 млрд рублей) Нижегородская область занимает 5 место в ПФО и 14 место 
в РФ. По объему отгруженной продукции в обрабатывающих производствах (93,1 млрд 
рублей) – 3 место в округе и 8 место в России. Индекс промышленного производства 
составил 106%, индекс обрабатывающих производств – 108%. 

По вводу жилья в январе 2020 года (170,7 тыс.м2) регион занимает 2 место в ПФО и 
7 место в РФ. 

По объёму оборота розничной торговли (62,7млрд рублей) и объему платных услуг 
населению (15,9 млрд рублей) регион в январе 2020 года занял 3 место в ПФО и 9 место в 
РФ. 

Нижегородская область сохраняет лидирующие позиции в округе и занимает 2 место 
в РФ по минимальному уровню официально зарегистрированной безработицы (0,4%) на 
конец января 2020 года. 

 
По итогам 2019 года среднедушевые денежные доходы населения Нижегородской 

области составили 33,7 тыс. рублей в месяц. В действующих ценах денежные доходы 
населения выросли на 7,2% к 2018 году. Реальные денежные доходы населения за 2019 год 
составили 102,3% к соответствующему периоду предыдущего года. 

По размеру среднедушевых денежных доходов населения в 2019 году наш регион 
занимает 2 место в ПФО и 19 место в РФ, по отношению среднедушевых денежных доходов 
к стоимости минимального набора продуктов питания – 2 место в ПФО и 12 место в РФ (6,1 
раза за 2018 год). 

Среднемесячная заработная плата одного работника по итогам 2019 года составила 
35,7 тыс. рублей и была в действующих ценах на 7,9% выше, чем в соответствующем 
периоде прошлого года. Реальная заработная плата на 3,3% выше, чем в 2018 году. 
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Оценка уровня социально-экономического развития территорий области 
за 2020 год (часть таблицы)3 

 
 
На социально-экономическое развитие Нижегородской области оказывают влияние 

внешние и внутренние ограничения экономического роста (схема ниже). 
 

 

 
 
 

 
3 - https://minec.government-nnov.ru/?id=211588  

https://minec.government-nnov.ru/?id=211588


Отчет об оценке №02/2022 об определении рыночной стоимости одной акции ОАО «Рикор Электроникс» 

ООО «Эксперт Консалтинг» 
г. Арзамас Нижегородской области, пр. Ленина 208, БЦ «Диалог», оф. 206А 

17 

Выводы: 
По мнению Оценщика, существует некоторая неопределенность в 

политической и социально-экономической ситуации в регионе, и в Российской 
Федерации в целом, вызванные началом Спецоперации РФ на Украине. Вместе с этим, 
в текущей ситуации, умеренные политические и финансовые риски, делают регион 
умеренно привлекательным для инвесторов. 

4.2. Общие характеристики направления деятельности4   
В 2020 году в России объем производства радиоэлектронной промышленности 

вырос до 1,5 трлн рублей с 1 трлн рублей в 2019 году, говорится в отчете Минпромторга за 
2019-2020 годы. В 2021 году показатель достигнет 2,4 трлн рублей, прогнозирует 
ведомство. 

Из материалов министерства следует, что в настоящее время объем производства 
радиоэлектронной промышленности все еще более чем в два раза меньше объема 
российского рынка радиоэлектронной продукции - 3,6 трлн рублей в 2020 году и 3,4 трлн 
рублей в 2019 году. 

Предполагается, что в 2021 году этот разрыв несколько уменьшится - Минпромторг 
прогнозирует рост объема рынка до 4 трлн рублей при росте объема производства до 2,4 
трлн рублей. 

Также в отчете министерства отмечается, что в прошлом году объем экспорта 
российской радиоэлектронной продукции составил $3,4 млрд против $3,9 млрд в 2019 году. 
При этом ведомство считает, что в 2021 году объем экспорта вырастет до $5,3 млрд. 

Минпромторг также констатирует, что для продвижения российской 
радиоэлектронной продукции эффективно используется система госзакупок и, в частности, 
механизм квотирования закупок товаров российского производства. "Система 
квотирования показала свою эффективность на примере радиоэлектронной продукции, в 
дальнейшем планируется тиражировать данный опыт на другие отрасли", - говорится в 
отчете министерства. 

При этом согласно отчету, законтрактованность отечественной электроники на 2021 
год составляет 350 млрд рублей (25% от общего объема закупок электроники). В 2020 году 
доля российской радиоэлектроники в общем объеме закупок радиоэлектронной продукции 
составила 22,5% (285 млрд рублей), в 2019 году - 20% (220 млрд рублей). 

В дальнейшем вопросами продвижения российской радиоэлектроники может 
заняться Минцифры, которое подготовило проект правительственного постановления, 
наделяющего это министерство полномочиями "по содействию спросу на отечественную 
радиоэлектронику". При этом в пресс-службе Минцифры "Интерфаксу" поясняли, что два 
министерства будут совместно курировать радиоэлектронную промышленность, 
Минцифры возьмет на себя новое направление - стимулирование спроса. 

Весной в Минцифры был создан отдельный департамент стимулирования спроса на 
радиоэлектронную продукцию, а также назначен ответственный за это направление 
замминистра - Андрей Заренин, который раньше был замглавы ИТ-департамента 
правительства. 

В начале 2020 года правительство утвердило стратегию развития электронной 
промышленности до 2030 года. Согласно этому документу, выручка российской 
электронной промышленности должна к 2030 году вырасти в три раза - до 5,2 трлн рублей 
с 1,8 трлн рублей в 2018 году. При этом доля выручки от реализации российской 
электронной продукции в ВВП должна вырасти с 1,8% в 2018 году до 3,5% в 2030 году. 

В стратегии отмечается, что к контрольному сроку более половины (57,4%) 
внутреннего рынка гражданской электроники должны обеспечивать российские 

 
4 - https://www.interfax.ru/business/771665; https://abloud.blogspot.com/2019/08/2030.html?m=1  

https://www.interfax.ru/business/771665
https://abloud.blogspot.com/2019/08/2030.html?m=1
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производители. В 2018 году этот показатель составлял 31%. Объем экспорта электронной 
продукции должен достичь $12 млрд против $4,16 млрд в 2018 году. 

 
Распределение объемов производства продуктов радиоэлектроники по регионам: 

 
 Три основых производителя микроэлектроники в РФ: Микрон, Ангстрем и 

предприятия, входящие в ГК "Ростех". Ключевой заказчик отечественной 
микроэлектроники - государство (45-60%), тогда как в мире - этот показатель 14%. В итоге, 
российская электроника - это военная электроника 91,8% приходится на военную 
продукцию. Экспорт российских организаций радиоэлектронной промышленности - 0.1% 
мирового рынка. Общий объем производства российской радиоэлектронной 
промышленности - 0.4%. 

Доля российских организаций радиоэлектронной промышленности в структуре 
российского и мирового рынков: 
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Динамика и прогноз объема выручки российских разработчиков и производителей 
микроэлектронной продукции, млрд руб.: 
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5. АНАЛИЗ ФИНАНСОВО-ХОЗЯЙСТВЕННОЙ 
ДЕЯТЕЛЬНОСТИ КОМПАНИИ 

Финансовый анализ предприятия необходим для оценки степени финансовой 
устойчивости и платежеспособности предприятия, определения привлекательности 
объекта оценки для потенциального покупателя. 

Целью настоящего анализа является определение финансового состояния 
предприятия – Открытое акционерное общество «Рикор Электроникс» (ИНН 5243001622, 
ОГРН 1036300881759). 

Поскольку оценка производится по состоянию на 31 декабря 2021 г.,  анализируется 
отчетность за период до 31.12.2021 г. Ниже приведен бухгалтерский баланс Открытое 
акционерное общество «Рикор Электроникс» по состоянию на 31.12.2017, 31.12.2018 
31.12.2019, 31.12.2020 и 30.12.2021.  

Наименование показателя Код 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 
1. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ             

Нематериальные активы 1110   261 204 147   
Основные средства 1150 47 692 66 001 80 429 297 100 777 751 
Доходные вложения в материальные ценности 1160 314 522 598 655   
Финансовые вложения 1170 617 400 433 39 10 
Отложенные налоговые активы 1180 209 209 209 209   
Прочие внеоборотные активы (незаверш.стр.) 1190 13 748 7 755 5 905 263 472 
Итого по разделу 1 1100 62 580 75 148 87 778 298 413 778 233 

2. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ             
Запасы 1210 192 412 202 717 250 957 297 970 518 968 
Налог на добавленную стоимость 1220 1 856 998 3 662 22 372 77 547 
Дебиторская задолженность 1230 165 127 180 292 153 864 278 960 500 099 
Финансовые вложения 1240 339 405   250 98 860 
Денежные средства и денежные эквиваленты 1250 120 518 91 713 127 937 172 733 10 739 
Прочие оборотные активы 1260 917 1 442 1 458 1 078 921 
Итого по разделу 2 1200 481 169 477 567 537 878 773 363 1 207 134 
БАЛАНС 1600 543 749 552 715 625 656 1 071 776 1 985 367 
              

3. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ             
Уставный капитал 1310 135 135 135 135 10 106 
Переоценка внеоборотных активов 1340       959 47 989 
Добавочный капитал 1350 96 921 96 921 97 880 96 921   
Резервный капитал 1360 34 34 34 34 2 527 
Нераспределенная прибыль 1370 263 421 280 042 297 874 298 544 452 492 
Итого по разделу 3 1300 360 511 377 132 395 923 396 593 513 114 

4. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА             
Заемные средства 1410       236 000 396 368 
Отложенные налоговые обязательства 1420 28 181 30 525 31 528 31 955 29 785 
Итого по разделу 4 1400 28 181 30 525 31 528 267 955 426 153 

5. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА             
Кредиторская задолженность 1520 155 057 145 058 198 205 401 997 1 038 194 
Оценочные обязательства 1540       5 232 7 906 
Итого по разделу 5 1500 155 057 145 058 198 205 407 229 1 046 100 
БАЛАНС 1700 543 749 552 715 625 656 1 071 777 1 985 367 

 
Как видно из приведенных данных, валюта баланса на протяжении рассматриваемых 

периодов значительно изменилась, рост по итогам 2021 года по отношению к 2017 году 
составил 265%. Наиболее значительные изменения в отчетном периоде коснулись 
«основных средств» организации, также произошел рост «запасов» и «дебиторской 
задолженности», что в целом, свидетельствует о расширении производства. 
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Внеоборотные активы Общества, представлены материальными активами в состав 

которых входит недвижимое и движимое имущество, а также незавершенное строительство 
и долгосрочные финансовые вложения. 

Укрупненный состав основных средств компании за период 2021 года: 

Наименование показателя Код 

Первоначальная 
стоимость, 
тыс.руб. на 

начало периода 

Первоначальная 
стоимость, 
тыс.руб. на 

конец периода 
Основные средства (без учета доходных 
вложений в материальные активы), 
всего 

5200 464 064 1 088 565 

в том числе:    
Транспортные средства 5201 10 718 13 662 
Машины и оборудование (кроме 
офисного) 5202 395 402 1 014 304 

Офисное оборудование 5203 2 998 3 360 
Сооружения 5204 13 119 15 550 
Здания 5205 40 012 39 925 
Производственный и хозяйственный 
инвентарь 5206 1 815 1 764 

 
Таким образом, произошли существенные обновления внеоборотных активов 

компании, в наибольшей степени за счет капитальных вложений в основное 
производственное оборудование. 

 
Наиболее общую структуру активов характеризует коэффициент соотношения 

оборотных и внеоборотных активов. Значение данного показателя в большой степени 
обусловлено отраслевыми особенностями кругооборота средств организации. 
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Соотношение оборотных и внеоборотных активов за период с 2017 по 2021 

значительно изменилось, что характеризуется как отмечено выше, периодическими 
капитальными вложениями в основные средства предприятия. Следует отметить, что 
значимость постоянных и текущих активов для производственных и торговых компаний, 
или организаций предоставляющих услуги, различна.  

На основе данных структуры постоянных активов выясняется тип стратегии 
предприятия в отношении долгосрочных вложений. Рассматриваемое предприятие 
производит вложения в постоянные (внеоборотные) активы, т.е присутсвует ориентация на 
долгосрочный эффект в «производственной» деятельности.  

 
Имущественное положение Открытого акционерного общества «Рикор 

Электроникс» оценивается на 31 декабря 2021 года и характеризуется изменениями 
структуры пассивов за предшествующие периоды. По большей части данные изменения 
касаются увеличения уставного капитала общества, увеличением нераспределенной 
прибыли, а также увеличением кредиторской задолженности и ростом долгосрочных 
заемных средств направленных на пополнение внеоборотных активов.  

5.1. Коэффициентный анализ 
Коэффициенты ликвидности 
Показатели ликвидности характеризуют способность предприятия вовремя и без 

задержки платить по своим краткосрочным обязательствам. 
Ликвидность предприятия - это способность предприятия своевременно исполнять 

обязательства по всем видам платежей. Иначе говоря, предприятие считается ликвидным, 
если оно в состоянии выполнить свои краткосрочные обязательства, реализуя текущие 
активы. Основные средства (если только они не приобретаются с целью дальнейшей 
перепродажи), как правило, не являются источниками погашения текущей задолженности 
предприятия в силу своей специфической роли в процессе производства и, как правило, из-
за затруднительных условий их срочной реализации.  

Коэффициент текущей ликвидности показывает, сколько рублей текущих активов 
(оборотных средств) приходится на один рубль текущих обязательств (текущая 
краткосрочная задолженность) и дает общую оценку ликвидности активов. Коэффициент 
текущей ликвидности характеризует ожидаемую платежеспособность предприятия на 
период, равный средней продолжительности одного оборота всех оборотных средств. Он 
показывает, какую сумму может погасить предприятие при условии своевременных 
расчетов с дебиторами, реализации продукции, а так же при продаже в случае нужды 
прочих материальных средств.  
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В соответствии с мировой и российской практикой, значения коэффициента должны 
находиться в пределах от 1 до 2. Нижняя граница обусловлена тем, что оборотных средств 
должно быть, по меньшей мере, достаточно для погашения краткосрочных обязательств, 
иначе предприятие окажется под угрозой банкротства. Превышение оборотных средств над 
краткосрочными обязательствами более чем в 3 раза также является нежелательным, 
поскольку может свидетельствовать о нерациональной структуре активов. В качестве 
нормы принимается среднее значение показателя - 1,5 (или 150%). Коэффициент текущей 
ликвидности рассчитывается как частное от деления оборотных средств на краткосрочные 
обязательства. 

Коэффициент текущей ликвидности за период с 2018 г. по 31 декабря 2021 г. у 
предприятия постепенно уменьшался, и достиг минимального значения – 115%, что 
значительно ниже нормы.  

 

 
 

Коэффициент быстрой (критической) ликвидности характеризует ожидаемую 
платежеспособность предприятия на период, равный средней продолжительности одного 
оборота дебиторской задолженности. Этот показатель исчисляется по более узкому кругу 
текущих активов, когда из расчета исключена наименее ликвидная их часть – запасы. Дело 
здесь не только в значительно меньшей ликвидности запасов, но и в том, что денежные 
средства, которые можно выручить в случае реализации запасов, могут оказаться ниже 
затрат по их приобретению. 

Допустимым считается значение показателя, лежащее в пределах 0,7 – 0,8.  
Значение коэффициента критической ликвидности также постепенно снижалось и к 

концу текущего периода составило 0,58, что также является ниже нормы. 
Коэффициент абсолютной ликвидности показывает, какую часть краткосрочных 

обязательств предприятие может погасить в данный момент, за счет свободных денежных 
средств и краткосрочных финансовых вложений, быстро реализуемых в случае надобности. 
Значение рассматриваемого показателя признается достаточным, если оно находится в 
пределах 0,2 – 0,5.  

2017 2018 2019 2020 2021 Норма
Коэффициент текущей 

ликвидности 3,10 3,29 2,71 1,90 1,15 1,5

Коэффициент критической 
ликвидности 1,84 1,88 1,42 1,11 0,58 0,8

Коэффициент абсолютной 
ликвидности 0,78 0,64 0,65 0,42 0,10 0,25
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Коэффициент абсолютной ликвидности за период с 2017 г. по дату оценки, также 
переодически снижался итоговое значение на дату оценки составило 0,10. Таким образом, 
предприятие на дату оценки способно срочно покрыть около 10% своих обязательств, что 
свидетельствует о недостаточноости абсолютной ликвидности. 

 
Коэффициент автономии  
Коэффициент автономии (коэффициент финансовой независимости) характеризует 

отношение собственного капитала к общей сумме капитала (активов) организации. 
Коэффициент показывает, насколько организация независима от кредиторов. На конец 2021 
года коэффициент автономии составил 0,26, норма составляет 0,3. 

 
Коэффициент обеспеченности собственными средствами 
Финансовый анализ обеспеченности собственными оборотными средствами 

необходим в динамике: управленцы сравнивают индикатор на начало и конец расчетного 
периода и определяют уровень устойчивости и финансового обеспечения предприятия. 
Распоряжением № 31-р от 12.08.1994 установлено нормативное значение коэффициента 
обеспеченности собственными средствами - больше 0,1. Если индикатор меньше 
показателя 0,1, то финансовое состояние компании нестабильное, а баланс - 
неудовлетворителен. Если индекс получился отрицательным, то оборотные и частично 
внеоборотные активы фирмы сформированы за счет чужих (кредитных, заемных) денег. 
Значение от 0,1 и выше подтверждает устойчивость и платежеспособность предприятия.  
  31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 Норма 
Коэффициент обеспеченности 
собственными средствами 0,57 0,13 -0,22 0,1 

 
Рентабельность продаж 
Рентабельность продаж - один из основных финансовых показателей для оценки 

эффективности работы компании. Коэффициент показывает отношение прибыли от продаж 
к выручке за определённый период без учёта акцизов и НДС. Рост показателя говорит о 
том, что компания работает эффективнее, чем раньше. Снижение рентабельности отражает 
сокращение объёмов продаж или демонстрирует неэффективность хозяйственной 
деятельности. 
  31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 
Рентабельность продаж 1,9% 2,0% 0,1% 6,8% 

 
ВЫВОД 
В целом любая компания за время своего существования проходит 

определенные этапы развития бизнеса: 
1. Стадия основания 
2. Стадия выхода в ноль 
3. Стадия роста 
4. Стадия зрелости 
5. Стадия упадка 
 
С учетом выявленных изменений структуры баланса и проведенного 

коэффициентного анализа, можно сделать вывод о том, что рассмариваемая 
компания находится в стадии роста, рассчитанные коэффициенты ликвидности, на 
текущий момент существенно ниже нормативных, однако это вызванно их некоторым 
«отставанием» роста, в связи с произведенными капитальными вложениями и 
ориентацией компании на расширение производства / увеличения объемов 
производства. 
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6. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕССА ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ В 
ЧАСТИ ПРИМЕНЕНИЯ ЗАТРАТНОГО, 

СРАВНИТЕЛЬНОГО И ДОХОДНОГО ПОДХОДОВ К 
ОЦЕНКЕ  

6.1. Методологические основы оценки бизнеса  
Оценке бизнеса посвящено множество зарубежных и отечественных публикаций. 

Значительно меньше внимания методологическим вопросам оценки уделено в стандартах 
и руководствах. Однако именно эти документы обеспечивают единство методов и 
сопоставимость результатов оценки. Ниже приводятся основные принципы и 
концептуальные положения стандартов и руководств, на которые опирается данный отчет. 

Существует три основные подхода, которые могут использоваться в оценке бизнеса: 
 доходный подход; 
 затратный подход (подход на основе активов); 
 сравнительный подход. 

 
В отчете следует привести анализ рисков, обусловленных неопределенностью 

прогнозов и ожиданий менеджмента компании, экспертов и оценщика. Важнейшее 
внимание следует  уделить анализу обстоятельств, уменьшающих вероятность получения 
доходов от объекта оценки в будущем.  

 
Все активы компании делятся на две группы: 

• операционные активы, которые требуются для функционирования бизнеса; 
• неоперационные активы (активы, излишние по отношению к потребностям 

бизнеса). 
Если бизнес имеет в собственности неоперационные активы, тогда чистая стоимость 

реализации таких активов должна быть добавлена к текущей стоимости денежного потока.  
 

6.2. Доходный подход  
В соответствии с ФСО №1: «п. 15. Доходный подход – совокупность методов 

оценки, основанных на определении ожидаемых доходов от использования объекта 
оценки. 

п. 16. Доходный подход рекомендуется применять, когда существует 
достоверная информация, позволяющая прогнозировать будущие доходы, которые 
объект оценки способен приносить, а также связанные с объектом оценки расходы. 

п. 17. В рамках доходного подхода применяются различные методы, 
основанные на дисконтировании денежных потоков и капитализации дохода». 

В соответствии с ФСО №8: «п.9 В рамках доходного подхода оценщик 
определяет стоимость объекта оценки на основе ожидаемых будущих денежных 
потоков или иных прогнозных финансовых показателей деятельности организации, 
ведущей бизнес (в частности, прибыли). 

При определении стоимости объекта оценки с использованием методов 
проведения оценки объектов оценки доходного подхода оценщику следует произвести 
поэтапный анализ и расчеты согласно методологии оценки, в частности: 

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

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

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

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

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

е) провести расчет стоимости собственного или инвестированного капитала 
организации, ведущей бизнес, с учетом рыночной стоимости неоперационных активов 
и обязательств, не использованных ранее при формировании денежных потоков, или 
иных финансовых показателей деятельности организации, ведущей бизнес, выбранных 
в рамках применения доходного подхода; 

ж) провести расчет стоимости объекта оценки». 
Оценщиком рассмотрена возможность использования доходного подхода. 
Доходный подход основывается на принципе, по которому текущая рыночная 

стоимость объекта есть текущая стоимость чистых доходов, ассоциированных с объектом 
оценки. 

В рамках доходного подхода выделяются методы: 
• дисконтированных денежных потоков (ДДП); 
• капитализации прибыли; 
• дивидендный метод. 
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Первые два метода позволяют получить стоимость 100% пакета акций или 100%-ой 
доли, третий – неконтрольного пакета акций акционерного общества или доли в обществе 
с ограниченной ответственностью. 

Методы дисконтированных денежных потоков и капитализации прибыли основаны 
на том, что доходы, которые предприятие получит в будущем, переводятся путем расчетов 
в стоимость предприятия на дату оценки. Метод дисконтированных денежных потоков 
применяется тогда, когда у предприятия в ближайшие годы ожидается значительное 
изменение величин прибыли из- за освоения новых производств, привлечения 
дополнительных инвестиций, технической модернизации, всплеска спроса на продукцию 
и других причин. Метод капитализации прибыли применяется в случае, если не 
ожидается каких-либо существенных скачков величины денежного потока предприятия в 
ближайшее время или прогнозирование потоков доходов затруднено. Естественно, что оба 
метода имеют место, когда у оцениваемого предприятия имеется прибыль или хотя бы в 
ближайшем будущем она появится. Основу дивидендного метода при доходном подходе 
составляет метод прямой капитализации ежегодного дохода приходящегося на акцию или 
долю (дивиденда). То есть акция (доля) рассматривается как финансовый инструмент для 
вложения средств с целью получения дохода, соотнесенного со стоимость инструмента 
через ставку капитализации, характеризующую риски, связанные с возможностями не 
возврата вложенных средств или получения меньшего дохода, чем рассчитывалось. 

6.3. Затратный подход  
Согласно ФСО №1 «п. 18. Затратный подход – совокупность методов оценки 

стоимости объекта оценки, основанных на определении затрат, необходимых для 
приобретения, воспроизводства либо замещения объекта оценки с учетом износа и 
устареваний. 

п. 19. Затратный подход преимущественно применяется в тех случаях, когда 
существует достоверная информация, позволяющая определить затраты на приобретение, 
воспроизводство либо замещение объекта оценки. 

п. 20. В рамках затратного подхода применяются различные методы, основанные на 
определении затрат  на создание точной  копии объекта оценки или объекта, имеющего 
аналогичные полезные свойства. Критерии признания объекта точной копией объекта 
оценки или объектом, имеющим сопоставимые полезные свойства, определяются 
федеральными стандартами оценки, устанавливающими требования к проведению оценки 
отдельных видов объектов оценки и (или) для специальных целей». 

Согласно ФСО №8 «п. 11. В рамках затратного подхода оценщик определяет 
стоимость объекта оценки на основе стоимости принадлежащих организации, ведущей 
бизнес, активов и принятых обязательств. Применение затратного подхода носит 
ограниченный характер и данный подход, как правило, применяется, когда прибыль и (или) 
денежный поток не могут быть достоверно определены, но при этом доступна достоверная 
информация об активах и обязательствах организации, ведущей бизнес. 

п. 11.1. При использовании затратного подхода конкретный метод проведения 
оценки объекта оценки применяется с учетом ожиданий относительно перспектив 
деятельности организации (как действующая или как ликвидируемая). 

п. 11.2. В случае наличия предпосылки ликвидации организации, ведущей бизнес, 
стоимость объекта оценки определяется как чистая выручка, получаемая после реализации 
активов такой организации с учетом погашения имеющейся задолженности и затрат, 
связанных с реализацией активов и прекращением деятельности организации, ведущей 
бизнес. 

п. 11.3. При определении стоимости объекта оценки с использованием методов 
проведения оценки объекта оценки затратного подхода оценщику следует произвести 
поэтапный анализ и расчеты согласно методологии оценки, в том числе: 
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а) изучить и представить в отчете состав активов и обязательств организации, 
ведущей бизнес; 

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

в) рассчитать стоимость активов и обязательств, а также, в случае необходимости, 
дополнительные корректировки в соответствии с принятой методологией их расчета; 

г) провести расчет стоимости объекта оценки». 

6.4. Сравнительный подход  
Согласно ФСО №1 «п. 12. Сравнительный подход – совокупность методов оценки, 

основанных на получении стоимости объекта оценки путем сравнения оцениваемого 
объекта с объектами- аналогами. 

п. 13. Сравнительный подход рекомендуется применять, когда доступна достоверная 
и достаточная для анализа информация о ценах и характеристиках объектов-аналогов. При 
этом могут применяться как цены совершенных сделок, так и цены предложений. 

п. 14. В рамках сравнительного подхода применяются различные методы, 
основанные как на прямом сопоставлении оцениваемого объекта и объектов-аналогов, так 
и методы, основанные на анализе статистических данных и информации о рынке объекта 
оценки.». 

Согласно ФСО №8 «п. 10. В рамках сравнительного подхода оценщик определяет 
стоимость акций, паев, долей в уставном (складочном) капитале,  имущественного 
комплекса на основе информации о ценах сделок с акциями, паями, долями в уставном 
(складочном) капитале, имущественными комплексами организаций-аналогов с учетом 
сравнения финансовых и производственных показателей деятельности организаций-
аналогов и соответствующих показателей организации, ведущей бизнес, а также на основе 
ценовой информации о предыдущих сделках с акциями, паями, долями в уставном 
(складочном) капитале, имущественным комплексом организации, ведущей бизнес. 

п. 10.1. Организацией-аналогом признается: 
а) организация, осуществляющая деятельность в той же отрасли, что и организация, 

ведущая бизнес; 
б) организация, сходная с организацией, бизнес которой оценивается, с точки зрения 

количественных и качественных характеристик, влияющих на стоимость объекта оценки. 
п. 10.2. При определении стоимости объекта оценки с использованием методов 

проведения оценки объекта оценки сравнительного подхода оценщику следует произвести 
поэтапный анализ и расчеты согласно методологии оценки, в частности: 

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

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

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

г) рассчитать значения мультипликаторов на основе информации по организациям-
аналогам. Если расчет производится на основе информации по двум и более организациям-
аналогам, оценщик должен провести обоснованное согласование полученных результатов 
расчета; 
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д) провести расчет стоимости собственного или инвестированного капитала 
организации, ведущей бизнес, путем умножения мультипликатора на соответствующий 
финансовый или производственный показатель организации, ведущей бизнес. Если расчет 
производится с использованием более чем одного мультипликатора, оценщик должен 
провести обоснованное согласование полученных результатов расчета; 

е) в случае наличия информации о ценах сделок с акциями, паями, долями в уставном 
(складочном) капитале организации, ведущей бизнес, оценщик может произвести расчет на 
основе указанной информации без учета мультипликаторов. При оценке акций в рамках 
сравнительного подхода помимо информации о ценах сделок может быть использована 
информация о котировках акций организации, ведущей бизнес, и организаций-аналогов 

п. 10.3. Оценщик при применении сравнительного подхода также может применять 
математические и иные методы моделирования стоимости. Выбор моделей для 
определения стоимости осуществляется оценщиком и должен быть обоснован». 

В зависимости от целей, объекта и конкретных условий оценки сравнительный 
подход предполагает использование трех основных методов: 

метод компании–аналога; 
метод сделок; 
метод отраслевых коэффициентов. 
Метод компании–аналога, или метод рынка капитала основан на использовании цен, 

сформированных открытым фондовым рынком. На российском фондовом рынке 
предприятия, которые могли бы служить аналогами оцениваемому предприятию не 
котируются, поэтому данный метод не применялся. 

Метод сделок, или метод продаж ориентирован на цены приобретения предприятия 
в целом, либо контрольного пакета акций (доли). Это определяет наиболее оптимальную 
сферу применения данного метода оценки предприятия или контрольного пакета акций 
(контрольной доли). Кроме этого, применение сравнительного подхода могло бы быть 
основано на информации о сделках с пакетами акций (доле) предприятий, аналогичных 
оцениваемому. Оценщик не обнаружил в открытых источниках информации о сделках с 
акциями/долями аналогичных предприятий, метод сделок в данном случае не применим. 

Метод отраслевых коэффициентов, или метод отраслевых соотношений основан на 
использовании рекомендуемых соотношений между ценой и определенными финансовыми 
параметрами. Отраслевые коэффициенты рассчитываются на основе длительных 
статистических наблюдений специальными исследовательскими институтами за ценой 
продажи предприятия и его важнейшими производственно-финансовыми 
характеристиками. 

По тем же причинам, что и метод сделок метод отраслевых коэффициентов не 
применим. 

6.5. Выбор подхода и метода оценки в расчете рыночной 
стоимости оцениваемого имущества. 

ЗАТРАТНЫЙ ПОДХОД 
Рассмотрев условия применения затратного подхода, Оценщиком принято решение 

об отказе от применения затратного подхода. Это связано с тем, что в распоряжении 
Оценщика отсутствуют данные по расшифровкам всех статей балансовой отчетности 
Общества, тогда как наличие данной информации (например данных по составу основных 
средств) является критичным для проведения расчетов в рамках затратного подхода. 

СРАВНИТЕЛЬНЫЙ ПОДХОД 
Рассмотрев условия применения сравнительного подхода, Оценщиком принято 

решение об отказе от применения сравнительного подхода. Это связано с тем, что 
предприятия подобно оцениваемому редко выставляются на открытый рынок, а, 
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следовательно, формирование выборки, на основании которой можно было бы произвести 
полноценный расчет не представляется возможным. 

ДОХОДНЫЙ ПОДХОД 
Учитывая, что в распоряжении Оценщика было предоставлено достаточно 

информации, для определения стоимости оцениваемого предприятия в рамках доходного 
подхода (в т.ч. расшифровки отчета о прибылях и убытках), Оценщик принял решение 
использовать доходный подход в рамках настоящего Отчета. 

6.6. Расчет рыночной стоимости объекта оценки доходным 
подходом  

Методы оценки, которые применяются в доходном подходе, можно разделить на две 
группы: 

• методы, основанные на прогнозе денежных потоков; 
• методы, основанные на анализе сверхдоходов, обусловленных отличием 

доходности компании от «нормальной», среднеотраслевой. 
К методам, основанным на прогнозе денежных потоков можно отнести два метода - 

прямой капитализации доходов и дисконтированных денежных потоков. 
Метод прямой капитализации доходов исходит из предпосылки, что ожидаемые 

доходы и денежные потоки Общества будут стабильными или темпы их роста будут 
умеренными и предсказуемыми. 

Рыночная стоимость Сд при этом рассчитывается по формуле: 

 
где СF – свободный денежный поток; R – коэффициент капитализации, ед.; r – ставка 

дисконтирования, ед.; g – долгосрочный темп прироста денежного потока, ед. 
Метод дисконтированных денежных потоков в отличие от предыдущего метода 

учитывает возможность неравномерного изменения доходов в будущем. Сущность метода 
заключается в прогнозировании денежного потока, относящегося к владельцами Общества 
и его последующем дисконтировании. 

Метод дисконтированных денежных потоков основан на составлении прогнозов 
получения будущих доходов и их приведении к показателям текущей стоимости. Его 
отличительной особенностью и главным достоинством является то, что он позволяет учесть 
будущие доходы бизнеса, несистематические изменения денежных потоков в будущем. 

Данное обстоятельство делает привлекательным использование метода 
дисконтированных денежных потоков в условиях бизнеса, характеризующегося 
изменчивым спросом, ценами/тарифами, величиной капитальных вложений, различной 
величиной долговой нагрузки в течение ограниченного временного периода и т.д. 

Ограничением этого метода является то, что он наиболее обоснован для оценки 
предприятий, имеющих определенную историю хозяйственной деятельности (желательно 
прибыльной). 

Рыночная стоимость компании (или акционерного капитала) (PV) рассчитывается 
как: 
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где: CFt - свободный денежный поток в период t; t - номер года прогнозного периода; 
Т - длительность прогнозного периода, лет; R - коэффициент капитализации; r - ставка 
дисконтирования. 

К методам, основанным на анализе сверхдоходов, обусловленных отличием 
доходности компании от «нормальной», среднеотраслевой, можно отнести метод 
экономической добавленной стоимости (EVA) – он учитывает при расчетах стоимость всех 
активов компании, а также метод Эдвардса-Белла-Ольсона (EBO), который учитывает 
стоимость акционерного капитала. 

Традиционно наиболее распространенными на Российском рынке являются методы 
первой группы. 

Отметим, что  проанализировав ретроспективную  динамику деятельности Общества  
в прошлом, Оценщик принял решение произвести его Оценку применяя метод 
дисконтирования денежных потоков. 

Так же необходимо сказать, что результаты расчета, надо скорректировать с учетом 
следующего: 

• в состав Объекта оценки могут входить непрофильные активы, не учтенные 
составе генерируемых доходов (нефункционирующие активы и т.д.); 

• необходимо сделать ряд корректировок, например, у предприятия может 
быть избыток/недостаток рабочего (оборотного) капитала, что приведет к 
необходимости привлечения дополнительных заемных или долевых средств, 
и т.д. 

С учетом данных обстоятельств, Оценщик предлагает следующую 
модифицированную формулу дисконтирования денежного потока: 

 
где: S - избыток/недостаток рабочего капитала,  - сальдо по прочим 

корректировкам (например, долгосрочные финансовые вложения), А - рыночная стоимость 
непрофильных активов (активов, которые не участвуют в генерации денежного потока).  

 
Как было отмечено ранее, основными этапами расчетов, в рамках доходного подхода 

являются:  
• выбор типа денежного потока;  
• определение периода прогнозирования;  
• исследуется способность объекта оценки приносить поток доходов в течение 

периода прогнозирования, а также делается заключение о способности объекта приносить 
поток доходов в период после периода прогнозирования (постпрогнозный период);  

• определение ставки дисконтирования и коэффициента капитализации;  
• получение стоимости актива (до корректировок) путем приведения потока 

ожидаемых доходов в период прогнозирования, а также доходов после периода 
прогнозирования в стоимость на дату оценки;  

• внесение итоговых корректировок.  
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Выбор типа денежного потока 
В качестве дохода в расчетах могут быть использованы чистая или балансовая 

прибыль, потенциальные или фактические дивиденды, денежный поток. Под денежным 
потоком понимается разница между притоком и оттоком денежных средств на предприятии 
за определенный период.  

При использовании рассматриваемого метода следует определить, какой денежный 
поток использовать. Выделяют следующие типы денежного потока:  

• денежный поток для собственного капитала;  
• бездолговой денежный поток (поток для инвестированного капитала).  
 
На основе денежного потока для собственного капитала определяется рыночная 

стоимость собственных средств компании. Денежный поток на собственный капитал 
отражает в своей структуре планируемый способ финансирования стартовых и 
последующих инвестиций, обеспечивающих жизненный цикл продукта. Иначе говоря, этот 
денежный поток дает возможность определить денежный поток, остающийся после 
выполнения всех финансовых обязательств, включая платежи по долгам, а также после 
осуществления капитальных затрат и покрытия потребностей в оборотном капитале. 

Применительно к каждому будущему периоду в нем учитываются:  
• ожидаемые прирост долгосрочной задолженности предприятия (приток вновь 

взятых взаймы кредитных фондов);  
• уменьшение обязательств предприятия (отток средств вследствие планируемого на 

данный будущий период погашения части основного долга по ранее взятым кредитам);  
• выплата процентов по кредитам и займам в порядке их текущего обслуживания.  
 
Поскольку доля и стоимость заемных средств в финансировании (предприятия) 

бизнеса здесь учтены уже в самом прогнозируемом денежном потоке, то дисконтирование 
ожидаемых денежных потоков (если это «полные денежные потоки») может происходить 
по ставке дисконта, равной требуемой инвестором (с учетом рисков) доходности вложения 
только его собственных средств, т.е. по так называемой ставке дисконта для собственного 
капитала, которая в дальнейшем (по умолчанию) будет называться просто «ставкой 
дисконта».  

Расчет, в основе которого лежит денежный поток для инвестированного капитала, 
позволяет определить суммарную рыночную стоимость собственного и заемного капитала 
компании.  

Модель денежного потока от инвестированного капитала применяют в случаях, 
когда по каким-либо причинам невозможно планировать денежные потоки с учетом 
движения заемных средств. Причиной этому могут быть следующие факторы:  

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

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

 
В этом случае денежный поток от инвестированного капитала может быть определен 

по аналогичной с приведенной выше схеме с той разницей, что в ней будут отсутствовать 
процентные выплаты, прирост и уменьшение долгосрочной задолженности.  

Поэтому если в расчетах оперируют с денежным потоком от инвестированного 
капитала, то тогда (чтобы на момент вероятного предложения предприятия к продаже 
отразить долю и стоимость привлеченных в него заемных средств) дисконтирование 
ожидаемых денежных потоков должно производиться по ставке, равной средневзвешенной 
стоимости капитала данного предприятия. При этом получаемая при суммировании 
дисконтированных денежных потоков ожидаемая стоимость предприятия окажется 
оценкой стоимости всего инвестированного в предприятие капитала.  
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Соответственно для перехода от стоимости инвестированного капитала к стоимости 
собственного капитала предприятия из стоимости его инвестированного капитала 
вычитают рыночную стоимость его обязательств на дату проведения оценки.  

При выборе конкретной модели денежного потока необходимо учитывать способ 
финансирования преобладающий в конкретном предприятии. Следует отметить, что в 
данном случае Оценщик не может с большой долей уверенности прогнозировать 
привлечение Обществом новых займов, что связано прежде всего с тем, что в распоряжении 
Оценщика нет данных по планируемым к привлечению дополнительным заемным 
средствам Общества. Следовательно, построение модели при которой Оценщиком будут 
формироваться выплаты по кредитам, а так же прогнозироваться привлечение 
дополнительных заемных средств представляется Оценщику сопряженным с допущениями 
способными повлиять на рыночную стоимость объекта, а следовательно, и на 
достоверность оценки. С учетом всего вышеизложенного целесообразно проводить расчет 
рыночной стоимости всего инвестированного капитала в Общество и далее из общей суммы 
инвестированного в предприятие капитала выделить рыночную стоимость собственного 
(акционерного) капитала Общества.  

Денежный поток для собственного капитала определяется по следующему 
алгоритму: 
Чистая прибыль 
+ Амортизационные отчисления 
+/- Сальдо по приросту/уменьшению долгосрочных обязательств 
+/- Прирост / уменьшение собственного (рабочего) капитала 
- Капитальные вложения во внеоборотные активы 
= Денежный поток для собственного капитала 

 
Денежный поток для инвестированного капитала, может быть построен следующим 

образом: 
Операционная прибыль до уплаты налога и процентов 
- Налог на прибыль 
= Посленалоговая операционная прибыль 
+ Амортизационные отчисления 
+/- Прирост / уменьшение собственного (рабочего) капитала 
- Капитальные вложения во внеоборотные активы 
= Денежный поток для инвестированного капитала 

 
Оценщик полагает, что более применимым является воторой способ расчета, ввиду 

того факта, что на момент проведения оценки Общество осуществляло значительные 
капитальные вложения во внеоборотные активы, кроме этого в будущих периодах, также 
планируются капитальные вложения во внеоборотные активы.  

 
Период прогнозирования 
В качестве прогнозного рассматривается период, в течение которого происходит 

стабилизация темпов роста компании (предполагается, что в постпрогнозный период 
должны иметь место стабильные долгосрочные темпы роста или бесконечный равный 
поток доходов). 

В общем случае, прогнозный период заканчивается в тот момент, когда темпы роста 
компании стабилизируются и будут сопоставимы с темпами долгосрочной инфляции, что 
позволит определить терминальную стоимость компании (стоимость реверсии) по модели 
Гордона.  
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Анализ и прогноз доходов и расходов 
Базой для расчета доходов и расходов оцениваемого предприятия использовались 

ретроспективные данные о финансовых результатов, а также прогнозные данные 
предприятия по выручке за период 2022 года. В пределах каждого из ретроспективного 
периода расчитывалась доля расходов и доходов относительно выручки, в последующем 
определено среднее значение долей в разрезе статей доходов и расходов. Данные 
ретроспективных периодов с расчетом долей имеют следующий вид: 

Наименование показателя Код 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 
Выручка 2110 861 320 891 397 975 746 1 657 297 
Себестоимость продаж 2120 -833 539 -879 930 -940 076 -1 504 306 

доля себестоимости   96,77% 98,71% 96,34% 90,77% 
Валовая прибыль (убыток) 2100 27 781 11 467 35 670 152 991 
Коммерческие расходы 2210 -9 855 -3 911 -3 488 -3 764 
Управленческие расходы 2220         

доля коммерч. и управленч. расходов   1,14% 0,44% 0,36% 0,23% 
Прибыль (убыток) от продаж 2200 17 926 7 556 32 182 149 227 
Проценты к получению 2320 4 916 5 366 4 645 2 933 
Проценты к уплате 2330     -664 -2 360 
Прочие доходы 2340 28 450 37 048 45 613 111 289 
Прочие расходы 2350 -28 410 -23 990 -79 241 -150 127 

сальдо прочих доходов и расходов   4 956 18 424 -29 647 -38 265 
доля прочих расходов и доходов   0,58% 2,07% -3,04% -2,31% 

Прибыль (убыток) до налогооблажения 2300 22 882 25 980 2 535 110 962 
Текущий налог на прибыль 2410 -3 917 -7 146 -1 865 1 707 
Изменение отложенных налоговых обязательств 2430 -2 344 -1 002     
Чистая прибыль (убыток) 2400 16 621 17 832 670 112 669 

 
Таким образом, среднее значение долей (относительно выручки) для различных 

статей доходов / расходов, составит: 
 2018 2019 2020 2021 Среднее 
доля себестоимости 96,77% 98,71% 96,34% 90,77% 95,65% 
доля коммерч. и управленч. расходов 1,14% 0,44% 0,36% 0,23% 0,54% 
доля прочих расходов и доходов (сальдо) 0,58% 2,07% -3,04% -2,31% -0,68% 

 
В соответствии с прогнозом Заказчика при существующем уровне произведенных 

капитальных вложений выручка по итогом финансово-хозяйственной деятельности за 2022 
год составит 2 000 000 тыс.руб. Кроме этого, в будущих периодах на протяжении пяти лет, 
начиная с 2022 года Обществом будут производится капитальные вложения во 
внеоборотные активы, что в дальнейшем будет также поддерживать темпы роста выручки. 
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Прогноз доходов и расходов проекта 
[тыс.руб.] 

Наименование показателя Код 31.12.2021 Прогнозные периоды 
2022 2023 2024 2025 2026 

Выручка 2110 1 657 297 2 000 000* 2 414 000 2 913 698 3 516 833 4 244 817 
доля себестоимости   -95,65% -95,65% -95,65% -95,65% -95,65% 
Себестоимость продаж 2120  -1 913 000 -2 308 991 -2 786 952 -3 363 851 -4 060 167 
Валовая прибыль (убыток) 2100  87 000 105 009 126 746 152 982 184 650 

доля коммерч. и управленч. расходов   0,54% 0,54% 0,54% 0,54% 0,54% 
Коммерческие и управленческие расходы   10 800 13 036 15 734 18 991 22 922 
Прибыль (убыток) от продаж 2200  76 200 91 973 111 012 133 991 161 728 

доля прочих расходов и доходов   -0,68% -0,68% -0,68% -0,68% -0,68% 
Сальдо прочих доходов и расходов   -13 600 -16 415 -19 813 -23 914 -28 865 
Прибыль (убыток) до налогооблажения 2300  62 600 75 558 91 199 110 077 132 863 
Налог на прибыль (20%) 2410  12 520 15 112 18 240 22 015 26 573 
Чистая прибыль (убыток) 2400  50 080 60 446 72 959 88 062 106 290 

 
* Прогнозируемая Обществом выручка с учетом инфляционных ожиданий по итогам 2022 года составит 2 000 000 тыс.руб., 

фактическая выручка по итогу 2021 года в соответсвии с Отчетом о финансовых результатах составила 1 657 297 тыс.руб., таким образом, для 
прогнозирования выручки в будущих периодах использовался следующий темп роста 1,207 = 1 + (2 000 000 – 1 657 297) / 1 657 297. 
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Прогноз капитальных вложений во внеоборотные активы 
В соответствии с информацией представленной Заказчиком, планируется 

дальнейшее расширение производства, величина капитальных вложений в будущих 
периодах, начиная с 2022 года составит 20 000 тыс.руб. ежегодно, финансирование будет 
осуществлятся за счет собственных источников. Таким образом, капитальные вложения во 
внеоборотные активы по периодам проекта составят: 

[тыс.руб.] 
2022 2023 2024 2025 2026 

20 000 20 000 20 000 20 000 20 000 
 
Прогноз амортизационных отчислений 
Для определения величины амортизационных отчислений основных средств, 

Оценщик принял решение обратиться к ретроспективным данным Общества. В 
соответствии с проведенным анализом бухгалтерской отчетности предприятия, Оценщик 
выявил, что на момент проведения оценки основные средства, без учета земельных 
участков (которые не амортизируются) составляют 777 751 тыс. руб. При этом средняя 
норма годовой амортизации для основных средств Общества составляет 7%. Расчет 
амортизационных отчислений приведен в таблице ниже, стоимость основных средств в 
каждом периоде увеличина на величину будущих капитальных вложений в основные 
средства Общества, которые как упоминалось выше составят 20 000 тыс.руб. в год: 

[тыс.руб.] 
 2022 2023 2024 2025 2026 

Основные средства 797 751 764 386 730 879 699 717 670 737 
Норма отчислений 7% 7% 7% 7% 7% 
Амортизация 53 365 53 507 51 162 48 980 46 952 

 
Прирост/уменьшение собственного оборотного (рабочего) капитала 
Собственный оборотный капитал предприятия - это те оборотные активы, которые 

остаются у предприятия в случае единовременного полного (стопроцентного) погашения 
краткосрочной задолженности предприятия. Другими словами, это тот запас финансовой 
устойчивости, который позволяет хозяйственному субъекту осуществлять бизнес, не 
опасаясь за свое финансовое положение даже в самой критической ситуации (когда все 
кредиторы предприятия одновременно потребуют погасить образовавшуюся текущую 
задолженность). 

Под изменением собственного оборотного капитала здесь понимается связанное с 
расширением деятельности увеличение запасов материалов для производственной 
деятельности (МПЗ), а также средств в расчетах - всего того, во что будут вложены 
направленные на их пополнение денежные ресурсы. Сумма прироста собственного 
оборотного капитала, с одной стороны, должна обеспечить вышеперечисленные активы, с 
другой стороны, она ограничивается расчетной суммой чистой прибыли. 

Для определения величины оборотного капитала Оценщик проанализировал 
ретроспективные данные о сроках оборачиваемости оборотных активов и краткосрочных 
обязательствах Общества за последний год, а так же обеспеченность Общества СОК на 
момент проведения оценки. 

В части прогноза изменения доли СОК в прогнозном периоде следует сказать, что 
Оценщик руководствовался данными о темпах роста Общества и принял решение 
определить изменение величины СОК Общества в соответствии с изменением выручки.: 

[тыс.руб.] 
 31.12.2021 2022 2023 2024 2025 2026 

Запасы 518 968      
НДС 77 547 7% 7% 7% 7% 7% 
Дебиторская 
задолженность 500 099 53 365 53 507 51 162 48 980 46 952 
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Денежные средства 10 739      
Кредиторская 
задолженность 1 038 194      
Величина 
собственного 
оборотного капитала 

69 159 83 400 100 664 121 501 146 652 177 009 

Выручка 1 657 297 2 000 000 2 414 000 2 913 698 3 516 833 4 244 817 
Доля СОК от выручки 4,17%      
Изменение величины 
СОК в прогнозный 
период 

 -14 241 -17 264 -20 837 -25 151 -30 357 

 
Расчет ставки дисконтирования и ставки капитализации 
Ставка дисконтирования представляет собой норму доходности вложений капитала, 

достижения которой ожидает инвестор при принятии решения о приобретении будущих 
доходов с учетом риска их получения. 

Используемая ставка дисконта должна в обязательном порядке соответствовать 
выбранному виду дохода. Существует несколько методов расчета ставки дисконта: 

− по модели средневзвешенной стоимости капитала; 
− по модели оценки капитальных активов (CAPM - Capital Asset Pricing Model);  
− по кумулятивной модели. 

Расчет ставки дисконтирования в рамках настоящего отчета осуществлялся с 
применением модели кумулятивного построения, который позволяет учесть все виды 
рисков инвестиционных вложений, связанные как с факторами общего для экономики 
характера, так и со спецификой оцениваемого предприятия. Данный метод применим в 
случаях, когда фондовый рынок недостаточно развит или акции компании не обращаются 
на рынке.  

Метод основан на экспертной оценке рисков, связанных с вложением средств в 
оцениваемый актив. Ставка дисконтирования рассчитывается путем сложения всех 
выявленных рисков и прибавления к безрисковой ставке дохода. Инвестиционные 
вложения в российский рынок  характеризуются повышенным уровнем риска, что приводит 
к более высокой ставке дисконтирования. Общее правило таково - чем больше риск, тем 
выше ожидаемая ставка отдачи на вложенный капитал. При этом премия за каждый вид 
риска определяется в интервале от 0% до 5%. В западной теории оценки определен 
перечень основных факторов, которые должны быть проанализированы. Источниками 
служат материалы Мирового банка. 

 
Схема расчета ставки дисконтирования представлена в таблице. 
 Безрисковая ставка (%) 

+ Страновой риск (%) 
+ Риск инвестирования средств в оцениваемое предприятие (%) 
+ Прочие риски (%) 
= Итого ставка дисконтирования (%) 

 
В качестве безрисковой нормы доходности можно брать только доходность по 

государственным ценным бумагам. Наличие значительного риска вложения в акции 
различных компаний становится очевидным во время фондовых кризисов.  

Актив является безрисковым, если инвестор, вложивший в него средства в начале 
периода, точно знает, какова будет его стоимость в конце периода. Таким образом, 
безрисковый актив должен обладать определенной (фиксированной) доходностью и иметь 
нулевую вероятность неуплаты. Таким активом может считаться только ценная бумага, 
выпущенная правительством.  
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Исходя из вышесказанного, за безрисковую ставку мы приняли значение кривой 
бескупонной доходности государственных облигаций (% годовых) со сроком погашения, 
сходным со сроком периода прогнозирования.  

Риск инвестирования в оцениваемое предприятие рассчитывается на основе модели, 
которая учитывает следующие факторы:  

инвестиционный климат и качество управления отражается на всех сторонах 
существования предприятия, т.е. текущее состояние предприятия и перспективы его 
развития во многом предопределены экономической ситуацией и качеством управления 
компанией; 

размер предприятия – наиболее очевидное преимущество, которое имеет крупное 
предприятие, заключается в относительно более легком доступе к финансовым рынкам при 
необходимости привлечения дополнительных ресурсов, а также большая стабильность 
бизнеса, по сравнению с малыми конкурентами; 

финансовая структура состоит из собственных и заемных средств в определенном 
соотношении, что определяется анализом следующих финансовых коэффициентов: 
коэффициент автономии, доля долгосрочной задолженности в пассиве баланса, доля 
кредиторской задолженности, коэффициенты ликвидности; 

диверсификация производственная и территориальная - производство товаров и 
оказание услуг предприятием, относящимся к различным отраслям и подотраслям; 

Определение составляющих показателя риска инвестирования средств в 
оцениваемое предприятие проводилось экспертно, результаты представлены в таблице 

Расчет показателя риска инвестирования средств в оцениваемое предприятие5 

Вид риска 
Уровень риска Описание 

1 2 3 4 5   
Риск инвестирования 

Риск прогнозируемости 
прибыли     1     

На предприятии по итогам 
составления проекта 

прогнозируется получение 
прибыли, что в целом 

подтверждается анализом 
отрасли 

Количество 
наблюдений 0 0 1 0 0   
Взвешенная сумма 0 0 3 0 0   
Сумма взвешенных 3           
Количество уровней 5           
Средневзвешенная 
величина 0,60           

Размер компании 

Численность персонала     1    
По численности персонала 

предприятие можно отнести к 
группе средних предприятий 

Доля рынка    1    
Предприятие на дату оценки 

занимает среднюю долю 
рынка по Нижегородской 

области  

Годовая валовая 
выручка   1      

Выручка составляет 1 657 297 
тыс. руб. за 12 мес., что 

является хорошим 

 
5 - аналогичные показатели рисков представлены на сайтах: Оценщик.ру - http://www.ocenchik.ru/docs/37.html; 
Журнал «Проблемы учёта и финансов» №2(6) 2012 - http://sun.tsu.ru/mminfo/2011/000407041/06/image/06-
030.pdf  

http://www.ocenchik.ru/docs/37.html
http://sun.tsu.ru/mminfo/2011/000407041/06/image/06-030.pdf
http://sun.tsu.ru/mminfo/2011/000407041/06/image/06-030.pdf
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показателем по сравнению с 
аналогичными компаниями 

Количество 
наблюдений 0 1 2 0 0   

Взвешенная сумма 0 2 6 0 0   
Сумма взвешенных 8           
Количество уровней 5           
Средневзвешенная 
величина 1,60           

Финансовая структура 

Коэффициент 
автономии       1  

Коэффициент автономии 0,26 
– нормативное значение более 

0,3. Что свидетельствует о 
зависимости от контрагентов 

Коэффициент 
обеспеченности 
собственными 
средствами 

        1 
Собственные оборотные 

средства предприятия 
отсутствуют. Коэффициент (-

0,22) 

Коэффициент текущей 
ликвидности        1 

Коэффициент текущей 
ликвидности ниже 

нормативного 1,15 против 1,5, 
что свидетельствует о 

нерациональной структуре 
капитала 

Рентабельность продаж     1    
Составляет 6,8% - средний 
показатель, при котором 

предприятие может стабильно 
работать 

Количество 
наблюдений 0 0 1 1 2   
Взвешенная сумма 0 0 3 4 10   
Сумма взвешенных 17           
Количество уровней 5           
Средневзвешенная 
величина 3,40           

Территориальная и производственная диверсификация 
Филиалы, 
представительства         1 Нет филиалов и 

представительств 

Гибкие технологии      1   

Современное оборудование и 
здания (проведены 

капвложения), однако 
присутствуют риски 

связанные с покупкой и 
обслуживанием импортного 

оборудования 

Работа на разных 
сегментах рынка     1    Предприятие работает на 

нескольких сегментах рынка  

Ассортимент 
продукции, услуг      1  Достаточно узкий 

Зависимость от 
потребителей и 
поставщиков 

       1 
Высокая зависимость от 
потребителей, высокая 

зависимость от поставщиков 



Отчет об оценке №02/2022 об определении рыночной стоимости одной акции ОАО «Рикор Электроникс» 

ООО «Эксперт Консалтинг» 
г. Арзамас Нижегородской области, пр. Ленина 208, БЦ «Диалог», оф. 206А 

40 

Количество 
наблюдений 0 0 1 2 2   

Взвешенная сумма 0 0 3 8 10   
Сумма взвешенных 21           
Количество уровней 5           
Средневзвешенная 
величина 4,20           

Качество менеджмента 
Наличие ключевой 
фигуры     1    Управление на предприятии 

максимально централизовано  

Качество менеджмента 1         
 Предприятие имеет 
профессиональные 
руководящие кадры 

Количество 
наблюдений 1 0 1 0 0   

Взвешенная сумма 1 0 3 0 0   
Сумма взвешенных 4           
Количество уровней 5           
Средневзвешенная 
величина 0,80           

Прочие риски компании 
Прочие риски 
компании   1   Принят на среднем уровне 

Количество 
наблюдений 0 0 1 0 0  
Взвешенная сумма 0 0 3 0 0  
Сумма взвешенных 3      
Количество уровней 5      
Средневзвешенная 
величина 0,60      

ИТОГО РИСК 11,20           
 
Таким образом, суммарный показатель риска инвестирования средств в данное 

предприятие оценен нами в 11,2%. 
 
Расчет ставки дисконтирования 

Доходность государственных облигаций (срок погашения 5 лет)6 12,03% 
Прогнозируемый темп инфляции (не учитывался поскольку расчет 
ведется в ценах с учетом темпа роста) 0,00% 

Безрисковая ставка (%) 12,03% 
Страновой риск (%) (не учитывался поскольку принималась 
доходность по ОФЗ РФ) 0,00% 

Риск инвестирования средств в оцениваемое предприятие (%) 11,20% 
Итого ставка дисконтирования 23,23% 

 
Коэффициент капитализации рассчитан в соответствии с моделью Гордона. Модель 

постоянного роста (Dividend Discount Model, DDM) – это модель, в которой предполагается, 
что доходы будут расти от периода к периоду в одной пропорции, т.е. с одинаковым темпом 
роста.  

 
6 - https://www.cbr.ru/hd_base/zcyc_params/zcyc/ 
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В соответствии с рассчитанными показателями темп роста денежного потока за 
последний прогнозный год финансово-хозяйственной деятельности предприятия 
составляет 20,7%, инфляция в долгосрочном периоде по оценке составит 13% 
(https://apecon.ru/prognoz-inflyatsii-na-gody-v-
rossii#:~:textПрогноз%20инфляции%20на%202022%20год,на%202023%20год%20-
%2021%25), таким образом долгосрочные темпы роста учтены в размере: 20,7% * 13% = 
2,69%, а ставка капитализации для расчета реверсии (на конец последнего прогнозного 
периода) составит: 23,23% – 2,69% = 20,54% 
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 Расчет рыночной стоимости объекта оценки 
Номер периода прогнозирования 1 2 3 4 5 
Год проекта 2022 2023 2024 2025 2026 
Выручка, тыс.руб. 2 000 000 2 414 000 2 913 698 3 516 833 4 244 817 
Себестоимость, тыс.руб. -1 913 000 -2 308 991 -2 786 952 -3 363 851 -4 060 167 
Валовая прибыль, тыс.руб. 87 000 105 009 126 746 152 982 184 650 
Управленческие и коммерческие расходы, тыс.руб. -10 800 -13 036 -15 734 -18 991 -22 922 
Прибыль от продаж, тыс.руб. 76 200 91 973 111 012 133 991 161 728 
Сальдо прочих доходов и расходов, тыс.руб. -13 600 -16 415 -19 813 -23 914 -28 865 
Операционная прибыль, тыс.руб. 62 600 75 558 91 199 110 077 132 863 
Ставка налога на прибыль, тыс.руб. 20% 20% 20% 20% 20% 
Чистая прибыль, тыс.руб. 50 080 60 446 72 959 88 062 106 290 
Амортизация, тыс.руб. 53 365 53 507 51 162 48 980 46 952 
Изменение СОК, тыс.руб. -14 241 -17 264 -20 837 -25 151 -30 357 
Капитальные вложения, тыс.руб. -20 000 -20 000 -20 000 -20 000 -20 000 
Денежный поток на инвестированный капитал, тыс.руб. 69 204 76 689 83 284 91 891 102 885 
Ставка дисконтирования 23,23% 23,23% 23,23% 23,23% 23,23% 
Коэффициент текущей стоимости 0,811 0,659 0,534 0,434 0,352 
Текущая стоимость денежного потока, тыс.руб. 56 124 50 538 44 474 39 881 36 216 
Ставка капитализации для реверсии 20,54%         
Денежный поток последнего прогнозного года, тыс.руб. 102 885         
Стоимость реверсии, тыс.руб. 500 901         
Коэффициент текущей стоимости реверсии 0,352         
Стоимость инвестированного капитала  
(Сумма текущей стоимости реверсии и денежного потока), тыс.руб. 403 550         
Количество акций, шт. 10 106 100         
Стоимость 1 акции в составе 100% пакета (округленно), руб. 40         

*- покольку ставка капитализации расчитана с учетом долгосрочного темпа роста, стоимость реверсии определена с учетом денежного потока 
последнего прогнозного периода 
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6.7. Согласование результатов 
В результате применения различных подходов мы пришли к следующим 

результатам: 

Наименование объекта Затратный 
подход, руб. 

Сравнительный 
подход, руб. 

Доходный 
подход, руб. 

Одна обыкновенная именная 
бездокументарная акция Открытого 
акционерного общества «Рикор 
Электроникс» (ИНН 5243001622, 
ОГРН 1036300881759)  в составе 100% 
пакета 

не применялся не применялся 40,00 

 
Поскольку рыночная стоимость объекта оценки определена только с 

использованием одного подхода – доходного, согласование результатов не требуется. 
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7. ИТОГОВОЕ ЗАКЛЮЧЕНИЕ О РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ 
ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

Рыночная стоимость объекта оценки, по состоянию на 31 декабря 2021 года, 
составляет:  

 
Наименование объекта Рыночная стоимость, руб.  

Одна обыкновенная именная бездокументарная акция 
Открытого акционерного общества «Рикор Электроникс» 
(ИНН 5243001622, ОГРН 1036300881759)  в составе 100% 
пакета 

40,00 (Сорок рублей) 

 
 

 

Квалификация исполнителей 
 
 
Специалист-оценщик, принимавший участие в настоящей работе: 
 
 
 
 
Оценщик I категории Киселев О.Е.   подпись_______________ 
 
 
 
является работником ООО «Эксперт Консалтинг» и имеет профессиональное 

образование в области оценки, подтвержденное дипломом НГАСУ,  отвечающее 
требованиям действующего законодательства. Квалификационный аттестат в области 
оценочной деятельности по направлению оценочной деятельности «оценка бизнеса» 
№032430-3 от 24 декабря 2021 года. 
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