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Сопроводительное письмо 
Генеральному директору ООО УК 
«ПРОФИНВЕСТ» Д.У. Закрытым паевым 
инвестиционным фондом смешанных 
инвестиций «Региональный фонд инвестиций в 
субъекты малого и среднего 
предпринимательства Республики Мордовия» 
Бархударову Р.Р. 
 

Уважаемый Роман Рубенович! 
 

На основании договора на оказание услуг по оценке от 20 декабря 2019 г. оценщик произвел 
оценку рыночной стоимости 1 (Одной) обыкновенной бездокументарная акции Акционерного обще-
ства «Элпресс» (АО «Элпресс») (ОГРН 1101327001423) в составе пакета акций, состоящего из 
475 000 (Четыреста семьдесят пять тысяч) штук, что составляет 99,98% уставного капитала; указан-
ный пакет принадлежит владельцам паев ООО УК "ПРОФИНВЕСТ" Д.У. Закрытым паевым инве-
стиционным фондом смешанных инвестиций «Региональный фонд инвестиций в субъекты малого и 
среднего предпринимательства Республики Мордовия» (регистрационный номер выпуска ценных 
бумаг 1-01-20498-Р   от 16.12.2010г.). 

Оценка проводилась с целью принятия управленческих решений, в том числе, купли-продажи 
объекта оценки; отражения справедливой стоимости объекта оценки во внутреннем учете и отчетно-
сти  Закрытого паевого инвестиционного фонда смешанных инвестиций «Региональный фонд инве-
стиций в субъекты малого и среднего предпринимательства Республики Мордовия». Отчет не может 
быть использован для иных целей. 

Выводы, содержащиеся в прилагаемом отчете, основаны на расчетах, заключениях и иной 
информации, полученной в результате исследования рынка, анализа предоставленной Заказчиком 
информации об имуществе, на опыте и профессиональных знаниях Оценщика. 

Проверка финансовых и иных данных, предоставленных Заказчиком, не проводилась. Ука-
занная информация принята как достоверная. 

Обращаем Ваше внимание, что это письмо не является отчетом об оценке, а только предваря-
ет отчет, приведенный далее. Полная характеристика Объекта оценки, необходимая информация и 
расчеты представлены в отчете, отдельные части которого не могут трактоваться раздельно, а только 
в связи с полным его текстом, с учетом всех принятых ограничений и допущений. 

Приведенные ниже расчеты и анализ позволяют сделать вывод, что рыночная стоимость 1 
(Одной) обыкновенной бездокументарная акции Акционерного общества «Элпресс» (АО «Элпресс») 
(ОГРН 1101327001423) в составе пакета акций, состоящего из 475 000 (Четыреста семьдесят пять ты-
сяч) штук, что составляет 99,98% уставного капитала; указанный пакет принадлежит владельцам паев 
ООО УК "ПРОФИНВЕСТ" Д.У. Закрытым паевым инвестиционным фондом смешанных инвестиций 
«Региональный фонд инвестиций в субъекты малого и среднего предпринимательства Республики 
Мордовия» (регистрационный номер выпуска ценных бумаг 1-01-20498-Р   от 16.12.2010г.) по состо-
янию на 1 мая 2020 года  составляет: 

160,02 (сто шестьдесят) рублей 02 копейки 
Рыночная стоимость пакета акций, состоящего из 475 000 (Четыреста семьдесят пять 

тысяч) штук, что составляет 99,98% уставного капитала составляет: 
76 009 500  руб. 

(семьдесят шесть  миллионов девять тысяч пятьсот) рублей 
	

Настоящий отчет составлен в соответствие с Федеральным законом “Об оценочной деятель-
ности в Российской Федерации” от 29 июля 1998 г. № 135-ФЗ, Федеральным стандартом оценки №1, 
утвержденным Приказом Минэкономразвития России «Общие понятия оценки, подходы к оценке и 
требования к проведению оценки (ФСО №1)» от 20.05.2015 года №297, Федеральным стандартом 
оценки №2, утвержденным Приказом Минэкономразвития России «Цель оценки и виды стоимости 
(ФСО №2)» от 20.05.2015 года №298, Федеральным стандартом оценки №3, утвержденным Приказом 
Минэкономразвития России «Об утверждении федерального стандарта оценки «Требования к отчету 
об оценке (ФСО №3)» от 20.05.2015 года №299, Федеральным стандартом оценки №8, утвержденным 
Приказом Минэкономразвития России «Оценка бизнеса (ФСО №8)» от 01.06.2015 г. №326. 

Если у Вас возникнут какие-либо вопросы по оценке или по методике ее проведения, исполь-
зованной нами, пожалуйста, обращайтесь непосредственно к нам. 
 
Оценщик                                       Е.В.Ламзин
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1.ОБЩАЯ ЧАСТЬ 
1.1. ОСНОВНЫЕ ФАКТЫ И ВЫВОДЫ  
Таблица 1. Основные факты и выводы 
Номер Отчета об оценке (порядковый но-
мер Отчета) 

ОЦ138-2020/4 

Основание для проведения оценки Договор на оказание услуг по оценке от 20 декабря 2019 г. 
Краткое описание Объекта оценки 
Объект оценки: 
1 (Одна) обыкновенной бездокументарная акции Акционерного общества «Элпресс» (АО «Элпресс») 
(ОГРН 1101327001423) в составе пакета акций, состоящего из 475 000 (Четыреста семьдесят пять ты-
сяч) штук, что составляет 99,98% уставного капитала; указанный пакет принадлежит владельцам паев 
ООО УК "ПРОФИНВЕСТ" Д.У. Закрытым паевым инвестиционным фондом смешанных инвестиций 
«Региональный фонд инвестиций в субъекты малого и среднего предпринимательства Республики 
Мордовия» (регистрационный номер выпуска ценных бумаг 1-01-20498-Р   от 16.12.2010г.) 
Адрес местонахождения: Адрес местонахождения: 430001, Республика Мордовия, г. Саранск, ул. Про-
летарская, 126 
ОГРН 1101327001423 
Полное наименование общества: Акционерное общество «Элпресс»  
Сокращенное наименование общества: АО «Элпресс» 
ИНН 1327011154 
 
Коды ОКВЭД:   
26.11.2 Производство диодов, транзисторов и прочих полупроводниковых приборов, включая светоиз-
лучающие диоды, пьезоэлектрические приборы и их части 
71.12.12 Разработка проектов промышленных процессов и производств, относящихся к электротехнике, 
электронной технике, горному делу, химической технологии, машиностроению, а также в области про-
мышленного строительства, системотехники и техники безопасности 
72.19 Научные исследования и разработки в области естественных и технических наук прочие 
73.20.1 Исследование конъюнктуры рынка 
74.20 Деятельность в области фотографии 
74.30 Деятельность по письменному и устному переводу 
82.92 Деятельность по упаковыванию товаров 
Структура и персональный состав органов управления юридического лица: 

- Общее собрание участников; 
- Директор. 

Высшим органом управления Общества является общее собрание участников. 
В списке участников/учредителей акционерного общества по состоянию на дату оценки зарегистриро-
ваны: 

№ 
п/п 

Фамилия, имя, отчество или наимено-
вание зарегистрированного лица Размер доли, % Размер доли, шт. 

Номинальная 
стоимость до-
ли, руб. 

1 
Акционерное общество Специализиро-
ванный депозитарий «Инфинитум» (но-
минальный держатель) 

99,98 475 000 47 500 000 

2 Сафроненков Сергей Анатольевич 0,02% 100 10 000 
Директор Общества – Елисеев Вячеслав Васильевич 
Краткое описание имущественных  прав Право собственности  
Используемые в Отчете иностранные ва-
люты и их курсы, установленные Банком 
России на дату проведения оценки 

Иностранные валюты в настоящем отчете не использова-
лись 

Наименование собственника Закрытый паевой инвестиционный фонд смешанных ин-
вестиций «Региональный фонд инвестиций в субъекты 
малого и среднего предпринимательства Республики 
Мордовия» 

Цель и задачи оценки Задачей проведения оценки является: определение спра-
ведливой стоимости объекта оценки, вид которой опреде-
ляется в задании на оценку с учетом предполагаемого ис-
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пользования результата оценки. Цель - определение спра-
ведливой (рыночной) стоимости согласно требованиям ФЗ 
«Об оценочной деятельности в Российской Федерации» и 
Международному стандарту финансовой отчетности 
(IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости». 

Вид стоимости Рыночная стоимость 
Дата оценки (дата определения стоимости 
Объекта оценки) 

01 мая 2020 г. 

Период проведения работ с 01.05.2020г. по 28.05.2020г. 
Дата составления Отчета 28 мая 2020 г 
Дата осмотра Объекта оценки Не проводился (не применимо). Осмотр основных средств 

– 12.05.2020г. 

Результаты оценки  
А) Затратный подход Рыночная стоимость 1 (Одной) обыкновенной 

бездокументарной акции Акционерного общества 
составляет: 160,02 (сто шестьдесят) рублей 02 копей-
ки 

Рыночная стоимость пакета акций, состоящего из 
475 000 (Четыреста семьдесят пять тысяч) штук, что 
составляет 99,98% уставного капитала составляет: 

76 009 500  руб.(семьдесят шесть  миллионов де-
вять тысяч пятьсот) рублей 

Б) Сравнительный подход Не применялся, обоснованный отказ 
В) Доходный подход Не применялся, обоснованный отказ 
Итоговая величина рыночной стоимости 
оцениваемых объектов  

Рыночная стоимость 1 (Одной) обыкновенной 
бездокументарной акции Акционерного общества 
составляет: 160,02 (сто шестьдесят) рублей 02 копей-
ки 

Рыночная стоимость пакета акций, состоящего из 
475 000 (Четыреста семьдесят пять тысяч) штук, что 
составляет 99,98% уставного капитала составляет: 

76 009 500  руб.(семьдесят шесть  миллионов 
девять тысяч пятьсот) рублей 

 
2. ЗАДАНИЕ НА ОЦЕНКУ 
Таблица 2 Задание на оценку 
Объект оценки В) (Одна) обыкновенная бездокументарная акция Акционерного обще-

ства «Элпресс» (АО «Элпресс») (ОГРН 1101327001423) в составе па-
кета акций, состоящего из 475 000 (Четыреста семьдесят пять тысяч) 
штук, что составляет 99,98% уставного капитала; указанный пакет 
принадлежит владельцам паев ООО УК "ПРОФИНВЕСТ" Д.У. Закры-
тым паевым инвестиционным фондом смешанных инвестиций «Регио-
нальный фонд инвестиций в субъекты малого и среднего предприни-
мательства Республики Мордовия» (регистрационный номер выпуска 
ценных бумаг 1-01-20498-Р   от 16.12.2010г.) 

Права на объект оценки, 
учитываемые при 
определении стоимости 
объекта оценки 

Оценивается право собственности на объект оценки без каких-либо 
ограничений. В соответствии с Гражданским кодексом право соб-
ственности имеет следующее содержание (ст. 209): 
«…1. Собственнику принадлежат права владения, пользования и рас-
поряжения своим имуществом.  
2. Собственник вправе по своему усмотрению совершать в отношении 
принадлежащего ему имущества любые действия, не противоречащие 
закону и иным правовым актам и не нарушающие права и охраняемые 
законом интересы других лиц, в том числе отчуждать свое имущество 
в собственность другим лицам, передавать им, оставаясь собственни-
ком, права владения, пользования и распоряжения имуществом, отда-
вать имущество в залог и обременять его другими способами, распо-
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ряжаться им иным образом.  
3. Владение, пользование и распоряжение землей и другими природ-
ными ресурсами в той мере, в какой их оборот допускается законом 
(статья 129), осуществляются их собственником свободно, если это не 
наносит ущерба окружающей среде и не нарушает прав и законных 
интересов других лиц.  
4. Собственник может передать свое имущество в доверительное 
управление другому лицу (доверительному управляющему). Передача 
имущества в доверительное управление не влечет перехода права 
собственности к доверительному управляющему, который обязан 
осуществлять управление имуществом в интересах собственника или 
указанного им третьего лица…» 

Цель и задачи оценки Определение справедливой стоимости объекта оценки, вид которой 
определяется в задании на оценку с учетом предполагаемого 
использования результата оценки. От оценщика требуется надлежащее 
исполнение своих обязанностей, возложенных на него настоящим 
заданием на оценку, своевременное составление в письменной форме 
и передача Заказчику отчета об оценке, соответствующего 
требованиям ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской 
Федерации» и Международному стандарту финансовой отчетности 
(IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости». 

Предполагаемое 
использование результатов 
оценки. 

1. Результатом оценки является итоговая величина справедливой сто-
имости объекта оценки.  
2. Определение справедливой стоимости объекта оценки производится 
для целей: 
-  принятия управленческих решений, в том числе, купли-продажи 
объекта оценки;  
- отражения справедливой стоимости объекта оценки во внутреннем 
учете и отчетности Закрытого паевого инвестиционного фонда 
смешанных инвестиций «Региональный фонд инвестиций в субъекты 
малого и среднего предпринимательства Республики Мордовия».  

Вид стоимости Справедливая (рыночная) стоимость 
Дата оценки «01» мая 2020 г.  
Срок проведения оценки с 01.05.2020г. по 28.05.2020г. 
Допущения, на которых 
должна основываться оценка 

Юридическая экспертиза прав на объекты оценки, а также 
предоставленной исходной информации не производилась. 
Дополнительные допущения, сделанные в ходе выполнения настоящей 
оценки, приведены в соответствующем разделе Отчета. 

Иная информация, предусмотренная федеральными стандартами оценки 
В соответствии с п. 26. ФСО 1.  
После проведения процедуры согласования Оценщик 
помимо указания в отчете об оценке итоговой величины  
стоимости объекта оценки имеет право приводить свое 
суждение о возможных границах интервала, в котором, по 
его мнению, может находиться эта стоимость, если в 
задании на оценку не указано иное. 

От Оценщика не требуется приводить 
свое суждение об интервале, в котором 
может находиться рыночная стоимость 
объекта оценки. 

В соответствии с п. 14 ФСО 3.  
Итоговая величина стоимости может быть представлена в 
виде конкретного числа с округлением по математическим 
правилам округления либо в виде интервала значений, если 
такое представление предусмотрено законодательством 
Российской Федерации или заданием на оценку. 

В данной оценке итоговая величина 
стоимости представлена в виде 
конкретного числа с округлением по 
математическим правилам округления 

В соответствии с п. 5 ФСО 8.  
а). Данные об объекте оценки – при оценке доли в 
уставном (складочном) капитале организации - размер 
оцениваемой доли 

1 (Одной) обыкновенной бездокумен-
тарная акции Акционерного общества 
«Элпресс» (АО «Элпресс») (ОГРН 
1101327001423) в составе пакета акций, 
состоящего из 475 000 (Четыреста семь-
десят пять тысяч) штук, что составляет 
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99,98% уставного капитала; указанный 
пакет принадлежит владельцам паев 
ООО УК "ПРОФИНВЕСТ" Д.У. Закры-
тым паевым инвестиционным фондом 
смешанных инвестиций «Региональный 
фонд инвестиций в субъекты малого и 
среднего предпринимательства Респуб-
лики Мордовия» (регистрационный но-
мер выпуска ценных бумаг 1-01-20498-Р   
от 16.12.2010г.) 

б). Полное и сокращенное фирменное наименование 
организации (включая организационно-правовую форму), 
акции, паи в паевом фонде, доли в уставном (складочном) 
капитале, имущественный комплекс которой оцениваются 
(далее также - организация, ведущая бизнес), а также ее 
место нахождения, основной государственный 
регистрационный номер (ОГРН). 

Акционерное общество «Элпресс» (АО 
«Элпресс»). Адрес местонахождения: 
430001, Республика Мордовия, г. Са-
ранск, ул. Пролетарская, 126,  
ОГРН 1101327001423 

Оценщик Ламзин Евгений Валерьевич – член Са-
морегулируемой межрегиональной ас-
социации оценщиков (СМАО) 

 
3. ЗАЯВЛЕНИЕ О СООТВЕТСТВИИ 
1. Оценка выполнена в соответствии с Федеральным законом «Об оценочной деятельности в РФ» № 
135-ФЗ от 29.07.98г., Федеральным стандартом оценки №1 «Общие понятия оценки, подходы к оцен-
ке и требования к проведению оценки (ФСО №1)», утвержденным Приказом Минэкономразвития 
России от 20 мая 2015 г. N 297, Федеральным стандартом оценки «Цель оценки и виды стоимости 
(ФСО №2)», утвержденным Приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. N 298, Феде-
ральным стандартом оценки №3 «Требования к отчету об оценке (ФСО №3)», утвержденным Прика-
зом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. N 299, Федеральным стандартом оценки №7 «Оцен-
ка недвижимости (ФСО N 7)», утвержденным Приказом Минэкономразвития России от 25 сентября 
2014 г. N 611, Федеральным стандартом оценки №8, утвержденным Приказом Минэкономразвития 
России «Оценка бизнеса (ФСО №8)» от 01.06.2015 г. №326, Федеральным стандартом оценки №10 
«Оценка стоимости машин и оборудования (ФСО №10)», утвержденным Приказом Минэкономразви-
тия России от 20 мая 2015г. №328, а также Сводом стандартов оценки СМАО, членом которой явля-
ется оценщик. Оценщик по запросу заказчика представляет информацию о членстве в саморегулиру-
емой организации оценщиков. 
2. Оценщик имеет право применять самостоятельно методы проведения оценки объекта оценки в 
соответствии со стандартами оценки. 
3. Факты, изложенные в отчете, верны и соответствуют действительности. 
4. Содержащиеся в отчете анализ, мнения и заключения действительны строго в пределах ограничи-
тельных условий и допущений, являющихся частью настоящего отчета, и представляют собой соб-
ственный, непредвзятый и профессиональный анализ, мнения и заключения. 
5. Оценщик не имеет ни настоящей, ни ожидаемой заинтересованности в оцениваемом имуществе, и 
действует непредвзято и без предубеждения по отношению к участвующим сторонам. Обстоятель-
ства, препятствующие проведению объективной оценки, отсутствуют.  
6. Вознаграждение Оценщика не зависит от итоговой оценки стоимости, а также тех событий, кото-
рые могут наступить в результате использования заказчиком или третьими сторонами выводов и за-
ключений, содержащихся в отчете. 
7. Приведенные в отчете факты, на основе которых проводился анализ, делались предположения и 
выводы, были собраны Оценщиком с наибольшей степенью использования своих знаний и умений, и 
являются  достоверными и не содержащими фактических ошибок. 
8. Оценщик гарантирует, что не будет разглашать конфиденциальную информацию, полученную от 
заказчика в ходе проведения оценки, за исключением случаев, предусмотренных законодательством 
Российской Федерации. 
 

Заявление о соблюдении 
Оценка проведена в соответствии с МСО, при выполнении задания оценщик следовал этиче-

ским и профессиональным требованиям Кодекса поведения МСО, отступления от требований МСО 
отсутствуют. 
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4. СОДЕРЖАНИЕ И ОБЪЕМ РАБОТ, ИСПОЛЬЗОВАННЫХ ДЛЯ ПРОВЕДЕНИЯ ОЦЕНКИ. 

Оценка — это совокупность логических процедур и расчётов, имеющих целью формирование 
обоснованного заключения о величине стоимости оцениваемых прав на объект. По сути, это модели-
рование представлений потенциальных рационально мыслящих и свободных в действиях покупате-
лей и продавцов (арендаторов и арендодателей) о полезности имущества, зависимости таковой от его 
свойств и об их готовности приобрести данное имущество (расстаться с ним) за приемлемую (по их 
представлениям) сумму денег. 

Процесс оценки стоимости объекта оценки представляет собой совокупность действий по вы-
явлению и анализу физических, экономических, социальных и т.п. факторов, оказывающих влияние 
на величину стоимости объекта. Он должен состоять из следующих основных этапов: 

Заключение с Заказчиком договора на оказание услуг по оценке. 
Постановка задания на оценку. Идентификация оцениваемого актива. Определение целей и 

задач оценки, оцениваемых прав, вида оцениваемой стоимости, способа возможного использования и 
границ применимости результатов оценки. Согласование с Заказчиком объема и требуемых акцентов 
исследования, основных допущений и ограничений оценки. 

Описание и анализ объекта оценки. Местоположение, состав и техническое состояние 
имущества. Установление количественных и качественных характеристик объекта оценки. 

Анализ конкурентного окружения и факторов, влияющих на стоимость. Анализ рынка, 
соотношение спроса и предложения, конкурентный контекст, его динамика и перспективы развития. 
Финансовые альтернативы с аналогичным риском инвестирования. Типичные участники рынка, их 
мотивация, стандартные условия сделок. 

Анализ наилучшего способа использования объекта оценки. В соответствии с МСО 2005, 
под наиболее эффективным способом использования (далее по тексту — НЭИ) объекта оценки пони-
мается «наиболее вероятное использование имущества, являющееся физически возможным, рацио-
нальным, правомочным, финансово осуществимым и в результате которого стоимость оцениваемого 
имущества будет максимальной». 

Выбор методов оценки в рамках стандартных подходов к оценке. Согласно Стандартам 
оценки, обязательным к применению субъектами оценочной деятельности в Российской Федерации, 
в оценке анализируется применимость использования трех подходов: затратного, сравнительного и 
доходного. В рамках каждого из подходов существует набор методов оценки, т.е. конкретных спосо-
бов расчета стоимости объекта. 

Проведение расчетов. В рамках применимых подходов и методов осуществляются расчеты 
показателей рыночной стоимости (арендной ставки) оцениваемого объекта. 

Заключение о стоимости. Заключительным элементом аналитического исследования цен-
ностных характеристик оцениваемого объекта является сопоставление расчетных стоимостей, полу-
ченных при помощи использованных классических методов оценки. На данном этапе проводится 
анализ достоверности полученных величин стоимости и соответствия каждого подхода заявленным 
целям оценки, осуществляется взвешивание и согласование результатов, производится окончательное 
заключение о стоимости и сертификация оценки. 

Составление отчета об оценке. Отчет об оценке составляется как документ, содержащий до-
стоверные сведения доказательственного характера, и передается Заказчику. 

 
5 СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ ОЦЕНКИ И ОБ ОЦЕНЩИКЕ 
Таблица 3. Сведения о Заказчике 
Полное наименование Общество с ограниченной ответственностью Управляю-

щая компания «ПРОФИНВЕСТ» Д.У. Закрытым паевым 
инвестиционным фондом смешанных инвестиций «Ре-
гиональный фонд инвестиций в субъекты малого и сред-
него предпринимательства Республики Мордовия» 

ОГРН, дата присвоения 1047796726669, Дата присвоения ОГРН: 04.10.2002 
Адрес 430002, Республика Мордовия, г. Саранск, ул. Советская, 50, 

корп.1 
Таблица 4. Сведения об Оценщике 
Фамилия, имя, отчество  Ламзин Евгений Валерьевич 
Местонахождение оценщика (поч-
товый адрес) 

430030 г. Саранск, ул. Гагарина, 16, кв.5 

Контактная информация 8(8342)37-49-65, 8(960)330-03-58 
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Паспорт 8905 949214 выдан ОВД Ленинского района г. Саранска 
13.05.2006г. 

Информация о членстве в саморе-
гулируемой организации оценщи-
ков 

Свидетельство о членстве в «Саморегулируемая 
межрегиональная ассоциация оценщиков» №2370 от 
23.05.2008г. 

Номер и дата выдачи документа, 
подтверждающего получение про-
фессиональных знаний в области 
оценочной деятельности 

Диплом Нижегородского Государственного университета им. 
Н. И. Лобачевского о профессиональной переподготовке ПП 
№784348 от 04.07.2007г. 

Квалификационный аттестат в об-
ласти оценочной деятельности 

№016186-3 от 21.12.2018г. «Оценка бизнеса», выдан на 
основании решения федерального бюджетного учреждения 
«Федеральный ресурсный центр по организации подготовки 
управленческих кадров» от 21.12.2018г. №102 

Повышение квалификации Свидетельство Нижегородского Государственного универси-
тета им. Н. И. Лобачевского о повышении квалификации от 28 
июня 2010г. 
Удостоверение НОУДПО «Институт профессионального 
образования» о повышении квалификации от 23 марта 2014г. 

Сведения о страховании граждан-
ской ответственности оценщика 

Гражданская ответственность Оценщика застрахована в ОАО 
"АльфаСтрахование", на период с 15.04.2020г. по 14.04.2021г. 
на тридцать миллионов рублей (полис 9091R/776/00005/20) 

Стаж работы в оценочной деятель-
ности 12 лет 

Сведения о независимости оценщи-
ка 

Оценщик Ламзин Е.В. подтверждает полное соблюдение 
принципов независимости, установленных ст.16 Федерального 
закона от 29.07.1998 №135-ФЗ «Об оценочной деятельности в 
Российской Федерации», при осуществлении оценочной дея-
тельности и составлении настоящего отчета об оценке. 
Оценщик Ламзин Е.В. не является учредителем, собственни-
ком, акционером, должностным лицом или работником – за-
казчика, лицом, имеющим имущественный интерес в объекте 
оценки. Оценщик не состоит с указанным лицом в близком 
родстве или свойстве. 
Оценщик Ламзин Е.В. не имеет в отношении объекта оценки 
вещных или обязательных прав вне договора и не является 
участником (членом) кредитором – заказчика, равно как и за-
казчик не является кредитором или страховщиком оценщика. 
Размер оплаты оценщику за проведение оценки не зависит от 
итоговой величины стоимости, указанной в настоящем отчете 
об оценке. 

 
6. ДОПУЩЕНИЯ И ОГРАНИЧИВАЮЩИЕ УСЛОВИЯ, ИСПОЛЬЗОВАННЫЕ ОЦЕН-

ЩИКОМ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ. 
Нижеследующие условия, допущения и ограничения являются неотъемлемой частью настоящего 

отчета. 
Общие условия 
Настоящий отчет достоверен в полном объеме и лишь в указанных в отчете целях. Ни одна из 

Сторон не может использовать отчет (или любую его часть) иначе, чем это предусмотрено договором об 
оценке. 

Нормализация бухгалтерской (финансовой) отчетности (корректировка отчетности) предо-
ставленной по состоянию на 30 ноября 2019 года, а так же всех предоставленных справок и расшиф-
ровок статей баланса к дате оценки 01 января 2020г. не требуется. Каких либо существенных измене-
ний характеристик, которые могут быть использованы при проведении оценки объекта оценки, не 
произошло (изменения не ведут  изменению итоговой величины стоимости объекта оценки). Предо-
ставленная информация соответствует действительности по состоянию на 01 января 2020 года и поз-
воляет сделать правильные выводы о характеристиках объекта оценки и принять базирующиеся на 
этих выводах обоснованные решения (в соответствии с предоставленным письмом – см. в приложе-
нии). 
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Положения об ответственности 
В своих действиях Оценщик выступал как независимый исполнитель. При проведении оценки 

Оценщик исходил из того, что предоставленная ему информация является точной и достоверной, и не про-
водил ее проверки. Размер вознаграждения Оценщика, ни в какой степени не связан с выводами о стоимо-
сти оцениваемых объектов. 

Освобождение от ответственности 
От Оценщика не требуется появляться в суде или свидетельствовать иным образом по поводу 

объекта или оцененного имущества, кроме как на основании официального вызова суда. 
Описание имущества  
Оценщик не принимает на себя ответственности за описание правового состояния имущества и 

вопросы, подразумевающие обсуждение юридических аспектов права собственности. Оцениваемые 
права на объекты полностью соответствуют требованиям действующего законодательства Россий-
ской Федерации и не обременены какими-либо образом в силу закона и/или договора. 

Оценщик не обязан приводить полное описание методик анализа и расчетов, являющихся интел-
лектуальной собственностью Оценщика. 

Скрытые характеристики и дефекты 
Оценщик не несет ответственности за оценку состояния объекта, скрытые характеристики и де-

фекты, которые невозможно обнаружить иным путем, кроме как обычным визуальным осмотром или пу-
тем изучения планов и спецификаций. 

Заключительные положения 
Информация, оценки и мнения, полученные Оценщиком и содержащиеся в настоящем отчете, бы-

ли получены из достоверных, по мнению Оценщика, источников. Тем не менее, Оценщик не может при-
нять на себя ответственность за точность этих данных, поэтому там, где это возможно, он делает ссылки 
на источник информации. 

Мнение Оценщика относительно рыночной стоимости объекта является действительным только 
на дату, специально оговоренную в настоящем отчете. Оценщик не принимает на себя никакой ответ-
ственности за социальные, экономические, физические или правительственные изменения, которые мо-
гут произойти после этой даты, отразиться на рыночных факторах и таким образом повлиять на суждение 
Оценщика. 

Отчет об оценке содержит профессиональное мнение Оценщика относительно величины рыноч-
ной стоимости собственности. Это не является гарантией того, что собственность будет продана согласно 
величине оцененной стоимости. 

Конфиденциальность 
 Согласно установленным профессиональным стандартам, привлекаемые к работе эксперты Оцен-

щика сохраняют конфиденциальность в отношении любой информации, полученной от Заказчика, 
или рассчитанной в ходе исследования в соответствии с задачами оценки. 

Иные допущения 
Все расчеты производятся Оценщиком в приложении Excel программного комплекса 

Microsoft Office. В расчетных таблицах, представленных в Отчете, приводятся округленные значения 
показателей. Итоговые показатели определяются при использовании точных данных. Поэтому при 
пересчете итоговых значений по округленным данным результаты могут несколько не совпасть с ука-
занными в Отчете. 

Более частные предположения, допущения и ограничивающие обстоятельства приведены в 
тексте Отчета. 

 
7. ПЕРЕЧЕНЬ ИСПОЛЬЗОВАННЫХ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА ОЦЕН-

КИ ДАННЫХ С УКАЗАНИЕМ ИСТОЧНИКОВ ИХ ПОЛУЧЕНИЯ.  
Основными источниками информации, использованными в Отчёте, стали данные открытых 

электронных и печатных изданий, где размещаются сведения о публичных офертах, аналитические 
материалы, экспертные оценки, интервью со специалистами соответствующих областей. Кроме того, 
оценщик использовал: 

Таблица 5. Перечень использованных данных и источников получения 
№ 
п/п 

Наименование раздела и дан-
ных 

Наименование источника получения данных 

Аналитическая часть 
1 Документы, формирующие ме-

тодологию и методы оценки 
федеральные стандарты оценки (ФСО №1, 2, 3, 7, 8, 10), а также Феде-
ральный Закон РФ «Об оценочной деятельности в Российской Федера-
ции» №135-ФЗ, стандарты СМАО 

2 Макроэкономический и отрас-
левой анализ, Анализ рынка, 
Оценка объекта недвижимости 

1. Официальный сайт Банка России. (www.cbr.ru); 
2. Мониторинг социально-экономического развития Российской 
Федерации (Источник: МЭРТ РФ, www.economy.gov.ru); 
3. Коммерческая информация компаний (прайс-листы и информа-
ционные бюллетени). 
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4. Другие вспомогательные источники, указанные по тексту насто-
ящего Отчета. 

 
8. ПЕРЕЧЕНЬ ДОКУМЕНТОВ ИСПОЛЬЗУЕМЫХ ОЦЕНЩИКОМ И УСТАНАВЛИ-

ВАЮЩИХ КОЛИЧЕСТВЕННЫЕ И КАЧЕСТВЕННЫЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ ОБЪЕКТА 
ОЦЕНКИ.  

Все использованные документы, устанавливающие количественные и качественные характе-
ристики объекта оценки, представлены Заказчиком, и являются отдельным Приложением к настоя-
щему отчету об оценке. 

Представлены следующие копии документов (прилагаются к Отчету): 
- Устав,  
- Отчет от итогах дополнительного выпуска ценных бумаг, зарегистрировано 04.02.2011 г.  
- Решение о дополнительном выпуске ценных бумаг, зарегистрировано 16.12.2010 г.  
- Уведомление об аннулировании индивидуального номера (кода) дополнительного выпус-

ка эмиссионных ценных бумаг от 18.05.2011 г 
- Бухгалтерский баланс (форма №1) и Отчет о прибылях и убытках (форма №2) на 

30.04.2020 г. 
- Сведения о зарегистрированных лицах на 25.02.2019 г. 
- Свидетельство о постановке на учет, 
- Расшифровки статей бухгалтерского баланса общества на 30.04.2020 г., письма, поясне-

ния. 
 

9. ПРИМЕНЯЕМЫЕ СТАНДАРТЫ ОЦЕНОЧНОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 
 В соответствии с целями и задачами проведения оценки, в соответствии с видом определяе-
мой стоимости и исходя из вида оцениваемых прав, в качестве нормативной основы для проведения 
оценки использованы:  
 - Федеральный закон «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29.07.98 г. № 
135 ФЗ;  
 - Федеральный стандарт оценки № 1 «Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования 
к проведению оценки (ФСО № 1)». Утвержден приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 
года № 297;  
 - Федеральный стандарт оценки № 2 «Цель оценки и виды стоимости (ФСО № 2)». Утвержден 
приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 года № 298; 
  - Федеральный стандарт оценки № 3 «Требования к отчету об оценки (ФСО № 3)», Утвержден 
приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 года № 299; 
 - Федеральный стандарт оценки № 7 «Оценка недвижимости (ФСО № 7)». Утвержден прика-
зом Минэкономразвития России от 25 сентября 2014 года N 611; 
 - Федеральным стандартом оценки №8, утвержденным Приказом Минэкономразвития России 
«Оценка бизнеса (ФСО №8)» от 01.06.2015 г. №326; 
 - Федеральным стандартом оценки №10 «Оценка стоимости машин и оборудования (ФСО 
№10)», утвержденным Приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015г. №328; 
 - Федеральный стандарт оценки «Оценка нематериальных активов и интеллектуальной собствен-
ности» (ФСО №11), утвержденный приказом Минэкономразвития России №385 от 22.06.2015г. 

- Стандарты и правила оценочной деятельности саморегулируемой межрегиональной ассоци-
ации оценщиков «Оценка недвижимости»  Утверждены Решением Совета Партнерства НП «СМАОс» 
от « 15 » августа 2008 года Протокол № 78 от 15 августа 2008 года с изменениями и дополнениями 
внесенными Решением Совета Ассоциации СМАО Протокол №2016/09/06 от 06 сентября 
2016 года. 
   
  Обоснования применения используемых стандартов: 
 Оценщик является субъектом Российской Федерации и производит оценку на ее территории; 
результаты оценки будут использованы на территории Российской Федерации; в данном Отчете при-
меняются нормативные документы, регулирующие оценочную деятельность и имущественно-
правовые отношения в Российской Федерации. 

В соответствии с назначением оценки, рыночная стоимость Объекта оценки определялась на 
основе Федерального закона № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в РФ» от 29.07.98 г. и стандар-
тов обязательных к применению членами саморегулируемой организации оценщиков.  
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10. КОЛИЧЕСТВЕННЫЕ И КАЧЕСТВЕННЫЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ ЭЛЕМЕНТОВ, ВХО-
ДЯЩИХ В СОСТАВ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ, КОТОРЫЕ ИМЕЮТ СПЕЦИФИКУ, ВЛИЯЮ-
ЩУЮ НА РЕЗУЛЬТАТЫ ОЦЕНКИ. 

Факторы, оказывающие значительное влияние на рыночную стоимость бизнеса (акций/долей): 
·     конкуренция,  имеющая  существенное  значение  в  процессе  ценообразования  на  рынке   
акций/долей  предприятий; 
·     включение  тех  или  иных  компаний  в  фондовый  индекс,  способствующее  росту  поку-
пательского  интереса  на  акции/доли  таких  компаний; 
·     прибыль  компании-эмитента; 
·     взвешенный  анализ  компании-эмитента; 
·     минимальная  доходность,  которую  хотят  получить  инвесторы,  вкладывая  деньги  в  ак-
ции/доли,  то  есть  «ставка  дисконтирования»; 
·     отраслевые  показатели,  влияющие  на  доходность,  требуемую  от  вложений  в  ак-
ции/доли  компаний  отрасли.  

 
11. ОБЩИЕ ПОНЯТИЯ И ОПРЕДЕЛЕНИЯ, ОБЯЗАТЕЛЬНЫЕ К ПРИМЕНЕНИЮ В СООТ-
ВЕТСТВИИ С ФСО1, ФСО2. 

Базовые понятия 
1. К объектам оценки относятся объекты гражданских прав, в отношении которых законо-

дательством Российской Федерации установлена возможность их участия в гражданском обороте. 
2. При определении цены объекта оценки определяется денежная сумма, предлагаемая, за-

прашиваемая или уплаченная за объект оценки участниками совершенной или планируемой сделки. 
3. При определении стоимости объекта оценки определяется расчетная величина цены объ-

екта оценки, определенная на дату оценки в соответствии с выбранным видом стоимости. Соверше-
ние сделки с объектом оценки не является необходимым условием для установления его стоимости. 

4. Итоговая стоимость объекта оценки определяется путем расчета стоимости объекта 
оценки при использовании подходов к оценке и обоснованного оценщиком согласования (обобще-
ния) результатов, полученных в рамках применения различных подходов к оценке. 

5. Подход к оценке представляет собой совокупность методов оценки, объединенных общей 
методологией. Методом оценки является последовательность процедур, позволяющая на основе су-
щественной для данного метода информации определить стоимость объекта оценки в рамках одного 
из подходов к оценке. 

6. Датой оценки (датой проведения оценки, датой определения стоимости) является дата, по 
состоянию на которую определяется стоимость объекта оценки. 

7. Если в соответствии с законодательством Российской Федерации проведение оценки яв-
ляется обязательным, то с даты оценки до даты составления отчета об оценке должно пройти не бо-
лее трех месяцев, за исключением случаев, когда законодательством Российской Федерации установ-
лено иное. 

8. При установлении затрат определяется денежное выражение величины ресурсов, требуе-
мых для создания или производства объекта оценки, либо цена, уплаченная покупателем за объект 
оценки. 

9. При определении наиболее эффективного использования объекта оценки определяется 
использование объекта оценки, при котором его стоимость будет наибольшей. 

10. При проведении экспертизы отчета об оценке осуществляется совокупность мероприятий 
по проверке соблюдения оценщиком при проведении оценки объекта оценки требований законода-
тельства Российской Федерации об оценочной деятельности и договора об оценке, а также достаточ-
ности и достоверности используемой информации, обоснованности сделанных оценщиком допуще-
ний, использования или отказа от использования подходов к оценке, согласования (обобщения) ре-
зультатов расчетов стоимости объекта оценки при использовании различных подходов к оценке и 
методов оценки. 

11. Срок экспозиции объекта оценки рассчитывается с даты представления на открытый ры-
нок (публичная оферта) объекта оценки до даты совершения сделки с ним. 

Термины и определения 
Рыночная стоимость объекта оценки (п. 6 ФСО №2) - наиболее вероятная цена, по которой 

объект оценки может быть отчужден на открытом рынке в условиях конкуренции, когда стороны 
сделки действуют разумно, располагая всей необходимой информацией, а на величине цены сделки 
не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства. Цена - денежная сумма, предлагаемая или 
уплаченная за объект оценки или его аналог. Она является историческим фактом, то есть относится к 
определенному моменту времени и месту, независимо от того, была ли она объявлена открыто или 
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оставалась в тайне.  
Рыночная цена - предлагаемая, запрашиваемая или уплаченная денежная сумма при любой 

сделке.  
Имущество - объекты окружающего мира, обладающие полезностью, и права на них. Сово-

купность вещей и материальных ценностей, находящихся в собственности, хозяйственном ведении 
или оперативном управлении какого-либо лица (физического или юридического). Оценка имуще-
ства – деятельность, направленная на установление в отношении объекта оценки рыночной или иной 
стоимости.  

Доходный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на 
определении ожидаемых доходов от использования объекта оценки. 

Сравнительный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основан-
ных на сравнении объекта оценки с объектами - аналогами объекта оценки, в отношении которых 
имеется информация о ценах. Объектом - аналогом объекта оценки для целей оценки признается объ-
ект, сходный объекту оценки по основным экономическим, материальным, техническим и другим 
характеристикам, определяющим его стоимость.  

Затратный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных 
на определении затрат, необходимых для воспроизводства либо замещения объекта оценки.  

Объект оценки - имущество, предъявляемое к оценке.  
Дата оценки имущества - дата, по состоянию на которую определяется стоимость объекта 

оценки.  
Отчет об оценке имущества - документ, содержащий обоснование мнения оценщика о сто-

имости имущества.  
Процедура оценки имущества - совокупность приемов, обеспечивающих процесс сбора и 

анализа данных, проведения расчетов стоимости имущества и оформления результатов оценки. 
Метод оценки - способ расчета стоимости объекта оценки в рамках одного из подходов к 

оценке. 
 Согласование результата оценки - получение итоговой оценки имущества на основании ре-

зультатов, полученных с помощью различных подходов оценки. 
 Право собственности - право собственника владеть, пользоваться и распоряжаться своим 

имуществом.  
Передача права собственности - надлежащим образом юридически оформленный акт пода-

чи в суд искового заявления, обмена, дарения, наследования, изъятия.  
Заказчик - юридическое или физическое лицо, которому оказывает услугу оценщик.  
Ограничивающие условия - заявление в отчете, описывающее препятствия или обстоятель-

ства, которые влияют на оценку стоимости имущества.  
Итоговая величина стоимости объекта оценки – величина стоимости объекта оценки, по-

лученная как итог обоснованного оценщиком обобщения результатов расчетов стоимости объекта 
оценки при использовании различных подходов к оценке и методов оценки.   

Идентификация – это установление тождественности между тем, что записано в документе 
и тем, что реально существует. 
 
12. ТОЧНОЕ ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ С ПРИВЕДЕНИЕМ ССЫЛОК НА ДОКУ-
МЕНТЫ, УСТАНАВЛИВАЮЩИЕ КОЛИЧЕСТВЕННЫЕ И КАЧЕСТВЕННЫЕ ХАРАКТЕ-
РИСТИКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

Качественные характеристики объекта оценки представлены в таблице 6 
 

 Таблица 6 
Имущественные права   Право собственности  
Обременения, связанные с Объектом 

оценки 
 Отсутствуют  

Физические свойства Объекта оценки  Не обладает  
Износ  Не обладает  
Устаревание  Не обладает  

 
Объект оценки: 
1 (Одна) обыкновенной бездокументарная акции Акционерного общества «Элпресс» (АО «Элпресс») 
(ОГРН 1101327001423) в составе пакета акций, состоящего из 475 000 (Четыреста семьдесят пять ты-
сяч) штук, что составляет 99,98% уставного капитала; указанный пакет принадлежит владельцам паев 
ООО УК "ПРОФИНВЕСТ" Д.У. Закрытым паевым инвестиционным фондом смешанных инвестиций 
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«Региональный фонд инвестиций в субъекты малого и среднего предпринимательства Республики 
Мордовия» (регистрационный номер выпуска ценных бумаг 1-01-20498-Р   от 16.12.2010г.) 
Адрес местонахождения: Адрес местонахождения: 430001, Республика Мордовия, г. Саранск, ул. 
Пролетарская, 126 
ОГРН 1101327001423 
Полное наименование общества: Акционерное общество «Элпресс»  
Сокращенное наименование общества: АО «Элпресс» 
ИНН 1327011154 
 
Коды ОКВЭД:   
26.11.2 Производство диодов, транзисторов и прочих полупроводниковых приборов, включая свето-
излучающие диоды, пьезоэлектрические приборы и их части 
71.12.12 Разработка проектов промышленных процессов и производств, относящихся к электротех-
нике, 
электронной технике, горному делу, химической технологии, машиностроению, а также в области 
промышленного строительства, системотехники и техники безопасности 
72.19 Научные исследования и разработки в области естественных и технических наук прочие 
73.20.1 Исследование конъюнктуры рынка 
74.20 Деятельность в области фотографии 
74.30 Деятельность по письменному и устному переводу 
82.92 Деятельность по упаковыванию товаров 
Структура и персональный состав органов управления юридического лица: 

- Общее собрание участников; 
- Директор. 

Высшим органом управления Общества является общее собрание участников. 
В списке участников/учредителей акционерного общества по состоянию на дату оценки зарегистри-
рованы: 

№ 
п/п 

Фамилия, имя, отчество или наименование зареги-
стрированного лица Размер доли, % Номинальная стоимость 

доли, руб. 

1 Акционерное общество Специализированный де-
позитарий «Инфинитум» (номинальный держатель) 99,98 47 500 000 

2 Сафроненков Сергей Анатольевич 0,02% 10 000 
Директор Общества – Елисеев Вячеслав Васильевич 

1. Анализ финансового положения 
Приведенный ниже анализ финансового положения и эффективности деятельности АО "Элпресс" 
выполнен за период с 01.01.2017 по 31.12.2019 г. (3 года). Деятельность АО "Элпресс" отнесена к от-
расли "Производство компьютеров, электронных и оптических изделий" (класс по ОКВЭД 2 – 26), 
что было учтено при качественной оценке значений финансовых показателей. 

1.1. Структура имущества и источники его формирования 

Показатель  

Значение показателя  Изменение за 
анализируе-
мый период 

в тыс. руб. в % к валюте баланса  тыс. 
руб. 

(гр.5-
гр.2) 

± % 
((гр.5
-гр.2) 
: гр.2) 

31.12.201
6  

31.12.201
7  

31.12.201
8  

31.12.201
9  

на начало 
анализируе-

мого 
периода 

(31.12.2016) 

на конец 
анализируе-

мого 
периода 

(31.12.2019) 
1 2  3  4  5  6 7 8 9 

Актив  
1. Внеоборот-
ные активы 18 641 14 291 11 798 9 510 29,6  14,9 -9 131 -49  

в том числе: 18 641 14 291 11 798 9 510 29,6 14,9 -9 131 -49 
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основные 
средства 
нематериаль-
ные активы – – – – – – – – 

2. Оборотные, 
всего  44 413 48 303 48 193 54 234 70,4 85,1 +9 821 +22,1 

в том числе: 
запасы 40 202 182 219 0,1 0,3 +179 +5,5 

раза 
дебиторская 
задолженность 2 309 2 980 1 006 1 670 3,7 2,6 -639 -27,7 

денежные 
средства и 
краткосрочные 
финансовые 
вложения  

42 063 45 121 47 005 52 345 66,7 82,1 +10 28
2 +24,4 

Пассив  
1. Собствен-
ный капитал  55 149 58 069 58 946 59 827 87,5  93,9  +4 678 +8,5  

2. Долгосроч-
ные обяза-
тельства, всего  

– – – – – – – – 

в том числе:  
заемные сред-
ства 

– – – – – – – – 

3. Кратко-
срочные обя-
зательства*, 
всего  

7 905 4 525 1 045 3 917 12,5 6,1 -3 988 -50,4 

в том числе:  
заемные сред-
ства 

– – – – – – – – 

Валюта ба-
ланса  63 054 62 594 59 991 63 744 100 100 +690 +1,1  

* Без доходов будущих периодов, возникших в связи с безвозмездным получением имущества и гос-
ударственной помощи, включенных в собственный капитал. 
Активы по состоянию на 31.12.2019 характеризуются следующим соотношением: 14,9% внеоборот-
ных активов и 85,1% текущих. Активы организации за весь период практически не изменились. От-
мечая При фактической неизменности величины активов необходимо учесть, что собственный капи-
тал увеличился еще в большей степени – на 8,5%. Опережающее увеличение собственного капитала 
относительно общего изменения активов является положительным показателем. 
На диаграмме ниже наглядно представлено соотношение основных групп активов организации: 
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Рост активов организации связан, в первую очередь, с ростом показателя по строке "краткосрочные 
финансовые вложения (за исключением денежных эквивалентов)" на 25 000 тыс. руб. (или 99,3% 
вклада в прирост активов). 
Одновременно, в пассиве баланса наибольший прирост наблюдается по строкам: 

• нераспределенная прибыль (непокрытый убыток) – 4 256 тыс. руб. (90,2%) 
• резервный капитал – 422 тыс. руб. (8,9%) 

Среди отрицательно изменившихся статей баланса можно выделить "денежные средства и денежные 
эквиваленты" в активе и "кредиторская задолженность" в пассиве (-14 718 тыс. руб. и -4 027 тыс. руб. 
соответственно). 
По состоянию на 31.12.2019 собственный капитал организации равнялся 59 827,0 тыс. руб. В течение 
анализируемого периода изменение собственного капитала составило +4 678,0 тыс. руб. Кроме того, 
тенденцию на рост подтверждает и линейный тренд. 
 

1.2. Оценка стоимости чистых активов организации 

Показатель  

Значение показателя  Изменение 
в тыс. руб. в % к валюте баланса  тыс. 

руб. 
(гр.5-
гр.2) 

± % 
((гр.5
-гр.2) 
: гр.2) 

31.12.201
6  

31.12.201
7  

31.12.201
8  

31.12.201
9  

на начало 
анализируемо-

го 
периода 

(31.12.2016) 

на конец 
анализируемо-

го 
периода 

(31.12.2019) 
1 2  3  4  5  6 7 8 9 

1. Чистые 
активы 55 149 58 069 58 946 59 827 87,5 93,9 +4 67

8 +8,5 

2. Уставный 
капитал  47 510 47 510 47 510 47 510 75,3 74,5 – – 

3. Превы-
шение чи-
стых акти-
вов над 
уставным 
капиталом 
(стр.1-стр.2) 

7 639 10 559 11 436 12 317 12,1 19,3 +4 67
8 +61,2 

Чистые активы организации по состоянию на 31.12.2019 превышают уставный капитал на 25,9%. 
Данное соотношение положительно характеризует финансовое положение, полностью удовлетворяя 
требованиям нормативных актов к величине чистых активов организации. К тому же необходимо от-
метить увеличение чистых активов на 8,5% в течение анализируемого периода. Превышение чистых 
активов над уставным капиталом и в то же время их увеличение за период говорит о хорошем финан-
совом положении организации по данному признаку. Ниже на графике представлено изменение чи-
стых активов и уставного капитала. 
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1.3. Анализ финансовой устойчивости организации 
На 31 декабря 2019 г. значение коэффициента обеспеченности материальных запасов можно характе-
ризовать как вполне соответствующее нормальному. 
Коэффициент краткосрочной задолженности АО "Элпресс" показывает на отсутствие долгосрочной 
задолженности при 100% краткосрочной. 
Ниже на графике представлено изменение основных показателей финансовой устойчивости АО 
"Элпресс" за 3 года: 

 
Анализ финансовой устойчивости по величине излишка (недостатка) собственных оборот-

ных средств 

Показатель соб-
ственных обо-
ротных средств 

(СОС)  

Значение показателя Излишек (недостаток)*  
на начало ана-
лизируемого 
периода 

(31.12.2016) 

на конец анали-
зируемого пе-

риода 
(31.12.2019) 

на 
31.12.2016 

на 
31.12.2017 

на 
31.12.2018 

на 
31.12.2019 

1 2 3 4  5  6  7  
  СОС1 (рассчи-
тан без учета 
долгосрочных и 
краткосрочных 
пассивов)  

36 508 50 317 +36 468 +43 576 +46 966 +50 098 

  СОС2 (рассчи-
тан с учетом 
долгосрочных 
пассивов; факти-
чески равен чи-
стому оборотно-
му капиталу, Net 
Working Capital)  

36 508 50 317 +36 468 +43 576 +46 966 +50 098 

  СОС3 (рассчи-
танные с учетом 
как долгосроч-
ных пассивов, 
так и кратко-
срочной задол-
женности по 
кредитам и зай-
мам)  

36 508 50 317 +36 468 +43 576 +46 966 +50 098 

*Излишек (недостаток) СОС рассчитывается как разница между собственными оборотными сред-
ствами и величиной запасов и затрат. 
По всем трем вариантам расчета на 31 декабря 2019 г. наблюдается покрытие собственными оборот-
ными средствами имеющихся у организации запасов, поэтому финансовое положение по данному 
признаку можно характеризовать как абсолютно устойчивое. Более того все три показателя покрытия 
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собственными оборотными средствами запасов за весь рассматриваемый период улучшили свои зна-
чения. 

 
1.4. Анализ ликвидности 

 
Анализ соотношения активов по степени ликвидности и обязательств по сроку погашения 

Активы по степени 
ликвидности  

На конец 
отчетного 
периода, 
тыс. руб.  

Прирост 
за ана-
лиз. 

период, 
%  

Норм. 
соотно-
шение  

Пассивы по 
сроку погаше-

ния  

На конец 
отчетного 
периода, 
тыс. руб.  

Прирост 
за ана-
лиз. 

период, 
%  

Излишек/ 
недостаток 

платеж. средств 
тыс. руб., 

(гр.2 - гр.6) 
1 2 3 4 5 6 7 8 

А1. Высоколиквид-
ные активы (ден. 
ср-ва + краткосроч-
ные фин. вложения)  52 345 +24,4 ≥ 

П1. Наиболее 
срочные обяза-
тельства (при-
влеченные 
средства) (те-
кущ. кред. за-
долж.)  

3 878 -50,9 +48 467 

А2. Быстрореализу-
емые активы (крат-
косрочная деб. за-
долженность)  1 670 -27,7 ≥ 

П2. Средне-
срочные обяза-
тельства (крат-
косроч. обяза-
тельства кроме 
текущ. кредит. 
задолж.)  

39 – +1 631 

А3. Медленно реа-
лизуемые активы 
(прочие оборот. 
активы)  

219 +5,3 
раза ≥ 

П3. Долго-
срочные обяза-
тельства  0 – +219 
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А4. Труднореализу-
емые активы (вне-
оборотные активы)  9 510 -49 ≤ 

П4. Постоян-
ные пассивы 
(собственный 
капитал)  

59 827 +8,5 -50 317 

Из таблицы видно, что имеется идеальное соотношение активов по степени ликвидности и обяза-
тельств по сроку погашения. 

2. Анализ эффективности деятельности организации 
2.1. Обзор результатов деятельности организации 

В приведенной ниже таблице обобщены основные финансовые результаты деятельности АО 
"Элпресс" за весь анализируемый период. 

Показатель 

Значение показателя, 
тыс. руб.  

Изменение 
показателя Средне- 

годовая 
величина, 
тыс. руб.  2017 г. 2018 г. 2019 г. 

тыс. 
руб.  

(гр.4 - 
гр.2) 

± % 
((4-2) 
: 2) 

1 2  3  4  5 6 7 
1. Выручка 30 503 7 788 10 407 -20 096 -65,9 16 233 
2. Расходы по обычным видам деятельно-
сти 29 098 9 562 11 683 -17 415 -59,8 16 781 

3. Прибыль (убыток) от продаж  (1-2) 1 405 -1 774 -1 276 -2 681 ↓ -548 
4. Прочие доходы и расходы, кроме про-
центов к уплате 2 248 2 870 2 415 +167 +7,4 2 511 

5. EBIT (прибыль до уплаты процентов и 
налогов) (3+4) 3 653 1 096 1 139 -2 514 -68,8 1 963 

6. Проценты к уплате – – – – – – 
7. Налог на прибыль, изменение налоговых 
активов и прочее -733 -219 -258 +475 ↑ -403 

8. Чистая прибыль (убыток)  (5-6+7) 2 920 877 881 -2 039 -69,8 1 559 
Справочно: 
Совокупный финансовый результат перио-
да 

2 920 877 881 -2 039 -69,8 1 559 

Изменение за период нераспределенной 
прибыли (непокрытого убытка) по данным 
бухгалтерского баланса   (измен. стр. 1370) 

2 688 731 837 х  х  х  

За 3 года имело место снижение выручки на 20 096 тыс. руб., или на 65,9% (до 10 407 тыс. руб.). 
Значение убытка от продаж за 2019 год составило -1 276 тыс. руб. Финансовый результат от продаж 
очень сильно снизился за 3 года (-2 681 тыс. руб.). 
Обратив внимание на строку 2220 формы №2 можно отметить, что организация не использовала воз-
можность учитывать общехозяйственные расходы в качестве условно-постоянных, включая их еже-
месячно в себестоимость производимой продукции (выполняемых работ, оказываемых услуг). Это и 
обусловило отсутствие показателя "Управленческие расходы" за отчетный период в форме №2. 
Ниже на графике наглядно представлено изменение выручки и прибыли АО "Элпресс" в течение все-
го анализируемого периода. 
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2.2. Анализ рентабельности 

Показатели рентабельности  

Значения показателя (в %, 
или в копейках с рубля) 

Изменение 
показателя 

2017 г. 2018 г. 2019 г. 
коп., 

(гр.4 - 
гр.2) 

± % 
((4-2) 
: 2) 

1 2  3  4  5 6 
1. Рентабельность продаж (величина прибыли от 
продаж в каждом рубле выручки). Нормальное зна-
чение для данной отрасли: не менее 6%. 

4,6 -22,8 -12,3 -16,9 ↓ 

2. Рентабельность продаж по EBIT (величина при-
были от продаж до уплаты процентов и налогов в 
каждом рубле выручки).  

12 14,1 10,9 -1,1 -8,6 

3. Рентабельность продаж по чистой прибыли (ве-
личина чистой прибыли в каждом рубле выручки). 
Нормальное значение для данной отрасли: 4% и бо-
лее. 

9,6 11,3 8,5 -1,1 -11,6 

Cправочно: 
Прибыль от продаж на рубль, вложенный в произ-
водство и реализацию продукции (работ, услуг)  

4,8 -18,6 -10,9 -15,7 ↓ 

Коэффициент покрытия процентов к уплате (ICR), 
коэфф. Нормальное значение: 1,5 и более. – – – – – 
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Наглядное изменение основных показателей рентабельности активов и капитала организации за рас-
сматриваемый период (с 31 декабря 2016 г. по 31 декабря 2019 г.) представлено на следующем гра-
фике. 

 
2.3. Расчет показателей деловой активности (оборачиваемости) 

Оборачиваемость активов в среднем за 3 последних года показывает, что акционерное общество по-
лучает выручку, равную сумме всех имеющихся активов за 1931 календарный день (т.е. 5 лет). При 
этом в среднем требуется 5 дней, чтобы расходы организации по обычным видам деятельности со-
ставили величину среднегодового остатка материально-производственных запасов. 

3. Выводы по результатам анализа 
3.1. Оценка ключевых показателей 

По результатам проведенного анализа выделены и сгруппированы по качественному признаку основ-
ные показатели финансового положения и результатов деятельности АО "Элпресс" за весь анализи-
руемый период. 
Среди показателей, имеющих исключительно хорошие значения, можно выделить следующие: 

• чистые активы превышают уставный капитал, при этом за весь анализируемый период 
наблюдалось увеличение чистых активов; 

• значение коэффициента обеспеченности собственными оборотными средствами на последний 
день анализируемого периода (X,XX) можно характеризовать как полностью укладывающе-
еся в норму; 

• коэффициент текущей (общей) ликвидности полностью соответствует нормальному значе-
нию; 

• полностью соответствует нормативному значению коэффициент быстрой (промежуточной) 
ликвидности; 

• коэффициент абсолютной ликвидности полностью соответствует нормативному значению; 
• положительная динамика собственного капитала относительно общего изменения активов ор-

ганизации; 
• идеальное соотношение активов по степени ликвидности и обязательств по сроку погашения; 
• коэффициент покрытия инвестиций полностью соответствует норме, 
• абсолютная финансовая устойчивость по величине излишка собственных оборотных средств. 

Среди показателей, положительно характеризующих финансовое положение и результаты деятель-
ности АО "Элпресс", можно выделить следующие: 

• коэффициент автономии неоправданно высок; 
• прибыль от финансово-хозяйственной деятельности за 2019 год составила 881 тыс. руб. (+4 

тыс. руб. по сравнению с предшествующим годом). 
Показатели результатов деятельности АО "Элпресс", имеющие неудовлетворительные значения: 

• недостаточная рентабельность активов; 
• за последний год получен убыток от продаж (-1 276 тыс. руб.), хотя и наблюдалась положи-

тельная динамика по сравнению с предшествующим годом (+498 тыс. руб.); 
• значительная отрицательная динамика прибыли до процентов к уплате и налогообложения 

(EBIT) на рубль выручки организации. 
В ходе анализа был получен только один показатель, имеющий критическое значение – отрицатель-
ная динамика рентабельности продаж. 
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3.2. Рейтинговая оценка финансового состояния организации 

Финансовые результаты 
за период 01.01.17–31.12.19 

Финансовое положение на 
31.12.2019 

ААА АА А ВВВ ВВ В ССС СС С D 
Отличные (AAA) •                   
Очень хорошие (AA) •                   
Хорошие (A) •                   
Положительные (BBB) •                   
Нормальные (BB) •                   
Удовлетворительные (B) •                   
Неудовлетворительные (CCC) •                   
Плохие (CC) •                   
Очень плохие (C) V • • • • • • • • • 
Критические (D) •                   

 

Итоговый рейтинг фи-
нансового состояния АО 
"Элпресс" по итогам ана-

лиза за период с 
01.01.2017 по 31.12.2019 

(шаг анализа - год): 
 

BBB 
(положительное) 

  
 

Рейтинг "BBB" свидетельствует о положительном финансовом состоянии организации, ее способно-
сти отвечать по своим обязательствам в краткосрочной (исходя из принципа осмотрительности) пер-
спективе. Имеющие данный рейтинг организации относятся к категории заемщиков, для которых ве-
роятность получения кредитных ресурсов высока (хорошая кредитоспособность). 

4. Приложения 
4.1. Определение неудовлетворительной структуры баланса 

В следующей таблице рассчитаны показатели, рекомендованные в методике Федерального управле-
ния по делам о несостоятельности (банкротстве) (Распоряжение N 31-р от 12.08.1994; к настоящему 
моменту распоряжение утратило силу, расчеты приведены в справочных целях). 

Показатель 

Значение показателя  
Изменение  
(гр.3-гр.2)  

Нормативное 
значение  

Соответствие фак-
тического значе-
ния нормативному 
на конец периода  

на начало 
периода 

(31.12.2018) 

на конец 
периода  

(31.12.2019) 
1 2 3 4 5 6 

1. Коэффициент теку-
щей ликвидности  46,12 13,99 -32,13 не менее 2  соответствует 

2. Коэффициент обес-
печенности собствен-
ными средствами  

0,98 0,93 -0,05 не менее 0,1  соответствует 

3. Коэффициент утраты 
платежеспособности x 2,98 x  не менее 1  соответствует 

Анализ структуры баланса выполнен за период с начала 2019 года по 31.12.2019 г. 
Поскольку оба коэффициента на 31 декабря 2019 г. оказались в рамках установленных для них норм, 
в качестве третьего показателя рассчитан коэффициент утраты платежеспособности. Данный коэф-
фициент служит для оценки перспективы утраты организацией нормальной структуры баланса (пла-
тежеспособности) в течение трех месяцев при сохранении имевшей место в анализируемом периоде 
динамики первых двух коэффициентов. Значение коэффициента утраты платежеспособности (2,98) 
указывает на низкую вероятность значительного ухудшения показателей платежеспособности АО 
"Элпресс" в ближайшие три месяца.  

Прогноз банкротства 
В качестве одного из показателей вероятности банкротства организации ниже рассчитан Z-счет Аль-
тмана (для АО "Элпресс" взята 5-факторная модель для частных производственных предприятий): 
Z-счет = 0,717T1 + 0,847T2 + 3,107T3 + 0,42T4 + 0,998T5 , где 

 Коэф-т  Расчет   Значение на 
31.12.2019   Множитель   Произведение  (гр. 3 х гр. 4)  

1 2 3 4 5 
T1  Отношение оборотного капитала к вели- 0,79 0,717  0,57 
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чине всех активов  
T2  Отношение нераспределенной прибыли к 

величине всех активов  0,18 0,847  0,16 

T3  Отношение EBIT к величине всех активов  0,02 3,107  0,06 
T4  Отношение собственного капитала к за-

емному 15,27 0,42  6,41 

T5  Отношение выручки от продаж к вели-
чине всех активов  0,16 0,998  0,16 

Z-счет Альтмана:  7,36 
Предполагаемая вероятность банкротства в зависимости от значения Z-счета Альтмана составляет: 

• 1.23 и менее – высокая вероятность банкротства;  
• от 1.23 до 2.9 – средняя вероятность банкротства;  
• от 2.9 и выше – низкая вероятность банкротства.  

Для АО "Элпресс" значение Z-счета на 31.12.2019 составило 7,36. Это означает, что вероятность 
банкротства АО "Элпресс" незначительная. 
Другая модель прогноза банкротства предложена британскими учеными Р. Таффлером и Г. Тишоу. 
Модель Таффлера была разработана по результатам тестирования модели Альтмана в более поздний 
период и включает четыре фактора: 
Z = 0,53X1 + 0,13X2 + 0,18X3 + 0,16X4 , где 

 Коэф-т  Расчет   Значение на 
31.12.2019   Множитель   Произведение  (гр. 3 х гр. 4)  

1 2 3 4 5 
X1  Прибыль до налогообложения / Кратко-

срочные обязательства  0,29 0,53  0,15 

X2  Оборотные активы / Обязательства  13,85 0,13  1,8 
X3  Краткосрочные обязательства / Активы  0,06 0,18  0,01 
X4  Выручка / Активы  0,16 0,16  0,03 

Итого Z-счет Таффлера:  1,99 
Вероятность банкротства по модели Таффлера: 

• Z больше 0,3 – вероятность банкротства низкая;  
• Z меньше 0,2 – вероятность банкротства высокая.  

В данном случае значение итогового коэффициента составило 1,99, поэтому вероятность банкротства 
можно считать низкой. 
Другой методикой диагностики возможного банкротства предприятий, адаптированной для условий 
российской экономики, является модель Р.С. Сайфуллина и Г.Г. Кадыкова. Данная пятифакторная 
модель выглядит следующим образом: 
R = 2К1 + 0,1К2 + 0,08К3 + 0,45К4 + К5 , где 

 Коэф-т  Расчет   Значение на 
31.12.2019   Множитель   Произведение  (гр. 3 х гр. 4)  

1 2 3 4 5 
К1  Коэффициент обеспеченности собствен-

ными средствами  0,93 2  1,86 

К2  Коэффициент текущей ликвидности  13,85 0,1  1,38 
К3  Коэффициент оборачиваемости активов  0,17 0,08  0,01 
К4  Коммерческая маржа (рентабельность 

реализации продукции) -0,12 0,45  -0,06 

К5  Рентабельность собственного капитала  0,01 1  0,01 
Итого (R):  3,2 

В рамках модели Сайфуллина-Кадыкова итоговый показатель (R) интерпретируется следующим об-
разом. Если R меньше 1, то вероятность банкротства организации высокая; если R больше 1 – низкая. 
Из таблицы выше видно, что значение итогового показателя составило 3,2. Это значит, что вероят-
ность банкротства мала, финансовое положение организации можно считать устойчивым. 
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13. АНАЛИЗ НАИЛУЧШЕГО И НАИБОЛЕЕ ЭФФЕКТИВНОГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ. 
Согласно п. 10 ФСО № 3 «При определении наиболее эффективного использования объекта 

оценки определяется использование объекта оценки, при котором его стоимость будет наибольшей». 
Анализ наиболее эффективного использования объекта оценки предполагает отбор вариантов 

его альтернативного использования, включая в обязательном порядке вариант текущего использова-
ния объекта оценки. Список вариантов формируется, как правило, с учетом интересующих участни-
ков рынка возможностей полного или частичного изменения функционального назначения.  

При определении рыночной стоимости бизнеса алгоритм выбора варианта ННЭИ реализует-
ся в полном объеме, если оценивается контрольный (и 100%) пакет акций/долей (с ориентацией на 
предпочтения рынка и потенциальных покупателей), и частично – при оценке миноритарного пакета 
(учитываются лишь намерения совета директоров и менеджмента компании, в том числе принятые 
ими предложения оценщика). 

Изменение профиля предприятия на данном этапе считаем нецелесообразным. Таким 
образом, как наилучшее и наиболее эффективное использование в рамках данной оценки, нами рас-
сматривается текущее. 
 
14. АНАЛИЗ РЫНКА/СЕГМЕНТА РЫНКА, К КОТОРОМУ ОТНОСИТЬСЯ ОБЪЕКТ ОЦЕН-
КИ. 

Мировой рынок полупроводников по итогам 2019 г. может сократиться на рекордные 7,4% до 
$446,2 млрд. Снижение объема глобальных продаж чипов станет худшим годом для полупроводни-
ковой промышленности после «Великой рецессии» (Great Recession) 2009 г., когда рынок полупро-
водников рухнул почти на 11%. 

С таким обновленным прогнозом выступили аналитики IHS Markit. Ранее компания прогно-
зировала умеренный рост продаж микросхем на 2,9% по итогам 2019 г. 

Резкое изменение полярности прогноза и глубины обвала рынка в компании связывают с ито-
гами первых месяцев года, которые были неутешительны и продолжают быстро ухудшаться. 

Первые тревожные прогнозы по отдельным сегментам полупроводникового рынка начали по-
являться еще до конца первого квартала. Так, аналитики TrendForce при тайваньской бирже 
DRAMeXchange еще в январе прогнозировали резкий спад цен на чипы динамической памяти 
(DRAM), наметившийся после двухлетнего постоянного роста. 

По состоянию на начало апреля 2019 г. цены на оперативную память для ПК и ноутбуков на 
глобальном рынке, по данным Techpowerup.com, рухнули до трехлетнего минимума. 

В сегменте твердотельных накопителей с начала года также отмечается сильное снижение 
цен, особенно на модели емкостью 1 ТБ. По данным The Digitimes, с начала 2018 г. и по февраль 2019 
г. их стоимость обрушилась на 50%. Аналитики отметили высокую вероятность дальнейшего падения 
цен на такие накопители. 

За последний год также очень сильно сократился рынок жестких дисков в связи с серьезным 
снижением спроса. По данным Trendfocus, по итогам первого квартала 2019 г. глобальный рынок 
HDD сократился на 12,9%, а за год – на 18,3%, в первую очередь за счет потребительского сегмента. 

Причины и последствия 
Пересмотренный прогноз IHS Markit полностью согласуется с данными других исследовате-

лей полупроводниковой отрасли, которые также отреагировали пересмотром своих предсказаний в 
сторону понижения по итоговому состоянию рынка, изрядно ослабевшего за первый квартал 2019 г. 
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Прогноз IHS Markit по мировому рынку полупроводников 
Так, например, аналитики IC Insights прогнозируют еще более глубокое сокращение продаж 

чипов по итогам 2019 г. – как минимум на 9% по сравнению с 2018 г. Статистическая группа при ас-
социации производителей полупроводников (The World Semiconductor Trade Statistics), объединяю-
щая ведущие компании отрасли и оперирующая данными о продажах «из первых рук», прогнозирует 
менее фатальные цифры – падение рынка за 2019 г. примерно на 3%. 

Основной причиной наметившегося индустриального спада аналитики IHS Markit называют 
постоянное снижение спроса на фоне быстро растущих складских запасов нераспроданной продук-
ции. 

Наиболее пострадавшими отраслями полупроводниковой индустрии являются сегменты про-
изводства памяти, включая DRAM, флэш-памяти типа NAND, микроконтроллеров общего назначе-
ния, 32-разрядных микроконтроллеров и интегральных микросхем. Все эти сегменты, по данным IHS, 
по итогам первого квартала 2019 г. показали двузначное сокращение в процентном выражении. 

По словам Мейсона Роблеса Брюса (Myson Robles Bruce), ведущего аналитика IHS Markit, 
многие производители проводников с начала года оптимистично предполагали добиться по итогам 
2019 г. хотя бы скромного роста. Жесткий глубокий спад первых месяцев года быстро сменил рыноч-
ные настроения «на мрачные предчувствия». 

Ложечка позитива к бочке дёгтя 
Несмотря на катастрофический прогноз по итогам 2019 года для всей мировой полупроводни-

ковой индустрии, аналитики IHS Markit все же верят в частичное восстановление рынка в третьем 
квартале по ряду отдельных направлений. 

Ключевыми отраслями, которые станут драйверами оздоровления рынка и покажут хороший 
рост продаж, в IHS Markit называют флэш-память типа NAND, которая широко используется при 
производстве твердотельных накопителей и смартфонов, а также процессоры – преимущественно для 
ноутбуков и серверных систем. 

https://cnews.ru/news/top/2019-05-
06_mirovomu_rynku_chipov_prognoziruyut_moshchnejshij_spad 

 
Объём рынка полупроводниковой продукции в 2019 году значительно сократился 
Компания Gartner подвела итоги исследования глобального рынка полупроводниковой про-

дукции в 2019 году: отрасль оказалась «в минусе». 
Сообщается, что объём мирового рынка составил в денежном выражении $418,3 млрд. Это на 

11,9 % меньше по сравнению с 2018 годом, когда был показан результат в $474,6 млрд. 
Сегмент памяти, на который приходится более четверти (26,7 %) в общем объёме продаж по-

лупроводниковой продукции, сократился на 31,5 %. При этом выручка от реализации DRAM-изделий 
рухнула на 37,5 %. Продажи флеш-памяти NAND уменьшились за год на 23,1 %. 

Крупнейшим игроком мирового рынка полупроводниковой продукции является Intel с дохо-
дом в размере $65,8 млрд по итогам прошлого года. Эта корпорация контролирует приблизительно 
15,7 % отрасли. 

На втором месте находится Samsung Electronics с $52,2 млрд выручки и 12,5 % рынка. За год 
поставки южнокорейского гиганта рухнули в денежном выражении на 29,1 %. «Бронза» досталась SK 
hynix — $22,5 млрд и 5,5 % отрасли. 

Нужно отметить, что десять ведущих поставщиков контролируют практически половину — 
45,2 % — глобального рынка полупроводниковой продукции. Рейтинг этих компаний выглядит сле-
дующим образом:  

https://3dnews.ru/1001402 
 
Обзор российского рынка светотехники 
Сегодня российский рынок светотехники, оцениваемый в более чем один миллиард 

евро, стремительно меняется. Локальные темпы проникновения LED-технологий оценивают-
ся в 34,5%, что всего на 9% меньше по сравнению с общемировой тенденцией. 

Ожидается, что в 2018 году российский рынок светотехники составит порядка 1,1 
млрд евро. В 2017 проникновение технологии LED-решений для потребительского и профес-
сионального применения составила около 60,4% от всего оборота рынка, как и во всем мире, 
светодиодные решения набирают свою популярность и ожидается, что к 2020 году доля LED 
решений на рынке России может превысит 77%. 
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На динамику развития рынка влияет ряд факторов, наиболее важные из них - сниже-
ние себестоимости светодидных технологий ежегодно в среднем на 20% и рост популярно-
сти интегрированных систем освещения. 

Общий объем рынка профессиональной светотехники оценивался в 789 млн евро в 
2017 году и прогнозирует рост до 823 млн евро в 2018 году. Доля LED-решений выше, чем в 
потребительском сегменте – 59,1% в 2017 году. К 2020 году объем рынка профессиональной 
светотехники, а именно светильников, достигнет 1/3 всего объема рынка светотехники в Рос-
сии. 

Рост популярности систем интегрированного освещения даст импульс к развитию но-
вых, высокопрофессиональных услуг и сервисов. 

Потребительский рынок LED-освещения в России составил 217 млн евро в 2017 году 
и 218 млн евро в 2018 году. Рынок традиционных источников света в потребительском сег-
менте в России оценивался примерно в 95 млн евро в 2017 году и по прогнозам сократится 
еще до 60 млн евро в 2018 году. 

На потребительском рынке доля LED-решений оценивается примерно в 48,2%, при 
этом рост происходит медленнее, чем на рынке профессиональной светотехники. 

Активное развитие рынка светодиодных систем освещения только началось, однако, 
ожидается, что проникновение «умных» систем освещения в потребительский сектор будет 
проходить медленнее, чем в профессиональный. Сейчас интегрированные системы освеще-
ния занимают не более 1% рынка потребительской светотехники, в то время, как системы 
освещения, созданные для бизнеса, занимают уже 23% рынка профессиональных световых 
решений. 

В России на одном из предприятий особой экономической зоны в Калининградской 
области стартовало производство светотехнического оборудования от Philips Lighting для 
дорожного сегмента. Светильники с функцией беспроводного управления можно также 
внедрить в инфраструктуру городской сети интернета вещей. 

Это позволяет не только собирать и анализировать информацию, но и отправлять ана-
литические сводки о состоянии города в административные службы. Например, специальные 
датчики, установленные на опорах освещения, способны определять уровень шума, загряз-
нения воздуха и загруженности дорог. Это дает возможность городским властям принимать 
оперативные решения: система может за счет средств видеоаналитики определить транс-
портное происшествие, а благодаря данным о погоде и состоянии дорожного полотна позво-
лит эффективно управлять работой дорожных служб. 

Такая система позволяет использовать освещение только тогда, когда оно нужно, и в 
том объеме, в котором необходимо. Можно диммировать (снижать яркость) освещение при 
снижении транспортного потока, или использовать максимально яркое освещение в «час 
пик». 

Подробнее: https://www.vestifinance.ru/articles/99994 
Топ-10 крупнейших производителей светодиодного освещения в мире 2019 
Поскольку мировой рынок светодиодов продолжает расти, на рынке по-прежнему до-

минируют ведущие производители светодиодного освещения. В последние десятилетия све-
тодиодные светильники быстро заменяют лампы накаливания и флуоресцентные источники 
света, поскольку светодиоды могут излучать свет, потребляя очень мало энергии и без ущер-
ба для окружающей среды. Светодиодные лампы и лампы имеют более длительный срок 
службы, чем лампы накаливания. Более того, эффективность светодиодных светильников не 
зависит от формы и размера, в отличие от люминесцентных ламп. Светодиоды надежны и 
имеют небольшой размер, что делает их идеальными для таких применений, как авиацион-
ное освещение, реклама, общее освещение , автомобильные фары, светофоры и медицинские 
приборы. Светодиоды также все чаще используются для освещения архитектурных и худо-
жественных произведений. 

Ожидается, что к 2022 году мировой рынок светодиодов вырастет почти на 24 милли-
арда долларов США. Чтобы узнать больше о последних тенденциях рынка светодиодного 
освещения, ведущих производителях светодиодного освещения и факторах, влияющих на 
рост рынка в ближайшем будущем, ознакомьтесь с нашим отраслевым отчетом Lightru.pro 



27 
 

Обзор рынка светодиодного освещения 
Стоимость производства и монтажа светодиодных светильников снижается. Это при-

водит к более широкому внедрению систем светодиодного освещения в отраслях конечного 
пользователя. Ведущие компании в мире, специализирующиеся на светодиодном освещении, 
инвестируют в исследования и разработки технологий производства светодиодов, которые 
позволят им производить высокоэффективные и экологически чистые продукты для своих 
клиентов. Ожидается, что только в Северной Америке к 2022 году на рынке светодиодного 
освещения будет наблюдаться постепенный рост, близкий к 7 млрд. Долл. США. Ожидается, 
что в течение прогнозируемого периода 2018-2022 годов рынок будет расти в среднем на 12 
%. 

Топ-10 крупнейших производителей светодиодного освещения в мире и их ос-
новные продукты 

Acuity Brands Основан: 2001 
Штаб-квартира: Атланта, Джорджия, США Веб-сайт: www.acuitybrands.com 
Выручка: 3,29 млрд долларов США (2016 финансовый год) 
Acuity Brands — один из ведущих мировых производителей светодиодного освеще-

ния, специализирующийся на освещении, системах управления и системах дневного света в 
мире. Он предлагает широкий спектр решений для внутреннего и наружного освещения, 
подходящих для любого применения и окружающей среды. Разнообразный ассортимент све-
тотехнической продукции компании охватывает несколько отраслей, включая образование, 
коммерческие офисы, здравоохранение, гостиничный бизнес, правительство, промышлен-
ность, розничную торговлю, жилье, транспорт, дороги, мосты, туннели, канализацию и пло-
тины. Компания сосредоточена на разработке новых технологически продвинутых продук-
тов, таких как твердотельное светодиодное освещение, интегрированное с цифровым управ-
лением, органическое светодиодное освещение (OLED) и различные светодиодные лампы. 

Основные продукты: Aculux, Juno, Holophane, Indy, Hydrel и Peerless 
Cree Год основания: 1987 
Штаб-квартира: Северная Каролина, США Сайт: www . cree.com 
Выручка: 1,47 млрд долларов США (2017 финансовый год) 
Cree является одной из крупнейших компаний по производству светодиодных освети-

тельных приборов, производящих светодиоды для освещения и полупроводниковые приборы 
для применения в энергетике. Светодиодные чипы Cree сочетают материалы InGaN с соб-
ственными SiC-подложками для обеспечения превосходных характеристик и высокой стой-
кости для полупроводниковых приборов и светодиодов высокой интенсивности, которые ра-
ботают при высоких температурах и напряжениях. Светодиоды Cree Inc используются в раз-
личных приложениях, таких как общее освещение в помещениях и на улице, интеллектуаль-
ное освещение, EV / HEV и электронные знаки. Интеллектуальное освещение Cree использу-
ет SmartCast Intelligence Platform, систему управления освещением, которая объединяет ин-
теллектуальные источники света в единую сеть (IoT), а также предоставляет предприятиям 
сети освещения, с датчиками движения и интеллектуальными системами диспетчеризации. 

Основные продукты: серия C-Lite, серия KR и серия ESA 
Eaton Год основания: 1911 
Штаб-квартира: Дублин, Ирландия Веб-сайт: www.eaton.com 
Подразделение освещения Eaton предлагает широкий спектр инновационных и 

надежных решений для внутреннего и наружного освещения и управления. Эти системы 
освещения находят применение в нескольких приложениях, включая коммерческие, про-
мышленные, коммунальные и жилые. Компания использует новейшие технологии, чтобы 
помочь предприятиям и обществу повысить эффективность, сократить расходы и защитить 
окружающую среду. Компания предлагает разнообразную линейку подключенных систем, 
таких как система освещения ConnectWorks, DALI Lighting Control, Halo Home, ILumin Plus, 
беспроводная система освещения LumaWatt Pro и беспроводная система освещения 
WaveLinx. 

Ключевые продукты: All-Pro Outdoor, Ametrix, Corelite, Halo Commercial, Invue и Neo-
Ray 
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GE Lighting Год основания: 1911 
Штаб-квартира: Восточный Кливленд, штат Огайо, США  
Веб-сайт: www.gelighting.com 
Выручка: 1,99 млрд долларов США (2017 финансовый год) 
GE Lighting, как один из крупнейших в мире производителей светодиодного освеще-

ния, является подразделением освещения General Electric и специализируется на создании 
оптимальных световых решений для дома. Светодиодные лампы GE известны своей высокой 
экономией энергии и долговечностью. C by GE — это линейка интеллектуальных освети-
тельных приборов, обладающих функциями,  голосового управлением Amazon Alexa. Эти 
линейки интеллектуальных ламп имеют такие функции, как визуальные таймеры и поддерж-
ка цикла сна / бодрствования, и могут управляться голосом. В 2015 году GE запустила тех-
нологию TriGain, которая дает несравненные цвета светодиодным дисплеям. В том же году 
компания анонсировала Current, который является внутренним стартапом, нацеленным на 
объединение технологий освещения, цифровых технологий, солнечной энергии и управления 
энергией. 

Основные продукты: GE LED, GE показывают HD +, GE relax HD, GE refresh HD, C-
Sleep от GE и C Sol от GE 

Philips Освещение / Signify Основано: 1891 
Штаб-квартира: Эйндховен, Нидерланды Веб-сайт: www.lighting.philips.com 
Доход: 8,1 млрд долларов США (2017 финансовый год) 
Philips долгое время был одним из самых известных в мире производителей светоди-

одного освещения. Philips Lighting официально известна как Signify с мая 2018 года. Тем не 
менее, они могут использовать торговую марку «Philips» для своих продуктов до 2030 года. 
Когда Philips был основан в 1891 году, он планировал выпускать экономичные и надежные 
электрические лампы накаливания. для всех. Уже более 120 лет Philips Lighting занимается 
инновациями, чтобы сделать жизнь людей более комфортной и продуктивной, предлагая вы-
сококачественные световые решения для общественных мест, профессиональных помеще-
ний и домов. Используя комбинацию запатентованных технологий, системы освещения 
Philips могут беспрепятственно соединяться с другими цифровыми устройствами, что прино-
сит пользу клиенту и окружающей среде. Philips Hue — это беспроводная система освеще-
ния, с помощью которой можно управлять освещением и создавать нужную атмосферу в лю-
бой момент. Эта линейка подключенной системы освещения работает с различными интел-
лектуальными устройствами и может подключаться к Amazon Echo, Google Home и Apple 
Homekit. 

Основные продукты: Philips Hue, светодиодные лампы Philips, светодиодные трубки 
Philips 

Osram Год основания: 1919 
Штаб-квартира: Мюнхен, Германия 
Веб-сайт: www.osram.com 
Выручка: 4,9 млрд долларов США (2017 финансовый год) 
Osram Opto Semiconductors является дочерней компанией Osram и специализируется 

на разработке и производстве опто-полупроводниковых изделий, включая светодиоды. Ком-
пания использует свои обширные технологические ноу-хау для производства высококаче-
ственной продукции в области светодиодного освещения, визуализации и сенсорных техно-
логий. Светодиодное общее освещение Osram используется в самых разных областях, вклю-
чая освещение в помещениях, на открытом воздухе, в садоводстве и для людей. Продукция 
Osram, ориентированная на человека, помогает создавать освещение, которое воспроизводит 
естественный дневной свет, тем самым повышая производительность, комфорт, здоровье и 
благополучие человека. Компания также предлагает цифровые системы освещения, которые 
помогают заказчикам реализовывать проекты интеллектуальных зданий и IoT. 

Основные продукты: Osconiq, Duris, Soleriq, Firefly, Synios и Topled 
Nichia Corporation Год основания: 1956 
Штаб-квартира: Анан, Япония 
Веб-сайт: www.nichia.com 



29 
 

Выручка: 2,42 млрд долларов США (2016 финансовый год) 
Nichia является одним из ведущих мировых производителей светодиодного освеще-

ния с точки зрения выручки от продажи светодиодных пакетов. Он разрабатывает и произво-
дит светодиоды для дисплеев, подсветки ЖК-дисплеев, автомобильного и общего освеще-
ния. Первый в мире белый светодиод был разработан этой компанией путем объединения 
желтого люминофора и синего светодиода. Компания также производит ультрафиолетовые 
светодиоды, которые используются в приложениях, требующих строгих проверок качества, 
таких как отверждение с высокой точностью, отверждение чернил, проверка счетов, обнару-
жение подделок и литография. 

Светодиодные пакеты Nichia характеризуются высокой эффективностью, гибкими 
конфигурациями кластеров и высокой плотностью светового потока. Стандартный светодиод 
Nichia, имеющий равномерное пространственное распределение, отличную температурную 
стабильность и воспроизводимость освещения, разработан в сотрудничестве с передовой 
промышленной наукой и техникой (AIST). 

Основные продукты: серия 585, серия 757G-V3, серия High Power, серия COB, серия 3 
в 1 и Optisolis. 

Seoul Semiconductor Основан: 1992 
Штаб-квартира: Ансан, Южная Корея 
Веб-сайт: www.seoulsemicon.com 
Выручка: 1,04 млрд долларов США (2017 финансовый год) 
Seoul Semiconductor имеет более 12000 патентов на светодиодное освещение, включая 

EPI, упаковку, оптику и модули. В течение последних двух десятилетий компания инвести-
ровала в исследования и разработки, чтобы разработать светодиодную технологию без упа-
ковки, WICOP и светодиодную технологию переменного тока Acrich. Светодиодная техноло-
гия SunLike компании копирует солнечный свет, заменив источник синего света на светоди-
одный чип фиолетового цвета. Компания стремится предоставлять своим клиентам безопас-
ные и экологически чистые продукты путем строгого контроля и управления всеми деталями 
и сырьем, используемыми в их продуктах. 

Основные продукты: серия WICOP, серия 4040, модули Acrich, модули SunLike, нака-
ливания COB и DC 

Zumtobel Group Основан: 1950 
Штаб-квартира: Дорнбирн, Австрия 
Веб-сайт: www.zumtobel.com 
Выручка: 1,51 млрд долларов США (2017 финансовый год) 
Zumtobel Group производит профессиональные продукты для внутреннего и наружно-

го освещения, системы управления освещением и компоненты освещения для различных 
применений, включая офисы и связь, образование и науку, презентацию и розничную тор-
говлю, гостиничное дело и велнес, искусство и культуру, промышленность и инжиниринг, а 
также наружную и архитектурную деятельность. Линейка осветительных приборов 
AMPHIBIA компании Zumtobel подходит для промышленного применения, где пыль, влага, 
химические вещества и механические нагрузки представляют постоянную угрозу для каче-
ства освещения. Линейка светодиодов OPTOS сочетает в себе утопленный источник света и 
тщательно спроектированную линзовую оптику для обеспечения незаметного и высококаче-
ственного эстетического архитектурного освещения. 

Ключевые продукты : Arcos, Diamo, Intro, Panos, Amphibia и Optos 
Everlight Electronics Год основания: 1983 
Штаб-квартира: Новый город Тайбэй, Тайвань 
Веб-сайт: www.everlight.com 
Известный как один из крупнейших в мире производителей светодиодного освеще-

ния, Everlight предлагает широкий ассортимент продукции, включая мощные светодиоды, 
светодиоды SMD, лампы, компоненты освещения, модули светодиодного освещения, цифро-
вые дисплеи, оптопары и инфракрасные компоненты для различных применений. Продукция 
уличного освещения, производимая этой компанией, имеет высокую яркость и более 80 CRI, 



30 
 

создавая тем самым комфортные условия. Светодиодные лампы, трубки и фонари Everlight 
служат источником все направленного освещения и в основном используются в помещениях 

Светодиоды компании могут воспроизводить солнечный свет и могут быть точно 
настроены в соответствии с конкретными потребностями клиента. 

Основные продукты: Серия COB, LED для садоводства, Серия UVA, Вспышка LED и 
светодиодные лампы 

Тенденции индустрии светодиодного освещения: будущее производителей свето-
диодного освещения 

С момента создания умных домов растет спрос на интеллектуальные светодиодные 
системы освещения, которые можно подключать к другим электронным устройствам и кото-
рыми можно управлять дистанционно. Компании, занимающиеся светодиодным освещени-
ем, интегрируют IoT со своими решениями в области светодиодного освещения для сбора 
данных и записи схем движения. Анализируя эти данные, системы освещения могут автома-
тически выключать или снижать его интенсивность, тем самым достигая высокой экономии 
энергии. С помощью этих интеллектуальных систем можно также настроить расписание 
включения освещения и управлять их яркостью и цветовой температурой 

  
Многие ведущие мировые компании-производители светодиодов также предлагают 

решения, ориентированные на человека. Исследования показали, что наш энергетический 
уровень, настроение и чувство бодрости или сонливости контролируются циркадным рит-
мом, который регулируется мозгом на основе световых сигналов из окружающей среды. 
Освещение, ориентированное на человека, приспосабливает оттенок света и интенсивность в 
течение дня, чтобы создать циркадную дружественную последовательность освещения, та-
ким образом, улучшая настроение и повышая продуктивность человека. 

https://lightru.pro/top-10-krupnejshih-proizvoditelej-svetodiodnogo-osveshheniya-v-mire-
2019/ 

Обзор рынка инноваций 
Инновации – уже давно не просто способ конкуренции между компаниями. В услови-

ях, когда глобальная экономика замедляется, торговые войны разгораются, а производитель-
ность труда растет все медленнее, инновации – вопрос успеха развития экономики в целом и 
странового лидерства, повторение космической гонки середины XX в., но уже на уровне тех-
нологий. 

Россия в Глобальном инновационном индексе 2019 г. находится на 46-м месте (в 
сравнении с 2018 г. ее позиция не изменилась). Эксперты оценивали 129 стран по 80 пара-
метрам – от числа заявок на права интеллектуальной собственности и созданных мобильных 
приложений до расходов на образование и количества научно-технических публикаций. Со-
ставители этого индекса – эксперты Корнельского университета (США), бизнес-школы 
INSEAD (Франция) и Всемирной организации интеллектуальной собственности – выделяют 
группу стран с низким и средним доходом, где инновационная деятельность развивается 
стремительно. Россия в их числе вместе с Китаем, Бразилией и Аргентиной. 

Размер инвестиций в инновации – один из ключевых показателей заинтересованности 
страны в развитии новых технологий. Существует несколько методик подсчета, которые в 
абсолютных цифрах дают разные результаты, но пропорция между самыми крупными инве-
сторами в инновации и самыми незначительными сохраняется. Так, в рейтинге ЮНЕСКО 
Россия – в десятке по размеру инвестиций в НИОКР (это значительная часть всех вложений в 
инновации), ее вложения эксперты оценили в $40,3 млрд по паритету покупательной способ-
ности. Но по соотношению инвестиций к ВВП Россия не входит даже в топ-15 стран – 
ЮНЕСКО оценивает этот уровень в 1,1% от ВВП (среднемировой показатель – 1,7%, а для 
Северной Америки и Западной Европы это 2,5%). 

Активнее всего в технологических инвестициях в России промышленность, подсчита-
ли специалисты Института статистики Высшей школы экономики. В инновационные разра-
ботки инвестируют 9,6% от всех промышленных компаний, 8% от всех компаний в секторе 
телекоммуникаций и лишь три из 100 сельскохозяйственных компаний. 
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 «Только изобрести что-то недостаточно, – говорил сооснователь Google Ларри 
Пейдж. – Тесла открыл электрическую энергию, которой сегодня пользуется каждый из нас, 
но не смог передать ее людям. Вам нужно сочетать обе вещи: изобретение и нацеленность на 
инновации, а также иметь компанию, которая коммерциализирует изобретение и дает его 
людям». Российские компании строго следуют этому правилу, не просто заказывая разработ-
ки профильным исследовательским институтам, но и создавая собственные R&D-центры, 
находя такие способы стимулирования инноваций, которые позволят получить наибольший 
эффект для бизнеса и повысить его конкурентоспособность. Опрошенные «Ведомости&» 
компании оценили процент успешно внедренных разработок более чем в 80%. 

Наиболее высокая доля инновационных товаров в сфере услуг – 14,5%, подсчитали 
эксперты Института статистических исследований ВШЭ. Выше и доля затрат, которую в 
этом секторе вкладывают в инновации, – 2,3% от общего объема проданной продукции. Для 
промышленности этот показатель – 6,7%, а удельный вес затрат – 1,7%. 

Данные опрошенных «Ведомости&» крупных компаний свидетельствуют, что в об-
щих затратах компаний вложения в НИОКР и инновации составляют от 2 до 7%. 

Так, у «Фосагро», одного из ведущих мировых производителей фосфатных удобре-
ний, доля НИОКР соответствует среднеотраслевым 7–7,5% от капзатрат (38,7 млрд руб. в 
2018 г.), рассказывает представитель компании. По его словам, только финансирование 
научных и проектно-изыскательских работ, которые выполняет входящий в структуру груп-
пы Научно-исследовательский институт по удобрениям и инсектофунгицидам им. профессо-
ра Я. В. Самойлова (НИУИФ), в 2018 г. превысило 1,1 млрд руб. 

У «Северстали» инвестиции в разработки в 2019 г. составят $48,1 млн, рассказал ее 
представитель. Это примерно 3,32% от запланированных на 2019 г. капвложений «Северста-
ли» ($1,45 млрд; но на этот год приходится пик пятилетней $2,5-миллиардной программы 
инвестиций компании). Крупнейший мировой производитель труб – Трубная металлургиче-
ская компания (ТМК), – по словам ее представителя, в создание новых продуктов и квалифи-
кационные испытания вложила $15 млн, или 5,5% от общих капитальных затрат компании. 
Крупнейший производитель солнечных панелей в России «Хевел» в 2019 г. собирается вло-
жить в НИОКР более 1,5 млрд руб. – около 2% от капзатрат, рассказывает представитель 
компании. Капзатраты крупнейшего российского нефтехимического холдинга «Сибур» в 
2018 г. составляли 151,4 млрд руб. 

 
Российские компании, как и многие их зарубежные конкуренты, предпочитают созда-

вать собственные R&D-центры или иначе аккумулируют исследовательский потенциал 
внутри. Так разработки будут «прицельными», встроенными в производственный процесс и 
ощутимыми для финансовых показателей. 

Один из ключевых для ЮНЕСКО показателей инновационности экономики – число 
исследователей на 1 млн человек населения страны. В России, которую принято считать 
страной инженеров, этот показатель составляет 3094. Но по размеру инвестиций на одного 
исследователя и по доле расходов на НИОКР в ВВП Россия далеко за пределами первой де-
сятки, а российские компании не входят даже в первую тысячу инвесторов в сферу НИОКР, 
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по данным Евросоюза, отмечает директор по науке и образованию фонда «Сколково» Алек-
сандр Фертман. 

В стране – лидере по инвестициям в инновации, США, работает 4295 исследователей 
на 1 млн человек, а в Китае – 1096. На второе место по инвестициям Китай вырвался всего 
несколько лет назад, обогнав совокупные инвестиции Евросоюза, сумел стать инновацион-
ным лидером в секторе телекоммуникаций и онлайн-платежей. Увеличение числа людей, за-
нятых инновационными разработками, – одна из целей Китая в гонке за лидерство с США. 

Входящий в состав «Фосагро» НИУИФ – ведущий в мире профильный научно-
исследовательский институт по удобрениям и агрохимикатам, подчеркивает представитель 
«Фосагро». Плюс к нему у компании в 2019 г. появился Центр инноваций для поиска и опре-
деления перспективных направлений развития, внешних партнеров – научных и учебных ор-
ганизаций, акселераторов, иннопарков, рассказывает он. Центр работает над проектами со-
здания специальных удобрений, инновационных био- и ростостимулирующих добавок, что-
бы растения могли успешно преодолевать стресс, вызванный неблагоприятными погодными 
условиями, патогенными организмами, недостатком минеральных веществ. Для испытаний 
новых систем и технологий минерального питания растений есть сеть агрополигонов. 

«Динамика развития технологий в солнечной энергетике высокая, и для поддержания 
уровня продукции крайне важно иметь собственный научно-технический центр (НТЦ)», – 
объясняет решение создать свой R&D-центр представитель компании «Хевел». В 2018 г. на 
базе НТЦ «Хевел» развернул инжиниринговый центр, который стал заниматься созданием 
различных устройств, работающих на солнечных элементах, продолжает представитель: 
«Мы смогли разработать различные решения для водного, воздушного транспорта, зарядных 
систем». 

По опыту «Фосагро», продуктивная форма внедрения инноваций – создание смешан-
ной проектной группы из представителей Центра инноваций, производственных структур 
компании и разработчика решения. «Это позволяет контролировать реализации инноваций 
от идеи до практического внедрения», – объясняет представитель компании. Комплексный 
подход позволяет усилить преимущества обеих сторон, подтверждает представитель ТМК: 
компания как использует собственные НТЦ, например РосНИТИ в Челябинске, так и при-
влекает экспертизу со стороны. В III квартале ТМК откроет новый R&D-центр в «Сколково», 
где будет работать над созданием новых трубных продуктов, проводить исследования в об-
ласти металлургии, машиностроения, цифровых технологий. У «Северстали» функционирует 
20 центров технического развития на всех производственных активах компании, говорит 
представитель компании. Направления разработок разделены на три направления: затраты, 
клиентский опыт и прорывные технологии. Похожего принципа придерживается «Сибур»: 
компания разделяет инновации на три вида: внедрение уже существующих мировых техно-
логий, организационно-управленческие изменения и создание собственных технологий. 

Повышение операционной эффективности достигается за счет внедрения автоматизи-
рованных систем управления, искусственного интеллекта, разработок в сфере интернета ве-
щей. Применение искусственного интеллекта в промышленности позволяет повысить эффек-
тивность технологических процессов на 5–10%. 

Так, например, «Сибур» на Тобольской промышленной площадке (перерабатывает уг-
леводородное сырье в полимеры, здесь же строится комплекс «Запсибнефтехим») внедряет 
систему дополненной реальности, чтобы уменьшить сроки выполнения ремонтов, рассказы-
вал порталу HeadHunter Валерий Черепанов, руководитель направления «Индустрия 4.0» в 
«Сибуре». В целом за последние четыре года реализовано более 50 оптимизирующих произ-
водство решений, выработанных с помощью НИОКР, говорит представитель холдинга. 

Организация дистанционного управления бурением в подземных рудниках «Фосагро» 
в Мурманской области (здесь компания производит свое основное сырье – свободный от 
вредных примесей апатитовый концентрат, основу фосфорсодержащих удобрений) позволи-
ла повысить производительность буровых установок на 20% за счет снижения междусмен-
ных простоев и повышения безопасности горных работ. Вскоре «Фосагро» готова начать 
эксплуатацию беспилотных самосвалов на карьерах, что значительно повысит производи-
тельность труда: техника может работать при любой погоде, в условиях высокой загазован-
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ности и проч. Лишь некоторые проекты, реализуемые при участии НИУИФ, позволят «Фоса-
гро» получить дополнительный денежный поток до $500 млн в течение 6–10 лет, рассказал 
представитель компании. 

Успешно внедренные собственные разработки компаний повышают их конкуренто-
способность. Так, одна из значимых разработок позволила «Хевелу» снизить себестоимость 
солнечных элементов на 20%. За счет этого российская продукция смогла конкурировать не 
только с европейскими, но и с азиатскими производителями, рассказал представитель компа-
нии. Разработка «Сибура» – российский 2-этилгексилакрилат (используется для повышения 
влагостойкости краски, устойчивости к воздействию солнечного света и др.) – позволила за-
местить часть импорта в России. «Сибур» стал пятой компанией в мире после BASF, LG 
Chem, Formosa, Mitsubishi Chemical, которая смогла организовать замкнутый цикл производ-
ства этого вещества, говорит его представитель. 

Для компаний фокус на усовершенствование в существующей бизнес-парадигме ко-
варен риском не заметить появления «подрывной инновации», которая похоронит всю от-
расль, изменив правила конкуренции в ней. Теорию «подрывных инноваций» в 1997 г. вы-
двинул Клайтон Кристенсен. Исследователи London School of Economic в статье для июнь-
ского ревю приводят результаты своего анализа: чем сильнее ДНК инновационной техноло-
гии отличается от ДНК действующей бизнес-модели, тем быстрее она убивает отрасль в при-
вычном виде. 

Чтобы не упустить разработку, которая перевернет отрасль, высокотехнологичные 
компании вкладывают десятки миллиардов долларов в инновации и приобретение стартапов: 
южнокорейский Samsung и американская Alphabet – по $16 млрд, китайская Huawei – $14 
млрд (всё – оценка составителей Глобального инновационного индекса на 2017 г.). Конку-
рентоспособность довольно трудно обеспечить только усовершенствованием локальных 
процессов, говорит директор по науке и образованию фонда «Сколково» Александр Ферт-
ман. Конечно, корпорации в большей степени сфокусированы на инновациях, востребован-
ных у рынков, что не закрывает для них пути поиска прорывных технологий, отмечает он. 
Российские компании стараются следовать мировому тренду, повышая собственный уровень 
компетенций и используя внешние разработки. Впрочем, председатель правления «Роснано» 
Анатолий Чубайс в своей прошлогодней лекции в «Ельцин-центре» о развитии инноваций 
поделился собственным впечатлением о том, что «крупный частный бизнес не пошел в ин-
новации» (текст выступления приводит на своем сайте «Роснано»), а единичные инвестиции 
– это вопрос личной заинтересованности первого лица компании. 

Радикальные или взрывные инновации более эффективно исследовать через инстру-
менты открытых инноваций – к такому выводу пришла «Северсталь», говорит представитель 
компании. Для этого был создан фонд Severstal Ventures с бюджетом $25 млн в год и создан 
корпоративный акселератор для проектов в металлургической отрасли. 

Представитель «Сибура» рассказывает, что в области разработки существенно новых 
продуктов холдинг будет базироваться на сторонней экспертизе: «Потенциально прорывные 
технологии в нашей отрасли часто находятся не в акселераторах, а в научных организациях». 
Но такие крупные химические компании, как «Сибур», полностью не отдают ключевые стра-
тегические технологии в университеты, чтобы сохранить уровень экспертизы и скорость раз-
работок. 

«Фосагро» помимо сотрудничества с ведущими российскими профильными научными 
организациями работает с ЮНЕСКО и Международным союзом теоретической и приклад-
ной химии, оказывая поддержку молодым ученым (см. статью на стр. 12–13). Компания так-
же курирует создание новых видов удобрений, которые позволят существенно повысить 
урожайность, одновременно улучшая характеристики почв. А входящий в группу НИУИФ 
сконцентрирован на создании новых марок удобрений, в том числе узконишевых продуктов, 
рассчитанных на премиальные рынки. Институт также ответственен за модернизацию произ-
водственных мощностей, научный поиск и внедрение новых эффективных технологий в об-
ласти переработки фосфатного сырья, производства фосфорной и серной кислот. 
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Потенциал роста ВВП России только за счет внедрения цифровых технологий к 2025 

г. может достичь 3,6 трлн руб., подсчитали эксперты McKinsey. Объем ВВП России за 2018 
г., по первой оценке Росстата, составил в текущих ценах 103,6 трлн руб. Но его рост замед-
ляется. По оценке председателя Счетной палаты Алексея Кудрина, в 2019 г. он не превысит 
1%. 

Россия – в тройке лидеров по числу занятых в науке: выше этот показатель только в 
Китае и США. Но пока возможный стремительный инновационный рост неочевиден. «Рос-
сия отстает от развитых и многих быстро развивающихся государств практически по всем 
метрикам, характеризующим эффективность использования ресурсов и степень воздействия 
результатов научно-технической и инновационной деятельности на экономику и общество», 
– прокомментировал рейтинг Институт статистических исследований и экономики знаний 
ВШЭ. 

Исправить ситуацию должен национальный проект «Наука» с бюджетом 636 млрд 
руб., рассчитанный до 2024 г. Три его основных направления – развитие инфраструктуры для 
проведения исследований и разработок (350 млрд руб.), научной и научно-производственной 
кооперации (215 млрд руб.) и кадрового потенциала (70,9 млрд руб.). В результате доля уче-
ных в возрасте до 39 лет должна вырасти до 50,1% (на момент начала проекта было 43,3%), 
не меньше 250 крупных компаний должны быть вовлечены в создание технологий, продук-
тов и услуг, с участием организаций – участников научно-образовательных центров и цен-
тров компетенции национальной технологической инициативы должно быть подано не менее 
1500 патентных заявок.  

Источник информации: https://www.vedomosti.ru/partner/articles/2019/10/09/813027-
razvivayutsya-innovatsii 

 
15. АНАЛИЗ ВЛИЯНИЯ ОБЩЕЙ ПОЛИТИЧЕСКОЙ  И СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКОЙ 
ОБСТАНОВКИ В СТРАНЕ И РЕГИОНЕ РАСПОЛОЖЕНИЯ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ  НА РЫ-
НОК ОЦЕНИВАЕМОГО ОБЪЕКТА 
15.1. ОСНОВНЫЕ ЭКОНОМИЧЕСКИЕ И СОЦИАЛЬНЫЕ ПОКАЗАТЕЛИОбщая характери-
стика Республики Мордовия 

Административный центр: г. Саранск  
Население: 808,9 тыс. человек  
Площадь: 26,1 тыс. км2  
Общая информация. Республика Мордовия – субъект Российской Федерации, входит в 

состав Приволжского федерального округа. На севере граничит с Нижегородской, на востоке – с 
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Ульяновской, на юге – с Пензенской, на западе – с Рязанской областями, на северо-востоке – с 
Чувашской Республикой. 

Географическое положение. Республика Мордовия находится в центре Восточно-
Европейской равнины, в бассейне р. Волги. 

Территориальное деление. На 1 января 2016 года в республике насчитывается 22 
муниципальных района (в которых 17 городских и 354 сельских поселений), 1 городской округ, 7 
городов (Саранск, Рузаевка, Ковылкино, Краснослободск, Ардатов, Темников, Инсар). 

Расстояние от административного центра до Москвы: 642 км. 
Наиболее крупные города: Саранск, Рузаевка, Ковылкино, Краснослободск, Ардатов. 
Климат. Республика Мордовия находится в зоне с умеренно континентальным климатом. 

Средняя многолетняя температура воздуха в январе составляет -8°С, в июле +21,2°С. 
Основные природные ресурсы. Среди природных ископаемых наибольшее значение имеют 

запасы строительных материалов. Республика располагает крупнейшими месторождениями 
мергелево-меловых пород и опоки, которые используются для производства высококачественного 
цемента (разведанные запасы превышают 360 млн. м3). Открыто крупное месторождение 
диатомитового сырья (общие запасы оцениваются в 7 млн. м3). Имеются запасы строительных 
песков, глин, мореного дуба, торфа (500 разведанных месторождений торфа общей площадью 9,2 
тыс. га с запасами 28,7 млн. т.). Площадь земель лесного фонда составляет 28,7% территории 
республики (749,6 тыс. га), в том числе площадь защитных лесов − 277,2 тыс. га, площадь 
эксплуатационных лесов − 472,4 тыс. га. На территории республики имеются 3 месторождения 
подземных сульфатно-хлоридных минеральных вод. 

Население. Численность населения Республики Мордовия на 2015 год составила 808,9 тыс. 
человек. Плотность населения — 30,96 чел./км2 (2015). Городское население — 61,22% (2015). 

Промышленность. Основными отраслями промышленности Мордовии являются 
машиностроение и металлообработка. Также развиты чугунолитейное производство, химическая и 
нефтехимическая промышленность, легкая и пищевая промышленность. Энергетика основана на 
использовании тепловых электростанций. Доля инновационной продукции в общем объёме 
отгруженной продукции – 17,6%. Ведущие промышленные предприятия Мордовии входят в число 
лучших предприятий Приволжского федерального округа и России, тесно сотрудничают с 
зарубежными партнерами. Так, развиваются совместные проекты предприятий республики с 
телекоммуникационными компаниями Alcatel и Nokia, функционирует Саранский филиал 
пивоваренной корпорации «САН ИнБев», филиал группы компаний Danone-Юнимилк «Молочный 
комбинат «Саранский». Ведущие предприятия энергетики – филиал ОАО «МРСК Волги» − 
«Мордовэнерго», Мордовский филиал ОАО «ТГК−6» (Саранская ТЭЦ−2). Производство 
электроэнергии осуществляется ТЭЦ−2 и ООО «Энергомаш» в г. Саранске, Ромодановской ТЭЦ−4. 

Машиностроение. Доля отрасли в общем объеме промышленного производства республики 
составляет 32,2 процента. Основные составляющие: производство транспортных средств и 
оборудования, производство электрооборудования, электронного и оптического оборудования, 
производство машин и оборудования.  

Крупные предприятия: ОАО «Рузхиммаш», ОАО «Сарэкс», ОАО «Электровыпрямитель», 
ОАО «Орбита», ГУП РМ «Лисма» и др. 

Промышленность строительных материалов. Доля промышленности строительных 
материалов в общем объеме промышленного производства республики составляет 17,3 процента. 
Предприятия выпускают широкую номенклатуру строительных материалов: цемент, сухие 
строительные смеси, кирпич и другие стеновые материалы, сборные бетонные и железобетонные 
изделия, изделия деревообработки, шифер, асбестоцементные трубы, кровельные, 
теплоизоляционные и отделочные материалы. Среди предприятий наиболее значимыми являются 
ОАО «Мордовцемент», ОАО «Лато». 

Химическая промышленность. Доля отрасли в промышленном производстве составляет 1,7 
процента. Химическая промышленность представлена ОАО «Биохимик», выпускающим более 100 
наименований лекарственных препаратов, используемых в медицине. 

Нефтехимическая промышленность. Доля отрасли в промышленном производстве 
составляет 2,9 процента. Нефтехимическая промышленность представлена ОАО «Саранский завод 
«Резинотехника», выпускающим около 15 тысяч наименований резинотехнических изделий, 
используемых в автомобилестроении. 

Пищевая промышленность. Доля отрасли в промышленном производстве составляет 29,4 
процента. Пищевая промышленность представлена 5 мясоперерабатывающими предприятиями, 14 
организациями молочной промышленности, 2 кондитерскими фабриками, 2 ликероводочными 
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предприятиями, предприятиями спиртовой промышленности, сахарным и консервным заводами, 
пивоваренной компанией, комбинатом макаронных изделий. 

Транспорт и связь. Протяженность автомобильных дорог составляет 5,7 тыс. км. Основные 
автомагистрали: М5 «Урал», 1Р 178 «Саранск − Сурское − Ульяновск», 1Р 158 «Нижний Новгород − 
Арзамас − Саранск», Саранск − Чебоксары.  

Эксплуатационная длина железнодорожных путей − 550 км. Республика имеет 
железнодорожное сообщение со всеми регионами России. Город Рузаевка – крупная узловая 
железнодорожная станция Куйбышевской железной дороги. В столице Мордовии расположен 
аэропорт, способный принимать самолеты грузоподъемностью до 100 тонн.  

По территории республики проходят 6 магистральных газопроводов (с месторождений в 
северной части Западной Сибири), а также газопровод «Саратов − Горький». Территория республики 
полностью газифицирована. 

Республика имеет полный охват территории цифровым телевизионным вещанием, сетью 
Интернет, современными видами связи и информационных услуг1.  
 
 Абсолютные данные В % к соответ-

ствующему периоду 
предыдущего года 

декабрь 
2019г. 

 

январь- 
декабрь  
2019г. 

декабрь 
2019г. 

 

январь- 
декабрь  
2019г. 

Индекс промышленного производства х х 117,9 105,4 
Объем отгруженных товаров собственного произ-
водства, выполненных работ и услуг собственными 
силами по видам деятельности, млн. руб.:1) 33543,9 354998,4 104,3 113,0 

из них:     
      добыча полезных ископаемых  4,4 55,9 в 2,1 р. 89,1 
      обрабатывающие производства 20464,0 213746,6 111,8 119,7 
      обеспечение электрической энергией, газом и 
паром; кондиционирование воздуха 1451,0 11866,3 97,0 94,2 
      водоснабжение; водоотведение, организация 
сбора и утилизации отходов, деятельность по ликви-
дации загрязнений 405,1 5695,5 63,6 73,1 
Объем выпущенной продукции сельского хозяйства, 
млн. руб.1),  2) 4486,8 72221,5 109,8 109,0 
Объем работ, выполненных по виду деятельности 
"Строительство", млн. руб. 1495,9 23783,2 68,7 90,3 
Грузооборот автомобильного транспорта, млн. т-км 
7) 414,0 5606,9 78,9 89,6 
Пассажирооборот автобусов общего пользования, 
млн. пасс. – км 42,4 527,1 91,9 92,5 
Деятельность почтовой связи и курьерская деятель-
ность, млн. рублей 55,6 563,6 81,3 89,4 
Деятельность в сфере телекоммуникаций 459,1 5614,9 100,5 105,8 
Оборот розничной торговли по всем каналам реали-
зации, млн. руб. 8921,4 97734,0 102,6 103,0 
Оборот оптовой торговли организаций всех видов 
экономической деятельности, млн. руб. 12210,7 125605,6 101,3 97,6 
Оборот общественного питания, млн. руб. 461,1 4974,9 100,6 94,6 
Объем платных услуг населению, млн. руб. 2630,7 26933,4 100,2 98,7 
Ввод в действие жилых домов за счет всех источни-
ков финансирования, кв. м общей площади 182348) 

3481788) 
45,98) 104,48) 3485799) 

Среднесписочная численность работающих в эконо- 221,2 222,4 100,5 99,4 

                                                
1 Источник информации: http://ru.wikipedia.org/wiki/Мордовия 
1) В фактических ценах без налога на добавленную стоимость, акцизов и других аналогичных обязательных платежей. 
2) Объем выпущенной продукции сельского хозяйства формируется как объем производства готовой продукции растениеводства и жи-
вотноводства и изменение стоимости незавершенного производства продукции растениеводства и животноводства по видам деятель-
ности: "растениеводство", "животноводство", "растениеводство в сочетании с животноводством (смешанное сельское хозяйство)". 
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мике, тыс. человек3) 

Численность официально зарегистрированных без-
работных4), тыс. человек  3,7 х 98,9 х 
Среднемесячная начисленная заработная плата од-
ного работника3)     
номинальная, руб. 28739,4 27901,1 105,8 105,7 
реальная х х 103,3 101,9 

Денежные доходы на душу населения, руб. 19725,510) 19124,811) 110,110) 108,211) 
Реальные денежные доходы населения х х 105,210) 102,811) 
Индекс потребительских цен  100,4 5) х 102,0 103,6 
Индекс цен производителей промышленных товаров 99,4 5) х 99,6 106,3 
 

Индекс промышленного производства в декабре 2019г. по сравнению с соответствующим 
периодом прошлого года составил 117,9 %, в январе-декабре – 105,4 %. 

Объем производства продукции сельского хозяйства всех сельхозпроизводителей (сель-
хозорганизации, крестьянские (фермерские) хозяйства, население) в январе- декабре 2019г. в дей-
ствующих ценах, по предварительной оценке, составил 72221,5 млн. рублей и увеличился в сопоста-
вимой оценке по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года на 9,0%. 

Растениеводство.  В 2019г. в хозяйствах всех категорий валовой сбор зерна (в весе после до-
работки) составил  1226,6 тыс.тонн, что на 14,8% больше, чем в 2018г. Увеличился валовой сбор 
овощей открытого и защищенного грунта на 10,4%, картофеля - на 5,6%. 
 Строительная деятельность. Объем работ, выполненных по виду деятельности «Строитель-
ство», в декабре 2019 г. составил 1495,9 млн. рублей, или 68,7%. (в сопоставимых ценах) к уровню 
соответствующего периода предыдущего года, в январе-декабре 2019 г. – 23783,2 млн. рублей, или 
90,3%. 

В январе-декабре 2019 г. организациями, не относящимися к субъектам малого предпринима-
тельства, с численностью работников свыше 15 человек выполнено хозяйственным способом строи-
тельно-монтажных работ на сумму 215,1 млн. рублей. 

Строительными организациями (без учета малых предприятий и организаций, не являющихся 
субъектами малого предпринимательства, со средней численностью работников до 15 человек) за ян-
варь-декабрь 2019 г. выполнено работ, услуг по всем видам деятельности на 5159,0 млн. рублей, что 
составляет в действующих ценах 64,4% к январю-декабрю 2018 г. На 1 января 2020 г. ими заключено 
договоров строительного подряда и прочих заказов (контрактов) на сумму 1395,9 млн. рублей, что 
при существующем уровне загрузки мощностей обеспечит формирование производственной про-
граммы на  3,4 месяца. 

Жилищное строительство. В декабре 2019 г. без учета жилых домов, построенных на зе-
мельных участках, предназначенных для ведения гражданами садоводства, построено 146 квартир 
общей площадью 18234 кв. метра, в январе-декабре 2019 г. - 4451 квартира общей площадью 348178 
кв. метров.  

Стоимость строительства жилья. Средняя фактическая стоимость строительства 1 кв. метра 
общей площади жилых домов квартирного типа без пристроек, надстроек и встроенных помещений 
(без индивидуальных жилых домов, построенных населением за счет собственных и заемных 
средств) в январе-декабре 2019 г. составила 36210 руб., в 2018 г. - 40271 руб. 

Оборот розничной торговли в январе-декабре 2019г. составил 97734,0 млн. рублей, что в 
сопоставимых ценах составляет 103,0% к соответствующему периоду предыдущего года. Оборот 
розничной торговли на душу населения в январе-декабре 2019г. составил 122858,0 рубля. 

В декабре 2019г. оборот розничной торговли на 96,5% формировался торгующими органи-
зациями и индивидуальными предпринимателями, осуществляющими деятельность вне рынка; 
доля розничных рынков и ярмарок составила 3,5% (в декабре 2018г. – 95,0% и 5,0% соответствен-
но). 

                                                
3) Соответственно за ноябрь, январь-ноябрь 2019г.  
4) На конец периода. 
5) К предыдущему месяцу. 
6) На начало месяца. 
7) Без субъектов малого предпринимательства. 
8) Без учета жилых домов, построенных на земельных участках, предназначенных для ведения гражданами садоводства. 

                             9) С учетом жилых домов, построенных на земельных участках, предназначенных для ведения гражданами садоводства. 
10) За III квартал 2019 год (уточненные данные). 
11) За январь-сентябрь 2019 года. 
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В январе-декабре 2019г. в структуре оборота розничной торговли удельный вес пищевых 
продуктов, напитков и табачных изделий составил 47,2%, непродовольственных товаров – 
52,8% (в январе-декабре 2018г. – 47,4% и 52,6% соответственно).  

Общий объем платных услуг в январе-декабре  2019г. по данным текущей отчетности соста-
вил 26933,4 млн. рублей, что в сопоставимых ценах на 1,3% меньше, чем в аналогичном периоде 
прошлого года.  

Преобладающую долю в структуре платных услуг населению занимают жилищно-
коммунальные, телекоммуникационные и транспортные услуги. Их совокупный удельный вес со-
ставляет 70,2% общего объема.  

В январе-декабре  2019г. населению республики было предоставлено услуг бытового характе-
ра на  2120,0 млн. рублей.  

Половина объема бытовых услуг (50,5%) приходилось на два вида услуг: по ремонту и строи-
тельству жилья и других построек, по техобслуживанию и ремонту транспортных средств, машин и 
оборудования.      

В январе - ноябре 2019г. общий объем оборота оптовой торговли, организаций всех видов эко-
номической деятельности, составил 112861,3 млн. рублей, или 96,8% (в сопоставимых ценах) к соот-
ветствующему периоду 2018 года, в том числе организаций, не относящихся к предприятиям оптовой 
торговли, – 26360,8 млн. рублей (100,7% к январю- ноябрю 2018г.). 

Оборот оптовой торговли в январе-ноябре 2019г. на 76,6% формировался организациями 
оптовой торговли, оборот которых составил 86500,6 млн. рублей, или 95,6% (в сопоставимых це-
нах) к  январю-ноябрю предыдущего года. 

Внешнеторговый оборот Республики Мордовия, по данным Приволжского таможенного 
управления1), в январе-ноябре 2019г. составил 408413,5 тыс. долларов США. Экспорт – 246924,5 
тыс. долларов США, в том числе в страны дальнего зарубежья –115490,3 тыс. долларов США, в госу-
дарства-участники СНГ – 131434,2 тыс. долларов США. Импорт составил 161489,0 тыс. долларов 
США, в том числе из стран дальнего зарубежья – 132701,9 тыс. долларов США, из государств-
участников СНГ – 28787,1 тыс. долларов США. 

Сальдо торгового баланса в январе-ноябре 2019г. сложилось положительное и составило  
85435,5 тыс. долларов США (в январе-ноябре 2018г. - положительное в сумме 58537,2  тыс. долларов 
США). 

Основная доля товарооборота приходится на страны дальнего зарубежья (60,8%). Оборот 
внешней торговли со странами дальнего зарубежья в январе-ноябре 2019г. в 1,5 раза превысил оборот 
со странами СНГ. Основными странами-экспортерами являются: Казахстан  – 65863,4 тыс. долларов 
США (26,7%), Беларусь – 37866,7 тыс. долларов США (15,3%),  Китай  – 23530,2 тыс. долларов США 
(9,5%),   Кипр  – 14993,0 тыс. долларов США (6,1%), Украина – 12784,5 тыс. долларов США (5,2 %), 
Соединенные Штаты –9555,0 тыс. долларов США (3,9 %). Основными странами-импортерами това-
ров являются:  Китай – 66022,1 тыс. долларов США (40,9%),  Германия – 12433,2 тыс. долларов США 
(7,7 %), Украина –10092,8 тыс. долларов США (6,2 %), Япония –9379,3 тыс. долларов США (5,8%),   
Италия  – 8780,1 тыс. долларов США (5,4%).  

Наибольшую долю в товарной структуре экспорта составляют: машиностроительная продук-
ция (39,6%), металлы и изделия из них (21,9%), древесина и целлюлозно-бумажные изделия (15,3%), 
продукция химической промышленности, каучук (13,6%). Импортируются, в основном, машиностро-
ительная продукция (66,2%), продукция химической промышленности, каучук (12,2%),  металлы и 
изделия из них (11,8%).  

В декабре 2019г. по сравнению с предыдущим месяцем индекс потребительских цен соста-
вил 100,4%, в том числе на продовольственные товары – 100,6%, непродовольственные товары – 
100,2%, услуги – 100,2%. 

Базовый индекс потребительских цен (БИПЦ), исключающий изменения цен на отдельные 
товары и услуги, подверженные влиянию факторов, которые носят административный, а также се-
зонный характер, в декабре 2019г. составил 100,1%, с начала года – 102,2% (в декабре 2018г. – 
100,5%, с начала года – 103,2%). 

В декабре 2019г. цены на продовольственные товары повысились на 0,6% (в декабре 2018г. 
– на 1,8%). 

Цены на непродовольственные товары в декабре 2019г. повысились на 0,2 % (в декабре 
2018г. цены остались без изменения и индекс цен составил 100,0%). 

                                                
1)Информация представляется по организациям, юридически зарегистрированным на территории Республики Мордовия, с учетом данных 
о взаимной  торговле со странами ЕАЭС.  
2) Объем  товарооборота со странами СНГ включает: данные таможенной статистики внешней торговли, данные взаимной торговли с 
Республикой Беларусь, Республикой Казахстан, Республикой Армения и  Киргизской Республикой.  
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Цены и тарифы на услуги в декабре 2019г. повысились на 0,2% (в декабре 2018г. – на 0,2%). 
 Стоимость фиксированного набора потребительских товаров и услуг для межрегиональ-
ных сопоставлений покупательной способности населения в расчете на месяц в среднем по республи-
ке в конце декабря 2019г. составила 13585,69 рубля. За месяц его стоимость повысилась на 0,3% (с 
начала года она выросла на 3,0%). 

Стоимость условного (минимального) набора продуктов питания в расчете на месяц в 
среднем по республике в конце декабря 2019г. составила 3292,73 рубля и по сравнению с предыду-
щим месяцем повысилась на 1,2 % (с начала года снизилась на 2,2%).  
 Индекс цен производителей промышленных товаров1) в декабре 2019г. относительно 
предыдущего месяца, по предварительным данным, составил 99,4 % 

Сводный индекс цен на продукцию (затраты, услуги) инвестиционного назначения в де-
кабре 2019 года составил  100,8%, в том числе на строительную продукцию -  101,2%, на приобретен-
ные машины и оборудование инвестиционного назначения – 99,95%, на прочую продукцию (затраты, 
услуги) инвестиционного назначения -  99,9 %. 

 
 

ИСПОЛНЕНИЕ БЮДЖЕТА (ПО ДАННЫМ МИНФИНА РЕСПУБЛИКИ МОРДОВИЯ), млн. 
рублей 

 

2019 Справочно 2018 

Доходы Расходы 
Профицит, 
дефицит (-)  Доходы Расходы 

Профицит, 
дефицит (-) 

январь 2190,6 2016,4 -174,1 2325,7 2366,0 -40,3 
январь-февраль 4410,5 4664,4 -254,0 4400,4 6265,3 -1864,9 
январь-март 8147,8 8442,5 -294,7 7868,0 10209,5 -2341,5 
январь-апрель 12297,0 12264,6 32,4 11526,9 15333,3 -3806,4 
январь-май 15192,7 15317,1 -124,4 15150,6 19521,1 -4370,5 
январь-июнь 18227,8 18945,9 -718,1 18564,2 23593,8 -5029,6 
январь-июль 22687,0 22633,2 53,8 22153,5 28201,5 -6048,0 
январь-август 26311,1 26289,4 21,7 24984,7 31101,3 -6116,5 
январь-сентябрь 30683,8 30600,9 82,9 27747,7 34151,8 -6404,0 
январь-октябрь 35289,2 34237,5 1051,7 31701,6 38214,9 -6513,3 
январь-ноябрь 38980,4 37658,9 1321,5 35108,3 41666,3 -6558,0 
ИСПОЛНЕНИЕ БЮДЖЕТА ПО СТАТЬЯМ ДОХОДОВ И РАСХОДОВ НА 1 декабря  2019 ГОДА 

 Тыс. рублей В % к итогу 
Доходы 38980381,6 100,0 
       из них:   
налог на прибыль организаций 3458775,4 8,9 
налог на доходы физических лиц 8473333,3 21,7 
акцизы по подакцизным товарам (продукции)  8381537,6 21,5 
налоги на совокупный доход 1394902,9 3,6 
налоги на имущество 3730105,8 9,6 
налоги, сборы и регулярные платежи за пользова-
ние природными ресурсами 21293,3 0,1 
задолженность и перерасчеты по отмененным 
налогам, сборам и иным обязательным платежам  75,5 0,0 
доходы от использования  имущества, находяще-
гося в государственной и муниципальной соб-
ственности  376338,9 1,0 
платежи при пользовании природными ресурсами 68724,0 0,2 
безвозмездные поступления   12208503,0 31,3 
Расходы 37658900,1 100,0 
       из них на:   
общегосударственные вопросы 2771451,9 7,4 
национальную оборону 24013,7 0,1 
национальную безопасность и правоохранитель-
ную деятельность 276972,9 0,7 
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национальную экономику 7489318,5 19,9 
          из нее на:       
    сельское хозяйство и рыболовство 2061135,3 5,5 
    транспорт 256096,1 0,7 
    связь и информатику 492956,1 1,3 
жилищно-коммунальное хозяйство 1608997,3 4,3 
социально-культурные мероприятия 21602268,0 57,4 
обслуживание государственного и муниципально-
го долга 2403302,1 6,4 

  Размер просроченной кредиторской задолженности на  конец ноября 2019г., по предвари-
тельным данным, составил 2020,4 млн. рублей. 

 
ПРОСРОЧЕННАЯ КРЕДИТОРСКАЯ ЗАДОЛЖЕННОСТЬ ОРГАНИЗАЦИЙ  

ПО ВИДАМ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 
 

на конец месяца 
 Ноябрь  2019 г., 

млн. рублей 
В % к 

октябрю  
2019 г. 

к итогу 

Всего 2020,4 97,4 100,0 
в том числе по видам  
экономической деятельности:   
сельское, лесное  хозяйство, охота,  рыболовство и 
рыбоводство 356,8 99,6 17,7 
 добыча полезных ископаемых …1) - - 
 обрабатывающие производства 1312,9 100,9 65,0 
 обеспечение электрической  энергией, газом и па-
ром; кондиционирование воздуха 225,9 81,4 11,2 
водоснабжение; водоотведение, организация сбора 
и утилизации отходов, деятельность по ликвида-
ции загрязнений 16,9 100,0 0,8 
 строительство 15,7 100,0 0,8 
торговля оптовая и розничная; ремонт автотранс-
портных   средств и мотоциклов 

-                                             -                                 
-  

транспортировка и хранение 37,3 71,6 1,8 
 деятельность гостиниц и предприятий обществен-
ного питания - - - 
 деятельность в области информации и связи - - - 
 деятельность финансовая и страховая …1) - - 
 деятельность по операциям  с недвижимым иму-
ществом 24,8 99,6 1,2 
деятельность профессиональная, научная и техни-
ческая 25,8 110,0 1,3 
деятельность административная и сопутствующие 
дополнительные услуги 2,5 100,4 0,1 
образование 1,8 100,0 0,1 
 деятельность в области здравоохранения и соци-
альных услуг 0,0 100,0 0,0 
деятельность в области культуры, спорта, органи-
зации досуга и развлечений …1) - - 
предоставление прочих видов услуг - - - 

 
В структуре просроченной кредиторской задолженности основной объем приходится на  дол-

ги предприятий обрабатывающих производств и сельского, лесного хозяйства, охоты, рыболовства и 
рыбоводства. 
Среднемесячная номинальная начисленная заработная плата в ноябре  2019 г., составила 28739,4  
рубля и по сравнению с октябрем 2019 г. увеличилась  на 0,9 %, по сравнению с соответствующим 
периодом предыдущего года увеличилась на 5,8 %. 
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Численность рабочей силы за октябрь-декабрь  2019 года составила, по итогам обследова-
ния рабочей силы по возрастной группе 15 лет и старше, 437,9 тыс. человек, в их числе 419,2 тыс. че-
ловек, или 95,7 % от численности рабочей силы были заняты в экономике и 18,7 тыс. человек (4,3 %) 
не имели занятия, но активно его искали (в соответствии с методологией Международной Организа-
ции Труда они классифицируются как безработные).  

В ноябре 2019 г. численность штатных работников (без учета совместителей) организаций, не 
относящихся к субъектам малого предпринимательства, составила 171,7 тыс. человек. На условиях 
совместительства и по договорам гражданско-правового характера для работы в этих организациях 
привлекалось еще 7,0  тыс. человек (в эквиваленте полной занятости). Число замещенных рабочих 
мест работниками списочного состава, совместителями и лицами, выполнявшими работы по догово-
рам гражданско-правового характера, в организациях в ноябре  2019 г. составило 178,8 тыс. человек. 

В ноябре 2019 г. в общем количестве замещенных рабочих мест в организациях удельный вес 
рабочих мест внешних совместителей составлял 1,6 %, лиц, выполнявших работы по гражданско-
правовым договорам – 2,4 %.  

Безработица. В декабре 2019 г. 19,5 тыс. человек, или 4,4 % экономически активного населе-
ния, классифицировались как безработные (в соответствии с методологией Международной Органи-
зации Труда). В государственных учреждениях службы занятости в качестве безработных было заре-
гистрировано 3,7 тыс. человек, в том числе 2,9 тыс. человек получали пособие по безработице. 

В декабре 2019 г. получили статус безработного 695 человек. Размеры трудоустройства без-
работных были на 56 человек, или на 35,4% больше, чем в декабре  2018 г., и составили 214 человек. 
Уровень официальной (или регистрируемой) безработицы на конец ноября 2019 года составил 0,9 % 
экономически активного населения. 

На конец декабря 2019 г. нагрузка не занятого трудовой деятельностью населения, зареги-
стрированного в государственных учреждениях службы занятости населения, на одну заявленную 
вакансию составила 0,7 человека.  

На 1 января 2019 года численность постоянного населения составляла 795504 человека, за 
одиннадцать месяцев т.г. она уменьшилась на 4464 человек и на 1 декабря составила 791040 человек. 

Вывод относительно влияния общеполитической и социально-экономической обстановки в 
стране и регионе на рынок, тенденции рынка: учитывая экономическую ситуацию в стране, а так-
же неоднозначность рыночной конъюнктуры, оценщику невозможно сделать какой-либо точный 
прогноз относительно перспектив деятельности и ликвидности объектов оценки. Оцениваемое 
предприятие является действующим, в значительной степен его деятельность зависит от востре-
бованности производимой продукции. По мнению оценщика, оптимистический сценарий развития 
ситуации в экономике позволит объекту оценки, как минимум, сохранить существующий в настоя-
щее время уровень ликвидности и повысить рентабельность реализуемой продукции. Однако в слу-
чае ухудшения макроэкономической ситуации в стране, ликвидность объекта оценки может сни-
зиться. Возможная реализация объекта оценки потребует адекватных маркетинговых усилий, а 
также достаточных для соответствующей рыночной ситуации времени экспозиции и/или дискон-
та. 
 
16. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕССА ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ В ЧАСТИ ПРИМЕНЕНИЯ 
ПОДХОДОВ С ПРИВЕДЕНИЕМ РАСЧЕТОВ ИЛИ ОБОСНОВАНИЕ ОТКАЗА ОТ ПРИМЕ-
НЕНИЯ ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 
16.1. МЕТОДОЛОГИЯ ОЦЕНКИ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ. ОБОСНОВАНИЕ ВЫБОРА 
ПОДХОДОВ ОЦЕНКИ ДЛЯ ОПРЕДЕЛЕНИЯ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА 
ОЦЕНКИ. 

Подходы, применяемые при проведении оценки объектов. 
В соответствии со Стандартами оценки при определении рыночной стоимости оцениваемого 

объекта недвижимости должны быть использованы следующие подходы: 
- затратный подход; 
- сравнительный подход; 
- доходный подход. 
 Затратный подход. 
Затратный подход (подход на основе активов или имущественный подход) применительно к 

оценке бизнеса представляет собой способ определения стоимости предприятия, основанный на 
оценке рыночной стоимости его активов за вычетом обязательств. Затратный подход реализует прин-
цип замещения, выражающийся в том, что покупатель не заплатит за готовый объект больше, чем за 
создаваемый объект той же полезности. 
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В соответствии со ст. 35 Федерального Закона “Об акционерных обществах” утвержден поря-
док определения стоимости предприятия методом чистых активов. 

Расчет стоимости чистых активов предприятия проводился на основании алгоритма, приве-
денного в соответствии с Порядком определения стоимости чистых активов (утв. приказом Минфина 
России от 28 августа 2014 г. N 84н (ред. от 21 февраля 2018 г.)). 

Данными документами определено, что под стоимостью чистых активов акционерного обще-
ства (применимо к обществам с ограниченной ответственностью) понимается величина, определяе-
мая путем вычитания из суммы активов акционерного общества, принимаемых к расчету, суммы его 
пассивов, принимаемых к расчету.  

Активы, участвующие в расчете, - это денежное и не денежное имущество предприятия, в со-
став которого включаются по балансовой стоимости следующие статьи: 

 1) внеоборотные активы, отражаемые в первом разделе бухгалтерского баланса (нематери-
альные активы, результаты исследований и разработок, основные средства, материальные поисковые 
активы,  незавершенное строительство, доходные вложения в материальные ценности, долгосрочные 
финансовые вложения, прочие внеоборотные активы); 

 2) оборотные активы, отражаемые во втором разделе бухгалтерского баланса (запасы, налог 
на добавленную стоимость по приобретенным ценностям, дебиторская задолженность, краткосроч-
ные финансовые вложения, денежные средства, прочие оборотные активы) за исключением стоимо-
сти в сумме фактических затрат на выкуп собственных акций, выкупленных акционерным обществом 
у акционеров для их последующей перепродажи или аннулирования, и задолженности участников 
(учредителей) по взносам в уставный капитал. 

В состав пассивов, принимаемых к расчету, включаются: 
- долгосрочные обязательства по займам и кредитам и прочие долгосрочные обязательства; 
- краткосрочные обязательства по займам и кредитам; 
- кредиторская задолженность; 
- оценочные обязательства; 
- отложенные налоговые обязательства; 
- задолженность участникам (учредителям) по выплате доходов; 
- доходы будущих периодов; 
- прочие краткосрочные обязательства. 
 Сравнительный подход. 
Особенностью сравнительного подхода к оценке собственности является ориентация итого-

вой величины стоимости, с одной стороны, на рыночные цены купли-продажи акций/долей, принад-
лежащих сходным компаниям; с другой стороны, на фактически достигнутые  результаты. 

Общая характеристика сравнительного подхода 
Сравнительный   подход к оценке бизнеса предполагает, что ценность активов определяется 

тем, за сколько они могут быть проданы при наличии достаточно сформированного рынка. Другими 
словами, наиболее вероятной величиной стоимости оцениваемого предприятия может быть реальная 
цена продажи аналогичной фирмы, зафиксированная рынком.  

Теоретической основой сравнительного подхода, доказывающей возможность его примене-
ния, а также объективность результативной величины, являются следующие положения: 

Во-первых, оценщик использует в качестве ориентира реально сформированные рынком цены 
на аналогичные предприятия (акции). 

Во-вторых, сравнительный подход базируется на принципе альтернативных инвестиций. Ин-
вестор, вкладывая деньги в акции, покупает, прежде всего, будущий доход. Стремление получить 
максимальный доход на размещенные инвестиции при адекватном риске и свободном размещении 
капитала обеспечивает выравнивание рыночных цен. 

В-третьих, цена предприятия отражает его производственные и финансовые возможности, по-
ложение на рынке, перспективы развития. Следовательно, в аналогичных предприятиях должно сов-
падать соотношение между ценой и важнейшими финансовыми параметрами. 

Основным преимуществом сравнительного подхода является то, что оценщик ориентируется 
на фактические цены купли-продажи аналогичных предприятий. В данном случае цена определяется 
рынком, так как оценщик ограничивается только корректировками, обеспечивающими сопостави-
мость аналога с оцениваемым объектом. Другим достоинством сравнительного подхода является ре-
альное отражение спроса и предложения на данный объект инвестирования, поскольку цена фактиче-
ски совершенной сделки максимально учитывает ситуацию на рынке. 

Недостатками метода можно считать то, что он игнорирует перспективы развития предприя-
тия, так как базой отчета является достигнутые в прошлом финансовые результаты. Для   расчета 
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оценщик обязан выявить различия между предприятиями, сделать корректировки, поправки в итого-
вую величину и промежуточные расчеты, требующие серьезного обоснования.  

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

Метод компании-аналога или метод рынка капитала основан на использовании цен, сформи-
рованных открытым фондовым рынком. Базой для сравнения служит цена на единичную акцию АО. 

Метод сделок ориентирован на цены приобретения предприятия в целом, либо контрольного 
пакета акций.  

Метод отраслевых коэффициентов основан на использовании рекомендуемых соотношений 
между ценой и определенными финансовыми параметрами.  

Метод компании-аналога и метод сделок практически совпадают, различие заключается в ти-
пе исходной информации: либо цена одной акции, либо цена контрольного пакета. 

Метод отраслевых коэффициентов не получил достаточного распространения из-за отсут-
ствия необходимой информации.  

Суть сравнительного подхода заключается в следующем: выбирается предприятие, аналогич-
ное оцениваемому, которое было недавно продано. Затем рассчитывается соотношение между ценой 
продажи и каким-нибудь финансовым показателем по предприятию-аналогу. Это соотношение назы-
вается мультипликатором. Умножив величину мультипликатора на тот же базовый финансовый пока-
затель оцениваемой компании, получим ее стоимость. 

Обоснование отказа от использования сравнительного подхода: 
Анализ финансовый отчетности и вида деятельности компаний аналогов за 2018 год пока-

зал, что предприятия, акции которых котируются на бирже, не могут быть выбраны в качестве 
аналогов из-за большой разницы в финансовых показателях и масштабах производства между ана-
логами и объектом оценки. 

Доходный подход. 
Доходный подход предусматривает установление стоимости бизнеса, доли в собственности на 

бизнес или ценной бумаги путем расчета приведенной к текущему моменту стоимости ожидаемых 
выгод. Двумя наиболее распространенными методами в рамках доходного подхода являются капита-
лизация дохода и дисконтирование денежного потока или дивидендов. 

В методах капитализации дохода для конвертации дохода в стоимость репрезентативная ве-
личина дохода делится на ставку капитализации или умножается на мультипликатор дохода. В тео-
рии могут быть разнообразные определения дохода и денежного потока. На практике мерой дохода 
обычно является доход до вычета налогов либо после вычета налогов. Ставка капитализации должна 
соответствовать принятому толкованию дохода. 

В методах дисконтированного будущего денежного потока и/или дивидендов денежные по-
ступления рассчитываются для каждого из нескольких будущих периодов. Эти поступления конвер-
тируются в стоимость путем применения дисконтной ставки с использованием способов расчета при-
веденной стоимости. Может использоваться множество определений денежного потока. На практике 
обычно используются чистый денежный поток (денежный поток, который может распределяться 
среди акционеров) или фактические дивиденды (особенно в случае держателей неконтрольных паке-
тов). Дисконтная ставка должна соответствовать принятому определению денежного потока. 

Ставки капитализации и дисконтные ставки определяются по данным рынка и выражаются 
как ценовой мультипликатор (определяемый по данным об открыто продаваемых бизнесах или сдел-
ках) или как процентная ставка (определяемая по данным об альтернативных инвестициях). 

Ожидаемый доход или выгоды конвертируются в стоимость посредством расчетов, учитыва-
ющих ожидаемый рост и время получения выгод, риск, связанный с потоком выгод, и стоимость де-
нег в зависимости от времени. 

Ожидаемый доход или выгоды должны рассчитываться с учетом структуры капитала и про-
шлых результатов бизнеса, перспектив развития бизнеса, а также отраслевых и общеэкономических 
факторов. 

Доходный подход при капитализации дохода для получения величины стоимости требует 
расчета ставки капитализации, а при дисконтировании денежного дохода — расчета дисконтной 
ставки. При расчете подходящей ставки Оценщик должен учитывать такие факторы, как уровень 
процентных ставок, ставок отдачи (доходности), ожидаемых инвесторами от аналогичных инвести-
ций, а также риск, присущий ожидаемому потоку выгод. 

В методах дисконтирования при расчете будущего потока выгод в явной форме учитывается 
ожидаемый рост. 
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В методах капитализации ожидаемый рост служит для корректировки ставки капитализации. 
Связь выражается следующей формулой: дисконтная ставка минус ожидаемый долговременный 
темп роста равняется ставке капитализации. 

Ставка капитализации или дисконтная ставка должна быть совместима с рассматриваемым 
видом ожидаемых выгод. Например, ставки до налогообложения должны использоваться в случае 
выгод без учета налогов, ставки после налогообложения должны использоваться для потоков выгод 
за вычетом налогов, а ставки для чистого денежного потока должны использоваться для выгод в 
форме чистого денежного потока. 

Если прогнозируемый доход выражен в номинальных суммах (на основе текущих цен), следу-
ет использовать ставки для номинальных величин. Если же прогнозируемый доход выражен в реаль-
ных суммах (с учетом изменения уровня цен), то должны использоваться ставки для реальных вели-
чин. Аналогично следует отразить в документах ожидаемый долговременный темп роста дохода и 
выразить его в номинальных или в реальных величинах. 

Обоснование отказа от использования доходного подхода: 
Метод дисконтированных будущих денежных потоков используется, когда ожидается, что 

будущие уровни денежных потоков существенно отличаются от текущих, можно обосновано опре-
делить будущие денежные потоки, прогнозируемые будущие денежные потоки являются положи-
тельными величинами для большинства прогнозных лет, ожидается, что денежный поток последний 
год прогнозного периода будет значительной положительной величиной. 

В целом процедура определения стоимости бизнеса на основе метода дисконтированного 
денежного потока включает в себя, как правило, следующие этапы: 

1. выбор длительности прогнозного периода; 
2. выбор типа денежного потока, который будет использоваться для расчета; 
3. выполнение анализа валовых доходов предприятий и подготовка прогноза валовых 

доходов в будущем с учетом планов развития оцениваемой организации; 
4. выполнение анализа расходов предприятия и подготовка прогноза расходов в будущем с 

учетом планов развития оцениваемой организации; 
5. выполнение анализа инвестиций и подготовка их прогноза; 
6. расчет денежного потока для каждого года прогнозного периода; 
7. определение соответствующей ставки дисконтирования; 
8. расчет остаточной стоимости (стоимости денежных потоков в постпрогнозном периоде); 
9. расчет текущей стоимости будущих денежных потоков, остаточной стоимости, и их 

суммарное значение; 
10. внесение заключительных поправок; 
11. выполнение процедуры проверки. 

 При оценке бизнеса мы можем применять одну из двух моделей денежного потока:  
·  денежный поток для собственного капитала;  
·  денежный поток для всего инвестированного капитала.  

Выбор модели денежного потока 
Для расчета стоимости акций/ долей предприятия по доходному подходу может использо-

ваться метод дисконтированных денежных потоков. Для целей настоящей оценки, использован чи-
стый (реальный) денежный поток, сформированный собственным капиталом предприятия после вы-
платы налогов и всех обязательств, то есть чистый денежный поток на собственный капитал. 

Согласно данной модели общий алгоритм расчета денежного потока выглядит следующим об-
разом: 

Модель денежного потока для собственного капитала 
 
Чистая прибыль после уплаты налогов 
плюс амортизационные отчисления 

плюс (минус) изменение собственного оборотного капитала 
плюс (минус) изменение  инвестиций в основные средства 

плюс (минус) изменение долгосрочной задолженности 
итого равно денежный поток 
 
В данном расчете может использоваться чистый (реальный) денежный поток, сформированный 

собственным капиталом предприятия после выплаты налогов и всех обязательств, то есть чистый де-
нежный поток на собственный капитал. 



45 
 

Поскольку организация не предоставила отчет о финансовых результатах за предыдущие годы, 
то у оценщика отсутствует возможность сделать качественный прогноз, в виду отсутствия ретроспек-
тивных данных, а основывать расчет и строить прогноз на имеющихся данных, оценщику представля-
ется некорректным. 

Подход с точки зрения доходности обладает преимуществом учета прогнозных оценок, опи-
рается на ожидания относительно будущих доходов, расходов и капитальных вложений.  

Однако, он сориентирован не на факты, а на умозрительные заключения относительно воз-
можных вариантов будущего развития, обоснованных в большей или меньшей степени. 

Данный метод показывает, какую сумму в общем случае готов заплатить инвестор, ориен-
тирующийся на собственные ожидания относительно результатов деятельности предприятия и 
нормы отдачи на производственные вложения. Точность прогнозов прибыльности представляется 
оценщику маловероятной, поэтому доходный подход в настоящем отчете не применялся. 

 
Вывод о применимости описанных подходов для целей настоящей оценки. 
В соответствии с п. 20  Федерального стандарта оценки «Общие понятия оценки, подходы и 

требования к проведению оценки (ФСО N 1)», утвержденного приказом  Минэкономразвития РФ от 
20 мая 2015 г. N 297,  Оценщик при проведении оценки обязан использовать затратный, сравнитель-
ный и доходный подходы к оценке или обосновать отказ от использования того или иного подхода. 

Итоговая стоимость объекта оценки определяется путем расчета стоимости объекта оценки 
при использовании подходов к оценке и обоснованного оценщиком согласования (обобщения) ре-
зультатов, полученных в рамках применения различных подходов к оценке (п.6 указанного выше 
стандарта оценки). 

Оценщик пришел к выводу, что для оценки приемлемым подходом является затратный.  
Итоговая величина стоимости. 
Итоговая величина стоимости оцениваемых объектов будет рассчитана в рамках затратного 

подхода.  
Иные сведения, являющиеся, по мнению оценщика, существенно важными для полноты 

отражения примененного им метода расчета стоимости конкретного объекта оценки. (ст. 11 за-
кона 135-ФЗ) 

Отсутствуют 
Иные сведения, которые необходимы для полного и недвусмысленного толкования ре-

зультатов проведения оценки объекта оценки (ст. 11 закона 135-ФЗ) 
Отсутствуют  

 
17. РАСЧЁТ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ЗАТРАТНЫМ ПОДХОДОМ 

Затратный подход в оценке бизнеса рассматривает стоимость предприятия с точки зрения по-
несенных издержек. Балансовая стоимость активов и обязательств предприятия вследствие инфля-
ции, изменений конъюнктуры рынка, используемых методов учета, как правило, не соответствует 
рыночной стоимости. В результате встает задача проведения корректировки баланса предприятия. 
Для осуществления этого предварительно проводится оценка обоснованной рыночной стоимости 
каждого актива баланса в отдельности, затем определяется текущая стоимость обязательств и, нако-
нец, из обоснованной рыночной стоимости суммы активов предприятия вычитается текущая стои-
мость всех его обязательств. Результат показывает оценочную стоимость собственного капитала 
предприятия. 

Определение рыночной стоимости предприятия (бизнеса) в данном отчете осуществлялось 
методом стоимости чистых активов.  

Метод стоимости чистых активов основан на анализе активов компании. Использование дан-
ного метода дает лучшие результаты при оценке действующей компании, обладающей значительны-
ми материальными и финансовыми активами. 

При определении стоимости чистых активов организации, руководствуемся Порядком опре-
деления стоимости чистых активов утвержден приказом Минфина РФ от 28.08.2014 № 84н. 

Согласно п. 4 Порядка стоимость чистых активов определяется как разность между величи-
ной принимаемых к расчету активов организации и величиной принимаемых к расчету обязательств 
организации. 

При этом принимаемые к расчету: 
- активы включают все активы организации, за исключением дебиторской задолженности 

учредителей (участников, акционеров, собственников, членов) по взносам (вкладам) в уставный ка-
питал (уставный фонд, паевой фонд, складочный капитал), по оплате акций/долей (п. 5 Порядка); 
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- обязательства включают все обязательства организации, за исключением доходов будущих 
периодов, признанных организацией в связи с получением государственной помощи, а также в связи 
с безвозмездным получением имущества (п. 6 Порядка). 

При этом в рамках метода стоимости чистых активов, используемого при оценке бизнеса 
компании в процессе реструктуризации, отдельные объекты (нематериальные активы, долгосрочные 
финансовые вложения, здания, машины, оборудование) могут оцениваться с использованием доход-
ного и сравнительного подхода. 

Процедура оценки предусматривает следующую последовательность шагов: 
- определение рыночной стоимости всех активов компании; 
- определение величины обязательств компании; 
- расчет разницы между рыночной стоимостью активов и обязательств. 
К числу активов компаний относятся следующие группы активов: результаты исследований и 

разработок, основные средства (орг. техника, машины и оборудование), запасы, НДС, дебиторская 
задолженность, денежные средства. 

Оценка отдельных видов активов в рамках затратного подхода приведена ниже в разделе 17 
настоящего Отчета. 

Согласно бухгалтерской отчетности предприятия - форме №1, на дату оценки Общество рас-
полагает  следующими активами и обязательствами: 

Активы: 
Внеоборотные: 

Основные средства 
Отложенные налоговые активы 

Оборотные: 
Запасы 
Дебиторская задолженность 
Финансовые вложения 
Денежные средства 

Обязательства: 
Краткосрочные: 

Кредиторская задолженность 
Оценочные обязательства. 

 
17.1. Оценка рыночной стоимости внеоборотных активов 

Внеоборотные активы –разновидность имущества предприятия. К внеоборотным относят ак-
тивы предприятия, приносящие предприятию доходы в течение более одного года, или обычного 
операционного цикла, если он превышает один год. Внеоборотные активы—раздел бухгалтерского 
баланса, в котором отражается в стоимостной оценке состояние этого вида имущества на отчётную 
дату (представлены в активе бухгалтерского баланса ф.№1). 

Информация о структуре внеоборотных активов и сводная информация об их балансовой сто-
имости представлена в таблице 7. 

Таблица 7 

Наименование внеоборотных активов Балансовая стоимость на 30.04.2020 г., тыс. 
руб. без НДС 

Основные средства 8793 

Отложенные налоговые активы  10 

 
Оценка основных средств 
Согласно данным  расшифровки Основных средств на 30.04.2020 г. стоимость ОС составля-

ет:  
  Таблица 8 

 
Основное средство Инвен-

тарный 
номер 

Первоначальная 
стоимость Амортизация (из-

нос) 
Остаточная 
стоимость 

Установка совмещения и экспони-
рования 

9 1 700 000.00 1 345 833,65 354 166,35 
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Вертикально-фрезерный обраба-
тывающий центр Kitamura с ЧПУ 
Kitamura-Fanuc 16iMB  

24        13 590 296.61 6 455 390,79 7 134 905,82 

Осциллограф Tektronix TPS2024B 22 304 323.41 233 314,76 71 008,65 
Осциллограф WaveAce 222 8 70 387.29 55 723,20 14 664,09 
Прибор контроля стабильности 
токов утечки в собранных блоках 

18 423 728.81 335 451,65 88 277,16 

Домкрат 7 93 177.02 93 177,02   
Высокоточный дозатор 
SPEKTRUM TM S-820 

16 4 582 911.15 3 628 138,35 954 772,80 

Установка очистки деталей перед 
сборкой 

13 840 000.00 665 000,00 175 000,00 

Микроомметр БСЗ-010-3 14 47 771.19 47 771,19   
Система измерения удельного 
электрического сопротивления 4х.-
зондовым методом и времени жиз-
ни н.н.з. 

21 499 000.00 499 000,00   

Испытательный стенд для провер-
ки инверторов на основе IGBT-
модулей в комплекте с нагрузкой 

19 6 923 700.00 6 923 700,00   

Блок питания EA-HV 9000-12k-
2000 IEC (IEEE488/232) 

17 563 327.97 563 327,97   

Генератор сигналов специальной 
формы АFG3021B Tektronix 

20 76 483.05 76 483,05   

Итого 20 922 311,63 8 792 794,87 
 

Методология оценки сооружений, передаточных устройств, машин и оборудования, транспортных 
средств, производственного и хозяйственного инвентаря (согласно ФСО № 10) 

Для объекта оценки, представляющего собой множество машин и оборудования, могут быть 
использованы методы как индивидуальной, так и массовой оценки. Под массовой оценкой машин и 
оборудования понимается оценка стоимости множества машин и оборудования путем их группировки по 
схожим характеристикам и применения в рамках сформированных групп общих математических мо-
делей. В качестве итогового результата рассматривается стоимость объекта оценки как единого целого. 

При наличии развитого и активного рынка аналогов, позволяющего получить необходимый 
для оценки объем данных о ценах и характеристиках объектов-аналогов, может быть сделан вывод о 
достаточности применения только сравнительного подхода. Недостаток рыночной информации, не-
обходимой для сравнительного подхода, является основанием для отказа от его использования. 

При применении затратного подхода к оценке машин и оборудования оценщик учитывает 
следующие положения: 

а) при оценке специализированных машин и оборудования целесообразно применять затратный 
подход. Специализированные машины и оборудование - совокупность технологически связанных 
объектов, не представленная на рынке в виде самостоятельного объекта и имеющая существенную 
стоимость только в составе бизнеса; 

б) затраты на воспроизводство машин и оборудования (без учета износа и устареваний) опреде-
ляются на основе сравнения с затратами на создание или производство либо приобретение точной 
копии объекта оценки. Затраты на замещение машин и оборудования (без учета износа и устарева-
ний) определяются на основе сравнения с затратами на создание или производство либо приобрете-
ние объекта, имеющего аналогичные полезные свойства; 

в) точной копией объекта оценки для целей оценки машин и оборудования признается объект, у 
которого совпадают с объектом оценки, как минимум, следующие признаки: наименование, обозна-
чение модели (модификации), основные технические характеристики; 

г) объектом с аналогичными полезными свойствами для целей оценки машин и оборудования 
признается объект сходный объекту оценки по функциональному назначению, принципу действия, 
конструктивной схеме; 

д) при расчете накопленного совокупного износа оцениваемой машины или единицы оборудования 
интегрируется физический износ, функциональное и экономическое устаревания, учитываются осо-



48 
 

бенности обесценения при разных условиях эксплуатации, а также с учетом принятых допущений, на 
которых основывается оценка, максимально ориентируясь на рыночные данные. 

В целях настоящей оценки расчет стоимости основных средств - сооружений, машин и обо-
рудования, производственного и хозяйственного инвентаря, транспортных средств, производился за-
тратным подходом. 

Стоимость замещения основных средств - сооружений, машин и оборудования, производствен-
ного и хозяйственного инвентаря определяется методом индексации балансовой стоимости на офици-
ально публикуемые Госкомстатом Индексы цен приобретения машин и оборудования инвестиционно-
го назначения по Российской Федерации в 2009-2019 гг. помесячно (а также, при наличии актуаль-
ных рыночных данных, методом расчета по цене однородного объекта). Индекс роста цены опреде-
лялся, как отношение индекса на дату оценки к индексу на дату цены. 

В целях настоящей оценки физический износ оцениваемых сооружений, машин и оборудования, 
производственного и хозяйственного инвентаря, транспортных средств определяется Оценщиком 
с учетом отношения фактического и нормального полного (СЭН) сроков эксплуатации по группам 
основных средств, а также методом экспертизы состояния по следующим справочным таблицам: 

Таблица 9. Шкала состояний для определения физического износа транспортного средства ме-
тодом экспертизы состояния. 

Характеристика физического состояния Оценка 
состояния 

Износ, 
% 

Новое, не зарегистрированное в органах ГИБДД, в отличном состоянии, 
после выполнения предпродажной подготовки, без признаков 
эксплуатации 

Новое 0-10 

Практически новое, с выполненными объемами технического 
обслуживания и не требующее ремонта или замены каких-либо частей 

Очень 

хорошее 
11-19 

На послегарантийном периоде эксплуатации, с выполненными 
объемами технического обслуживания не требующее текущего ремонта 
или замены каких-либо частей; или после капитального ремонта 

Хорошее 20 - 39 

Бывшее в эксплуатации, с выполненными объемами технического 
обслуживания, требующее текущего ремонта или замены некоторых 
деталей, имеющее незначительные повреждения ЛКП 

Удовлетво- 
рительное 

40-65 

Бывшее в эксплуатации, в состоянии, пригодном для дальнейшей 
эксплуатации после выполнения работ текущего ремонта (замены) 
агрегатов, ремонта (наружной окраски) кузова (кабины) 

Условно 

пригодное 
66-75 

Бывшее в эксплуатации, требующее капитального ремонта или замены 
номерных агрегатов (двигателя, КПП, кузова, рамы), полной окраски 

Неудовле- 
творительное 

76 - 80 

Бывшее в эксплуатации, требующее ремонта в объеме, превышающем 
экономическую целесообразность его выполнения; отсутствие технической 
возможности осуществления такового; непригодное к эксплуатации и ремонту 

Непригодное  
(аварийное) 81 -100 

Таблица 10. Шкала состояний для определения физического износа оборудования методом экс-
пертизы состояния. 

Характеристика физического состояния Оценка 
состояния 

Износ, 
% 

Оборудование в отличном состоянии Новое До 5 
Практически новое, бывшее в недолгой эксплуатации и не требующее ремонта 
или замены каких-либо частей 

Очень 
хорошее 6 - 15 

Бывшее в эксплуатации оборудование, полностью отремонтированное или ре-
конструированное, в отличном состоянии Хорошее 16 - 35 

Бывшее в эксплуатации оборудование, требующее некоторого ремонта или за-
мены мелких отдельных частей, таких как подшипники, вкладыши и др. 

Удовлетво- 
рительное 36 - 60 

Бывшее в эксплуатации оборудование, пригодное для дальнейшей эксплуата-
ции, но требующее значительного ремонта или замены главных частей, таких 
как двигатель и других ответственных узлов 

Условно 
 пригодное 61- 80 

Бывшее в эксплуатации оборудование, требующее капитального ремонта, тако-
го как замена рабочих органов основных агрегатов 

Неудовлет- 
ворительное 81 - 90 
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Оборудование, в отношении которого нет разумных перспектив на продажу, 
кроме как по стоимости основных материалов, которые можно из него извлечь 

Негодное к 
применению 
или лом 

91-100 

 
В настоящем отчете состояние основных средств оцениваются индексным методом, износ по 

основным средствам рассчитан экспертным путем, данные отображены в таблице расчета (вывод по 
результатам визуального осмотра и/или анализа года введения в эксплуатацию). 

В России официальным органом, осуществляющим статистические функции, является 
Федеральная служба государственной статистики РФ (Росстат). Сайт Росстата (www.gks.ru) 
обладает значительным статистическим ресурсом.  

Надежность данных Росстата и его сайта подтверждается многими международными 
экспертизами. В настоящее время для оценки затрат на воспроизводство либо замещение 
машин и оборудования, произведенных в России, оценщиками используются либо ценовые 
индексы Федеральной службы государственной статистики РФ по товарным группам, либо 
рассчитанными коэффициентами издания ООО «КО-ИНВЕСТ». Представленное к оценке 
оборудование (оргтехника, мебель и др.) можно отнести к непродовольственным товарам 
народного потребления. 

Индекс изменения цен за период соответствующий период производился с использо-
ванием Индекса потребительских цен на непродовольственные товары в России в 2009  - 
2020 гг. 

 
  2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

к концу предыдущего месяца  

январь 100,72 100,23 100,87 100,44 100,42 100,27 103,20 100,67 100,47 100,30 100,64 100,23 
февраль 101,60 100,30 100,32 100,33 100,44 100,41 102,06 100,78 100,20 100,13 100,26 100,04 
март 101,43 100,39 100,49 100,46 100,40 100,68 101,43 100,81 100,22 100,16 100,25 100,48 
апрель 100,99 100,34 100,48 100,41 100,35 100,64 100,88 100,60 100,17 100,37 100,19   
май 100,65 100,42 100,82 100,38 100,25 100,46 100,54 100,42 100,15 100,88 100,21   
июнь 100,78 100,21 100,42 100,23 100,20 100,37 100,33 100,46 100,11 100,41 100,17   
июль 100,60 100,26 100,29 100,32 100,14 100,40 100,45 100,37 100,08 100,12 100,17   
август 100,63 100,37 100,53 100,40 100,53 100,47 100,75 100,41 100,14 100,22 100,17   
сентябрь 100,66 100,58 100,66 100,68 100,52 100,55 101,09 100,56 100,25 100,36 100,19   
октябрь 100,57 100,63 100,71 100,68 100,49 100,64 101,00 100,54 100,30 100,45 100,31   
ноябрь 100,42 100,65 100,55 100,44 100,43 100,64 100,73 100,43 100,32 100,39 100,23   
декабрь 100,21 100,48 100,31 100,27 100,22 102,25 100,43 100,30 100,31 100,24 100,14    

к декабрю предыдущего года 

декабрь 109,65 104,95 106,65 105,16 104,46 108,05 113,65 106,54 102,75 104,10 102,95) 100,75 
 

Полученные индексы из процентных можно перевести в коэффициентные путем де-
ления на 100. Данные индексы являются «цепными», и для получения кумулятивного индек-
са следует последовательно перемножить коэффициенты удорожания цен за рассматривае-
мый период. (Источник информации: http://smao.ru/ru/magazine/2010/04/19.html) 

 
  2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

к концу предыдущего месяца        

январь 1,0072   1,0023   1,0087   1,0044   1,0042   1,0027   1,0320   1,0067   1,0047   1,0030   1,0064   1,0023   
февраль 1,0160   1,0030   1,0032   1,0033   1,0044   1,0041   1,0206   1,0078   1,0020   1,0013   1,0026   1,0004   
март 1,0143   1,0039   1,0049   1,0046   1,0040   1,0068   1,0143   1,0081   1,0022   1,0016   1,0025   1,0048   
апрель 1,0099   1,0034   1,0048   1,0041   1,0035   1,0064   1,0088   1,0060   1,0017   1,0037   1,0019     
май 1,0065   1,0042   1,0082   1,0038   1,0025   1,0046   1,0054   1,0042   1,0015   1,0088   1,0021     
июнь 1,0078   1,0021   1,0042   1,0023   1,0020   1,0037   1,0033   1,0046   1,0011   1,0041   1,0017     
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июль 1,0060   1,0026   1,0029   1,0032   1,0014   1,0040   1,0045   1,0037   1,0008   1,0012   1,0017     
август 1,0063   1,0037   1,0053   1,0040   1,0053   1,0047   1,0075   1,0041   1,0014   1,0022   1,0017     
сентябрь 1,0066   1,0058   1,0066   1,0068   1,0052   1,0055   1,0109   1,0056   1,0025   1,0036   1,0019     
октябрь 1,0057   1,0063   1,0071   1,0068   1,0049   1,0064   1,0100   1,0054   1,0030   1,0045   1,0031     
ноябрь 1,0042   1,0065   1,0055   1,0044   1,0043   1,0064   1,0073   1,0043   1,0032   1,0039   1,0023     
декабрь 1,0021   1,0048   1,0031   1,0027   1,0022   1,0225   1,0043   1,0030   1,0031   1,0024    1,0014   

ИТОГО 1,0965   1,0495   1,0665   1,0516   1,0446   1,0805   1,1365   1,0654   1,0275   1,0410   1,0295   1,0075  
 
Корректировка, учитывающая переход оборудования с первичного рынка на вторич-

ный.  
На этапе определения рыночной стоимости объекта оценки Оценщиком внесена корректи-

ровка, учитывающая переход активов, оборудования с первичного рынка на вторичный.  
Вторичный рынок активов, оборудования – это самоорганизующаяся система, где проводятся 

сделки по купле-продаже бывшего в употреблении оборудования. На нём активно работают много-
численные фирмы-трейдеры, которые скупают неиспользуемое и устаревшее оборудование у пред-
приятий, организуют его ремонт и (или) модернизацию, либо на месте, либо на ремонтных заводах, а 
также последующее продвижение отремонтированной и обновленной техники на вторичный рынок. 

Вторичный рынок отличается от первичного рынка, где продаются новые, только что изго-
товленные образцы машин, определенной нестабильностью, нерегулярностью и случайностью поста-
вок товара, трудной предсказуемостью конъюнктуры по ассортименту и ценам. Вторичный рынок 
активен в тех сегментах, где спрос не полностью удовлетворяется первичным рынком. Например, 
вторичный рынок технологического оборудования в последние годы заметно оживился, так как из-за 
известной стагнации отечественное станкостроение не может быстро поставить новые машины неко-
торых моделей на первичный рынок, а новое импортное оборудование оказывается слишком дорогим 
для наших предприятий. В ряде случаев поставка нового оборудования возможна, но она связана с 
большими сроками выполнения заказа.  

Вторичный рынок, хотя и является самостоятельной средой, тем не менее, находится под 
сильным влиянием первичного рынка. Как известно, любой покупатель, прицениваясь к подержан-
ной машине, всегда мысленно сравнивает ее цену с ценой аналогичной, но новой машины.  

Бывшее в употреблении оборудование, хоть и произведено заводом-изготовителем несколько 
месяцев назад, будет для потенциального покупателя всегда являться «подержанным». Кроме того, 
для покупателя существует риск того, что он может приобрести товар со скрытыми дефектами. Про-
давец же осознает, что у покупателя есть альтернатива приобретения товара на первичном рынке, по-
этому готов снижать цену. Вышеуказанные психологические аспекты покупателя и продавца форми-
руют поведенческую мотивацию участников рынка, которая и приводит к появлению обесценения 
при переходе на вторичный рынок.  

Скидка при переходе на вторичный рынок, % - величина, показывающая, на сколько процен-
тов изменяется стоимость объекта при переходе с первичного на вторичный рынок.  
Размер скидки «при переходе на вторичный рынок» определялся в соответствии с данными научного 
издания «Справочник оценщика машин и оборудования. Корректирующие коэффициенты и характе-
ристики рынка машин и оборудования.», авторами которого являются Л.А. Лейфер, Н.Н. Фролова, 
Д.В. Дюбок, С.А. Маслов, Т.В. Крайникова (г. Нижний Новгород: Приволжский центр методического 
и информационного обеспечения оценки. Издание второе, 2019 год). 
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Размер скидки на вторичный рынок применен к оборудованию в размере, к инструментам, 

инвентарю, приборам – 14,7%, данные отображены в таблице расчета стоимости ОС. 
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Основное средство 
Дата ввода в 
эксплуата-
цию 

Первона-
чальная 
стоимость, 
руб. 

Коэффици-
ент пере-
счета 

ПВС, руб. 

Скидка 
на вто-
ричный 
рынок 

Физи-
ческий 
износ 

Рыночная сто-
имость, руб. 

Вертикально-фрезерный обрабатываю-
щий центр Kitamura с ЧПУ Kitamura-
Fanuc 16iMB  

01.07.2015 13590296,61 1,230060598 16 716 888,37 14,70% 25% 10 694 629,34 

Домкрат 21.05.2012 93177,02 1,562709489 145 608,61 14,70% 40% 74 522,49 
Установка совмещения и экспонирова-
ния 21.05.2012 1700000 1,562709489 2 656 606,13 14,70% 40% 1 359 651,02 

Осциллограф WaveAce 222 21.05.2012 70387,29 1,562709489 109 994,89 14,70% 40% 56 295,38 
Установка очистки деталей перед сбор-
кой 21.05.2012 840000 1,562709489 1 312 675,97 14,70% 40% 671 827,56 

Микроомметр БСЗ-010-3 21.05.2012 47771,19 1,562709489 74 652,49 14,70% 40% 38 207,15 
Высокоточный дозатор SPEKTRUM TM 
S-820 21.05.2012 4582911,15 1,562709489 7 161 758,74 14,70% 40% 3 665 388,12 

Блок питания EA-HV 9000-12k-2000 IEC 
(IEEE488/232) 21.05.2012 563327,97 1,562709489 880 317,96 14,70% 40% 450 546,73 

Прибор контроля стабильности токов 
утечки в собранных блоках 21.05.2012 423728,81 1,562709489 662 165,03 14,70% 40% 338 896,06 

Испытательный стенд для проверки ин-
верторов на основе IGBT-модулей в 
комплекте с нагрузкой 

04.07.2012 6923700 1,554150224 10 760 469,91 14,70% 40% 5 507 208,50 

Генератор сигналов специальной формы 
АFG3021B Tektronix 10.07.2012 76483,05 1,554150224 118 866,15 14,70% 40% 60 835,70 

Система измерения удельного электри-
ческого сопротивления 4х.-зондовым 
методом и времени жизни н.н.з. 

13.07.2012 499000 1,554150224 775 520,96 14,70% 40% 396 911,63 

Осциллограф Tektronix TPS2024B 08.08.2012 304323,41 1,547958391 471 079,98 14,70% 40% 241 098,73 
Итого     23 556 018,41  
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Оценка отложенных налоговых активов 
Формирование отложенных налоговых активов и обязательств напрямую не влияет на 

денежные потоки предприятия, а призвано корректировать показатель прибыли после нало-
гообложения по данным бухгалтерского учета. При этом отложенные налоговые активы и 
обязательства, которые по сути являются лишь сигналами о возможном будущем снижении 
или увеличении налога на прибыль в контексте признанной сегодня прибыли, формально 
представляют собой внеоборотный актив и долгосрочную задолженность. 

Для корректного определения момента реализации потерь или выгод отложенных 
налоговых обязательств и активов кроме того нужно учитывать вероятность существования 
налогооблагаемой прибыли в будущем. 

Формально организация признает отложенные налоговые активы в том отчетном пе-
риоде, когда возникают вычитаемые временные разницы, при предположении наличия нало-
гооблагаемой прибыли в последующих отчетных периодах. Однако при рыночной оценке 
необходим прогноз будущей прибыли по данным налогового учета, чтобы понять ее величи-
ну и реальные сроки возникновения. 
С оценочной точки зрения, отложенные налоговые активы представляют собой потенциаль-
ную возможность уменьшения на прибыль налога, подлежащего уплате в бюджет в после-
дующие периоды, и величина этого потенциального уменьшения напрямую связана с тем, в 
какой момент эта потенциальная возможность будет реализована и будет ли реализована во-
обще. А потому корректная переоценка этой статьи невозможна без построения будущего 
потока доходов и расходов на протяжении времени, когда отложенные налоговые активы не 
будут списаны, и определения сегодняшней стоимости будущего уменьшения налога на при-
быль с учетом периода, когда это уменьшение будет иметь место 

Расшифровка по данной статье не предоставлена. Стоимость оценщиком не корректи-
ровалась. 
 

17.2. Оценка рыночной стоимости оборотных активов 
Оборотные активы - денежные средства, а также те виды активов, которые будут обращены в 

деньги, проданы или потреблены не позднее, чем через год: легко реализуемые ценные бумаги, счета 
дебиторов, товарно-материальные запасы, расходы будущих периодов. 

 
Таблица 11. Структура оборотных активов  

Наименование Балансовая стоимость на 30.04.2020 г., тыс. руб. 
без НДС Запасы 314 

Дебиторская задолженность 1624 
Финансовые вложения 49 000 
Денежные средства 2065 

 
17.2.1. Оценка запасов 

Таблица 12 
Расшифровка ст. 1210 Запасы на 30.04.2020 Стоимость, тыс. руб. 

материалы 314 
Согласно пояснениям заказчика, все запасы являются высоколиквидными, материалы приоб-

ретены по актуальным ценам, являются ликвидным активом и могут быть использованы в производ-
стве, иных сведений не предоставлено. Рыночная стоимость запасов принимается равной балансовой, 
как соответствующая условиям рынка, корректировка не вводится.  

 
17.2.2. Оценка дебиторской задолженности 

Дебиторская задолженность - это право (требование), принадлежащее должнику как кредито-
ру по неисполненным денежным обязательствам третьих лиц по оплате фактически поставленных 
товаров, выполненных работ или оказанных услуг. 

Дебиторскую задолженность подразделяют в зависимости от продолжительности, состава 
субъектов задолженности, валюты платежа и содержания обязательств. По продолжительности выде-
ляют долгосрочную задолженность, срок погашения которой превышает 12 месяцев, и краткосроч-
ную со сроком погашения менее 12 месяцев. По валюте платежа задолженность может быть выраже-
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на в рублях и иностранной валюте, в результате чего возникают курсовые разницы. Если оплата дол-
га производится в рублях, но по определенному курсу и такие условия сделки установлены догово-
ром, возникают суммовые разницы.  

По содержанию обязательств различают задолженность, возникшую в связи с поставкой това-
ров, арендой, выдачей и получением авансов, хранением и страхованием грузов, оказанием посред-
нических услуг и т.д.  

В группировке по срокам предоставления различают дебиторскую задолженность, платежи по 
которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты, и дебиторскую задолженность, 
платежи по которой предполагают получить в течение года после отчетной даты. В текущем учете и 
балансе они показываются раздельно.  

Дебиторская задолженность учитывается как краткосрочная, если срок ее погашения не пре-
вышает 12 месяцев после отчетной даты. Остальная дебиторская задолженность относится к долго-
срочной. Исчисление указанного срока осуществляется начиная с 1-го числа месяца, следующего за 
месяцем, в котором актив был принят к бухгалтерскому учету.  

По возможности взыскания дебиторскую задолженность подразделяют на: надежную; сомни-
тельную; безнадежную. К надежной дебиторской задолженности относят сумму счетов, предъявлен-
ных покупателям с оплатой в пределах срока, установленного договором, а также задолженность де-
биторов, обеспеченную залогом, поручительством или банковской гарантией. Сомнительной являет-
ся не погашенная в срок и необеспеченная задолженность, по которой, тем не менее, сохраняется ве-
роятность возможного погашения.  

Краткосрочная и долгосрочная дебиторская задолженность на российских предприятиях учи-
тывается в составе оборотных активов организации с разделением на задолженность покупателей и 
заказчиков; по векселям полученным, авансам выданным и задолженность прочих дебиторов. Она 
структурирована не по видам деятельности, а по видам долговых обязательств дебиторов.  

Первоначальная стоимость долга равна его величине на день возникновения обязательства в 
соответствии с условиями договора.  

Текущая оценка долговых обязательств - это их дисконтированная величина или текущая сто-
имость будущего платежа. Для краткосрочной дебиторской задолженности из-за короткого проме-
жутка времени уровень дисконта незначителен, им можно пренебречь и учитывать долги по номи-
нальной первоначальной стоимости. Для долговых обязательств с уплатой в срок, превышающий 12 
месяцев, их текущую стоимость определяют с использованием формулы сложных процентов или пу-
тем дисконтирования первоначальной суммы.  

Рыночная оценка долга учитывает влияние многих факторов, но в первую очередь возмож-
ность его реального взыскания. Наиболее объективно она формируется при продаже или уступке 
права требования долговых обязательств.  

Расшифровка дебиторской задолженности предоставлена ниже. 
Таблица 13 

Наименование Организация Сумма Срок предполагае-
мого погашения   

Расчеты поставщиками и под-
рядчиками 

   

в том числе: ПАО "Электровыпря-
митель" 322 2020 

Расчеты по авансам выданным АО "НИИЭМП" 34 2020 
ООО "ЦДП Саранск" 15 2020 

Расчеты с покупателями и за-
казчиками 

ОАО "ВАЗ" 171 2020 
АО "ОФ Междуречен-
ская" 233 2020 

ПАО "Электровыпря-
митель" 692 2020 

Расчеты с прочими поставщи-
ками и подрядчиками 

 
56 2020 

Взносы по обязательному соци-
альному страхованию 

ПФР РФ, ГУ-РО ФСС 
РФ 26 2020 

По оплате труда  75 2020 
Итого  1624  
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Просроченной дебиторской задолженности нет 
 

Расшифровка дебиторской задолженности предоставлена, согласно данным, погаше-
ние планируется в 2020 г., соответственно рыночная стоимость дебиторской задолженности 
может быть определена путем дисконтирования на период 1 месяц. 

ДЗск определяется по формуле: 
ДЗск=ДЗ /  (1+ r/12)n 

где: 
ДЗ -сумма дебиторской задолженности; 
п - прогнозный период погашения, мес.; 
r - ставка дисконтирования. 

Для получения текущей стоимости величина задолженности дисконтируется по ставке ГКО 
ОФЗ сроком на 1 год, которая равна 5,16 %, на 01.05.2020 г. согласно срока погашения обяза-
тельства – 7 месяцев и составит соответственно 1 576 тыс. руб. 

Рыночная стоимость дебиторской задолженности итого принимается равной 1 576 
тыс. руб. 

 
17.2.3. Оценка денежных средств. 

Эта статья не подлежит переоценке. Денежные средства являются абсолютно ликвидным акти-
вом, в корректировке не нуждается и принимаются по балансовой стоимости. Согласно представлен-
ным данным на 30.04.2020 г., величина денежных средств, находящихся на расчетных счетах пред-
приятия составляет 2 065 тыс. рублей.  

 
17.2.4. Оценка финансовых вложений 
 

Согласно расшифровке финансовых вложений, они представлены депозитными счетами в 
банках, размер 49 000 тыс. руб. 
 Согласно имеющимся данным, рассчитана стоимость вкладов (с учетом процентов по вкладу 
и количеству дней): 
 
* Размер процентов рассчитан по формуле: 
Величина вклада*Ставка процентов* Срок вклада, дней/365 

 
Поскольку % по вкладу будут начислены и причислены к основной сумме вклада по наступ-

лению срока, то необходимо высчитать дату начисления процентов и продисконтировать ее на дату 
оценки. 

 

№ договора 

Сумма, 
млн. 
руб. % 

Срок 
вклада, 
дней 

Стоимость с 
учетом 
начисленных 
процентов, 
млн. руб. 

Дисконтированная 
стоимость с учетом 
процентов, млн. 
руб. 

Дата причис-
ления про-
центов 

2/20 от 
14.01.2020 10 6,3 153 

ПАО КБ Ак-
тив БАНК 10,264 10,180   

3/20 от 
14.01.2020 9 6,3 153 

ПАО КБ Ак-
тив БАНК 9,238 9,160   

2/20 от 
14.01.2020 2 6,3 153 

ПАО КБ Ак-
тив БАНК 2,053 2,040   

Договор 
8589001034.ПУ0
0 От 09.12.2019 10 4,16 182 Сбербанк 10,207 10,120   
98/19 от 
26.09.2019 12 7,05 151 

ПАО КБ Ак-
тив БАНК 12,35 12,250   

118/19 28.10.2019 6 7,05 151 
ПАО КБ Ак-
тив БАНК 6,175 6,120   

Итого 49    50,287 49,870   
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17.3. Оценка текущей стоимости обязательств 
По состоянию на 30.11.2019 г., согласно данным Общество представлены краткосрочной кре-

диторской задолженностью. Данные представлены в таблице 14. 
Таблица 14 

Наименование Величина, тыс. руб. 
Кредиторская задолженность 1352 
Оценочные обязательства 55 

 
17.3.1 Оценка кредиторской задолженности 
Текущая стоимость кредиторской задолженности КЗск определяется, как текущая стоимость 

единоразового платежа в счет погашения на конец периода по формуле: 
КЗск=КЗ /  (1+ r/12)n 

где: 
КЗ -сумма краткосрочной кредиторской задолженности; 
п - прогнозный период погашения, мес.; 
r - ставка дисконтирования. 
Для получения текущей стоимости величина кредиторской задолженности дисконтируется по 

ставке ГКО ОФЗ сроком на 1 год, которая равна 5,16 %, на 01.05.2020 г.  
Наименование Организация Сумма Срок предпола-

гаемого пога-
шения 

Расчеты с поставщиками и подряд-
чиками 

ЗАО "Чип и Дип" 
2 2020 

Авансы полученные  551  
В том числе: АО "ЗКРЛ" 34 2020 

ИПФ РАН 234 2020 

ФГБОУ ВО ИРГУПС 283 2020 
Расчеты с прочими поставщиками 
и подрядчиками 

 588 
 

2020 
 

Расчеты по налогам и сборам РМ  МРИ ФНС РФ №1 по 
РМ  106 2020 

Оплата труда  105 2020 
Итого  1352  
Просроченной кредиторской задолженности нет 
 

Расшифровка кредиторской задолженности предоставлена, согласно данным, погаше-
ние планируется в 2020 г., соответственно рыночная стоимость задолженности может быть 
определена путем дисконтирования на период 7 месяцев. 

КЗск определяется по формуле: 
КЗск=КЗ /  (1+ r/12)n 

где: 
ДЗ -сумма дебиторской задолженности; 
п - прогнозный период погашения, мес.; 
r - ставка дисконтирования. 
Для получения текущей стоимости величина задолженности дисконтируется по ставке 

ГКО ОФЗ сроком на 1 год, которая равна 5,16 %, на 01.05.2020 г. согласно срока погашения 
обязательства – 7 месяцев и составит соответственно 1 356 тыс. руб. 
Рыночная стоимость дебиторской задолженности итого принимается равной 1 312 тыс. руб. 

 
17.3.2 Оценка оценочных обязательств 

Величина указанной статьи в валюте баланса составляет 0,089%. Расшифровка не предоставлена. 
Эта статья не подлежит переоценке. Значение статьи согласно баланса – «55 тыс. руб.». 
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17.4 РЕЗУЛЬТАТЫ ОЦЕНКИ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ НА ОС-
НОВЕ ЗАТРАТНОГО ПОДХОДА 
 

Результаты оценки рыночной стоимости права собственности доли уставного капитала, с ис-
пользованием метода накопления активов в рамках реализации затратного подхода к оценке, пред-
ставлены в таблице 15. 

 
Таблица  15 

Актив 
Балансовая стоимость на 
30.04.2020 г., тыс. руб. 

Рыночная стоимость на 
01.05.2020 г., тыс. руб. 

Основные средства 8 793   23 556   
Отложенные налоговые активы 10   10   
Запасы 314   314   
Финансовые вложения 49 000   49 870   
Дебиторская задолженность 1 624   1 576   
Денежные средства 2 065   2 065   
ИТОГО активы 61 806   77 391   
Пассив     
Кредиторская задолженность 1 352   1 312   
Оценочные обязательства 55   55   
Итого обязательства 1 407   1 367   

Стоимость чистых активов АО "Элпресс", тыс. руб. 76 024,00 
 

Настоящем отчете оценивается 1 (Одна) обыкновенная бездокументарная акция Ак-
ционерного общества «Элпресс» (АО «Элпресс») (ОГРН 1101327001423) в составе пакета 
акций, состоящего из 475 000 (Четыреста семьдесят пять тысяч) штук, что составляет 99,98% 
уставного капитала; указанный пакет принадлежит владельцам паев ООО УК "ПРОФИН-
ВЕСТ" Д.У. Закрытым паевым инвестиционным фондом смешанных инвестиций «Регио-
нальный фонд инвестиций в субъекты малого и среднего предпринимательства Республики 
Мордовия» (регистрационный номер выпуска ценных бумаг 1-01-20498-Р   от 16.12.2010г.) 

Количество акций в уставном капитале 475 100 шт., номинальной стоимостью 100 
руб. 

Рыночная стоимость 1 (Одной) обыкновенной бездокументарной акции Акционерного 
общества составляет: 

 
Стоимость чистых активов общества / Кол-во акций = 

76 024,00тыс. руб. / 475 100 шт.= 160,02 
	

160,02 (сто шестьдесят) рублей 02 копейки 
Рыночная стоимость пакета акций, состоящего из 475 000 (Четыреста семьдесят пять 

тысяч) штук, что составляет 99,98% уставного капитала составляет: 
 

76 009 500  руб. 
(семьдесят шесть  миллионов девять тысяч пятьсот) рублей 

	
 

18. СОГЛАСОВАНИЕ РЕЗУЛЬТАТОВ 
Поскольку сравнительный и доходный подходы не применялись для целей настоящего Отчё-

та, Оценщик принимает Вес подходов  – 0,00. Вес затратного подхода – 1,00. 
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Учитывая вышеизложенное, Исполнитель пришел к следующим весовым коэффициентам для 
определения итоговой стоимости: Затратный подход - 1,00 Доходный подход - 0,00 Сравнительный 
подход - 0,00 

Итоговая стоимость определяется как сумма произведений стоимостей, определенных соот-
ветствующими подходами на соответствующие весовые коэффициенты. 

 
Таблица 16 Итоговые результаты оценки 

№ 
п/п 

Наименование Стоимость, 
рассчитанная 
затратным 
подходом, 
руб.  

Вес 
под
хода 

Стоимость, 
рассчитанная 
сравнитель-
ным подхо-
дом, руб.  

Вес 
подхо-
да 

Стоимость, 
рассчитанная 
доходным 
подходом, 
руб.  

Вес 
под-
хода 

Рыночная стои-
мость (с учётом 
округления), руб.  

1 1 (Одна) обыкновен-
ная бездокументарная 
акция Акционерного 
общества «Элпресс» 
(АО «Элпресс») 
(ОГРН 
1101327001423) в со-
ставе пакета акций, 
состоящего из 475 000 
(Четыреста семьдесят 
пять тысяч) штук, что 
составляет 99,98% 
уставного капитала; 
указанный пакет при-
надлежит владельцам 
паев ООО УК "ПРО-
ФИНВЕСТ" Д.У. За-
крытым паевым инве-
стиционным фондом 
смешанных инвести-
ций «Региональный 
фонд инвестиций в 
субъекты малого и 
среднего предприни-
мательства Республи-
ки Мордовия» (реги-
страционный номер 
выпуска ценных бумаг 
1-01-20498-Р   от 
16.12.2010г.) 

160,02  1,00 Не рассчи-
тывается 

0,00 Не рассчиты-
вается 

0,00 160,02 

 
Рыночная стоимость 1 (Одной) обыкновенной бездокументарной акции Акционерного 

общества составляет: 
160,02 (сто шестьдесят) рублей 02 копейки 

 
Рыночная стоимость пакета акций, состоящего из 475 000 (Четыреста семьдесят пять 

тысяч) штук, что составляет 99,98% уставного капитала составляет: 
 

76 009 500  руб. 
(семьдесят шесть  миллионов девять тысяч пятьсот) рублей 

	
 

19. ИТОГОВОЕ ЗАКЛЮЧЕНИЕ О РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 
Оценка объекта оценки проведена с позиций рыночной стоимости по состоянию на 1 

января 2020 г. Под датой оценки подразумевается состояние оцениваемых объектов в сово-
купности со сложившимися физическими факторами, влияющими на их стоимость, и состо-
янием рынка данного вида имущества России и Республики Мордовия на вышеуказанную 
дату. 
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В результате проведенных расчетов установлено: 
Итоговая величина рыночной стоимости 1 (Одной) обыкновенной бездокументарной 

акции 1 Акционерного общества «Элпресс» (АО «Элпресс») (ОГРН 1101327001423) в соста-
ве пакета акций, состоящего из 475 000 (Четыреста семьдесят пять тысяч) штук, что состав-
ляет 99,98% уставного капитала; указанный пакет принадлежит владельцам паев ООО УК 
"ПРОФИНВЕСТ" Д.У. Закрытым паевым инвестиционным фондом смешанных инвестиций 
«Региональный фонд инвестиций в субъекты малого и среднего предпринимательства Рес-
публики Мордовия» (регистрационный номер выпуска ценных бумаг 1-01-20498-Р   от 
16.12.2010г.)составляет:	
	

160,02 (сто шестьдесят) рублей 02 копейки 
Рыночная стоимость пакета акций, состоящего из 475 000 (Четыреста семьдесят пять 

тысяч) штук, что составляет 99,98% уставного капитала составляет: 
 

76 009 500  руб. 
(семьдесят шесть  миллионов девять тысяч пятьсот) рублей 

	
 

Оценщик           Ламзин Е.В. 
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дɟɩɨɡɢɬаɪɢɣ ""ИНФИНИТУМ""", ОГРН=1027739039283, ИНН=007705380065, SN=Пɪаɫɫ, G=Павɟɥ Игɨɪɟвɢɱ, C=RU, S=77 г. Мɨɫɤва, L=Мɨɫɤва, STREET="ɭɥ.
Шабɨɥɨвɤа, д. 31, ɤ. Б", O="АО ""Сɩɟɰɢаɥɢɡɢɪɨваɧɧɵɣ дɟɩɨɡɢɬаɪɢɣ ""ИНФИНИТУМ""", T=Гɟɧɟɪаɥɶɧɵɣ дɢɪɟɤɬɨɪ, СНИЛС=05174861666, E=info@specdep.ru.
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Выводимые 

Стоимость Амортизация 

(износ)

Увеличение 

стоимости

Начисление 

амортизации 

(износа)

Уменьшение 

стоимости

9 1 700 000.00 1 700 000,00 1 331 666,98 14 166,67

24       13 590 296.61 13 590 296,61 6 342 138,32 113 252,47

22 304 323.41 304 323,41 230 778,73 2 536,03

8 70 387.29 70 387,29 55 136,64 586,56

18 423 728.81 423 728,81 331 920,58 3 531,07

7 93 177.02 93 177,02 93 177,02

16 4 582 911.15 4 582 911,15 3 589 947,42 38 190,93

13 840 000.00 840 000,00 658 000,00 7 000,00

14 47 771.19 47 771,19 47 771,19

21 499 000.00 499 000,00 499 000,00

19 6 923 700.00 6 923 700,00 6 923 700,00

17 563 327.97 563 327,97 563 327,97

20 76 483.05 76 483,05 76 483,05

29 715 106,50 20 743 047,90 179 263,73

Система измерения удельного 

электрического сопротивления 

4х.-зондовым методом и 

времени жизни н.н.з.
Испытательный стенд для 

проверки инверторов на основе 

IGBT-модулей в комплекте с 

нагрузкой
Блок питания EA-HV 9000-12k-

2000 IEC (IEEE488/232)
Генератор сигналов 

специальной формы АFG3021B 

Итого 8 972 058,60

Домкрат

Высокоточный дозатор 

SPEKTRUM TM S-820

992 963,73

Установка очистки деталей 

перед сборкой

182 000,00

Микроомметр БСЗ-010-3

Осциллограф Tektronix 73 544,68

Осциллограф WaveAce 222 15 250,65

Прибор контроля стабильности 

токов утечки в собранных 

91 808,23

За период
Остаточная 

стоимость

Установка совмещения и 

экспонирования

368 333,02

Вертикально-фрезерный 

обрабатывающий центр 

Kitamura с ЧПУ Kitamura-Fanuc 

7 248 158,29

Акционерное общество "Элпресс"
Ведомость амортизации ОС за 30 апреля 2020 г.

БУ (данные бухгалтерского учета)

Основное средство Инвентарны

й номер

Первоначальна

я стоимость

На начало периода
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к задолженность:

Просроченной кредиторской задолженности нет

Бухгалтер Л.А. Кочкlрова

,(ли r Upýl{
наименование Организация Сумма Срок

предполагаемог
о поrашеншя

Расчеты с поставщикilми и
подрядчикzlI\{и

ЗАО "Чип и.Щип"
2 2020

ABaHcbt по,пученньtе 55]

В том числе: Ао "зкрл" _|l.+ 2020

ипФ рАн 2з4 l, zozo

ФГБОУ ВО ИРГУПС 28з 2020

Расчеты с прочими поставщиками
и подрядчиками

202

Расчеты по нzLrогil]\.l и сборам РМ МРИ ФнС РФ ]\Ъ 1 по
рм l06 ,to

Оплата труда 105 2020

Итого 1352

588
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