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17.07.2019 г. Конкурсному управляющему 

ООО «ЮГГАЗНЕФТЕСНАБ» 

Г-ну Чупракову А.С. 

 

Сопроводительное письмо 

 

Уважаемый Алексей Сергеевич! 

 

Согласно Договору № 172/19 от 12.03.2019 года, ИП Попов Илья Александрович произведена оценка 

рыночной стоимости права требования дебиторской задолженности ООО «ЮГГАЗНЕФТЕСНАБ» (6 дебито-

ров). 

Оценка произведена по состоянию на 17.07.2019, и выполнена в соответствии с требованиями Феде-

рального Закона «Об оценочной деятельности» от 29 июля 1998 года № 135-ФЗ, Федеральных стандартов оцен-

ки ФСО № 1, ФСО № 2, ФСО № 3, утвержденных Приказами Минэкономразвития России от 20 мая 2015 года 

№297, №298, № 299. 

Характеристики оцениваемого объекта, необходимая информация и расчеты представлены в отчете об 

оценке, отдельные части которого не могут трактоваться раздельно, а только в связи с полным его текстом, с 

учетом всех принятых допущений и ограничений. 

  Проведенные расчеты и анализ позволяют сделать следующий вывод: 

Рыночная стоимость объекта оценки на дату оценки 17.07.2019 составляет: 

 

4 233 691 (Четыре миллиона двести тридцать три тысячи шестьсот девяносто один) рубль
1 
 

в том числе: 

№ Дебитор 
Сумма задолженности, 

руб. 

Рыночная стоимость 

задолженности, руб. 

1 Ветров А.Н. 7 078 317,14 429 556 

2 Ворончихин Д.Е. 51 068 077,00 2 130 470 

3 ООО "Олимп" 20 106 000,00 517 327 

4 ООО "СКД-Строй" 17 121 794,56 1 151 696 

5 ООО "ТОНО" 100 028,12 4 073 

6 Лященко Александр Анатольевич 6 000,00 569 

Итого 95 480 216,82 4 233 691 

 

Результаты отчета действительны в течение 6 месяцев от даты его составления (ФЗ №135 «Об оценочной дея-

тельности в РФ»). 

 

 

 

С уважением, 

Попов Илья Александрович 

 

                                                 
1 Рыночную стоимость следует понимать как стоимость актива, рассчитанную безотносительно к затратам на его покупку 

или продажу и без любых связанных со сделкой налогов. ―Без учета любых связанных со сделкой налогов‖ – 

сформулированное в оценочной деятельности определение рыночной стоимости не включает в себя величину НДС, как 

отдельного элемента. Рыночная стоимость является величиной, формируемой рынком и не зависит от системы 

налогообложения, применяемой собственником или покупателем объекта оценки. В случае если собственник или 

покупатель является плательщиком НДС, предполагается, что данный налог входит в определенную в отчете величину 

стоимости прав на объект оценки.  



 

Индивидуальный предприниматель 

Попов Илья Александрович 

 

3 

 

СОДЕРЖАНИЕ 

1. ЗАДАНИЕ НА ОЦЕНКУ ........................................................................................................................................... 5 

1.1. ОБЪЕКТ ОЦЕНКИ ................................................................................................................................................ 5 
1.2. СОСТАВ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ С УКАЗАНИЕМ СВЕДЕНИЙ, ДОСТАТОЧНЫХ ДЛЯ 

ИДЕНТИФИКАЦИИ КАЖДОЙ ИЗ ЕГО ЧАСТЕЙ (ПРИ НАЛИЧИИ) ................................................................... 5 
1.3. ХАРАКТЕРИСТИКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ И ЕГО ОЦЕНИВАЕМЫХ ЧАСТЕЙ ИЛИ ССЫЛКИ НА 

ДОСТУПНЫЕ ДЛЯ ОЦЕНЩИКА ДОКУМЕНТЫ, СОДЕРЖАЩИЕ ТАКИЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ ................. 5 
1.4. ПРАВА НА ОБЪЕКТ ОЦЕНКИ, УЧИТЫВАЕМЫЕ ПРИ ОПРЕДЕЛЕНИИ СТОИМОСТИ (ОЦЕНКЕ) 

ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ .................................................................................................................................................... 5 
1.5. ОГРАНИЧЕНИЕ (ОБРЕМЕНЕНИЕ) ПРАВ, УЧИТЫВАЕМЫХ ПРИ ОЦЕНКЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ, А 

ТАКЖЕ В ОТНОШЕНИИ КАЖДОЙ ИЗ ЧАСТЕЙ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ .............................................................. 5 
1.6. ЦЕЛЬ ОЦЕНКИ ..................................................................................................................................................... 5 
1.7. ПРЕДПОЛАГАЕМОЕ ИСПОЛЬЗОВАНИЕ РЕЗУЛЬТАТОВ ОЦЕНКИ И СВЯЗАННЫЕ С ЭТИМ 

ОГРАНИЧЕНИЯ .......................................................................................................................................................... 5 
1.8. ВИД СТОИМОСТИ ............................................................................................................................................... 5 
1.9. ДАТА ОЦЕНКИ ..................................................................................................................................................... 5 
1.10. ДОПУЩЕНИЯ И ОГРАНИЧЕНИЯ, НА КОТОРЫХ ДОЛЖНА ОСНОВЫВАТЬСЯ ОЦЕНКА .................. 6 
1.11. СУЖДЕНИЕ О ВОЗМОЖНЫХ ГРАНИЦАХ ИНТЕРВАЛА, В КОТОРОМ МОЖЕТ НАХОДИТЬСЯ 

СТОИМОСТЬ ............................................................................................................................................................... 6 

2. ПРИМЕНЯЕМЫЕ СТАНДАРТЫ ОЦЕНОЧНОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ............................................................ 6 

2.1. ИНФОРМАЦИЯ О ПРИМЕНЯЕМЫХ ФЕДЕРАЛЬНЫХ СТАНДАРТАХ ОЦЕНКИ .................................... 6 
2.2. УКАЗАНЫ СТАНДАРТЫ ОЦЕНКИ ДЛЯ ОПРЕДЕЛЕНИЯ СООТВЕТСВУЮЩЕГО ВИДА 

СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ .......................................................................................................................... 6 
2.3. ОБОСНОВАНО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ СТАНДАРТОВ ОЦЕНКИ ДЛЯ ОПРЕДЕЛЕНИЯ 

СООТВЕСТВУЮЩЕГО ВИДА СТОИМОСТИ ........................................................................................................ 6 
2.4. ИНФОРМАЦИЯ О СТАНДАРТАХ И ПРАВИЛАХ ОЦЕНОЧНОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ, ИСПОЛЬЗУЕМЫХ 

ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ ОБЪЕКТОВ ОЦЕНКИ ............................................................................................ 7 

3. ДОПУЩЕНИЯ И ОГРАНИЧИТЕЛЬНЫЕ УСЛОВИЯ, ИСПОЛЬЗОВАННЫЕ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ 

ОЦЕНКИ........................................................................................................................................................................... 7 

4. СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ ОЦЕНКИ И ОБ ОЦЕНЩИКЕ ............................................................................. 8 

4.1.СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ ОЦЕНКИ, ЮРИДИЧЕСКОМ ЛИЦЕ ................................................................... 8 
4.2. СВЕДЕНИЯ ОБ ОЦЕНЩИКЕ .............................................................................................................................. 8 

5. ИНФОРМАЦИЯ ОБО ВСЕХ ПРИВЛЕЧЕННЫХ К ПРОВЕДЕНИЮ ОЦЕНКИ И ПОДГОТОВКИ 

ОТЧЕТА ОБ ОЦЕНКЕ ОРГАНИЗАЦИЯХ И СПЕЦИАЛИСТАХ........................................................................ 8 

5.1. НАИМЕНОВАНИЕ ПРИВЛЕЧЕННЫХ ОРГАНИЗАЦИЙ И СТЕПЕНЬ ИХ УЧАСТИЯ ............................... 8 
5.2. ФАМИЛИИ, ИМЕНА И ОТЧЕСТВА ПРИВЛЕЧЕННЫХ СПЕЦИАЛИСТОВ С УКАЗАНИЕМ ИХ 

КВАЛИФИКАЦИИ И СТЕПЕНИ УЧАСТИЯ ........................................................................................................... 9 

6. ОСНОВНЫЕ ФАКТЫ И ВЫВОДЫ ....................................................................................................................... 9 

6.1. ОСНОВАНИЕ ДЛЯ ПРОВЕДЕНИЯ ОЦЕНКИ .................................................................................................. 9 
6.2. ОБЩАЯ ИНФОРМАЦИЯ, ИДЕНТИФИЦИРУЮЩАЯ ОБЪЕКТ ОЦЕНКИ ................................................... 9 
6.3. РЕЗУЛЬТАТЫ ОЦЕНКИ, ПОЛУЧЕННЫЕ ПРИ ПРИМЕНЕНИИ РАЗЛИЧНЫХ ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ

 ........................................................................................................................................................................................ 9 
6.4. ИТОГОВАЯ ВЕЛИЧИНА СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ ...................................................................... 9 
6.5. ОГРАНИЧЕНИЯ И ПРЕДЕЛЫ ПРИМЕНЕНИЯ ПОЛУЧЕННОЙ ИТОГОВОЙ СТОИМОСТИ ................... 9 
6.6. ПОРЯДКОВЫЙ НОМЕР ОТЧЕТА .................................................................................................................... 10 
6.7. ДАТА СОСТАВЛЕНИЯ ОТЧЕТА ..................................................................................................................... 10 
6.8. ДАТА ПРОВЕДЕНИЯ ОСМОТРА ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ ................................................................................ 10 

7. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ С УКАЗАНИЕМ ПЕРЕЧНЯ ДОКУМЕНТОВ, ИСПОЛЬЗУЕМЫХ 

ОЦЕНЩИКОМ И УСТАНАВЛИВАЮЩИХ КОЛИЧЕСТВЕННЫЕ И КАЧЕСТВЕННЫЕ 

ХАРАКТЕРИСТИКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ ........................................................................................................... 10 

7.1. ПЕРЕЧЕНЬ ДОКУМЕНТОВ, ИСПОЛЬЗУЕМЫХ ОЦЕНЩИКОМ И УСТАНАВЛИВАЮЩИХ 

КОЛИЧЕСТВЕННЫЕ И КАЧЕСТВЕННЫЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ ................................. 10 
7.2. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ СО ССЫЛКОЙ НА ДОКУМЕНТЫ, УСТАНАВЛИВАЮЩИЕ 

КОЛИЧЕСТВЕНЫЕ И КАЧЕСТВЕННЫЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ: ................................... 10 
7.3. АНАЛИЗ НАИЛУЧШЕГО И НАИБОЛЕЕ ЭФФЕКТИВНОГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ

 ...................................................................................................................................................................................... 12 



 

Индивидуальный предприниматель 

Попов Илья Александрович 

 

4 

 

8. АНАЛИЗ РЫНКА ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ, ЦЕНООБРАЗУЮЩИХ ФАКТОРОВ, А ТАКЖЕ ВНЕШНИХ 

ФАКТОРОВ, ВЛИЯЮЩИХ НА ЕГО СТОИМОСТЬ ........................................................................................... 13 

8.1. АНАЛИЗ ОСНОВНЫХ ФАКТОРОВ, ВЛИЯЮЩИХ НА СПРОС, ПРЕДЛОЖЕНИЕ И ЦЕНЫ 

СОПОСТАВИМЫХ ОБЪЕКТОВ НЕДВИЖИМОСТИ С ПРИВЕДЕНИЕМ ИНТЕРВАЛОВ ЗНАЧЕНИЙ ЭТИХ 

ФАКТОРОВ ................................................................................................................................................................ 13 
8.2. АНАЛИЗ ФАКТИЧЕСКИХ ДАННЫХ О ЦЕНАХ СДЕЛОК И (ИЛИ) ПРЕДЛОЖЕНИЙ С ОБЪЕКТАМИ 

НЕДВИЖИМОСТИ ИЗ СЕГМЕНТОВ РЫНКА, К КОТОРЫМ МОЖЕТ БЫТЬ ОТНЕСЕН ОЦЕНИВАЕМЫЙ 

ОБЪЕКТ ПРИ ФАКТИЧЕСКОМ, А ТАКЖЕ ПРИ АЛЬТЕРНАТИВНЫХ ВАРИАНТАХ ЕГО 

ИСПОЛЬЗОВАНИЯ, С УКАЗАНИЕМ ИНТЕРВАЛА ЗНАЧЕНИЙ ЦЕН ............................................................. 14 
8.3. ИНФОРМАЦИЯ ПО ВСЕМ ЦЕНООБРАЗУЮЩИМ ФАКТОРАМ, ИСПОЛЬЗОВАВШИМСЯ ПРИ 

ОПРЕДЕЛЕНИИ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОТЪЕКТОВ ОЦЕНКИ ................................................................ 17 
8.4. ОБОСНОВАНИЕ ЗНАЧЕНИЙ (ДИАПАЗОНОВ) ЦЕНООБРАЗУЮЩИХ ФАКТОРОВ ............................. 17 

9. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕССА ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ В ЧАСТИ ПРИМЕНЕНИЯ ДОХОДНОГО, 

ЗАТРАТНОГО И СРАВНИТЕЛЬНОГО ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ .................................................................... 17 

9.1 ОЦЕНКА ДЕБИТОРСКОЙ ЗАДОЛЖЕННОСТИ МЕТОДОМ ДИСКОНТИРОВАННЫХ ДЕНЕЖНЫХ 

ПОТОКОВ. ................................................................................................................................................................. 18 
9.2. МЕТОДИКА РОО (ПРОЕКТ). ............................................................................................................................ 19 
9.3. МЕТОДИКА НАЦИОНАЛЬНОЙ КОЛЛЕГИИ ОЦЕНЩИКОВ. .................................................................... 20 
9.4. МЕТОДИКА, ОСНОВАННАЯ НА РАСЧЕТЕ КУМУЛЯТИВНОГО КОЭФФИЦИЕНТА УМЕНЬШЕНИЯ.

 ...................................................................................................................................................................................... 22 
9.5. КОЭФФИЦИЕНТНАЯ МЕТОДИКА ОПРЕДЕЛЕНИЯ СТОИМОСТИ ДЕБИТОРСКОЙ 

ЗАДОЛЖЕННОСТИ. ................................................................................................................................................. 25 
9.6. БАРТЕРНАЯ МЕТОДИКА М.В. КРУГЛОВА. ................................................................................................. 26 
9.7. МЕТОДИКА СП. ЮДИНЦЕВА. ........................................................................................................................ 27 
9.8. МЕТОДИКА ЛАЗАРЕВА П.Ю. ......................................................................................................................... 28 
9.9. ВЫБОР МЕТОДОВ ОЦЕНКИ ПРАВА ТРЕБОВАНИЯ (ДЕБИТОРСКОЙ ЗАДОЛЖЕННОСТИ). ............. 30 

10. РАСЧЕТЫ И ПОЯСНЕНИЯ К РАСЧЕТАМ, ОБЕСПЕЧИВАЮЩИЕ ПРОВЕРЯЕМОСТЬ ВЫВОДОВ 

И РЕЗУЛЬТАТОВ, УКАЗАННЫХ ИЛИ ПОЛУЧЕННЫХ ОЦЕНЩИКОМ В РАМКАХ ПОДХОДОВ ...... 31 

10.1. ЗАТАРТНЫЙ ПОДХОД ................................................................................................................................... 31 
10.2. СРАВНИТЕЛЬНЫЙ ПОДХОД ........................................................................................................................ 33 

10. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕДУРЫ СОГЛАСОВАНИЯ РЕЗУЛЬТАТОВ ОЦЕНКИ И ВЫВОДЫ, 

ПОЛУЧЕННЫЕ НА ОСНОВАНИИ ПРОВЕДЕННЫХ РАСЧЕТОВ ПО РАЗЛИЧНЫМ ПОДХОДАМ ..... 46 

10.1. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕДУРЫ СОГЛАСОВАНИЯ РЕЗУЛЬТАТОВ РАСЧЕТОВ, ПОЛУЧЕННЫХ С 

ПРИМЕНЕНИЕМ РАЗЛИЧНЫХ ПОДХОДОВ ...................................................................................................... 46 
10.2. ОБОСНОВАН ВЫБОР ИСПОЛЬЗОВАННЫХ ВЕСОВ, ПРИСВАИВАЕМЫХ РЕЗУЛЬТАТАМ, 

ПОЛУЧЕННЫМ ПРИ ПРИМЕНЕНИИ РАЗЛИЧНЫХ ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ, А ТАКЖЕ 

ИСПОЛЬЗОВАНИИ РАЗНЫХ МЕТОДОВ В РАМКАХ ПРИМЕНЕНИЯ КАЖДОГО ПОДХОДА .................. 46 
10.3. ПОСЛЕ ПРОВЕДЕНИЯ ПРОЦЕДУРЫ СОГЛАСОВАНИЯ ОЦЕНЩИК, ПОМИМО УКАЗАНИЯ В 

ОТЧЕТЕ ОБ ОЦЕНКЕ ИТОГОВОГО РЕЗУЛЬТАТА ОЦЕНКИ СТОИМОСТИ НЕДВИЖИМОСТИ, 

ПРИВОДИТ СВОЕ СУЖДЕНИЕ О ВОЗМОЖНЫХ ГРАНИЦАХ ИНТЕРВАЛА, В КОТОРОМ, ПО ЕГО 

МНЕНИЮ, МОЖЕТ НАХОДИТЬСЯ ЭТА СТОИМОСТЬ, ЕСЛИ В ЗАДАНИИ НА ОЦЕНКУ НЕ УКАЗАНО 

ИНОЕ ........................................................................................................................................................................... 47 
10.4. ИТОГОВОЕ ЗНАЧЕНИЕ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ .................................................................... 47 
10.5. ЗАЯВЛЕНИЕ О ПРОВЕДЕННОЙ ОЦЕНКЕ................................................................................................... 47 
10.6. ПОДПИСЬ ОЦЕНЩИКА .................................................................................................................................. 48 

11. ПРИЛОЖЕНИЯ ...................................................................................................................................................... 49 

11.1. КОПИИ ПРАВОУСТАНАЛИВАЮЩИХ И ПРАВОПОДТВЕРЖДАЮЩИХ ДОКУМЕНТОВ ................ 49 

11.2. КОПИИ СТРАНИЦ ИСПОЛЬЗОВАННЫХ МАТЕРИАЛОВ ...................................................................... 133 
11.3. ДОКУМЕНТЫ ОЦЕНЩИКА ......................................................................................................................... 143 

 



 

Индивидуальный предприниматель 

Попов Илья Александрович 

 

5 

 

1. ЗАДАНИЕ НА ОЦЕНКУ 

1.1. ОБЪЕКТ ОЦЕНКИ 

Право требования дебиторской задолженности ООО «ЮГГАЗНЕФТЕСНАБ» (6 дебиторов). 

 
1.2. СОСТАВ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ С УКАЗАНИЕМ СВЕДЕНИЙ, ДОСТАТОЧНЫХ ДЛЯ 

ИДЕНТИФИКАЦИИ КАЖДОЙ ИЗ ЕГО ЧАСТЕЙ (ПРИ НАЛИЧИИ) 

Право требования дебиторской задолженности ООО «ЮГГАЗНЕФТЕСНАБ» (6 дебиторов): 

Таблица №1 

№ Дебитор Сумма задолженности, руб. 

1 Ветров А.Н. 7 078 317,14 

2 Ворончихин Д.Е. 51 068 077,00 

3 ООО "Олимп" 20 106 000,00 

4 ООО "СКД-Строй" 17 121 794,56 

5 ООО "ТОНО" 100 028,12 

6 Лященко Александр Анатольевич 6 000,00 

Итого 95 480 216,82 

 

1.3. ХАРАКТЕРИСТИКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ И ЕГО ОЦЕНИВАЕМЫХ ЧАСТЕЙ ИЛИ ССЫЛКИ НА 

ДОСТУПНЫЕ ДЛЯ ОЦЕНЩИКА ДОКУМЕНТЫ, СОДЕРЖАЩИЕ ТАКИЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ 

Таблица №2 
Вид сведений Источники информации 

Сведения о количественных и качествен-

ных характеристиках объекта оценки 

 Апелляционное определение от 17.05.2016г. 

 Определение от 28.09.2015г. 

 Решение от 08.02.2016г. 

 Определение от 28.10.2015г. 

 Определение от 15.12.2014г. 

 Решение от 29.06.2018г. 

 Определение от 13.09.2017г. 

 Договор субподряда № 05СП-13 от 04.07.2013г. 

 Дополнительное соглашение от 05.07.2013г. 

 Справка о стоимости выполненных работ и затрат от 23.03.2014г. 

 Справка о стоимости выполненных работ и затрат от 30.10.2013г. 

 Справка о стоимости выполненных работ и затрат от 30.12.2013г. 

 Акт о приемке выполненных работ от 30.10.2013г. 

 Справка о стоимости выполненных работ и затрат от 19.12.2014г. 

 Акт о приемке выполненных работ от 19.12.2014г. 

 Определение от 17.11.2017г. 

 Решение от 10.03.2017г. 

 Постановление от 09.06.2017г. 

 Определенеи Арбитражного суда Краснодарского края по Делу № А32-18831/2015 

от 01.06.2017г. 

 
1.4. ПРАВА НА ОБЪЕКТ ОЦЕНКИ, УЧИТЫВАЕМЫЕ ПРИ ОПРЕДЕЛЕНИИ СТОИМОСТИ 

(ОЦЕНКЕ) ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

Право требования дебиторской задолженности принадлежит ООО «ЮГГАЗНЕФТЕСНАБ»  

 

1.5. ОГРАНИЧЕНИЕ (ОБРЕМЕНЕНИЕ) ПРАВ, УЧИТЫВАЕМЫХ ПРИ ОЦЕНКЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ, 

А ТАКЖЕ В ОТНОШЕНИИ КАЖДОЙ ИЗ ЧАСТЕЙ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

Ограничения (обременения) права на объект оценки: не выявлены. 

 
1.6. ЦЕЛЬ ОЦЕНКИ 

Определение рыночной стоимости объекта оценки 

 

1.7. ПРЕДПОЛАГАЕМОЕ ИСПОЛЬЗОВАНИЕ РЕЗУЛЬТАТОВ ОЦЕНКИ И СВЯЗАННЫЕ С ЭТИМ 

ОГРАНИЧЕНИЯ 

Результаты оценки могут быть использованы в рамках конкурсного производства. 

 

1.8. ВИД СТОИМОСТИ 

Рыночная стоимость 
 

1.9. ДАТА ОЦЕНКИ 

17.07.2019 
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1.10. ДОПУЩЕНИЯ И ОГРАНИЧЕНИЯ, НА КОТОРЫХ ДОЛЖНА ОСНОВЫВАТЬСЯ ОЦЕНКА 

В рамках законодательства РФ. 

 

1.11. СУЖДЕНИЕ О ВОЗМОЖНЫХ ГРАНИЦАХ ИНТЕРВАЛА, В КОТОРОМ МОЖЕТ НАХОДИТЬСЯ 

СТОИМОСТЬ 

Суждение о возможных границах интервала указывать не требуется. 

 

2. ПРИМЕНЯЕМЫЕ СТАНДАРТЫ ОЦЕНОЧНОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 

2.1. ИНФОРМАЦИЯ О ПРИМЕНЯЕМЫХ ФЕДЕРАЛЬНЫХ СТАНДАРТАХ ОЦЕНКИ 

В настоящее время утверждены Приказами Минэкономразвития России и действуют следующие феде-

ральные стандарты оценки: 

 Федеральный стандарт оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению оценки (ФСО 

№1)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 29 сентября 2015 г. №297; 

 Федеральный стандарт оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО №2)», утвержденный Приказом Ми-

нэкономразвития России от 29 сентября 2015 г. №298; 

 Федеральный стандарт оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО №3)», утвержденный Приказом Ми-

нэкономразвития России от 29 сентября 2015 г. № 299; 

 Федеральный стандарт оценки «Определение кадастровой стоимости (ФСО № 4)», утвержденный Приказом 

Минэкономразвития России от 22.10.2010 г. №508; 

 Федеральный стандарт оценки «Виды экспертизы, порядок ее проведения, требования к экспертному за-

ключению и порядку его утверждения (ФСО № 5)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 

04.07.2011 г. №328. 

 Федеральный стандарт оценки «Требования к уровню знаний эксперта саморегулируемой организации 

оценщиков (ФСО №6)», утвержденного Приказом Минэкономразвития России от 07 ноября 2011 года за № 

628. 

 Федеральный стандарт оценки «Оценка недвижимости (ФСО №7)», утвержденный Приказом Минэконом-

развития России от 25.09.2014 г. №611. 

 Федеральный стандарт оценки «Оценка бизнеса (ФСО №8)», утвержденный Приказом Минэкономразвития 

России от 01.06.2015 г. №326; 

 Федеральный стандарт оценки «Оценка для целей залога (ФСО №9)», утвержденный Приказом Минэконом-

развития России от 01.06.2015 г. №327; 

 Федеральный стандарт оценки «Оценка стоимости машин и оборудования (ФСО №10)», утвержденный 

Приказом Минэкономразвития России от 01.06.2015 г. №328; 

 Федеральный стандарт оценки «Оценка нематериальных активов и интеллектуальной собственности (ФСО 

№11)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 25.06.2015 г. №385. 

 Федеральный стандарт оценки «Определение ликвидационной стоимости (ФСО №12)», утвержденный При-

казом Минэкономразвития России от 17.11.2016 г. №721. 

 Федеральный стандарт оценки «Определение инвестиционной стоимости (ФСО №13)», утвержденный При-

казом Минэкономразвития России от 17.11.2016 г. №722. 

 

2.2. УКАЗАНЫ СТАНДАРТЫ ОЦЕНКИ ДЛЯ ОПРЕДЕЛЕНИЯ СООТВЕТСВУЮЩЕГО ВИДА 

СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

Вид стоимости объектов оценки, определяемой в данном отчете – рыночная. 

При определении рыночной стоимости объектов оценки используются следующие стандарты оценки: 

 Федеральный стандарт оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению оценки (ФСО 

№1)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. №297; 

 Федеральный стандарт оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО №2)», утвержденный Приказом Ми-

нэкономразвития России от 20 мая 2015 г. №298; 

 Федеральный стандарт оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО №3)», утвержденный Приказом Ми-

нэкономразвития России от 20 мая 2015 г. № 299. 

 

2.3. ОБОСНОВАНО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ СТАНДАРТОВ ОЦЕНКИ ДЛЯ ОПРЕДЕЛЕНИЯ 

СООТВЕСТВУЮЩЕГО ВИДА СТОИМОСТИ  

В данном отчете определяется рыночная стоимость объектов оценки, то есть наиболее вероятная цена, 

по которой данный 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, то есть когда: 

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

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

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

гичных объектов оценки; 

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

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

 платеж за объект оценки выражен в денежной форме. 

Федеральными стандартами оценки, применяемыми для определения рыночной стоимости объекта 

оценки, являются ФСО-1, ФСО-2, ФСО-3: 

 ФСО-1, раскрывающий общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки, 

применяемые при осуществлении оценочной деятельности; 

 ФСО-2, раскрывающий понятия цели оценки, предполагаемого использования результата оценки, а 

также определения рыночной стоимости и видов стоимости, отличных от рыночной. 

 ФСО-3, устанавливающий требования к составлению и содержанию отчета об оценке, информации, 

используемой в отчете об оценке, а также к описанию в отчете об оценке применяемой методологии и 

расчетам. 

 

2.4. ИНФОРМАЦИЯ О СТАНДАРТАХ И ПРАВИЛАХ ОЦЕНОЧНОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ, 

ИСПОЛЬЗУЕМЫХ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ ОБЪЕКТОВ ОЦЕНКИ 

Стандарты и правила оценочной деятельности Ассоциации «Саморегулируемая организация оценщи-

ков «Экспертный совет» утвержденные протоколом № 4/2010 от 31.08.2010 г. 

 

3. ДОПУЩЕНИЯ И ОГРАНИЧИТЕЛЬНЫЕ УСЛОВИЯ, ИСПОЛЬЗОВАННЫЕ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ 

ОЦЕНКИ  

1. Вся информация, полученная от Заказчика и его представителей в письменном или устном виде и не всту-

пающая в противоречие с профессиональным опытом Оценщика, рассматривалась как достоверная.  

2. Оценщик исходил из того, что на объект оценки имеются все подлежащие оценке права в соответствии с 

действующим законодательством. Однако анализ правоустанавливающих документов и имущественных прав 

на объект оценки выходит за пределы профессиональной компетенции Оценщика, и он не несет ответственно-

сти за связанные с этим вопросы. Право оцениваемой собственности считается достоверным и достаточным для 

рыночного оборота оцениваемого объекта. Оцениваемая собственность считается свободной от каких-либо 

претензий или ограничений, кроме оговоренных в Отчете. 

3. Оценщик не занимался измерениями физических параметров оцениваемого объекта (все размеры и объемы, 

содержащиеся в документах, представленных Заказчиком, рассматривались как истинные) и не несет ответст-

венности за вопросы соответствующего характера. 

4. Все иллюстративные материалы использованы в настоящем отчете исключительно в целях облегчения чита-

телю визуального восприятия. 

5. Оценщик не проводил технических экспертиз и исходил из отсутствия каких-либо скрытых фактов, влияю-

щих на величину стоимости оцениваемого объекта, которые не могли быть обнаружены при визуальном осмот-

ре. На Оценщике не лежит ответственность по обнаружению подобных фактов. 

6. Оценщик исходил из предположения, что физическое состояние объекта на дату оценки соответствовало его 

состоянию в момент осмотра. 

7. Данные, использованные Оценщиком при подготовке отчета, были получены из надежных источников и счи-

таются достоверными. Тем не менее, Оценщик не может гарантировать их абсолютную точность и во всех воз-

можных случаях указывает источник информации. 

8. Ни Заказчик, ни Оценщик не могут использовать отчет иначе, чем это предусмотрено договором на оценку. 

Разглашение содержания настоящего отчета как в целом, так и по фрагментам возможно только после предва-

рительного письменного согласования. Особенно это касается итоговой величины стоимости и авторства отче-

та. 

9. Отчет достоверен лишь в полном объеме и для указанных в нем целей. Использование отчета для других це-

лей может привести к неверным выводам. 

10. Заказчик принимает на себя обязательство заранее освободить Оценщика от всякого рода расходов и мате-

риальной ответственности, происходящих из иска третьих лиц к Оценщику, вследствие легального использова-

ния результатов настоящего отчета, кроме случаев, когда в установленном судебном порядке определено, что 

возникшие убытки явились следствием мошенничества, халатности или умышленно неправомочных действий 

со стороны Оценщика или его сотрудников в процессе выполнения работ по определению стоимости объекта 

оценки. 

11. От Оценщика не требуется появляться в суде или свидетельствовать иным образом в связи с проведением 

данной оценки, иначе как по официальному вызову суда. 

12. Рыночная стоимость определена без учета обременений. 
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4. СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ ОЦЕНКИ И ОБ ОЦЕНЩИКЕ 

4.1.СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ ОЦЕНКИ, ЮРИДИЧЕСКОМ ЛИЦЕ 

4.1.1. ОРГАНИЗАЦИОННО-ПРАВОВАЯ ФОРМА 

Общество с ограниченной ответственностью 

 

4.1.2. ПОЛНОЕ НАИМЕНОВАНИЕ  

Общество с ограниченной ответственностью « ЮГГАЗНЕФТЕСНАБ» (ООО «ЮГГАЗНЕФТЕСНАБ») 

 

4.1.3. ОСНОВНОЙ ГОСУДАРСТВЕННЫЙ РЕГИСТРАЦИОННЫЙ НОМЕР (ОГРН) 

ОГРН 1072315010965 от 20.12.2007 г. 

4.1.4. МЕСТО НАХОЖДЕНИЯ 

353920, Краснодарский край, г Новороссийск, ул. Вити Чаленко, д 57 А 

 

4.2. СВЕДЕНИЯ ОБ ОЦЕНЩИКЕ 

Попов Илья Александрович 

Оценщик является членом Ассоциации «СРОО «Экспертный совет», рег. №1602. Свидетельство №1602 от 

26.05.2017 года. 

 

4.2.1. КВАЛИФИКАЦИЯ ОЦЕНЩИКА 

Попов Илья Александрович имеет высшее профессиональное образование по специальности «Финансы и кре-

дит», что подтверждается дипломом государственного образовательного учреждения высшего профессиональ-

ного образования «Государственный университет - Высшая школа экономики» ВСГ 4386940, выдан 09 июня 

2010 г. и образование в области оценки по специальности «Оценка стоимости предприятия (бизнеса)», что под-

тверждается дипломом о переподготовке ПП-I № 821049, выдан ГОУ ДПО «Институт повышения квалифика-

ции – РМЦПК» 25 января 2012 г. 

 

4.2.2. СВЕДЕНИЯ О СТРАХОВАНИИ ГРАЖДАНСКОЙ ОТВЕТСТВЕННОСТИ ОЦЕНЩИКА 

Акционерное общество «АльфаСтрахование», страховой полис № 6191R/776/00649/8 от 01.11.2018 г., действи-

телен с 01.11.2018 г. по 31.10.2019 г., страховая сумма 30 000 000 (Тридцать миллионов) рублей 

 

4.2.3. СТАЖ РАБОТЫ ОЦЕНЩИКА В ОЦЕНОЧНОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 

9 лет 

 

4.2.4. СВЕДЕНИЯ О МЕСТОНАХОЖДЕНИИ ОЦЕНЩИКА 

614022, Пермь, ул. Мира, д. 11 

 

4.2.5. КОНТАКТНЫЕ ДАННЫЕ ОЦЕНЩИКА 

Контактный телефон: 8-919-494-42-33 

Почтовый адрес: 614094, Пермский край, г. Пермь, ул. Котовского, д. 2, кв. 12 

Электронная почта: popov27111987@gmail.com 

 

4.2.6. НЕЗАВИСИМОСТЬ ОЦЕНЩИКА И ИСПОЛНИТЕЛЯ 

Оценщик не является учредителем, собственником, акционером, должностным лицом или работником Заказчи-

ка, не является лицом, имеющим имущественный интерес в объекте оценки, не состоит с указанными лицами в 

близком родстве или свойстве. Исполнитель не является аффилированным лицом Заказчика. 

В отношении объекта оценки Оценщик не имеет вещные или обязательственные права вне договора, не являет-

ся участником (членом) или кредитором Заказчика. Заказчик не является кредитором или страховщиком Оцен-

щика. 

Заказчик либо иные заинтересованные лица не имеют права вмешиваться в деятельность Оценщика и Исполни-

теля, если это может негативно повлиять на достоверность результата проведения оценки объекта оценки, в том 

числе ограничивать круг вопросов, подлежащих выяснению или определению при проведении оценки объекта 

оценки. 

Размер оплаты оценщику за проведение оценки объекта оценки не может зависеть от итоговой величины стои-

мости объекта оценки. 

 
5. ИНФОРМАЦИЯ ОБО ВСЕХ ПРИВЛЕЧЕННЫХ К ПРОВЕДЕНИЮ ОЦЕНКИ И ПОДГОТОВКИ 

ОТЧЕТА ОБ ОЦЕНКЕ ОРГАНИЗАЦИЯХ И СПЕЦИАЛИСТАХ 

5.1. НАИМЕНОВАНИЕ ПРИВЛЕЧЕННЫХ ОРГАНИЗАЦИЙ И СТЕПЕНЬ ИХ УЧАСТИЯ 

Не привлекались. 

 

mailto:info@rc-prm.ru
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5.2. ФАМИЛИИ, ИМЕНА И ОТЧЕСТВА ПРИВЛЕЧЕННЫХ СПЕЦИАЛИСТОВ С УКАЗАНИЕМ ИХ 

КВАЛИФИКАЦИИ И СТЕПЕНИ УЧАСТИЯ 

Таблица №3 
Фамилия, имя, отчество Подоляк Татьяна Ивановна 

Место нахождения Оценщика 614046, Пермский край, г. Пермь, Парковый проспект, 45г-223 

Информация о членстве в саморе-

гулируемой организации оценщи-

ков  

Оценщик является членом саморегулируемой организации «Общероссийская общест-

венная организация «Российское общество оценщиков», рег. №009860. Свидетельство 

ООО «РОО» №0022297 от 30.09.2016 года. 

Номер и дата выдачи документа, 

подтверждающего получение 

профессиональных знаний в об-

ласти оценочной деятельности 

Оценщик имеет соответствующее образование в области оценки, что подтверждается 

следующими документами:  

- государственный диплом НИУ-ВШЭ Р №00480 от 16.06.2011 г. с присужден-

ной степенью бакалавра экономики по направлению "Экономика"; 

- государственный диплом НИУ-ВШЭ 107704 0000368 от 20.06.2013 г. с при-

своенной квалификацией (степенью) магистра по направлению подготовки "Менедж-

мент"; 

- диплом о профессиональной переподготовке по программе «Оценка стоимо-

сти предприятия (бизнеса)», 592401723629, выдан 03.02.2015 г. 

Сведения о страховании граждан-

ской ответственности Оценщика 

Полис №0991R/776/20504/18 от 01.11.2018 г. Выдан АО «АльфаСтрахование». Срок 

действия полиса с 01 ноября 2018 года по 31 октября 2019 года. Страховая сумма 10 

000 000 (Десять миллионов) рублей 

Стаж работы в оценочной дея-

тельности 
8 лет 

 

6. ОСНОВНЫЕ ФАКТЫ И ВЫВОДЫ 

 
6.1. ОСНОВАНИЕ ДЛЯ ПРОВЕДЕНИЯ ОЦЕНКИ 

Договор № 172/19 от 12.03.2019 

 

6.2. ОБЩАЯ ИНФОРМАЦИЯ, ИДЕНТИФИЦИРУЮЩАЯ ОБЪЕКТ ОЦЕНКИ 

Таблица №4 

Объект оценки 
Право требования дебиторской задолженности ООО «ЮГГАЗНЕФТЕСНАБ» (6 

дебиторов) 

Заказчик ООО «Юггазнефтеснаб» 

Собственник ООО «ЮГГАЗНЕФТЕСНАБ»  

Основания для проведения оценки 

объекта оценки 
Договор №172/19 от 12.03.2019 

Вид определяемой стоимости объ-

екта оценки 
Рыночная стоимость 

Дата определения стоимости 17.07.2019 

 

6.3. РЕЗУЛЬТАТЫ ОЦЕНКИ, ПОЛУЧЕННЫЕ ПРИ ПРИМЕНЕНИИ РАЗЛИЧНЫХ ПОДХОДОВ К 

ОЦЕНКЕ 

 
6.3.1. РЕЗУЛЬТАТ ОЦЕНКИ, ПОЛУЧЕННЫЙ ПРИ ПРИМЕНЕНИИ ДОХОДНОГО ПОДХОДА К 

ОЦЕНКЕ 

5 103 236 руб. 

 

6.3.2. РЕЗУЛЬТАТ ОЦЕНКИ, ПОЛУЧЕННЫЙ ПРИ ПРИМЕНЕНИИ СРАВНИТЕЛЬНОГО ПОДХОДА 

К ОЦЕНКЕ 

5 491 882 

 
6.3.3. РЕЗУЛЬТАТ ОЦЕНКИ, ПОЛУЧЕННЫЙ ПРИ ПРИМЕНЕНИИ ЗАТРАТНОГО ПОДХОДА К 

ОЦЕНКЕ 

1 909 605 

 

6.4. ИТОГОВАЯ ВЕЛИЧИНА СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

4 233 691 (Четыре миллиона двести тридцать три тысячи шестьсот девяносто один) рубль  

 

6.5. ОГРАНИЧЕНИЯ И ПРЕДЕЛЫ ПРИМЕНЕНИЯ ПОЛУЧЕННОЙ ИТОГОВОЙ СТОИМОСТИ 

Результаты оценки могут быть использованы в рамках конкурсного производства. 
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6.6. ПОРЯДКОВЫЙ НОМЕР ОТЧЕТА 

172/19 

 

6.7. ДАТА СОСТАВЛЕНИЯ ОТЧЕТА 

17.07.2019 

 

6.8. ДАТА ПРОВЕДЕНИЯ ОСМОТРА ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

Не проводился. 

 

7. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ С УКАЗАНИЕМ ПЕРЕЧНЯ ДОКУМЕНТОВ, ИСПОЛЬЗУЕМЫХ 

ОЦЕНЩИКОМ И УСТАНАВЛИВАЮЩИХ КОЛИЧЕСТВЕННЫЕ И КАЧЕСТВЕННЫЕ 

ХАРАКТЕРИСТИКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

7.1. ПЕРЕЧЕНЬ ДОКУМЕНТОВ, ИСПОЛЬЗУЕМЫХ ОЦЕНЩИКОМ И УСТАНАВЛИВАЮЩИХ 

КОЛИЧЕСТВЕННЫЕ И КАЧЕСТВЕННЫЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

 

 Апелляционное определение от 17.05.2016г. 

 Определение от 28.09.2015г. 

 Решение от 08.02.2016г. 

 Определение от 28.10.2015г. 

 Определение от 15.12.2014г. 

 Решение от 29.06.2018г. 

 Определение от 13.09.2017г. 

 Договор субподряда № 05СП-13 от 04.07.2013г. 

 Дополнительное соглашение от 05.07.2013г. 

 Справка о стоимости выполненных работ и затрат от 23.03.2014г. 

 Справка о стоимости выполненных работ и затрат от 30.10.2013г. 

 Справка о стоимости выполненных работ и затрат от 30.12.2013г. 

 Акт о приемке выполненных работ от 30.10.2013г. 

 Справка о стоимости выполненных работ и затрат от 19.12.2014г. 

 Акт о приемке выполненных работ от 19.12.2014г. 

 Определение от 17.11.2017г. 

 Решение от 10.03.2017г. 

 Постановление от 09.06.2017г. 

 Определенеи Арбитражного суда Краснодарского края по Делу № А32-18831/2015 от 01.06.2017г. 

 

7.2. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ СО ССЫЛКОЙ НА ДОКУМЕНТЫ, УСТАНАВЛИВАЮЩИЕ 

КОЛИЧЕСТВЕНЫЕ И КАЧЕСТВЕННЫЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ: 

 
7.2.1. СВЕДЕНИЯ ОБ ИМУЩЕСТВЕННЫХ ПРАВАХ НА ОБЪЕКТ ОЦЕНКИ: 

Право требования дебиторской задолженности принадлежит ООО «ЮГГАЗНЕФТЕСНАБ» 

 
7.2.1.1. НАИМЕНОВАНИЕ ИМУЩЕСТВЕННОГО ПРАВА 

Право требования. 

 

7.2.1.2. БАЛАНСОВАЯ СТОИМОСТЬ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ (ПРИ НАЛИЧИИ СВЕДЕНИЙ) 

Таблица №5 

№ Дебитор Сумма задолженности, руб. 

1 Ветров А.Н. 7 078 317,14 

2 Ворончихин Д.Е. 51 068 077,00 

3 ООО "Олимп" 20 106 000,00 

4 ООО "СКД-Строй" 17 121 794,56 

5 ООО "ТОНО" 100 028,12 

6 Лященко Александр Анатольевич 6 000,0 

Итого 95 480 216,82 

 

7.2.2. СВЕДЕНИЯ ОБ ОБРЕМЕНЕНИЯХ, СВЯЗАННЫХ С ОБЪЕКТОМ ОЦЕНКИ 

Не выявлено. 
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7.2.3. ХАРАКТЕРИСТИКА ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ (общие сведения об объекте оценки) 

Таблица №6 

№ Наименование 
Дата возник-

новения 

Документы, подтвер-

ждающие возникновения 

задолженности 

Мероприятия по 

взысканию дебитор-

ской задолженности 

Дополнительная информация 
Сумма долга, 

руб. 

1 Ветров А.Н. 27.07.2012 
Договор займа от 

27.07.2012г. 

Иск удовлетворен, 

решение суда вступи-

ло в законную силу 

- 7 078 317,14 

2 Ворончихин Д.Е. 15.12.2014 

Определение АС Пермско-

го края от 28.10.2015 по 

делу № А50-11458/2013 

Иск удовлетворен, 

решение суда вступи-

ло в законную силу 

- 51 068 077,00 

3 ООО "Олимп" 13.09.2017 

Определенеи Арбитражно-

го суда Краснодарского 

края от 13.09.2017г. 

Иск удовлетворен, 

решение суда вступи-

ло в законную силу 

Основная сумма 20 100 000,00 

20 106 000,00 
Государственная пошлина 6 000,00 

4 ООО "СКД-Строй" 01.12.2014 
Договор субподряда № 

05СП-13 от 04.07.2013г. 

Подано Исковое заяв-

ление 
- 17 121 794,56 

5 ООО "ТОНО" 

16.10.2013 

Договор №44 на поставку 

товарного бетона от 

16.10.2013г. 

Иск удовлетворен, 

решение суда вступи-

ло в законную силу 
- 100 028,12 

10.11.2013 

Договор №48 на оказание 

услуг автобетононасоса с 

экипажем от 10.11.2013 

Иск удовлетворен, 

решение суда вступи-

ло в законную силу 

6 
Лященко Александр 

Анатольевич 
01.06.2017 

Определенеи Арбитражно-

го суда Краснодарского 

края по Делу № А32-

18831/2015 от 01.06.2017г. 

Иск удовлетворен, 

решение суда вступи-

ло в законную силу 

- 6 000,0 
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7.3. АНАЛИЗ НАИЛУЧШЕГО И НАИБОЛЕЕ ЭФФЕКТИВНОГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ОБЪЕКТА 

ОЦЕНКИ 

  Анализ наилучшего и наиболее эффективного использования (далее: анализ НЭИ) дебиторской задол-

женности должен ответить на вопросы: 

1. Может ли оцениваемая дебиторская задолженность быть взыскана в полном объеме или хотя бы час-

тично? 

2. Могут ли быть взысканы проценты за пользование чужими денежными средствами? 

3. В какие сроки может быть произведено взыскание?  

  

  Таким образом, анализ НЭИ призван обосновать выбор наиболее выгодного из осуществимых вариан-

тов истребования денежных сумм с кредитора. Возможные варианты: 

1. Дождаться добровольного погашения дебитором оцениваемой дебиторской задолженности в преду-

смотренные договором сроки; 

2. Дождаться добровольного погашения дебитором оцениваемой дебиторской задолженности с большим 

нарушением предусмотренных договором сроков и с выплатой процентов за пользование чужими де-

нежными средствами по договору; 

3. Дождаться погашения дебитором оцениваемой дебиторской задолженности с нарушением предусмот-

ренных договором сроков, и потребовать (в том числе через суд) выплаты платы за пользование чужи-

ми денежными средствами; 

4. Взыскание причитающихся денежных сумм (в том числе имуществом кредитора) в судебном порядке; 

5. Частичное взыскание причитающихся денежных сумм (в том числе имуществом кредитора) по согла-

шению сторон; 

6. Невозможность взыскания по оцениваемой дебиторской задолженности; 

7. Прочие, необычные варианты погашения дебиторской задолженности. 

 

  При этом не является вариантом наилучшего использования уступка прав требования, поскольку поку-

патель дебиторской задолженности всѐ равно должен будет найти способы реализации приобретенных им прав 

требования, то есть взыскания причитающихся денежных сумм. 

  Если анализ НЭИ показал наиболее вероятным первый вариант, то рыночная стоимость прав требова-

ния определяется текущей стоимостью предстоящих доходов. Доходный подход в этом случае реализуется 

дисконтированием будущих платежей в срок, предусмотренный договором, с учетом рисков. Затратный подход 

при этом равен сумме по договору за вычетом уступки на срок до платежа и оказывается тождествен доходно-

му подходу. Соответственно, он может не выполняться. 

  При втором варианте НЭИ рыночная стоимость прав требования также определяется текущей стоимо-

стью предстоящих доходов. Доходный подход в этом случае реализуется дисконтированием будущих плате-

жей, включая проценты и пени, в прогнозируемый срок их поступления с учетом рисков. Затратный подход при 

этом равен сумме по договору, увеличенной на причитающиеся проценты и пени, за вычетом уступки на срок 

до платежа и снова оказывается тождествен доходному подходу. Соответственно, он может не выполняться. 

  Общее для этих двух вариантов – принципиальное соблюдение сторонами условий договора и практи-

чески отсутствие риска непоступления платежей или их непредусмотренной задержки. Первый вариант встре-

чается при задолженности по разовым договорам с надежным партнером, а второй вариант – при задолженно-

сти постоянных потребителей по периодическим платежам. 

  При остальных вариантах НЭИ рыночная стоимость прав требования также определяется текущей 

стоимостью предстоящих доходов. Доходный подход в этом случае реализуется дисконтированием всех буду-

щих поступлений (платежей) за вычетом издержек и затрат в прогнозируемый срок их поступления с учетом 

рисков. Затратный подход при этом равен сумме по договору, увеличенной на причитающиеся проценты и пе-

ни, за вычетом всех нижеперечисленных уступок.  

Очевидно, что дебиторская задолженность, которая не может быть взыскана (вариант 6 по анализу НЭИ), 

оценивается в 0 рублей. При этом оценка сводится к обоснованию НЭИ.  

 

  С 19.10.2015 года ООО «ЮГГАЗНЕФТЕСНАБ» находится в стадии банкротства.   

Особенности объекта оценки позволяют предположить наиболее эффективный вариант его ис-

пользования  в качестве продажи права требования дебиторской задолженности третьим лицам.  
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8. АНАЛИЗ РЫНКА ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ, ЦЕНООБРАЗУЮЩИХ ФАКТОРОВ, А ТАКЖЕ ВНЕШНИХ 

ФАКТОРОВ, ВЛИЯЮЩИХ НА ЕГО СТОИМОСТЬ 

8.1. АНАЛИЗ ОСНОВНЫХ ФАКТОРОВ, ВЛИЯЮЩИХ НА СПРОС, ПРЕДЛОЖЕНИЕ И ЦЕНЫ 

СОПОСТАВИМЫХ ОБЪЕКТОВ НЕДВИЖИМОСТИ С ПРИВЕДЕНИЕМ ИНТЕРВАЛОВ ЗНАЧЕНИЙ 

ЭТИХ ФАКТОРОВ 

  По своей сути дебиторская задолженность — это вложение капитала. Фактически при заключении 

сделки купли-продажи продавец вместо покупателя платит за товар в момент перехода права собственности на 

него. Формально можно было бы считать, что товар продается только в момент оплаты, а до этого он как бы 

находится на складе. Однако фирма не может распоряжаться таким товаром, например, продать его. Поэтому 

экономически более осмысленно считать дебиторскую задолженность вложением капитала по аналогии с вло-

жениями в запасы товаров, в основные средства, в ценные бумаги и т. д. Все это и отражает актив баланса фир-

мы. 

  Возникает вопрос: до какой степени выгодно увеличивать дебиторскую задолженность? Предельный 

период обращения дебиторской задолженности, свыше которого увеличивать ее объем невыгодно, зависит от 

следующих параметров: 

 норма прибыли предприятия (отношение прибыли к обороту — чем оно больше, тем больше предельный 

период обращения дебиторской задолженности); 

 ежемесячная прибыль предприятия без учета дебиторской задолженности (чем она меньше, тем больше 

предельный период обращения дебиторской задолженности); 

 капитал, вложенный в бизнес, без учета вложений в дебиторскую задолженность (чем он больше, тем боль-

ше предельный период обращения дебиторской задолженности); 

 время оборота капитала, вложенного в бизнес (чем оно больше, тем больше предельный период обращения 

дебиторской задолженности). 

Компании, не возвращающие долги вовремя, можно разделить на несколько групп. Для каждой группы специа-

листы используют свои методы контроля дебиторской задолженности. 

 

  Первая группа — это неблагополучные компании, которые уже при получении товарного кредита не 

запланировали его возвращение. Как правило, это ООО, у которых уставный капитал составляет несколько ты-

сяч долларов, а из собственности практически ничего нет (компьютер, телефон и арендованная комната в жи-

лом доме). Фактически это мошенники, деятельность которых подпадает под ряд статей УК. С ними вообще не 

нужно связываться. Даже если за первую, вторую, третью поставку они расплатились, на четвертой, когда объ-

ем товарного кредита возрастает, они свой куш возьмут и уйдут.  

 

  Вторая группа — это нормальные компании, которые заложили в основу своей финансовой стратегии 

метод финансового рычага. По их суждениям, недостаток оборотных средств можно покрыть кредитами за счет 

поставщиков. В случае отказа одних поставщиков, находятся другие, третьи. Как правило, у таких заказчиков 

несколько поставщиков однотипной продукции, и они «ходят по кругу»: задолжав одним, переходят к другим 

— и так пока всех не обойдут. Тогда они заплатят первым в списке и начнут новый круг. Эта категория фирм 

достаточно многочисленна, и исключать ее из перечня потенциальных заказчиков, наверное, не стоит. Просто 

коммерческий и Генеральный Директор должны для себя решить, готовы ли они жить на предприятии заказчи-

ка, выбивая свои деньги, мучительно искать средства на закупку сырья для производства заказов и, в конце 

концов, учитывая стоимость денег, реально ничего не получить. Если рентабельность на таких заказах «зашка-

ливает», а оборотных средств у предприятия достаточно, то почему бы и не прокредитовать? В конечном итоге 

результатом работы предприятия является прибыль, а если и через три месяца фактическая прибыль (с учетом 

дисконтирования) окажется очень большой, то игра стоит свеч. Беда в том, что эти хождения по кругу могут 

закончиться печально. Иногда возникает ситуация, аналогичная детской игре, когда несколько человек бегают 

вокруг стульев. Кому-нибудь обязательно не хватит стула. Это своего рода финансовая пирамида. Вот почему 

решение по таким заказчикам должен принимать лично Генеральный Директор. 

 

  Третья группа — это компании, у которых периодически возникают «финансовые разрывы», имеющие, 

как правило, сезонный характер. Другими словами, в сезон резко возрастает объем выпускаемой товарной про-

дукции, и собственных оборотных средств для покрытия разрыва между кредитными обязательствами и плате-

жами от заказчиков не хватает. Что тут можно сказать? Только одно. Четко понимать, что будут финансовые 

разрывы, что деньги вовремя получить будет невозможно. Выхода два: либо закладывать проценты за реальный 

срок кредитования, а не за те 15-25 дней, о которых лепечет заказчик, либо проводить жесткую политику — не 

отгружать. Оба варианта имеют плюсы и минусы. В первом случае цена изначально может стать неконкуренто-

способной. Во втором — кроме продукции у нас на складе останется сырье под следующие заказы, которое 

очень сложно будет пустить на что-нибудь еще. Совет один: не давать садиться себе на шею, быть изначально в 

меру жесткими, давать понять заказчику, что отгрузка готовой продукции, постановка в план производства, 

закупка сырья при наличии просроченной дебиторской задолженности — задача практически невыполнимая. 

Можно ссылаться на компьютерную программу, блокирующую все операции. Зачастую наши поставщики 

именно так и поступают: «Мы отлично понимаем Ваши временные трудности, с удовольствием пошли бы Вам 
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навстречу, — говорят они, — вот только наша компьютерная система все заблокировала и не позволяет прово-

дить с Вами следующих операций до полной оплаты». 

 

  Четвертая группа — это дисциплинированные плательщики, которые в силу ряда причин просто физи-

чески не могут выполнить в срок свои договорные обязательства. Например, платежный день на предприятии 

всего один — четверг. И все счета, срок оплаты по которым приходится на пятницу и последующие дни, до 

следующего платежа будут считаться просроченными. А система контроля платежей настроена таким образом, 

что раньше положенного срока не позволяет производить оплату. Значит, условия контракта таковы, что заказ-

чик постоянно оказывается в просроченных дебиторах на несколько дней. Выход — внести изменения в кон-

тракт. 

На сегодняшний день, в Росси рынок купли-продажи долговых обязательств развит слабо. Для развития прак-

тики продажи долгов, помимо проблем с согласованием цены и отсутствием опыта, дополнительными сдержи-

вающими факторами являются: 

- государственное регулирование вопроса и недостаточно адекватный механизм налогообложения, в результате 

которого размер налогооблагаемого дохода от сборов по уступке существенно завышается; 

- отсутствие широкого опыта применения альтернативных и более гибких форм продажи долга, позволяющих 

максимально снизить два основных демотивирующих фактора при заключении сделки – боязнь продавца недо-

получить дополнительный доход при недооценке портфеля и боязнь покупателя понести дополнительные поте-

ре при переоценке портфеля. 

  Развитию практики продажи долгов, может помочь повышение прозрачности предоставляемых для 

оценки портфеля данных и распространение новых схем продажи долгов. 

  В условиях кризиса долг физического лица не пользуется спросом, поскольку взыскать долг в полном 

объеме становится все труднее. Долг, подтвержденный только первичными документами, является спор-

ным, поэтому продается с дисконтом - за 1-50% от номинала. Комиссионное вознаграждение рассчитывает-

ся, как правило, исходя из суммы задолженности, вне зависимости от ее срока и местонахождения должника. 

Обычно инкассовые компании работают без предоплаты и получают вознаграждение только после поступления 

суммы задолженности на расчетный счет клиента. 

  Следует также иметь ввиду, что используемые иногда коэффициенты возвратности долга в зависимо-

сти от времени образования задолженности, носящие в основном экспертный характер, имеют два существен-

ных недостатка.  

  Во-первых, сами величины коэффициентов вызывают серьезные сомнения, т.к. они определяются экс-

пертами по выборке, не являющейся достаточно презентабельной.  

  Во-вторых, принятые при их расчете сроки практически не соблюдаются. Так, запаздывание отдачи 

долга вполне может превышать годовой период, и только после окончания этого периода долги могут быть по-

гашены. (ЗИМИН В.С. к.э.н., доцент кафедры правового и методического обеспечения оценочной деятельности 

Государственной академии инноваций) 

  Долги отдаются коллекторам за сущие копейки — за 5-9% от стоимости всего объема плохих займов. 

Просрочка при этом может составлять от полугода. Совсем мертвые долги, где просрочка составляет несколько 

лет, отдают за 1-2%. Это уже неликвидный товар — чем выше срок пропущенных платежей, тем меньше шан-

сов взыскать по кредиту хотя бы что-то. 

  По анализу предложений по покупке дебиторской задолженности, еѐ рыночная стоимость колеблется в 

диапазоне от 1 до 30 % и редко превышает 10 % от возможной к погашению.  

Иисточник http://www.distressed.ru/rubric_13.html. 

 

8.2. АНАЛИЗ ФАКТИЧЕСКИХ ДАННЫХ О ЦЕНАХ СДЕЛОК И (ИЛИ) ПРЕДЛОЖЕНИЙ С 

ОБЪЕКТАМИ НЕДВИЖИМОСТИ ИЗ СЕГМЕНТОВ РЫНКА, К КОТОРЫМ МОЖЕТ БЫТЬ 

ОТНЕСЕН ОЦЕНИВАЕМЫЙ ОБЪЕКТ ПРИ ФАКТИЧЕСКОМ, А ТАКЖЕ ПРИ АЛЬТЕРНАТИВНЫХ 

ВАРИАНТАХ ЕГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ, С УКАЗАНИЕМ ИНТЕРВАЛА ЗНАЧЕНИЙ ЦЕН 

 Поскольку объектом оценки является право требования (дебиторская задолженность), в рамках настояще-

го отчѐта представлена информация о ценах предложения прав требования (дебиторской задолженности). 

Дата подготовки информации: 17.07.2019 г. 

В таблице ниже представлены результаты исследования. 

http://www.distressed.ru/rubric_13.html
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Предложения к продаже прав требования (дебиторской задолженности) юридических и физических лиц. 

Таблица №8 

№ Должник 
Дата тор-

гов 

Начальная 

цена, руб. 

Итого-

вая/текущая це-

на, руб. 

Мультиплика-

тор 
Ссылка 

1 

АО «Новозыбковский 

машиностроительный 

завод» 

11.03.2019 
823 848 

877,93 
37 100 000,00 0,045 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1F9389DD7C7F0F097E245CE3F9324

C00 

2 
 ООО "Электротех-

монтаж-Сибирь"  
13.03.2019 266 063,98 5 000,00 0,019 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4

B56 

3 
ООО "Авангард-

Техно" 
13.03.2019 262 615,00 5 100,00 0,019 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4

B56 

4 ООО "Азимут" 13.03.2019 251 062,75 110,00 0,000 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4

B56 

5 
 ООО «Источники 

Кавказа» 
04.03.2019 8 841 000,00 85 000,00 0,010 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC392

0C2 

6 ООО «ДеКарт» 04.03.2019 2 329 220,00 53 000,00 0,023 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC392

0C2 

7 ООО «АЛЬБИОН» 04.03.2019 167 525,49 70 000,00 0,418 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC392

0C2 

8 ООО «Рикос» 18.02.2019 124 156,15 12 444,00 0,100 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F

7352 

9 
 ОАО «Сибирская гу-

берния» 
18.02.2019 31 434 670,99 7 145,00 0,000 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F

7352 

10 КБ «Канский» 18.02.2019 12 551 977,07 30 000,00 0,002 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F

7352 

11 ООО «Абрис» 
 

05.03.2019 
31 693 804,30 385 000,00 0,012 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=526E2FDA5C3330D90624BFEC594F

41F1 

12 
ООО «СТРОЙМЕХ-

ПРОЕКТ-П» 
06.03.2019 1 250 000,00 61 000,00 0,049 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=467E0CDAF115681AF994F00AC470

7448 

13 

ООО «Лансиб К»; 

ООО «ККМ -Торг 

Сервис»; ООО «Эл-

ком» 

28.02.2019 5 389 149,35 201 777,00 0,037 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=413AC4AEDEB4F85A8A642D9E01F

55D2F 

14 ООО "ТП-2" 
 

11.03.2019 
4 723 700,00 144 002,00 0,030 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=6202968972835D99E9E4FD37BA576

544 

15 
ООО "Мир Строитель-

ства" 
19.02.2019 8 797 919,76 1 512 000,00 0,172 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=05F003BB75E1561A73C4D7063A160

0F0 

16  ООО «Ника Транс» 21.02.2019 14 113,00 1 922,00 0,136 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362

D49 

17 ООО СК "Родник"  01.03.2019 
160 478 

209,69 
410 000,00 0,003 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=B4B64AF0186907381C447FFD2D64

DBF2 

18 
ООО «ЕРТ»; ОАО 

«Торфопредприятие 

 

14.03.2019 

370 346 

731,38 
505 000,00 0,001 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=054C26431ACBF0480124CEC129033

2A6  

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F7352
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F7352
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F7352
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F7352
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=526E2FDA5C3330D90624BFEC594F41F1
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=526E2FDA5C3330D90624BFEC594F41F1
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=467E0CDAF115681AF994F00AC4707448
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=467E0CDAF115681AF994F00AC4707448
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=413AC4AEDEB4F85A8A642D9E01F55D2F
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=413AC4AEDEB4F85A8A642D9E01F55D2F
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=6202968972835D99E9E4FD37BA576544
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=6202968972835D99E9E4FD37BA576544
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=05F003BB75E1561A73C4D7063A1600F0
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=05F003BB75E1561A73C4D7063A1600F0
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=B4B64AF0186907381C447FFD2D64DBF2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=B4B64AF0186907381C447FFD2D64DBF2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=054C26431ACBF0480124CEC1290332A6
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=054C26431ACBF0480124CEC1290332A6
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«Тесово-1»; ООО «То-

рекс»; ООО «Про-

гресс» 

19 

ООО "Деловые Ли-

нии"; ООО "Металл-

СнабТорг"; ООО 

"Смартс Лайн» 

15.03.2019 896 672,18 102 563,00 0,114 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=55F2EF09382C323B9A747F20F9DF3

D9C 

20 ООО ТТК «Лидер» 15.03.2019 1 817 974,63 18 180,00 0,010 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C6

68DC 

21 
ООО «МК-72 «Энер-

гоконтакт» 
15.03.2019 41 837,64 585,74 0,014 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C6

68DC 

22 
ООО «РегионЗемСт-

рой» 
15.03.2019 87 000,00 2 827,50 0,033 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C6

68DC 

23 
ООО «СК Техинжст-

рой» 
15.03.2019 171 225,00 34 245,00 0,200 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C6

68DC 

24 Колесов А.А. 11.03.2019 12 037 847,08 1 083 500 0,090 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1F9389DD7C7F0F097E245CE3F9324

C00 

25 
Завалина Вера Алек-

сандровна 
13.03.2019 17 497 757,03 25 000 0,001 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4

B56 

26 
Скибин Павел Нико-

лаевич 
04.03.2019 1 237 300,00 31 200 0,025 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC392

0C2 

27 
Кашина Жанна Ана-

тольевна 

 

20.01.2019 
29 191 995,89 1 000 000,00 0,034 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=FB556ADF5485A09989140E5183682

EFC 

28 
Сазонов Евгений 

Александрович 

 

12.03.2019 
576 539,52 28 602 0,050 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=80865821BFED4E7A09E4846E1B29

CA17  

29 
Мирошин Иван Ар-

кадьевич 
06.03.2019 3 227 649,48 61 200 0,019 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=81075D0ABE1D362ADB64D3C0C9E

95247 

30 
Панасенко Елена Вла-

димировна 
06.03.2019 3 221 649,48 251 100 0,078 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=81075D0ABE1D362ADB64D3C0C9E

95247 

31 Физические лица 11.03.2019 8 638 012,14 1 598 889 0,185 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=5B89B3B887DA4839AC34915C2EF3

B5E9 

32 
Венгерский Дмитрий 

Николаевич 
21.02.2019 210 275,39 20 055 0,095 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362

D49 

33 
Евдокимов Евгений 

Вячеславович 
21.02.2019 1 900 000,00 33 333 0,018 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362

D49 

34 
Аликин Роман Геор-

гиевич 
12.02.2019 19 145 150,29 35 000 0,002 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A829B9F39663A498B484A98C4DF9

5896 

  Среднее       0,060   

 

 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=55F2EF09382C323B9A747F20F9DF3D9C
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=55F2EF09382C323B9A747F20F9DF3D9C
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=80865821BFED4E7A09E4846E1B29CA17
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=80865821BFED4E7A09E4846E1B29CA17
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=81075D0ABE1D362ADB64D3C0C9E95247
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=81075D0ABE1D362ADB64D3C0C9E95247
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=81075D0ABE1D362ADB64D3C0C9E95247
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=81075D0ABE1D362ADB64D3C0C9E95247
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=5B89B3B887DA4839AC34915C2EF3B5E9
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=5B89B3B887DA4839AC34915C2EF3B5E9
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A829B9F39663A498B484A98C4DF95896
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A829B9F39663A498B484A98C4DF95896
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8.3. ИНФОРМАЦИЯ ПО ВСЕМ ЦЕНООБРАЗУЮЩИМ ФАКТОРАМ, ИСПОЛЬЗОВАВШИМСЯ ПРИ 

ОПРЕДЕЛЕНИИ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОТЪЕКТОВ ОЦЕНКИ 

К основным ценообразующим факторам, действующим на рынке прав требования (дебиторской задол-

женности) можно отнести следующие: 

1. Решения судебных органов; 

2. Тип заемщика; 

3. Наличие залога; 

4. Наличие поручительства; 

5. Финансовое состояние заемщика; 

6. Тип задолженности; 

7. Стабильность дохода заемщика; 

8. Вид процентных ставок; 

9. Темпы инфляции с момента возникновения обязательств; 

10. Уровень девальвации рубля по отношению к доллару США с момента возникновения обяза-

тельств. 

 

8.4. ОБОСНОВАНИЕ ЗНАЧЕНИЙ (ДИАПАЗОНОВ) ЦЕНООБРАЗУЮЩИХ ФАКТОРОВ 

Таблица №9 
№ Факторы риска Диапазоны удельных весов Примечания 

1 
Решения судеб-

ных органов 

20% - 40% при вступлении су-

дебного решения в законную 

силу Наличие положительного для кредитора судебного решения 

еще не означает реальную возможность взыскания долга 15% - 20% в случае продолже-

ния на дату оценки судебных 

разбирательств 

2 Тип заемщика 

30% - 60% при выдаче кредита 

физическому лицу 
При выдаче кредита физическому лицу, тип заемщика явля-

ется определяющим фактором возврата долга, при других 

типах заемщика, определяющими являются иные факторы 
5 - 10% при выдаче кредита 

прочим заемщикам 

3 Наличие залога 10% - 20% Веса факторов этих двух факторов должны быть, как пра-

вило, равны, т.к. залог и поручительство представляют со-

бой в общем случае равноправное обеспечение долга 
4 

Наличие поручи-

тельства 
10% - 20% 

5 

Финансовое со-

стояние заемщи-

ка 

15% - 50% 
Вес фактора зависит от качества имеющейся у оценщиков 

информации о финансовом состоянии заемщика 

6 
Тип задолженно-

сти 
5% - 25% 

Данный фактор является дополняющим фактор "Финансо-

вое состояние заемщика" и его вес в границах указанного 

диапазона определяется обратно пропорционально весу 

фактора "Финансовое состояние заемщика" 

7 
Стабильность 

дохода заемщика 
1% - 5% Веса неосновных факторов определяются исходя из полу-

ченных весов основных факторов, таким образом, чтобы 

сумма весов была равна 100% 8 
Вид процентных 

ставок 
1% - 5% 

 
9. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕССА ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ В ЧАСТИ ПРИМЕНЕНИЯ 

ДОХОДНОГО, ЗАТРАТНОГО И СРАВНИТЕЛЬНОГО ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ 

Дебиторская задолженность позволяет дебитору получить бесплатный кредит, а кредитору не только 

обеспечить реализацию его продукции, но и в ряде случаев отсрочить выплату налоговых платежей, т.е. приме-

нить схему «взаимных долгов». 

Вместе с тем с развитием рыночных отношений дебиторская задолженность все в большей мере высту-

пает как самостоятельный объект купли-продажи на открытом рынке. 

При оценке стоимости дебиторской задолженности важно проанализировать способы ее образования. 

Дебиторская задолженность — комплексная статья, включающая расчеты: 

- с покупателями и заказчиками: 

- по векселям к получению; 

- с дочерними и зависимыми обществами; 

- с участниками (учредителями) по взносам в уставный капитал; 

- по выданным авансам; 

- с прочими дебиторами. 

На возникновение и увеличение дебиторской задолженности влияют следующие факторы: 

1. стремление к максимизации денежных потоков предприятия; 

2. желание снизить издержки фирмы; 

3. получение дебитором неявного бесплатного кредита. 
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Если дебиторская задолженность рассчитана на погашение в течении 12 месяцев, то она считается нор-

мальной, в случае превышения указанного срока она является ненормальной, или просроченной. 

Объем дебиторской задолженности зависит от многих факторов: вида продукта, ѐмкости рынка, степе-

ни его наполняемости данной продукцией, системы расчѐтов с покупателями и т.д. 

В условиях нестабильной экономики России основной формой расчѐтов стала предоплата (частичная 

предоплата), влекущая за собой взаимные неплатежи, а также бартерный обмен и, как следствие, рост дебитор-

ской задолженности. 

Задача же создания и поддержания оптимальной структуры собственных оборотных активов, эффек-

тивное управление оборотными активами и краткосрочными пассивами приобретает особое значение в рыноч-

ной экономике. Дебиторская задолженность является как раз тем активом, который может стать объектом ак-

тивной работы по улучшению структуры собственных оборотных средств. По этой причине целесообразно вы-

делить дебиторскую задолженность предприятия как самостоятельный объект оценки. 

В настоящее время не существует общепринятой методики оценки стоимости дебиторской задолжен-

ности. Использование при оценке стоимости дебиторской задолженности зарубежного опыта практически не-

возможно, в силу различия общепринятых правил ведения бухгалтерского учета, составления отчетности, а 

также потому, что залоговые обязательства иностранных компаний существуют, как правило, в форме вексе-

лей, облигаций и других ценных бумаг, свободно обращающихся на биржевом или внебиржевом рынке. Таким 

образом, проблема оценки стоимости дебиторской задолженности стоит для российских оценщиков особенно 

остро. 

Нельзя сказать, что до сих пор в теории и практике российской оценочной деятельности не предприни-

малось никаких попыток разработать методику оценки «дебиторки». На сегодняшний день можно насчитать 

примерно 10 российских методик и методических рекомендаций по оценке дебиторской задолженности, среди 

которых есть разработки государственных структур, таких как Российский фонд федерального имущества; са-

морегулирующихся общественных организаций: Российского общества оценщиков, Национальной коллегии 

оценщиков; есть и авторские методики; бартерная методика Круглова М.В., сценарная методика Юдинцева 

С.П., методика альтернативных сценариев Прудникова В.И., методика оценки рисковых долговых обязательств, 

разработанная авторским коллективом специалистов Центра профессиональной оценки под руководством 

проф. Федотовой М.А., методика оценки ликвидационной стоимости дебиторской задолженности при реализа-

ции в рамках конкурсного производства, разработанная экспертами-оценщиками ООО «Центр экспертизы соб-

ственности». 

Все известные методики можно подразделить на ведомственные (часто существующие в форме проекта 

и поэтому имеющие многочисленные недостатки) и авторские, разработанные практикующими экспертами-

оценщиками. Общей чертой всех методик является то, что оценка дебиторской задолженности предполагает 

проведение финансового анализа, позволяющего «очистить» обязательства от безнадѐжных, агрегировать их по 

различным критериям и, применив определѐнные понижающие коэффициенты разной степени сложности, при-

вести исходную величину долговых обязательств к рыночной или ликвидационной стоимости. При этом все 

ведомственные методики стремятся к унификации расчѐтов стоимости долговых обязательств и направлены на 

массовую, зачастую экспресс-оценку. Это приводит к «усреднѐнной оценке», не позволяющей учесть специфи-

ческие характеристики конкретного портфеля долговых обязательств. В свою очередь, авторские методики, 

разработанные на основе конкретного фактического материала учитывают отличительные черты оцениваемого 

объекта, но достаточно сложны в расчѐтах и могут использоваться ограниченно. 

 

9.1 ОЦЕНКА ДЕБИТОРСКОЙ ЗАДОЛЖЕННОСТИ МЕТОДОМ ДИСКОНТИРОВАННЫХ 

ДЕНЕЖНЫХ ПОТОКОВ. 

Согласно данной методике стоимость дебиторской задолженности определяется на основе принципа 

изменения стоимости денег во времени по формуле: 

 
где: 

PV — текущая стоимость долгового обязательства; 

I — процентный доход, приносимый данным долговым обязательством; 

R — ставка дисконтирования; 

F — номинальная стоимость долгового обязательства, которая должна быть уплачена должником к оп-

ределенному сроку погашения; 

N — количество периодов (лет) до момента погашения долгового обязательства; t — количество пе-

риодов (лет) с момента оценки до момента уплаты процентного дохода. 

В зависимости от типа долгового обязательства указанная формула может изменяться, но принцип ее 

работы останется неизменным. Так, например, если не предусматривается выплата периодического процентно-

го дохода, то стоимость такого денежного обязательства определяется по формуле: 
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В случае оценки стоимости дебиторской задолженности с периодической выплатой процентов, но без 

обязательного погашения основного долга (например, бессрочных облигаций), применяется формула капитали-

зации процентных выплат: 

 
При применении данной методики основным вопросом является расчет ставки дисконта. 

Основной сферой применения метода дисконтированных денежных потоков является оценка непро-

сроченной дебиторской задолженности, оформленной ценными бумагами (векселями, облигациями), оценка 

выданных коммерческими банками кредитов. Основным условием применения данной задолженности является 

непросроченность долговых обязательств. 

Среди преимуществ рассматриваемой методики можно отметить относительную простоту ее примене-

ния. Основным недостатком методики является узкая область ее применения. В настоящее время в РФ подав-

ляющая часть оцениваемой дебиторской задолженности является просроченной, поэтому на практике приме-

нить данную методику удаѐтся достаточно редко. 

 

9.2. МЕТОДИКА РОО (ПРОЕКТ). 

Российским обществом оценщиков совместно со специалистами ЗАО «РОСЭКО» в 1998 г. был разра-

ботан проект «Методических рекомендаций но анализу и оценке прав требований, принадлежащих организа-

ции-должнику как кредитору по неисполненным денежным обязательствам третьих лиц по оплате фактически 

поставленных товаров, выполненных работ или оказанных услуг (дебиторской задолженности) при обращении 

взыскания на имущество организаций-должников» 

Расчет рыночной стоимости дебиторской задолженности в соответствии с данной методикой состоит из 

следующих этапов: Проведение инвентаризации дебиторской задолженности предприятия с выделением из 

общей суммы задолженности, дебиторской задолженности безнадѐжной для взыскания и дебиторской задол-

женности длительностью более 3-х месяцев. 

Проведение финансового анализа дебиторов на предмет соответствия коэффициента текущей ликвид-

ности и коэффициента обеспеченности собственными средствами предприятия-дебитора установленным нор-

мативным значениям. В случае признания структуры баланса дебитора неудовлетворительной рекомендуется 

применить дополнительные методы финансового анализа для подтверждения или опровержения неплатѐжеспо-

собности дебитора. 

Определение рыночной стоимости дебиторской задолженности, для чего должен быть рассчитан дис-

конт (Д) по формуле: 

 
где: 

Д — дисконт (или скидка от величины дебиторской задолженности в соответствии с данными баланса), 

с которым может быть реализована дебиторская задолженность; 

Сумма задолженности - дебиторская задолженность в соответствии с бухгалтерским учетом и актом 

сверки расчѐтов. 

Текущая стоимость задолженности определяется по формуле: 

 
где: 

ТС — текущая стоимость дебиторской задолженности, определенная путем дисконтирования будущей 

стоимости; 

БС — будущая стоимость дебиторской задолженности, то есть та сумма дебиторской задолженности, 

которая подлежит выплате в соответствии с договорами; 

i — ставка дисконтирования, 

n — число периодов, по прошествии которых ожидается выплата дебиторской задолженности. 

Авторами методики было предложено определять ставку дисконтирования кумулятивным методом пу-

тем прибавления к безрисковой ставке (предлагалось использовать доходность рублѐвых векселей Сбербанка 

РФ) надбавок за риски (риски, учитывающие отраслевые и региональные особенности предприятия-дебитора, и 

риски с учетом финансового состояния предприятия-дебитора). Последний пункт проекта методики был по-

свящѐн анализу «старения» прав требования (дебиторской задолженности) в зависимости от срока ее возникно-

вения. Для его расчета рекомендуется определять коэффициент дисконтирования с учетом сроков возникнове-

ния задолженности. 

Тогда рыночная стоимость (РС) дебиторской задолженности за соответствующий период рассчитыва-

ется по формуле: 
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PC = коэффициент дисконтирования x балансовая стоимость задолженности . 

Положительным моментом методики РОО является то, что в ней рассматриваются такие факторы, как 

экономическая ситуация в стране, регионе, отрасли, более подробно предлагается проводить финансовый ана-

лиз дебитора. 

Вместе с тем проекту присуща внутренняя противоречивость, что можно объяснить скорее всего тем, 

что рассматриваемая методика является именно проектом, а не законченным руководством. Например, не опре-

делена сфера применения дисконта (Д), остаѐтся неясным вопрос о применении коэффициента старения деби-

торской задолженности — применять ли его к уже дисконтированной стоимости прав требований, использовать 

ли отдельно и в каких случаях. Таким образом, данный проект методических указаний требует дальнейшей су-

щественной доработки. 

 

9.3. МЕТОДИКА НАЦИОНАЛЬНОЙ КОЛЛЕГИИ ОЦЕНЩИКОВ. 

Особенностью данной методики является использование при определении стоимости дебиторской за-

долженности трѐх основных подходов к оценке: затратного, доходного и сравнительного. 

Основными этапами применения данной методики являются: 

Анализ финансового состояния предприятия-дебитора, который авторы методики предлагают прово-

дить в соответствии с Методическими положениями по оценке финансового состояния предприятий и установ-

лению неудовлетворительной структуры баланса (Распоряжением ФУДН №31 от 12.08.1994 г.). 

Применение трѐх подходов к оценке: доходного, затратного и сравнительного. 

Согласование результатов, полученных различными подходами к оценке. 

Затратный подход 

Затратный подход применительно к оценке дебиторской задолженности сводится к балансовому. За 

стоимость дебиторской задолженности в рамках балансового подхода принимается ее номинальная стоимость, 

которая подлежит корректировке с учетом сроков возникновения. 

Стоимость дебиторской задолженности по затратному подходу определяется по формуле: 

Сз = N*K1 где: 

Сз — стоимость дебиторской задолженности согласно затратному подходу; 

К1 — коэффициент корректировки, определяемый в зависимости от числа месяцев (t) просрочки по 

формуле: 

 
Критическое значение параметра t устанавливается авторами методики равной 4 месяцам, т.к. суммы 

неистребованной кредитором задолженности по обязательствам, связанным с расчѐтами за поставленные по 

договору товары (выполненные работы, оказанные услуги), подлежат списанию по истечении четырѐх месяцев 

со дня фактического получения предприятием-должником товаров (выполнения работ или оказания услуг) как 

безнадѐжная дебиторская задолженность на убытки предприятия-кредитора, за исключением случаев, когда в 

его действиях отсутствует умысел. 

Доходный подход 

При применении доходного подхода к оценке стоимости дебиторской задолженности анализируется 

возможность объекта генерировать определѐнный доход и определяется текущая стоимость этого дохода. 

Предлагаемая методика предусматривает учѐт роста суммы долга с учетом пени за просрочку. 

Для определения рыночной стоимости дебиторской задолженности в рамках доходного подхода следу-

ет выбрать подходящую ставку дисконтирования и среднее число месяцев, необходимое для ее погашения. За 

ставку дисконтирования авторы предлагают принять действующую на дату оценки ставку рефинансирования 

Банка России. Период погашения определялся путем добавления к периоду оборачиваемости (М) кредиторской 

задолженности должника (рассчитывается на основе финансовой отчѐтности дебитора), выраженному в годах 

время (t), прошедшее с момента образования права требования, определяемого по последнему счету-фактуре, 

до даты оценки. 

Тогда, коэффициент дисконтирования (К) определяется по формуле: 

Коэффициент дисконтирования определяется с учетом вероятности платѐжеспособности или неплатѐ-

жеспособности дебитора, за которую авторами методики предлагается принимать коэффициент восстановления 

платѐжеспособности (Квп). 

Коэффициент восстановления платѐжеспособности в соответствии с Распоряжением ФУДН № 31 от 

12.08.1994 г. определяется по формуле: 

 где: 

К\ф — фактическое значение (в конце отчетного периода) коэффициента текущей ликвидности; 

К1н — значение коэффициента текущей ликвидности в начале отчетного периода; 

К1норм — нормативное значение коэффициента текущей ликвидности, К1норм = 2; 
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6 — период восстановления платѐжеспособности в месяцах; 

Т — отчетный период в месяцах. 

Коэффициент восстановления платѐжеспособности, принимающий значение больше 1, рассчитанный 

на период, равный 6 месяцам, свидетельствует о наличии реальной возможности у предприятия восстановить 

свою платѐжеспособность. 

Коэффициент восстановления платѐжеспособности, принимающий значение меньше 1, рассчитанный 

на период, равный 6 месяцам, свидетельствует о том, что у предприятия в ближайшее время нет реальной воз-

можности восстановить платѐжеспособность. Коэффициент дисконтирования определяется по формуле: 

 
R — ставка дисконтирования. За ставку дисконтирования авторы методики предлагают принять, дейст-

вующую на дату оценки ставку рефинансировая Банка России. 

 

Сравнительный подход 

Обосновывая возможность применения сравнительного подхода, авторы предлагают использовать ин-

формацию о ценах на долговые обязательства различных предприятий (MFD-инфоцентр, RBC и др. агентства). 

Если нет котировок на обязательства данного дебитора, то необходимо найти аналоги, причѐм авторы 

предлагают в качестве предприятия-аналога взять любого кредитора-дебитора, обосновывая это тем, что потен-

циальные покупатели находятся среди должников дебитора (его дебиторов), т.к. они заинтересованы в покупке 

с дисконтом долга дебитора для взаимного погашения долгов с дебитором. В случае отсутствия у оценщика 

информации можно в качестве кредитора-аналога взять системообразующие энергопредприятия, которым 

должны многие промышленные предприятия в РФ. 

Ещѐ один вариант расчета представлен в источнике: Воданюк С.А. Практика применения сравнитель-

ного подхода к оценке прав требования (дебиторской задолженности)./ С.А Воданюк Имущественные отноше-

ния в РФ. - 2013. - №6 (141). - с. 42-53 (Источник: http://cyberleninka.ru/article/n/praktika-primeneniya-

sravnitelnogo-podhoda-k-otsenke-prav-trebovaniya-debitorskoy- zadolzhennosti. )  

В соответствии с указанным источником, наиболее подходящим методом для оценки прав требования в 

рамках сравнительного подхода представляется метод сравнения продаж. Его суть - выбор дебиторов, прав тре-

бования погашения задолженности к которым были реализованы (предложены к реализации) на открытом пуб-

личном рынке. При применении метода возникает вопрос о выборе параметра сравнения оцениваемой задол-

женности и аналогичных дебиторских задолженностей для проведения сравнительного анализа. С учѐтом осо-

бенностей формирования и реализации дебиторской задолженности, состава информации о торгах представля-

ется наиболее оптимальным в качестве базы для сравнения использовать своеобразный мультипликатор - ко-

эффициент возврата задолженности Кв - показатель отношения цены реализации (Црын) задолженности к еѐ но-

минальной (балансовой) стоимости (Цном): 

 
Далее, итоговый расчѐтный коэффициент возврата задолженности, определѐнный по рыночным дан-

ным, умножают на номинальную (балансовую) стоимость оцениваемой задолженности. Полученный результат 

определяет стоимость оцениваемой задолженности. При этом, используется допущение о том, что коэффициент 

возврата задолженности, определѐнный по данным сделок на открытом долговом рынке (сектор дебиторской 

задолженности), отражает типичную рыночную ситуацию, сложившуюся в результате взаимодействия факто-

ров спроса-предложения на аналогичные долговые обязательства. 

 

Согласование подходов 

Методика согласования результатов, полученных различными подходами, строится на модели сегмен-

тации рынка, которая, в свою очередь, основана на типовой мотивации потенциальных покупателей. Всех по-

купателей долговых обязательств подразделяют на три группы: 

1. Покупатели — пользователи (сегмент г1 ), приобретающие долговые обязательства для непосредст-

венного использования (погашения своего долга, возникшего ранее перед дебитором в процессе производст-

венной деятельности). 

2. Покупатели — инвесторы (сегмент г2 ), приобретающие долговые обязательства с целью вложения 

временно свободных средств, их обычно интересует только устойчивость и продолжительность дохода от вла-

дения активом. 

3. Покупатели — маклеры (сегмент г3), приобретающие долговые обязательства с целью дальнейшей 

перепродажи или использования в цепочке погашения взаимных неплатежей, целью которой является получе-

ние денег на последнем этапе. 

Величину г можно интерпретировать как вероятность того, что потенциальный покупатель принадле-

жит к /-му сегменту рынка. Пусть Сз, Сд, Сс — стоимость задолженности, полученная соответственно, затрат-
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ным, доходным и сравнительным подходом. Итоговую величину рыночной стоимости дебиторской задолжен-

ности определяют по формуле: 

С = Q, где i* — номер сегмента, вероятность попадания в который является наибольшей. 

Таким образом, за оценку рыночной стоимости принимается стоимость задолженности на выбранном 

сегменте. 

Таким образом, для использования данной методики согласования не нужно знать значения величин r1, 

г2, г3, а только порядок их следования по убыванию, что снижает требования к информационному обеспечению 

оценки. Причѐм авторы предлагают следующий вариант распределения сегментов: ГЗ > Г1 > Г2 , т.е. преобла-

дает сегмент маклеров, и основной будет стоимость, полученная сравнительным подходом. 

Таким образом, данная методика может быть наиболее обоснованно применена для оценки стоимости 

дебиторской задолженности предприятий при ее реализации в рамках процедур банкротства или в рамках ис-

полнительного производства. Такое применение обусловлено тем, что в расчѐтах используются параметры, ус-

тановленные законодательными и нормативными актами. 

Преимуществом методики НКО является заложенный в ней принцип использования трѐх подходов, что 

соответствует требованиям Стандартов оценки, обязательным к применению субъектами оценочной деятельно-

сти. Представляет интерес и предложенный авторами методики принцип согласования результатов, получен-

ных различными подходами к оценке. 

Основным недостатком методики является ее ориентация на параметры, установленные нормативными 

актами (списание дебиторской задолженности при невзыскании ее в течение 4-х месяцев, критическое значение 

коэффициента платѐжеспособности, равное единице). Применение данных критериев при оценке дебиторской 

задолженности большинства российских предприятий приведѐт только к списанию дебиторской задолженно-

сти, что не отражает ее реальную стоимость. 

Таким образом, рассмотренная методика требует дальнейшего существенного совершенствования. 

 

9.4. МЕТОДИКА, ОСНОВАННАЯ НА РАСЧЕТЕ КУМУЛЯТИВНОГО КОЭФФИЦИЕНТА УМЕНЬ-

ШЕНИЯ. 

Данная методика была разработана коллективом кафедры «Оценочная деятельность и антикризисное 

управление» Финансовой академии при Правительстве РФ и Института профессиональной оценки в 2001 г. 

Предлагаемая авторами методика оценки рыночной стоимости дебиторской задолженности предпола-

гает следующие этапы расчѐтов: 

1. Сбор и анализ информации в отношении должника. Описание процесса сбора информации, не-

обходимой для оценки дебиторской задолженности, приведено в параграфе. 

2. Определение суммы оцениваемой дебиторской задолженности по состоянию на дату проведе-

ния оценки, которое должно проводиться с учетом начисленных пени и штрафных санкций за просрочку пла-

тежа. 

3. Расчет величины скидки с полной суммы требований (кумулятивный коэффициент уменьше-

ния, «ф»). 

4. Вывод итоговой стоимости долга с учетом дополнительных поправок. 

Кумулятивный коэффициент уменьшения может быть рассчитан для дебиторской задолженности кон-

кретного дебитора или для каждой отдельной группы относительно идентичных долгов. Группировка обычно 

производится по таким параметрам, как: долгосрочные и краткосрочные, просроченные и непросроченные, по 

группам должников или по отдельным должникам (дебиторам). 

Расчет величины кумулятивного коэффициента уменьшения (ф) проводится на основе анализа сле-

дующих факторов, определяющих рыночную стоимость дебиторской задолженности: 

1. Финансовое положение дебитора. 

2. Обеспечение по задолженности (анализ проводится, главным образом, при оценке дебиторской 

задолженности коммерческих банков). 

3. Влияние деловой репутации дебитора на стоимость прав требования. 

4. Временная характеристика задолженности. 

Для расчета значения самого ф, его элементам должны быть приданы соответствующие веса в зависи-

мости от того, какой из факторов является наиболее достоверным с точки зрения наличия информации и разме-

ра вероятной погрешности, а также в соответствии со значимостью для расчета рыночной стоимости оценивае-

мой дебиторской задолженности. 

Рассмотрим подробнее каждый из элементов формулы кумулятивного коэффициента ф. 

Скидка на финансовое положение 

Коэффициент финансовой устойчивости должника отражает вероятность возврата в краткосрочной 

перспективе суммы требований с точки зрения финансово-экономического положения должника, то есть с его 

помощью отражается кредитоспособность должника. Расчет данного коэффициента опирается на предвари-

тельно проведѐнный финансовый анализ предприятия-должника. 

Как известно, диагностировать финансовое состояние предприятия можно с помощью различных мето-

дов: 
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- анализ документов бухгалтерской отчѐтности (горизонтальный, вертикальный, трендовый ана-

лиз бухгалтерского баланса и отчѐта о прибылях и убытках); 

- коэффициентный анализ (расчет 5 групп показателей — платѐжеспособности, структуры капи-

тала, оборачиваемости, рентабельности, финансовой устойчивости); 

- анализ денежного потока (прямой и косвенный метод анализа как ретроспективных, так и про-

гнозных данных); 

- метод оценки ликвидности баланса (сравнение средств по активу, сгруппированных по степени 

их ликвидности, с обязательствами по пассиву, сгруппированными по срокам их погашения); 

- методы интегральной оценки (например, метод прогнозирования возможного банкротства 

Альтмана). 

После проведения собственно финансового анализа аналитику необходимо выбрать те финансовые со-

отношения, по которым он впоследствии будет сравнивать рассматриваемое предприятие с соотношениями 

компаний-аналогов или нормативными значениями, или среднеотраслевыми значениями (в зависимости от це-

ли оценки, выбранной стратегии действия и наличия информации) для выведения скидки на финансовое со-

стояние предприятия-должника. 

На данном этапе следует сформировать группу наиболее важных показателей, характеризующих фи-

нансовое положение должника, сравнить их значения с выбранной базой сравнения, а затем провести расчет 

скидки на финансовое состояние должника. 

 

Сравнение финансовых показателей должника со средними по отрасли (нормативными) коэф-

фициентами. 

Таблица №10 

№ 

п/п 

Название 

коэффициента 
Формула расчета 

Средние 

коэффициенты 

предприятий- 

аналогов 

(среднеотраслевые 

коэффициенты) 

Норматив 

ные 

значения 

коэффици 

ентов 

Финансовы 

е 

коэффициен 

ты 

предприяти я-

дебитора 

Отклонени е 

от 

средних 

(нормативн 

ых), % 

Веса 

влияния 

коэффи 

циентов 

, % 

1 
Коэффициент 

покрытия 

Текущие активы / теку-

щие обязательства 
 2-4    

2 

Коэффициент 

быстрой 

ликвидности 

Денежные средства, рас-

четы и прочие текущие 

активы / текущие обяза-

тельства 

 0,6- 0,7    

3 

Коэффициент 

абсолютной 

ликвидности 

Денежные средства / те-

кущие обязательства 
 0,2-0,25    

4 

Коэффициент соот-

ношения привле-

чѐнных и собствен-

ных средств 

Собственный капитал / 

привлечѐнный капитал 
 -    

5        

Средневзвешенное процентное отклонение значений значений финансовых показателей предприятия-дебитора от средних (норма-

тивных) значений 

 

Средневзвешенное процентное отклонение значений финансовых показателей предприятия-дебитора 

от средних (нормативных) значений 

После расчета средневзвешенного процентного отклонения значений финансовых показателей пред-

приятия-дебитора от средних значений должно быть принято допущение о том, каков верхний предел и с уче-

том этого выведена скидка на финансовое состояние предприятия-должника. 

Скидка на обеспечение долговых обязательств. 

Следующим расчѐтным элементом кумулятивного коэффициента является коэффициент обеспечения 

долговых обязательств. Источники погашения ссуд подразделяются на первичные и вторичные: 

1. Первичным источником является выручка от реализации продукции, работ, услуг, производимых 

должником; 

2. Вторичными источниками являются: залог имущества (объектов недвижимости, оборудования, това-

ров в обороте, ценных бумаг и т.д.), залог прав, уступка прав требования, гарантии и поручительства, страхова-

ние. 

Наиболее распространѐнной формой обеспечения задолженности в российской практике является залог 

имущества. 

Для того чтобы имущество стало полноценным предметом залога, оно должно соответствовать сле-

дующим критериям приемлемости и достаточности: 
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- соотношение стоимости заложенного имущества и суммы задолженности; 

- ликвидность заложенного имущества; 

- возможность осуществлять контроль за заложенным имуществом. 

Наиболее надѐжным предметом залога являются денежные средства дебитора, размещѐнные на счетах 

банка-кредитора, котирующиеся на рынке ценные бумаги, ликвидные объекты недвижимости. Для расчета ко-

эффициента можно использовать основы применяемой немецкими банками системы балльной оценки качества 

вторичных форм обеспечения возвратности задолженности (в частности кредитов). 

Бальная оценка качества вторичных форм обеспечения возвратности кредита. 

Таблица №11 

№ Форма обеспечения 
Рейтинг каче-

ства в баллах 

Максимально допустимая сумма кредита в % к сумме обес-

печения 

1 Ипотека 3 60% - 80% 

2 
Залог вкладов, находящихся в банке- кре-

диторе 
3 100% 

3 Поручительство (гарантия) 2 В зависимости от поручителя (гаранта) до 100% 

4 Залог ценных бумаг 2 
Акции — 50-60%, ценные бумаги с твѐрдым процентом — 

70-80% 

5 
Уступка требований по поставке товаров 

или оказанию услуг 
2 20-40% 

6 Передача права собственности 1 20-50% 

 

Расчет скидки на деловую репутацию предприятия-должника. 

Одной из важнейших характеристик прав требований долговых обязательств является деловая репута-

ция предприятия-должника. По общепринятым банковским методикам на стоимость оцениваемых прав требо-

ваний долговых обязательств существенное влияние оказывают такие факторы, как: участие заѐмщика в риско-

ванных проектах, кредитная история заѐмщика, заинтересованность банка в сотрудничестве с заѐмщиком и 

другие. 

Расчет влияния данного фактора на величину кумулятивного коэффициента уменьшения (ф) может 

быть определѐн, например, с помощью следующей матрицы. 

Оценка качественных показателей деловой репутации заѐмщика. 
№ Наименование качественных показателей и факторов Вес фактора, % Баллы 

1 Аккуратность заѐмщика в исполнении обязательств перед партнѐрами.   

2 Хорошая кредитная история.   

3 Участие заѐмщика в федеральных и региональных программах.   

4 Неучастие заѐмщика в рискованных проектах.   

5 Конкурентные позиции заѐмщика на рынке.   

6 Степень диверсификации бизнеса заѐмщика.   

7 
Принадлежность предприятия-заѐмщика к сфере стратегических интересов кредитора 

(приоритетные отрасли и регионы) 
  

8 Наличие участия кредитора в управлении предприятием-заѐмщиком.   

ИТОГО 100%  

Итоговая величина оценки деловой репутации предприятия должника выводится путем расчета средне-

взвешенной величины в соответствии с весовыми значениями каждого из факторов. Веса каждого фактора, а 

также состав и количество факторов могут варьироваться в зависимости от отраслевой принадлежности пред-

приятия должника, характера долговых обязательств, целей оценки. Однако в отчѐте оценщик обязан указать 

свои доводы в пользу используемого распределения весов факторов. 

 

Поправка на временные характеристики долгового обязательства. 

Коэффициент временной характеристики долгового обязательства отражает приведѐнную (текущую) 

стоимость суммы требований по обязательству, включающую в зависимости от обстоятельств основную сумму 

долга и проценты, а также штрафы и повышенные проценты в случае просрочки платежа. 

При оценке величины данного коэффициента для обоснования длительности прогнозируемых времен-

ных характеристик долга учитываются материалы кредитных соглашений, договоров на поставку товаров, ока-

зание услуг и других договоров, из которых вытекает срок и возможность пролонгации задолженности, а также, 

по необходимости, материалы арбитражного суда, исполнительные листы, дополнительные соглашения и дру-

гие документы, влияющие на продолжительность срока возврата кредита. 

При этом определяется прогнозный срок погашения задолженности и рассчитывается фактор текущей 

стоимости в соответствии с этим сроком и процентной ставкой, определяемой, как правило, как безрисковая 

ставка (что связано тем, что факторы риска учтены в других частях кумулятивного коэффициентах уменьшения 

(ф). Расчет поправки на временные характеристики долга проводится по формуле: 
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Fpv — фактор текущей стоимости; i — процентная ставка; 

n — количество временных периодов (месяцев) до выплаты суммы задолженности. 

 

Дополнительные поправки, применяемые для корректировки кумулятивного коэффициента 

уменьшения (ф). 

К таким поправкам относят поправку на перспективность региона предприятия-должника и поправку 

на вынужденность продажи. Суть поправки на перспективность региона заключается в том, что риск вложений 

в долговые обязательства в нашей стране может существенно колебаться в зависимости от особенностей регио-

на. Менее рисковыми считаются инвестиционно привлекательные регионы и предприятия в этих регионах. 

В настоящее время многие информационные агентства (АК&М, Эксперт РА, и др.), инвестиционные 

компании и средства массовой информации представляют в свободном доступе аналитическую информацию по 

состоянию регионов, уровню инвестиционной привлекательности и рискам. 

В некоторых случаях (например, при осуществлении в отношении кредитора процедур банкротства) 

необходимо определить ликвидационную стоимость дебиторской задолженности, т.е. стоимости объекта оцен-

ки в случае, если объект оценки должен быть отчуждѐн в срок меньше обычного срока экспозиции аналогич-

ных объектов. В таком случае возникает дополнительная скидка со стоимости кредита в связи с невозможно-

стью проведения полномасштабного изучения рынка и достаточно продолжительного срока поиска инвестора. 

Таким образом, рассчитав все элементы, входящие в формулу кумулятивного коэффициента уменьше-

ния, мы получили значение, которое можно применить как скидку со стоимости долга при его продаже. Затем к 

полученной стоимости можно применить дополнительные поправки, такие как поправка на регион и/или по-

правка на быструю продажу долга. 

Преимуществом данной методики является сделанный в ней акцент на выделении основных факторов, 

влияющих на стоимость дебиторской задолженности, входящих в кумулятивный коэффициент ф. Недостатком 

данной методики является то, что предлагаемый алгоритм расчета требует наличия у оценщика большого коли-

чества информации о должнике, что в большинстве случаев труднодостижимо на практике, особенно, когда 

должник и кредитор находятся в процессе судебного разбирательства по поводу оцениваемой задолженности. 

 

9.5. КОЭФФИЦИЕНТНАЯ МЕТОДИКА ОПРЕДЕЛЕНИЯ СТОИМОСТИ ДЕБИТОРСКОЙ ЗАДОЛ-

ЖЕННОСТИ. 

Сущность данного способа состоит в том, что стоимость дебиторской задолженности уменьшается на 

определѐнный коэффициент, в зависимости от срока неплатежа. 

Расчет стоимости дебиторской задолженности в соответствии с данной методикой состоит из следую-

щих этапов: 

1. Вычленение из общей массы дебиторской задолженности предприятия суммы безнадѐжной за-

долженности, стоимость которой принимается равной нулю. 

2. Разбиение оставшейся части возможной к взысканию дебиторской задолженности на группы, в 

зависимости от сроков ее возникновения. 

3. Умножение каждой дебиторской задолженности (группы задолженности) на соответствующий 

коэффициент дисконтирования. В экономической литературе можно встретить несколько шкал коэффициентов 

дисконтирования. 

Шкала коэффициентов дисконтирования согласно СТО ФДЦ 13-05-98. 

Таблица №12 

Срок неплатежа свыше трѐх месяцев 1 2 3 4 5 6 и более 

Коэффициент дисконтирования 0,8 0,6 0,4 0,2 0,1 0,01 

 

Шкала коэффициентов дисконтирования, разработанная для экспресс-анализа финансового состояния предпри-

ятий, проводимого ФСФО РФ 

Таблица №13 

Возраст задолженности 
1 2 3 4 5 более 5 

квартал квартал квартал квартал квартал кварталов 

Коэффициент дисконтирования (вероятность 
0,65 0,35 0,25 0,1 0,05 0 

возврата) 

 

Шкала коэффициентов дисконтирования, составленная на основе вероятности безнадѐжности долгов. 

Таблица №14 

Срок существования дебиторской за-

долженности, мес. 

до 1 

мес. 

1-2 

мес. 

2-3 

мес. 

3-4 

мес. 

4-5 

мес. 

5-6 

мес. 

6-12 

мес. 

12-24 

мес. 

свыше 24 

мес. 
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Вероятность безнадѐжности долгов 0,025 0,05 0,075 0,1 0,15 0,3 0,5 0,75 0,95 

Коэффициент дисконтирования 0,975 0,95 0,925 0,9 0,85 0,7 0,5 0,25 0,05 

 

Кроме указанных выше коэффициентов дисконтирования, оценщик может использовать коэффициенты 

дисконтирования, рассчитанные на основе процентов резерва, созданного предприятием-кре- дитором в отно-

шении дебиторской задолженности. Применение таких коэффициентов (в случае создания предприятием резер-

ва на покрытие безнадѐжных долгов) представляется более предпочтительным, так как они рассчитаны на ос-

нове прошлого опыта хозяйственной деятельности и текущего состояния дебиторской задолженности конкрет-

ного предприятия. 

Резерв покрытия безнадѐжных долгов может создаваться в разрезе конкретных дебиторов, дебиторской 

задолженности по конкретному договору либо в разрезе сроков давности возникновения задолженности, типов 

дебиторов и т. п. 

Коэффициент дисконтирования в этом случае определяется по формуле: 

К = 1 - % резерва 

Основной сферой применения коэффициентной методики является оценка стоимости дебиторской за-

долженности в рамках оценки стоимости бизнеса затратным подходом, а также оценка стоимости дебиторской 

задолженности с небольшим сроком давности. Среди преимуществ рассматриваемой методики можно отметить 

простоту ее применения, отсутствие необходимости сбора специальной информации. 

Однако методика имеет ряд серьѐзных недостатков, среди которых можно отметить: экспертный харак-

тер коэффициентов дисконтирования; монофакторный характер расчета стоимости дебиторской задолженно-

сти, когда единственным фактором, учитываемым в процессе оценки, является срок неплатежа; непримени-

мость методики для дебиторской задолженности с большими сроками возникновения, так как ее использование 

приведѐт только к списанию дебиторской задолженности. 

Однако, несмотря на указанные существенные недостатки, коэффициентная методика является самой 

распространѐнной методикой оценки стоимости дебиторской задолженности в РФ. 

 

9.6. БАРТЕРНАЯ МЕТОДИКА М.В. КРУГЛОВА. 

Данная методика основана на анализе инвестиционного проекта, при котором потенциальный покупа-

тель, приобретая дебиторскую задолженность, получает в счет долга у предприятий-дебиторов продукцию и 

реализует ее по рыночной (ликвидационной) стоимости. При применении данной методики исходят из сле-

дующих предположений: 

1. Предприятие-дебитор погашает свою задолженность бартерной продукцией за разумный пери-

од времени t после предъявления уведомления об оплате. 

2. Бывший кредитор не востребовал задолженность в основном по причине неудовлетворения ус-

ловиями бартерного расчета. 

В этом случае сумма, которую потенциальный покупатель заплатит за переуступку долга, будет зави-

сеть от величины ожидаемой прибыли от операции; от процента превышения отпускных цен на бартерную 

продукцию над рыночными ценами (при денежном расчете); от предполагаемой величины затрат на реализа-

цию бартерной продукции (транспорт, хранение, оплату труда персонала и т.д.); от времени, необходимого на 

получение и реализацию бартерной продукции; от суммы налогов, которые уплачивает потенциальный покупа-

тель при совершении операции. 

В общем виде зависимость может быть выражена следующим образом: 

 
Сумма покупки задолженности + Прибыль потенциального покупателя от операции = Сумма задол-

женности — Дисконт на реализацию за денежный расчет — Налоги — Затраты на реализацию. Математически 

формула представляет собой следующее выражение:  

После проведения необходимых преобразований получается выражение: 

 
где: 

СП — возможная цена покупки долга; 

СЗ- сумма задолженности, определяемая на основе информации кредитора; 

i — ставка дисконта. В ставке дисконтирования, по мнению автора, учитываются только безрисковая 
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ставка и ставка за риск операции. Все остальные риски учтены в формуле: так, риск на ликвидность учтен в 

формуле с помощью t (время на реализацию) и Д (процент дисконта). Безрисковая ставка и ставка за риск опе-

рации выражаются в номинальном выражении, то есть с учетом инфляционных ожиданий, так как сумма деби-

торской задолженности не корректируется на темп инфляции; 

ЗР — затраты на реализацию; 

НП — ставка налога на прибыль, равная 24%; 

НА — ставка налога на пользователей автодорог, равная 1%; 

НДС — ставка налога на добавленную стоимость, равная 20% (10% для льготных категорий товаров); 

t — период операции от даты оценки до момента получения «живых» денег. При этом t = t\ + t2, где ti 

— период от момента покупки 

долга до получения товара от предприятия-дебитора; t — период от 2 

момента получения товара до получения денег; 

Д - дисконт на реализацию товара в долях, отражает доли превышения отпускных цен на товары и ма-

териалы предприятий-дебиторов в счет долга над ценами, сложившимися на рынке. Д = 0 — если есть возмож-

ность получить сумму задолженности денежными средствами. 

Дисконт определяется по формуле: 

 
где: 

Крц — коэффициент снижения стоимости при реализации товара по ликвидационной стоимости по от-

ношению к рыночной стоимости; 

Квз — коэффициент превышения взаимозачетных цен над отпускными ценами при денежном расчете 

(обычно больше 1). 

Отсюда следует, что данная формула может быть применена и в том случае, когда предприятие - деби-

тор готово расплатиться денежными средствами. При этом варианте дисконт, затраты на реализацию, налоги на 

прибыль и налог на пользователей автодорог равны нулю, т. к. не происходит факта перепродажи продукции, и 

формула принимает вид: 

 
Таким образом, рассмотренная методика может быть применена в том случае, когда предприятие деби-

тор может расплатиться только по бартерной схеме. Бартерные схемы до сих пор широко распространены в РФ, 

так что сфера применения данной методики достаточно широка. В случае расплаты дебитора «живыми» день-

гами, основная расчѐтная формула сводится к формуле дисконтированных денежных потоков. 

Основным преимуществом данной методики являются ее логическая законченность и соответствие со-

временным требованиям законодательных актов в сфере налогообложения. 

Среди недостатков методики можно отметить отсутствие чѐтких критериев расчета ставки дисконта, 

что влечѐт за собой субъективизм ее расчѐтов и, соответственно, снижает достоверность расчета стоимости де-

биторской задолженности. 

 

9.7. МЕТОДИКА СП. ЮДИНЦЕВА. 

Методика, предлагаемая арбитражным управляющим С.П. Юдинцевым базируется на доходном подхо-

де к оценке стоимости дебиторской задолженности, базирующемся на исчислении текущей стоимости спрогно-

зированного тем или иным способом будущего потока платежей, которые могут быть сгенерированы, если пра-

вообладатель избирает тот или иной способ получения долга. В частности, могут быть исследованы следующие 

альтернативные сценарии. 

Сценарий № 1. Следование «естественному» ходу событий, без инициирования дальнейших арбит-

ражных судов, целью которых было бы увеличение суммы долга за счет начисления процентов за использова-

ние средств. 

Модель будущего потока платежей по данному сценарию основана на равномерном непрерывном по-

токе платежей, в результате которого долг гасится в зафиксированной сумме за период, равный величине обо-

рота кредиторской задолженности должника. Расчет стоимости дебиторской задолженности проводится по 

формуле: 

 
где S — сегодняшняя стоимость будущего потока платежей, S0 - фиксированная сумма долга, R — 

ставка дисконтирования, T — период оборачиваемости кредиторской задолженности должника (лет). 

Сценарий № 2. Использование для оценки дебиторской задолженности модели ценообразования оп-

ционов (OPM — Option Pricing Model). В том случае, если рассматривать собственный капитал фирмы как 

колл-опцион, который акционеры, возвращая долг, будут выкупать у своих кредиторов, если деятельность ком-
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пании будет успешной, то может быть применена известная модель Блэка-Шоулза, из которой берется только 

одна часть, описывающая цену исполнения опциона. Цена исполнения опциона может быть интерпретирована 

как сегодняшняя стоимость долга Ex, срок возвращения которого наступит через некоторое время t. Модель 

будет выглядеть следующим образом: 

 
P — активы фирмы за минусом убытков и с минусом корректировок по безнадежным долгам и пере-

оценкам некоторых активов; E — балансовая стоимость кредиторской задолженности (в балансе оцениваемого 

дебитора) на момент необходимости ее возврата; R — безрисковая процентная ставка; 

о— вариация стоимости активов фирмы. 

Сценарий № 3. Инициирование процедуры арбитражного управления (конкурсное производство). В 

этом случае расчет текущей стоимости долга, выплачиваемого в форме разового платежа в будущем, проводит-

ся по формуле: 

 
j — количество периодов начисления % в году, n — срок дисконтирования (лет). 

Сценарий № 4. Инициирование арбитражного управления в виде конкурсного производства, но в ре-

зультате суд принимает решение о введении процедуры внешнего управления. В этом случае расчеты прово-

дятся по формуле, приведенной в сценарии № 3, только срок дисконтирования в этих двух сценариях будет 

различаться. 

После этого автор предлагает назначить веса сценариев и применить стандартную процедуру согласо-

вания результатов. Кроме того, он отмечает, что количество возможных сценариев развития событий может 

меняться и дополняться. 

Рассмотренная выше методика, разработанная ее автором в процессе его работы в ликвидационной ко-

миссии ОАО «Архангельскпромстройбанк», может успешно применяться при оценке стоимости дебиторской 

задолженности, собственник которой ещѐ не определился в своих намерениях по способу взыскания данной 

задолженности, т. е. когда возможны альтернативные варианты развития событий. 

Преимуществом рассмотренной методики является использованный в ней принцип альтернативных 

сценариев, что позволяет учесть максимальное количество факторов, влияющих на оцениваемую дебиторскую 

задолженность. Представляет особый интерес и использование при оценке дебиторской задолженности модели 

ценообразования опционов. 

К недостаткам данной методики следует отнести достаточно схематичный характер описания исполь-

зуемых оценочных процедур. Таким образом, при оценке дебиторской задолженности эксперт- оценщик имеет 

возможность выбрать ту или иную методику в зависимости от целей, информационной базы, временного пе-

риода и специфических характеристик оцениваемого объекта [1.11, с. 204-232]. 

 

9.8. МЕТОДИКА ЛАЗАРЕВА П.Ю. 

  Работа содержит методику анализа и оценки дебиторской задолженности в условиях антикризисного 

управления, опубликована: http://www.ll-consult.ru/articles/article_debit. 

  Предлагаемая методика основывается на всестороннем анализе теоретических предпосылок анализа и 

оценки дебиторской задолженности, а также проведенного анализа существующих методических руководств по 

проведению данных работ. 

  Предлагаемая автором работы методика оценки задолженности может применяться при оценке деби-

торской задолженности коммерческих банков в РФ при ее реализации в рамках антикризисного управления. 

Данная методика может также применяться для анализа и оценки дебиторской задолженности некредитных 

организаций с учетом внесения в нее определенных изменений. Например, при оценке дебиторской задолжен-

ности некредитных организаций отсутствует, как правило, необходимость в анализе качества обеспечения дол-

га. 

  Основные положения предлагаемой методики приводятся ниже. 

  В процессе антикризисного управления с дебиторской задолженностью кредитной организации могут 

быть осуществлены следующие процедуры: 

1. Взыскание дебиторской задолженности у должника; 

2. Списание дебиторской задолженности; 

3. Реализация прав требования третьим лицам. 

  Возможность взыскания дебиторской задолженности предусмотрена ст. 819 Гражданского Кодекса РФ, 

согласно которой по условиям кредитного договора заемщик обязан возвратить полученную денежную сумму и 

http://www.ll-consult.ru/articles/article_debit
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уплатить проценты по ней. Причем стороны путем подписания мирового соглашения улаживают споры, не до-

водя дело до арбитражного суда.  

  В случае невозможности взыскания дебиторской задолженности ликвидируемой кредитной организа-

ции и реализации прав требования она подлежит списанию с отнесением на результаты хозяйственной деятель-

ности. Основанием для списания является наличие процессуальных документов (решения, постановления суда, 

акты судебного пристава-исполнителя) или иных документов (определение суда об отказе в принятии исковых 

заявлений в связи с истечением срока исковой давности, документы, подтверждающие ликвидацию должника и 

т.п.), свидетельствующих о невозможности взыскания имущества. Данная возможность предусмотрена пунктом 

4.3. Положения ЦБР от 4 октября 2000г. №125-П. Причем нереальное для взыскания имущество может быть 

списано органом, осуществляющим ликвидацию по согласованию с участниками кредитной организации либо 

конкурсным управляющим (ликвидатором) по согласованию с собранием кредиторов.  

  В случае взыскания либо списания дебиторской задолженности привлечение оценщика является неце-

лесообразным и необходимость в оценке возникает только тогда, когда принимается решение о реализации 

прав требования. 

  Если дебиторскую задолженность нельзя признать безнадежной, то ее ликвидационная стоимость мо-

жет быть определена как произведение рыночной стоимости дебиторской задолженности за вычетом расходов, 

связанных с ее возвратом, на фактор вынужденной продажи по следующей формуле: 
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Pm – текущая ликвидационная стоимость дебиторской задолженности;  

N – сумма требований к погашению на дату проведения оценки;  

P – вероятность возврата долга;  

С – уровень затрат, связанных с возвратом долга;  

R – ставка дисконтирования, % годовых;  

tе – время экспозиции объекта, то есть «разумно долгий» срок при продаже по рыночной стоимости, месяцев.  

t – заданное (установленное, нормативное) время продажи объекта, то есть срок, при котором осуществляется 

вынужденная продажа (по ликвидационной стоимости), месяцев. 

  

  Экономический смысл приведенной формулы состоит в том, что организация может реализовать при-

надлежащую ей дебиторскую задолженность через время, соответствующее периоду нормальной экспозиции 

объекта, по рыночной стоимости, равной произведению вероятности возврата долга на его балансовую величи-

ну. В случае реализации прав требования в течение меньшего срока экспозиции, актив будет продан по мень-

шей (ликвидационной) стоимости. При приближении срока вынужденной продажи к нормальному сроку экспо-

зиции, стоимость объекта будет приближаться к чистой стоимости реализации, определяемой как рыночная 

стоимость задолженности за вычетом расходов, связанных с ее возвратом.  

Изменение стоимости дебиторской задолженности во времени иллюстрируется следующим графиком: 

Изменение стоимости дебиторской задолженности во времени: 

 

 
где: 

Pm – рыночная стоимость; 

ЧСР – чистая стоимость реализации; 

ЛС – ликвидационная стоимость; 

t – установленное время продажи; 

te – время экспозиции объекта. 

 

Таким образом, оценка дебиторской задолженности основывается на анализе 6-ти параметров: 

1. Балансовая стоимость дебиторской задолженности (сумма требований к погашению) по состоянию на дату 

проведения оценки; 
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2. Ставка дисконтирования; 

3. Затраты, связанные с возвратом задолженности; 

4. Нормальный период экспозиции дебиторской задолженности; 

5. Срок вынужденной продажи актива; 

6. Вероятность погашения долга дебитором. 

 

9.9. ВЫБОР МЕТОДОВ ОЦЕНКИ ПРАВА ТРЕБОВАНИЯ (ДЕБИТОРСКОЙ ЗАДОЛЖЕННОСТИ). 

Выбор подходов и методов оценки прав требования (дебиторской задолженности). 

Таблица №15 

№ п/п Название методики Обоснование отказа/применения методики 

1 
Метод дисконтированных денежных пото-

ков 

Оценщик отказался от применения данной методики, так как основным ус-

ловием применения данной задолженности является непросроченность дол-

говых обязательств. 

2 Методика РОО (проект) 

Во многом дублирует порядок расчѐта из Метода дисконтированных денеж-

ных потоков, не обладая существенными преимуществами. В результате 

чего, оценщик отказался от применения данной методики. 

3 
Методика Национальной коллегии оцен-

щиков 

Несмотря на очевидное преимущество, состоящее в возможности расчѐта 

тремя подходами к оценке, данная методика имеет один существенный не-

достаток: представленные техники расчѐта не раскрыты должным образом и 

уточнены в другим методиках. В результате чего, оценщик отказался от 

применения данной методики. При этом, оценщиком применен, рассмот-

ренный в данной методике, сравнительный подход, основанных на соотно-

шении номинальной цены дебиторской задолженности к рыночной 

4 
Методика, основанная на расчете кумуля-

тивного коэффициента уменьшения 

Ввиду ограниченного объѐма отчѐтности о финансовохозяйственной дея-

тельности должника, произвести расчѐт величин рыночной стоимости оце-

ниваемых прав требования, при помощи данной методики, не представляет-

ся возможным. 

5 
Коэффициентная методика определения 

стоимости дебиторской задолженности 

Наличие данных о дате возникновения задолженности и периоде еѐ про-

срочки даѐт возможность произвести выбор необходимых расчѐтных пока-

зателей. В результате чего, данная методика может быть применена 

6 Бартерная методика М.В. Круглова 

Оценщик отказался от применения данной методики, поскольку предпри-

ятие-дебитор не планирует погашать свою задолженность бартерной про-

дукцией 

7 Методика С.П. Юдинцева 
Оценщик отказался от применения данной методики, ввиду достаточно схе-

матичного характера описания используемых оценочных процедур 

8 Методика П.Ю. Лазарева Данная методика может быть применена 
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10. РАСЧЕТЫ И ПОЯСНЕНИЯ К РАСЧЕТАМ, ОБЕСПЕЧИВАЮЩИЕ ПРОВЕРЯЕМОСТЬ 

ВЫВОДОВ И РЕЗУЛЬТАТОВ, УКАЗАННЫХ ИЛИ ПОЛУЧЕННЫХ ОЦЕНЩИКОМ В РАМКАХ 

ПОДХОДОВ 

10.1. ЗАТАРТНЫЙ ПОДХОД 

Сущность данного способа состоит в том, что стоимость дебиторской задолженности уменьшается на 

определѐнный коэффициент, в зависимости от срока неплатежа. 

Расчет стоимости дебиторской задолженности в соответствии с данной методикой состоит из следующих 

этапов: 

1 Вычленение из общей массы дебиторской задолженности предприятия суммы безнадѐжной задолженно-

сти, стоимость которой принимается равной нулю. 

2 Разбиение оставшейся части возможной к взысканию дебиторской задолженности на группы, в зависимо-

сти от сроков ее возникновения. 

3 Умножение каждой дебиторской задолженности (группы задолженности) на соответствующий коэффици-

ент дисконтирования. В экономической литературе можно встретить несколько шкал коэффициентов дисконтиро-

вания. 

Шкала коэффициентов дисконтирования согласно СТО ФДЦ 13-05-98. 

Таблица №16 

Срок неплатежа свыше трѐх месяцев 1 2 3 4 5 6 и более 

Коэффициент дисконтирования 0,8 0,6 0,4 0,2 0,1 0,01 

 
Шкала коэффициентов дисконтирования, разработанная для экспресс-анализа финансового состояния предпри-

ятий, проводимого ФСФО РФ. 

Таблица №17 

Возраст задолженности 1 квартал 2 квартал 3 квартал 4 квартал 5 квартал Более 5 кварталов 

Коэффициент дисконтирования (веро-

ятность возврата) 
0,65 0,35 0,25 0,1 0,05 0 

 

Шкала коэффициентов дисконтирования, составленная на основе вероятности безнадѐжности долгов. 

Таблица №18 

Срок существования дебиторской за-

долженности, мес. 

до 1 

мес. 

1-2 

мес. 

2-3 

мес. 

3-4 

мес. 

4-5 

мес. 

5-6 

мес. 

6-12 

мес. 

12-24 

мес. 

свыше 24 

мес. 

Вероятность безнадѐжности долгов 0,025 0,05 0,075 0,1 0,15 0,3 0,5 0,75 0,95 

Коэффициент дисконтирования 0,975 0,95 0,925 0,9 0,85 0,7 0,5 0,25 0,05 

 

Кроме указанных выше коэффициентов дисконтирования, оценщик может использовать коэффициенты 

дисконтирования, рассчитанные на основе процентов резерва, созданного предприятием-кре- дитором в отноше-

нии дебиторской задолженности. Применение таких коэффициентов (в случае создания предприятием резерва на 

покрытие безнадѐжных долгов) представляется более предпочтительным, так как они рассчитаны на основе про-

шлого опыта хозяйственной деятельности и текущего состояния дебиторской задолженности конкретного пред-

приятия. 

Резерв покрытия безнадѐжных долгов может создаваться в разрезе конкретных дебиторов, дебиторской 

задолженности по конкретному договору либо в разрезе сроков давности возникновения задолженности, типов 

дебиторов и т. п. 

Коэффициент дисконтирования в этом случае определяется по формуле: 

К = 1 - % резерва 

Основной сферой применения коэффициентной методики является оценка стоимости дебиторской за-

долженности в рамках оценки стоимости бизнеса затратным подходом, а также оценка стоимости дебиторской за-

долженности с небольшим сроком давности. Среди преимуществ рассматриваемой методики можно отметить про-

стоту ее применения, отсутствие необходимости сбора специальной информации. 

Однако методика имеет ряд серьѐзных недостатков, среди которых можно отметить: экспертный харак-

тер коэффициентов дисконтирования; монофакторный характер расчета стоимости дебиторской задолженности, 

когда единственным фактором, учитываемым в процессе оценки, является срок неплатежа; неприменимость мето-

дики для дебиторской задолженности с большими сроками возникновения, так как ее использование приведѐт 

только к списанию дебиторской задолженности. 

Однако, несмотря на указанные существенные недостатки, коэффициентная методика является самой 

распространѐнной методикой оценки стоимости дебиторской задолженности в РФ. 

Расчѐт величин рыночной стоимости оцениваемых прав требования представлен в таблице ниже. 
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Таблица №19 

№ 

п/п 
Наименование дебитора   Ветров А.Н. Ворончихин Д.Е. ООО "Олимп" ООО "СКД-Строй" ООО "ТОНО" 

Лященко Алек-

сандр Анатолье-

вич 

1 
Сумма задолженности, в 

рублях 
  7 078 317,14 51 068 077,00 20 106 000,00 17 121 794,56 100 028,12 6 000,00 

2 
Дата возникновения требова-

ния 
  27.07.2012 15.12.2014 13.09.2017 01.12.2014 16.10.2013 01.06.2017 

3 Дата оценки   17.07.2019 17.07.2019 17.07.2019 17.07.2019 17.07.2019 17.07.2019 

4 Период просрочки, мес   83,47 54,43 21,00 54,90 68,60 25,87 

5 СТО ФДЦ 13-05-98 
Срок неплатежа свыше 

трѐх месяцев 
6 и более 6 и более 6 и более 6 и более 6 и более 6 и более 

6 ФСФО РФ 
Возраст задолженно-

сти 

более 5 кварта-

лов 
более 5 кварталов 

более 5 кварта-

лов 
более 5 кварталов более 5 кварталов более 5 кварталов 

7 
На основе вероятности без-

надѐжности долгов 

Срок существования 

дебиторской задол-

женности, мес. 

свыше 24 мес. свыше 24 мес. свыше 24 мес. свыше 24 мес. свыше 24 мес. свыше 24 мес. 

8 СТО ФДЦ 13-05-98 
Коэффициент дискон-

тирования 
0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 

9 ФСФО РФ 
Коэффициент дискон-

тирования 
0 0 0 0 0 0 

10 
На основе вероятности без-

надѐжности долгов 

Коэффициент дискон-

тирования 
0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 

11 СТО ФДЦ 13-05-98 
Рыночная стоимость, 

руб. 
70 783,17 510 680,77 201 060,00 171 217,95 1 000,28 60,00 

12 ФСФО РФ 
Рыночная стоимость, 

руб. 
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

13 
На основе вероятности без-

надѐжности долгов 

Рыночная стоимость, 

руб. 
353 915,86 2 553 403,85 1 005 300,00 856 089,73 5 001,41 300,00 

14 
Рыночная стоимость, руб. 

(среднее значение п. 11-13) 
  141 566,34 1 021 361,54 402 120,00 342 435,89 2 000,56 120,00 
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10.2. СРАВНИТЕЛЬНЫЙ ПОДХОД 

Подробный алгоритм расчѐта представлен в источнике: Воданюк С.А. Практика применения сравнитель-

ного подхода к оценке прав требования (дебиторской задолженности)./ С.А Воданюк Имущественные отношения в 

РФ. - 2013. - №6 (141). - с. 42-53 (Источник http://cyberleninka.ru/article/n/praktika-primeneniya-sravnitelnogo-

podhoda-k-otsenke-prav-trebovaniya-debitorskoyzadolzhennosti). 

В соответствии с указанным источником, наиболее подходящим методом для оценки прав требования в 

рамках сравнительного подхода представляется метод сравнения продаж. Его суть - выбор дебиторов, права требо-

вания погашения задолженности к которым были реализованы (предложены к реализации) на открытом публич-

ном рынке. При применении метода возникает вопрос о выборе параметра сравнения оцениваемой задолженности 

и аналогичных дебиторских задолженностей для проведения сравнительного анализа. С учѐтом особенностей фор-

мирования и реализации дебиторской задолженности, состава информации о торгах представляется наиболее оп-

тимальным в качестве базы для сравнения использовать своеобразный мультипликатор - коэффициент возврата 

задолженности Кв - показатель отношения цены реализации (Црын) задолженности к еѐ номинальной (балансовой) 

стоимости (Цном): 

 
Далее, итоговый расчѐтный коэффициент возврата задолженности, определѐнный по рыночным данным, 

умножают на номинальную (балансовую) стоимость оцениваемой задолженности. Полученный результат опреде-

ляет стоимость оцениваемой задолженности. При этом, используется допущение о том, что коэффициент возврата 

задолженности, определѐнный по данным сделок на открытом долговом рынке (сектор дебиторской задолженно-

сти), отражает типичную рыночную ситуацию, сложившуюся в результате взаимодействия факторов спроса-

предложения на аналогичные долговые обязательства. 

 

Описание объектов-аналогов, выбранных для проведения расчѐтов. 

В таблицах ниже представлены объекты-аналоги, выбранные оценщиком для расчѐта величин рыночной 

стоимости прав требования: 

http://cyberleninka.ru/article/n/praktika-primeneniya-sravnitelnogo-podhoda-k-otsenke-prav-trebovaniya-debitorskoyzadolzhennosti
http://cyberleninka.ru/article/n/praktika-primeneniya-sravnitelnogo-podhoda-k-otsenke-prav-trebovaniya-debitorskoyzadolzhennosti
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Таблица №20 

 

Для физических лиц: 

№ Должник Дата торгов Начальная цена, руб. Итоговая/текущая цена, руб. Мультипликатор Ссылка 

1 Колесов А.А. 11.03.2019 12 037 847,08 1 083 500 0,090 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=1F9389DD7C7F0F097E245CE3F9324C00 

2 
Завалина Вера Александров-

на 
13.03.2019 17 497 757,03 25 000 0,001 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56  

3 Скибин Павел Николаевич 04.03.2019 1 237 300,00 31 200 0,025 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2  

4 Кашина Жанна Анатольевна  20.01.2019 29 191 995,89 1 000 000,00 0,034 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=FB556ADF5485A09989140E5183682EFC 

5 
Сазонов Евгений Александ-

рович 
 12.03.2019 576 539,52 28 602 0,050 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=80865821BFED4E7A09E4846E1B29CA17  

6 Мирошин Иван Аркадьевич 06.03.2019 3 227 649,48 61 200 0,019 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=81075D0ABE1D362ADB64D3C0C9E95247 

7 
Панасенко Елена Владими-

ровна 
06.03.2019 3 221 649,48 251 100 0,078 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=81075D0ABE1D362ADB64D3C0C9E95247 

8 Физические лица 11.03.2019 8 638 012,14 1 598 889 0,185 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=5B89B3B887DA4839AC34915C2EF3B5E9 

9 
Венгерский Дмитрий Нико-

лаевич 
21.02.2019 210 275,39 20 055 0,095 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49  

10 
Евдокимов Евгений Вячесла-

вович 
21.02.2019 1 900 000,00 33 333 0,018 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49  

11 Аликин Роман Георгиевич 12.02.2019 19 145 150,29 35 000 0,002 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=A829B9F39663A498B484A98C4DF95896  

  Среднее       0,054   

 
Таблица №21 

 

Для юридических лиц: 

 

№ Должник Дата торгов Начальная цена, руб. Итоговая/текущая цена, руб. Мультипликатор Ссылка 

1 
АО «Новозыбковский ма-

шиностроительный завод» 
11.03.2019 823 848 877,93 37 100 000,00 0,045 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=1F9389DD7C7F0F097E245CE3F9324C00 

2 
 ООО "Электротехмонтаж-

Сибирь"  
13.03.2019 266 063,98 5 000,00 0,019 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56 

3 ООО "Авангард-Техно" 13.03.2019 262 615,00 5 100,00 0,019 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56  

4 ООО "Азимут" 13.03.2019 251 062,75 110,00 0,000 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56  

5  ООО «Источники Кавказа» 04.03.2019 8 841 000,00 85 000,00 0,010 http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=80865821BFED4E7A09E4846E1B29CA17
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=80865821BFED4E7A09E4846E1B29CA17
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=81075D0ABE1D362ADB64D3C0C9E95247
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=81075D0ABE1D362ADB64D3C0C9E95247
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=81075D0ABE1D362ADB64D3C0C9E95247
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=81075D0ABE1D362ADB64D3C0C9E95247
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=5B89B3B887DA4839AC34915C2EF3B5E9
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=5B89B3B887DA4839AC34915C2EF3B5E9
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A829B9F39663A498B484A98C4DF95896
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A829B9F39663A498B484A98C4DF95896
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=9D4D2431269F8C6830647BE8415C4B56
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
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D=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2  

6 ООО «ДеКарт» 04.03.2019 2 329 220,00 53 000,00 0,023 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2  

7 ООО «АЛЬБИОН» 04.03.2019 167 525,49 70 000,00 0,418 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2  

8 ООО «Рикос» 18.02.2019 124 156,15 12 444,00 0,100 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F7352  

9 
 ОАО «Сибирская губер-

ния» 
18.02.2019 31 434 670,99 7 145,00 0,000 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F7352  

10 КБ «Канский» 18.02.2019 12 551 977,07 30 000,00 0,002 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F7352 

11 ООО «Абрис»  05.03.2019 31 693 804,30 385 000,00 0,012 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=526E2FDA5C3330D90624BFEC594F41F1  

12 
ООО «СТРОЙМЕХПРО-

ЕКТ-П» 
06.03.2019 1 250 000,00 61 000,00 0,049 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=467E0CDAF115681AF994F00AC4707448  

13 

ООО «Лансиб К»; ООО 

«ККМ -Торг Сервис»; ООО 

«Элком» 

28.02.2019 5 389 149,35 201 777,00 0,037 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=413AC4AEDEB4F85A8A642D9E01F55D2F  

14 ООО "ТП-2"  11.03.2019 4 723 700,00 144 002,00 0,030 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=6202968972835D99E9E4FD37BA576544  

15 ООО "Мир Строительства" 19.02.2019 8 797 919,76 1 512 000,00 0,172 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=05F003BB75E1561A73C4D7063A1600F0  

16  ООО «Ника Транс» 21.02.2019 14 113,00 1 922,00 0,136 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49  

17 ООО СК "Родник"  01.03.2019 160 478 209,69 410 000,00 0,003 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=B4B64AF0186907381C447FFD2D64DBF2  

18 

ООО «ЕРТ»; ОАО «Торфо-

предприятие «Тесово-1»; 

ООО «Торекс»; ООО «Про-

гресс» 

 14.03.2019 370 346 731,38 505 000,00 0,001 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=054C26431ACBF0480124CEC1290332A6  

19 

ООО "Деловые Линии"; 

ООО "МеталлСнабТорг"; 

ООО "Смартс Лайн» 

15.03.2019 896 672,18 102 563,00 0,114 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=55F2EF09382C323B9A747F20F9DF3D9C 

20 ООО ТТК «Лидер» 15.03.2019 1 817 974,63 18 180,00 0,010 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC 

21 
ООО «МК-72 «Энергокон-

такт» 
15.03.2019 41 837,64 585,74 0,014 

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC 

22 ООО «РегионЗемСтрой» 15.03.2019 87 000,00 2 827,50 0,033 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC 

23 ООО «СК Техинжстрой» 15.03.2019 171 225,00 34 245,00 0,200 
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?I

D=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC 

  Среднее       0,063   

http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=A86CC0205126779895E4097FCC3920C2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F7352
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F7352
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F7352
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=1DA1E98832BD2DD823A48B57F11F7352
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=526E2FDA5C3330D90624BFEC594F41F1
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=526E2FDA5C3330D90624BFEC594F41F1
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=467E0CDAF115681AF994F00AC4707448
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=467E0CDAF115681AF994F00AC4707448
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=413AC4AEDEB4F85A8A642D9E01F55D2F
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=413AC4AEDEB4F85A8A642D9E01F55D2F
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=6202968972835D99E9E4FD37BA576544
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=6202968972835D99E9E4FD37BA576544
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=05F003BB75E1561A73C4D7063A1600F0
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=05F003BB75E1561A73C4D7063A1600F0
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=04D25298FB59F7B94BD44330C3362D49
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=B4B64AF0186907381C447FFD2D64DBF2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=B4B64AF0186907381C447FFD2D64DBF2
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=054C26431ACBF0480124CEC1290332A6
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=054C26431ACBF0480124CEC1290332A6
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=55F2EF09382C323B9A747F20F9DF3D9C
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=55F2EF09382C323B9A747F20F9DF3D9C
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
http://bankrot.fedresurs.ru/MessageWindow.aspx?ID=963A90FA9927337AC524B95CF2C668DC
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В таблице ниже представлен расчѐт величины рыночной стоимости оцениваемого права требования. 

Таблица №22 
Наименование дебитора (должника) Сумма задолженности, руб. Мультипликатор Рыночная стоимость, руб. 

Ветров А.Н. 7 078 317,14 0,054 382 229,13 

Ворончихин Д.Е. 51 068 077,00 0,054 2 757 676,16 

ООО "Олимп" 20 106 000,00 0,063 1 266 678,00 

ООО "СКД-Строй" 17 121 794,56 0,063 1 078 673,06 

ООО "ТОНО" 100 028,12 0,063 6 301,77 

Лященко Александр Анатольевич 6 000,00 0,054 324,00 
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10.3. ДОХОДНЫЙ ПОДХОД 

10.3.1. АНАЛИЗ ФИНАНСОВОГО СОСТОЯНИЯ ЛИЦ, В ОТНОШЕНИИ КОТОРЫХ ВЗЫСКИВАЕТСЯ ДЕБИТОРСКАЯ ЗАДОЛЖЕННОСТЬ 

   

  В таблице ниже представлен анализ финансового состояния дебиторов: 

Таблица №23 

№ Дебитор Адрес ИНН / ОГРН 

Дата послед-

них измене-

ний в записи 

ЕГРЮЛ 

https://egrul.na

log.ru/ 

Данные сайта 

Федеральных 

Арбитражных 

судов РФ 

http://kad.arbit

r.ru/ (Данные 

Единого Фе-

дерального 

реестра сведе-

ний о бан-

кротстве 

http://bankrot.

fedresurs.ru/D

ebtorsSearch.a

spx для физи-

ческих лиц) 

Данные сайта 

Федеральной 

службы судеб-

ных приставов 

http://fssprus.ru/

iss/ip/ 

Финансовое состояние дебитора Вывод 

1 Ветров А.Н. - - - 
Дел о банкрот-

стве нет 

Найдено 5 ис-

полнительных 

листов 

Неудовлетворительное 

Платежеспо-

собность деби-

тора сомни-

тельна. 

2 Ворончихин Д.Е. г.Пермь - - 
Дел о банкрот-

стве нет 

Найдено 7 ис-

полнительных 

листов 

Неудовлетворительное 

Платежеспо-

собность деби-

тора сомни-

тельна. 

3 ООО "Олимп" 
 МОСКВА, ПРОФСОЮЗ-

НАЯ, 26/44, II, I 

 3904605816 / 

1093925010750 
- 

Дело № А40-

157904/2017 
- 

Организация признана несостоятель-

ным (банкротом), открыто конкурс-

ное производство 

Платежеспо-

собность деби-

тора сомни-

тельна. 

4 ООО "СКД-Строй" 

236006 КАЛИНИНГРАД-

СКАЯ ОБЛАСТЬ ГОРОД 

КАЛИНИНГРАД ПРО-

СПЕКТ МОСКОВСКИЙ 

ДОМ 14БЛИТЕР XVII 

 

3905054030 / 

1033901819676 

26.02.2018 
Дел о банкрот-

стве нет 

Найдено 13 ис-

полнительных 

листов 

Предприятие – общество с ограни-

ченной ответственностью, следова-

тельно, не обязано публиковать от-

четность о своей деятельности (ст.49 

ФЗ «Об обществах с ограниченной 

ответственностью»). 

Таким образом, вывод о финансовом 

состоянии дебитора на основании 

бухгалтерской отчетности сделать 

невозможно. 

Дебитор плате-

жеспособен. 
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Однако в открытом доступе имеется 

следующая информация: 

- предприятие действующее 

- предприятие не является банкро-

том, есть несколько гражданских дел 

- 13 исполнительных листов                                                            

- Прибыль за 2017 год составила 596 

т.р., выручка 77 млн.р. 

(https://www.rusprofile.ru/id/3225891) 

5 ООО "ТОНО" 

355000 СТАВРОПОЛЬСКИЙ 

КРАЙ ГОРОД СТАВРО-

ПОЛЬ УЛИЦА ЛЕРМОНТО-

ВА 177 

2635033228 / 

1022601993743 
- 

Дело № №А63-

5964/2017 
- 

Организация признана несостоятель-

ным (банкротом), открыто конкурс-

ное производство 

Платежеспо-

собность деби-

тора сомни-

тельна. 

6 
Лященко Александр 

Анатольевич 
- - - 

Дел о банкрот-

стве нет 
- Удовлетворитльное 

Дебитор плате-

жеспособен. 

 

Вывод: На основании данных таблицы, можно сделать вывод, что финансовое состояние должников неудовлетворительное. 
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9.3.1.2. РАСЧЕТЫ И ПОЯСНЕНИЯ К РАСЧЕТАМ 

Сумма требования к погашению на дату проведения оценки 

Таблица №24 

№ Дебитор Сумма задолженности, руб. 

1 Ветров А.Н. 7 078 317,14 

2 Ворончихин Д.Е. 51 068 077,00 

3 ООО "Олимп" 20 106 000,00 

4 ООО "СКД-Строй" 17 121 794,56 

5 ООО "ТОНО" 100 028,12 

6 Лященко Александр Анатольевич 6 000,00 

Итого 95 480 216,82 

 

Ставка дисконтирования 

  Временной горизонт ставки дисконтирования должен согласоваться с выбранным сроком предполагае-

мого частичного погашения дебиторской задолженности (2 месяца). Обоснование выбора предполагаемого 

срока возврата дебиторской задолженности с перечнем источников будет приведено ниже в разделе «Период 

экспозиции дебиторской задолженности и срок вынужденной продажи дебиторской задолженности». 

  В качестве ставки дисконтирования оценщиками используется средневзвешенная процентная ставка по 

привлеченным кредитными организациями вкладам (депозитам) в рублях до 1 года, включая "до востребова-

ния". 

Таблица №25 
Должники Ставка дисконтирования Источник информации 

Физические лица 6,10 https://www.cbr.ru/publ/?PrtId=bbs 

Юридические лица 6,52 https://www.cbr.ru/publ/?PrtId=bbs 

 

Затраты, связанные с возвратом задолженности 

  Затраты, связанные с возвратом задолженности включают в себя такие основные элементы, как:  

 Судебные издержки по истребованию дебиторской задолженности; 

 Оплата услуг юристов, консультантов и иных специалистов; 

 Иные расходы, связанные с возвратом задолженности. 

  При этом при расчете данного параметра должны учитываться, только расходы, которые будет нести 

потенциальный покупатель задолженности по ее получению от дебитора. Средний уровень таких затрат состав-

ляет от 5% до 30% от балансовой стоимости задолженности. 

 В данном случае затраты, связанные с возвратом задолженности принимаются на уровне 19,05% (рас-

чет приведен в таблице №26). 

Таблица №26 

Расчет средней цены услуг коллекторских агентств региона по взысканию долга 

№ Наименование Адрес 

Стоимость 

услуг (% от 

суммы долга), 

руб. 

1 
Центр эффективного взы-

скания 

Москва, Волгоградский проспект, д.35, Бизнес-Центр "Волгоград-

ский", тел.: 8 (495) 676-73-88 

8 (916) 135-48-28 

4%-20% 

2 
Долговое агентство 

«КОНСТАНТА» 

195176, г. Санкт-Петербург, Пискарѐвский пр., д.25, тел.: 8 (812) 

718-41-38, 8 (952) 276-21-90 
5%-35% 

3 Svarog г. Москва, ул. Генерала Глаголева, д. 30, тел.: 8(926)233-50-11 2%-40% 

4 
Коллекторское агентство 

«Финанс Плюс»  

г. Пермь, Гагарина бульвар, 60б, оф.302, 3 этаж, тел. (342) 

263−42−92, тел. 8−902−635−57−94 
15%-20% 

5 
Коллекторское агентство 

«УРАЛ» 

г. Пермь, ул.Мильчакова,19, оф.14, тел. (342)220-37-20, 

www.kollektor.ucoz.ru 

12,6%-25% 

6 
Пермское долговое агент-

ство 
г. Пермь, Тополевый пер., 10, оф. 306, тел. 294-34-89 20%-30% 

Среднее значение округленно 19,05% 

 

Таким образом, величина затрат, связанных с возвратом долга, составляет:  

95 480 216,82 руб.×19,05% = 18 188 981,31 руб. 

 

Период экспозиции дебиторской задолженности и срок вынужденной продажи дебиторской 

задолженности 

  Срок погашения указанных инструментов должен максимально совпадать со временем нормальной 

экспозицией реализуемого объекта. 

http://www.kollektor.ucoz.ru/
http://www.kollektor.ucoz.ru/
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  Нормальный период экспозиции дебиторской задолженности определяется оценщиком на основе ана-

лиза статистической информации по отрасли и/или региону, к которой принадлежит оцениваемая задолжен-

ность. При использовании данной методики в расчетах использовался средний срок нормальной экспозиции 

дебиторской задолженности, равный 6 месяцам (http://www.ll-consult.ru/articles/article_debit). 

  Срок вынужденной продажи дебиторской задолженности определяется из плана ликвидации активов 

кредитной организации. В случае отсутствия детального плана реализации активов прогнозный срок реализа-

ции дебиторской задолженности определяется экспертно на основе личного опыта аналитика, сформированного 

в результате оценки аналогичных объектов и дальнейшего отслеживания средних сроков их продажи 

(http://www.ll-consult.ru/articles/article_debit). В качестве ориентировочного срока используем в расчетах срок, 

равный 2 месяцам ((ФЗ «Об исполнительном производстве» № 119 ФЗ от 21.07.1997 г.), как средний срок реа-

лизации дебиторской задолженности коммерческих банков в рамках конкурсного производства. 

 

Вероятность погашения долга дебитора 

  Вероятность возврата долга дебитором определяется на основе анализа факторов, оказывающих влия-

ние на величину стоимости дебиторской задолженности. При этом каждому фактору присваивается определен-

ный вес с учетом его важности для оценки вероятности возврата долга. 

  Перечень конкретных факторов риска, оказывающих влияние на вероятность возврата долга определя-

ется на основе анализа теоретических предпосылок анализа и оценки дебиторской задолженности и анализа 

существующих в настоящее время методик, посвященных данным вопросам, а также на основе информации, 

полученной от антикризисных управляющих, экспертов кредитных отделов банка и обобщения опыта работы 

автора диссертационной работы по анализу и оценке дебиторской задолженности. 

  Первоначальный перечень включал 10 факторов риска: 

1. Решения судебных органов; 

2. Тип заемщика; 

3. Наличие залога; 

4. Наличие поручительства; 

5. Финансовое состояние заемщика; 

6. Тип задолженности; 

7. Стабильность дохода заемщика; 

8. Вид процентных ставок; 

9. Темпы инфляции с момента возникновения обязательств; 

10. Уровень девальвации рубля по отношению к доллару США с момента возникновения обязательств. 

Автором были рассмотрены перечисленные факторы подробнее. 

 

Фактор «Решения судебных органов».  

  В случае вынесения судебного решения об отказе кредитору в возврате задолженности и вступления 

такого решения в законную силу, дебиторская задолженность подлежит списанию, поэтому в рамках данной 

методики такой случай не рассматривается. Как показывает практика рассмотрения исков о взыскании задол-

женности, решения арбитражных судов первой инстанции часто отменяются вышестоящими судебными орга-

нами, поэтому решение суда об отклонении или об удовлетворении иска кредитора не может считаться оконча-

тельным до вступления его в законную силу. Стоит отметить и такую возможность, как неполное удовлетворе-

ние требований истца, то есть, например, полное признание основной суммы долга и процентов по нему, но 

частичное признание штрафных санкций и т.п. Данный факт может привести к изменению общей суммы оце-

ниваемой задолженности, что должно быть учтено при проведении работ по анализу и оценке. 

 

Фактор «Тип заемщика». 

 Наиболее рискованными заемщиками являются физические лица, т.к. погашение задолженности осу-

ществляется физическими лицами, как правило, в форме удержаний из заработной платы, которая может значи-

тельно колебаться во время срока кредитования, обращение взыскания на имущество физического лица воз-

можно в редких случаях и только по решению суда.  

 Государственные или муниципальные органы исполнительной власти также являются рискованными 

заемщиками. Данное утверждение не противоречит тому факту, что вложения в государственные ценные бума-

ги рассматривается как безрисковое вложение средств.  

 Признание государственных или муниципальных органов исполнительной власти рискованными заем-

щиками обусловлено тем, что заемщик может найти множество оснований для отказа от исполнения обязанно-

стей по погашению кредита (например, кредит получен прежней администрацией на нерыночных условиях, 

неправильно оформлены документы, кредитором не выполнены встречные условия, оговоренные при выдаче 

кредита и т.п.) и истребовать задолженность в судебном порядке крайне сложно. Кроме того, достаточно часто 

такие кредиты выдаются по не совсем с экономическим мотивам, например, банк выдавал кредит муниципаль-

ному органу власти не с целью получения прибыли, а с целью получения преимуществ для ведения бизнеса на 

территории этого города. После объявления банка банкротом и введения конкурсного управления, муниципа-



 

Индивидуальный предприниматель 

Попов Илья Александрович 

 

41 

 

литет такие неформальные соглашения мог вполне перестать выполнять. Истребовать задолженность у муни-

ципальных органов бывает сложно даже Центральному Банку РФ, который проиграл уже 40 подобных исков.  

  Даже в том случае, если судебное решение будет вынесено в пользу кредитора, то реально получить 

денежные средства можно не сразу, т.к. в бюджете муниципального образования на текущий год могут быть не 

предусмотрены расходы на обслуживание долга.  

 Риск кредитования юридических лиц определяется прежде всего наличием у них определенной кредит-

ной истории, позволяющей банку судить о степени надежности заемщика. 

 

Фактор «Наличие залога».  

  Наиболее рискованны ссуды, по которым залог не был предусмотрен кредитным договором или дого-

вор залога не был оформлен надлежащим образом. При наличии залога, уровень риска ссуды определяется сте-

пенью его ликвидности.  

  В соответствии с Положением ЦБР от 26 марта 2004г. №254-П «О порядке формирования кредитными 

организациями резервов на возможные потери по ссудам, по ссудной и приравненной к ней задолженности» 

ссуда признается обеспеченной, если залог земельных участков, предприятий, зданий, сооружений, квартир и 

другого недвижимого имущества и (или) оборудования при наличии устойчивого рынка указанных предметов 

залога и (или) иных достаточных оснований считать, что соответствующий предмет залога может быть реали-

зован в срок, не превышающий 180 календарных дней с момента возникновения основания для обращения взы-

скания на залог при условии, что вся юридическая документация в отношении залоговых прав кредитной орга-

низации оформлена таким образом, что в ней не содержится условий, препятствующих реализации залоговых 

прав, а также при условии, что указанный предмет (предметы) залога застрахованы залогодателем в пользу 

кредитной организации, принявшей их в качестве залога по ссуде (ссудам). Если предмет залога можно реали-

зовать в течение 1 дня, то такой залог может считаться абсолютно-ликвидным, в течение 1 месяца – высоколик-

видным, если в течение 2 - 6 месяцев – среднеликвидным, если в течение более чем 6 месяцев – неликвидным. 

 

Фактор «Наличие поручительства».  

  Поручительство является наряду с залогом одним из основных факторов, определяющих обеспечен-

ность ссуды. Риск невозврата кредита по этому фактору определяется прежде всего типом поручителя. 

  Рискованность поручительства физических лиц и муниципальных органов власти определяется по при-

веденным в описании фактора «Тип заемщика» причинам. Качество поручительства юридических лиц опреде-

ляется прежде всего их финансовым положением. Наименее рискованным является поручительство государст-

венных органов власти и прежде всего федеральных органов исполнительной власти. 

 

Фактор «Финансовое состояние заемщика».  

  Тип финансового состояния заемщика необходимо определять на основе анализа его финансовой от-

четности. Классическим способом оценки финансового состояния заемщика выступает финансовый анализ на 

основе 5-ти групп показателей – платежеспособности, структуры капитала, оборачиваемости, рентабельности, 

финансовой устойчивости. 

  Однако в большинстве случаев у оценщиков нет возможности получить финансовую отчетность заем-

щика. В этом случае финансовое состояние следует определять по косвенным признакам: публикациям в СМИ, 

отраслевым обзорам, письмам в банк с признанием своего неудовлетворительного финансового состояния и 

просьбой пролонгировать кредит и т.п. 

  Финансовое состояние таких заемщиков как субъекты РФ и муниципальные образования следует опре-

делять на основе анализа таких критериев как: 

 Отношение долга субъекта РФ (муниципального образования) к доходам его бюджета; 

 Отношение объема заемных средств к доходам бюджета; 

 Доля собственных средств в общем объеме доходов; 

 Объем собственных доходов бюджета; 

 Отношение дефицита бюджета к доходам бюджета;  

 Доля средств, направляемых в бюджеты других уровней, в расходах бюджета; 

 Доля выделяемых кредитов и бюджетных ссуду в расходах бюджета. 

  Данную информацию можно получить из законов о бюджете и отчета об исполнении бюджета соответ-

ствующего заемщика. Можно также воспользоваться информацией о рейтингах кредитоспособности регионов 

РФ, регулярно публикуемых журналом «Эксперт», информационным агентством АК&M и др. 

 

Фактор «Стабильность дохода заемщика».  

  Стабильность или нестабильность дохода заемщика следует определять также на основе его финансо-

вой отчетности, а в случае ее отсутствия на основе экспертных заключений (например, доход сельскохозяйст-

венных организаций можно признать сезонным, а доход муниципальных органов власти стабильным, т.к. он 

определяется налоговыми платежами) или по косвенным признакам. 
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Фактор «Тип задолженности».  

  Данный фактор дополняет фактор «Финансовое состояние заемщика», показывая возможность и жела-

ние заемщика исполнять свои обязательства по возврату задолженности в прошлом. Риск по этому фактору 

определен в зависимости от периода просрочки платежей. 

  Необходимость введения данного фактора обусловлена тем, что возможность вернуть долг, еще не оз-

начает добровольное желание заемщика сделать это в максимально короткий срок. Достаточно часто заемщик 

опровергает сам факт существование задолженности в результате чего судебные разбирательства по делу о 

взыскании долга могут растянуться на достаточно большой срок (в отдельных случаях более чем на 2 года). 

 

Факторы «Темпы инфляции», «Уровень девальвации рубля» и «Вид процентных ставок».  

  Риск по данным факторам определяется в зависимости от того, насколько изменилась конъюнктура 

рынка и условия кредитного договора в период с момента возникновения обязательств по дату проведения 

оценки. Также учитывается в какой валюте выражена дебиторская задолженность: в рублях или иностранной 

валюте. 

  Факторы «Темпы инфляции» и «Уровень девальвации рубля» имели большое значение в период 1998-

1999гг., т.к. многие предприятия не могли своевременно обслуживать свои долговые обязательства именно за 

счет непредсказуемо резкого изменения конъюнктуры рынка.  

  Исходя из вышеперечисленного, была составлена таблица ключевых факторов, значений факторов и 

соответствующих им величин риска (Таблица№27). 

 

Соотношение между факторами и величиной риска возврата долга 

Таблица №27 

№ Факторы риска Значение фактора 
Величина 

риска, % 

1 
Решения судеб-

ных органов 

Иск в апелляционной инстанции отклонен, кредитором подана жалоба в кас-

сационную инстанцию 
99% 

Иск отклонен, кредитором подана жалоба в апелляционную инстанцию 75% 

Иск к заемщику не подавался 50% 

Иск удовлетворен, заемщиком подана жалоба в вышестоящий судебный орган 25% 

Иск удовлетворен, решение суда вступило в законную силу 0% 

2 Тип заемщика 

Физическое лицо 99% 

Юридическое лицо с неопределенной кредитной историей 75% 

Муниципальный орган власти 50% 

Государственный орган власти 25% 

Юридическое лицо с безупречной кредитной историей 0% 

3 
Финансовое со-

стояние заемщика 

Крайне неудовлетворительное финансовое состояние, в состоянии банкротст-

ва 
99% 

Неудовлетворительное финансовое состояние 75% 

Удовлетворительное финансовое состояние 50% 

Хорошее финансовое состояние 25% 

Стабильно устойчивое финансовое состояние 0% 

4 Наличие залога 

Нет залога 99% 

Неликвидный залог 75% 

Среднеликвидный залог 50% 

Высоколиквидный залог 25% 

Абсолютно-ликвидный залог 0% 

5 
Наличие поручи-

тельства 

Нет поручительства 99% 

Поручительство физических лиц 75% 

Поручительство прочих юридических лиц, муниципальных органов 50% 

Поручительство крупных, финансово-устойчивых юридических лиц 25% 

Поручительство государственных органов 0% 

6 
Тип задолженно-

сти 

Просроченная более 24 месяцев 99% 

Просроченная от 12 до 24 месяцев 75% 

Просроченная от 6 до 12 месяцев 50% 

Просроченная до 6 месяцев 25% 

Текущая 0% 

7 
Стабильность 

дохода заемщика 

Нестабильный 99% 

Сезонный 50% 

Стабильный 0% 

8 
Вид процентных 

ставок 

Изменяемые в одностороннем порядке кредитором 99% 

Индексируемые 50% 

Фиксированные 0% 
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  После определения перечня и значений факторов, а также соответствующих им величин риска необхо-

димо провести проверку статистической зависимости между логически определенными величинами. 

  На основе анализа полученной статистической зависимости было сделано два вывода: 

1. Существует качественная связь между факторами риска и вероятностью возврата долга. Количественная 

зависимость определяется не только коэффициентами в полученном уравнении, но и многими иными причина-

ми: полнотой информации об анализируемой дебиторской задолженности, субъективно определяемой аналити-

ком степенью важности каждого фактора для получения итогового результата и т.п. 

2. Факторы риска можно разделить на наиболее и важные и менее важные для определения вероятности возвра-

та долга. Степень важности каждого фактора определяется исходя из полученных по результатам регрессион-

ного анализа коэффициентов: чем они больше, тем больший вклад вносит соответствующий фактор в итоговый 

результат. На основе полученного уравнения можно сделать вывод, что наибольшее значение имеет фактор Х3 

– «Финансовое состояние заемщика» (коэффициент равен -0,30924), а наименьшее значение – фактор Х7 – 

«Стабильность дохода заемщика» (коэффициент равен -0,00804). 

 

  Основными факторами для расчета вероятности возврата долга являются: 

1. Решения судебных органов – Х1; 

2. Тип заемщика – Х2; 

3. Финансовое состояние заемщика – Х3; 

4. Наличие залога – Х4; 

5. Наличие поручительства – Х5; 

6. Тип задолженности – Х6. 

  Второстепенными факторами для расчета вероятности возврата долга являются: 

7. Стабильность дохода заемщика – Х7;  

8. Вид процентных ставок – Х8. 

  Исходя из вышеизложенного вероятность возврата долга предлагается рассчитывать по следующей 

формуле: 

 
р – вероятность возврата долга;  

Ri – риск по i-му фактору;  

fi – вес i-го фактора. 

  Вес фактора определяется с учетом его важности для оценки вероятности возврата долга. Веса факто-

ров определяются экспертным путем на основе анализа конкретной дебиторской задолженности. Нижеприве-

денные рекомендуемые диапазоны весов факторов были определены на основе анализа ценовой информации 

по реализации дебиторской задолженности коммерческих банков в рамках конкурсного производства, и могут 

изменяться по мере накопления у аналитиков информации о сделках по продаже дебиторской задолженности. 

 

Соотношение между факторами риска возврата выданного кредита и его удельными весами в итоговой 

вероятности 

Таблица №28 

№ Факторы риска Диапазоны удельных весов Примечания 

1 
Решения судеб-

ных органов 

20% - 40% при вступлении су-

дебного решения в законную 

силу Наличие положительного для кредитора судебного решения 

еще не означает реальную возможность взыскания долга 15% - 20% в случае продолже-

ния на дату оценки судебных 

разбирательств 

2 Тип заемщика 

30% - 60% при выдаче кредита 

физическому лицу 
При выдаче кредита физическому лицу, тип заемщика явля-

ется определяющим фактором возврата долга, при других 

типах заемщика, определяющими являются иные факторы 
5 - 10% при выдаче кредита 

прочим заемщикам 

3 Наличие залога 10% - 20% Веса факторов этих двух факторов должны быть, как пра-

вило, равны, т.к. залог и поручительство представляют со-

бой в общем случае равноправное обеспечение долга 
4 

Наличие поручи-

тельства 
10% - 20% 

5 

Финансовое со-

стояние заемщи-

ка 

15% - 50% 
Вес фактора зависит от качества имеющейся у оценщиков 

информации о финансовом состоянии заемщика 

6 
Тип задолженно-

сти 
5% - 25% 

Данный фактор является дополняющим фактор "Финансо-

вое состояние заемщика" и его вес в границах указанного 

диапазона определяется обратно пропорционально весу 

фактора "Финансовое состояние заемщика" 

7 
Стабильность 

дохода заемщика 
1% - 5% 

Веса неосновных факторов определяются исходя из полу-

ченных весов основных факторов, таким образом, чтобы 
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8 
Вид процентных 

ставок 
1% - 5% 

сумма весов была равна 100% 

 

  Расчет коэффициента вероятности возврата долга представлен ниже в таблице, при этом в перечне фак-

торов риска, учтены только те факторы, которые оказывают влияние на вероятность возврата данного долга (не 

может учитываться в данном случае качество обеспечения или поручительства, вид процентных ставок, кото-

рые анализируются при оценке долга по кредитам). 
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Таблица №29 

Расчет рыночной стоимости дебиторской задолженности в рамках доходного подхода 

№ Дебитор 
Сумма задол-
женности для 

анализа, руб. 

0,19050 

Вывод по финансо-

вому анализу 

Вероятность погашения долга Вес фактора 

Произведение 

факторов 

Вероятность 

возврата, % 

Рыночная 
стоимость, 

руб. 

Затраты, 

связанные с 
возвратом 

долга, руб. 

1
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1 2 3 4 5 6 7 8 

1 Ветров А.Н. 7 078 317,14 1 348 419,42 

Платежеспособность 

дебитора сомни-

тельна. 

0 99 99 99 75 99 0 0 20 10 10 10 35 15 0 0 70,8% 29% 703 103 

2 Ворончихин Д.Е. 51 068 077,00 9 728 468,67 
Платежеспособность 

дебитора сомни-

тельна. 

25 99 99 99 75 99 0 0 20 10 10 10 35 15 0 0 75,8% 24% 2 523 601 

3 ООО "Олимп" 20 106 000,00 3 830 193,00 
Платежеспособность 

дебитора сомни-

тельна. 

25 75 99 99 99 99 0 0 20 10 10 10 35 15 0 0 81,8% 18% 0 

4 
ООО "СКД-

Строй" 
17 121 794,56 3 261 701,86 

Дебитор платеже-

способен. 
50 75 99 99 50 99 0 0 20 10 10 10 35 15 0 0 69,7% 30% 1 871 453 

5 ООО "ТОНО" 100 028,12 19 055,36 

Платежеспособность 

дебитора сомни-

тельна. 

0 75 99 99 99 99 0 0 20 10 10 10 35 15 0 0 76,8% 23% 3 944 

6 

Лященко Алек-

сандр Анатолье-

вич 

6 000,00 1 143,00 
Дебитор платеже-

способен. 
0 99 99 99 50 99 0 0 20 10 10 10 35 15 0 0 62,1% 38% 1 135 

  Итого 95 480 216,82 18 188 981,31                                       5 103 236 

Пояснения к таблице: 

1. Решения судебных органов: 0% в случае, если иск удовлетворен, решение суда вступило в законную силу; 25% в случае, если иск удовлетворен, заемщиком подана жалоба в 

вышестоящий судебный орган или 50%  в случае, если иск к заемщику не подавался. 

2. Тип заемщика: 75% для юридических лиц и 99% для физических лиц.  

3. Наличие залога: залог отсутствует => 99%.  

4. Наличие поручительства: поручительство отсутствует => 99%. 

5. Финансовое состояние заемщика: 50% и 75%, 99% так как удволевторительное и неудовлетворительное финансовое состояние, в состоянии банкротства.  

6. Тип задолженности: в зависимости от срока возникновения.  

7. Стабильность дохода заемщика: данный фактор не значим, в расчетах не участвует.  

8. Вид процентных ставок: данный фактор не значим, в расчетах не участвует. 

 

Таким образом, рыночная стоимость Объекта оценки по доходному подходу составила 5 103 236 руб.
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10. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕДУРЫ СОГЛАСОВАНИЯ РЕЗУЛЬТАТОВ ОЦЕНКИ И ВЫВОДЫ, 

ПОЛУЧЕННЫЕ НА ОСНОВАНИИ ПРОВЕДЕННЫХ РАСЧЕТОВ ПО РАЗЛИЧНЫМ ПОДХОДАМ 

10.1. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕДУРЫ СОГЛАСОВАНИЯ РЕЗУЛЬТАТОВ РАСЧЕТОВ, ПОЛУЧЕННЫХ С 

ПРИМЕНЕНИЕМ РАЗЛИЧНЫХ ПОДХОДОВ 

Этап согласования результатов призван рассчитать согласованную рыночную стоимость объекта оценки, с 

учетом достоинств и недостатков примененных подходов. Для расчета рыночной стоимости объекта оценки ис-

пользовались сравнительный, доходный и затратный подходы. 

 

10.2. ОБОСНОВАН ВЫБОР ИСПОЛЬЗОВАННЫХ ВЕСОВ, ПРИСВАИВАЕМЫХ РЕЗУЛЬТАТАМ, 

ПОЛУЧЕННЫМ ПРИ ПРИМЕНЕНИИ РАЗЛИЧНЫХ ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ, А ТАКЖЕ 

ИСПОЛЬЗОВАНИИ РАЗНЫХ МЕТОДОВ В РАМКАХ ПРИМЕНЕНИЯ КАЖДОГО ПОДХОДА 

В рамках сравнительного, доходного и затратного подходов, описанными выше методами, оценщиком 

найдены ориентиры рыночной стоимости: 

Таблица №30 

Наименование 

Рыночная стоимость, рассчи-

танная затратным  подходом, 

руб.  

Рыночная стоимость, рас-

считанная сравнительным  

подходом, руб.  

Рыночная стоимость, 

рассчитанная доходным 

подходом, руб.  

Ветров А.Н. 141 566 382 229 703 103 

Ворончихин Д.Е. 1 021 362 2 757 676 2 523 601 

ООО "Олимп" 402 120 1 266 678 0 

ООО "СКД-Строй" 342 436 1 078 673 1 871 453 

ООО "ТОНО" 2 001 6 302 3 944 

Лященко Александр Анатольевич 120 324 1 135 

Итого: 1 909 605 5 491 882 5 103 236 

 

Критерии, по которым рассчитываются весовые коэффициенты, отражающие долю каждого из использо-

ванных подходов в определении итоговой величины рыночной стоимости, приведены в следующей таблице. 
Таблица №31 

Критерии Затратный подход Сравнительный подход Доходный подход 

Степень соответствия цели оценки 5 5 10 

Качество информации 5 5 5 

Достаточность информации 5 5 5 

Характеристика инвестиционной 

привлекательности 
1 1 5 

Учет конъюнктуры рынка 5 5 5 

Соответствие информации требова-

ниям метода 
5 5 5 

Обоснованность переменных 5 5 5 

Степень выполнения требований 

метода 
5 5 5 

Логика алгоритма метода 5 5 5 

Сумма баллов 41 41 50 

Вес, присвоенный результату 31% 31% 38% 

 
Обоснованная рыночная стоимость объекта оценки определялась по формуле: 

V = V1 * Q1 + V2 * Q2 + V3 * Q3, где 

V1, V2, V3  – стоимость объектов, определенная соответственно затратным, сравнительным и доходным подхода-

ми, руб.; 

Q1, Q2, Q3 – средневзвешенное значение достоверности подходов соответственно 

Расчет рыночной стоимости объекта оценки привел к следующим результатам: 

Таблица №32 

Наименование 

Рыночная стоимость, 

рассчитанная затрат-

ным  подходом, руб.  

Рыночная стоимость, рас-

считанная сравнительным  

подходом, руб.  

Рыночная стоимость, 

рассчитанная доход-

ным подходом, руб.  

Итоговая рыноч-

ная стоимость, 

руб.  

Вес подхода 31% 31% 38% 100% 

Ветров А.Н. 141 566 382 229 703 103 429 556 

Ворончихин Д.Е. 1 021 362 2 757 676 2 523 601 2 130 470 

ООО "Олимп" 402 120 1 266 678 0 517 327 

ООО "СКД-Строй" 342 436 1 078 673 1 871 453 1 151 696 

ООО "ТОНО" 2 001 6 302 3 944 4 073 

Лященко Александр Ана-

тольевич 
120 324 1 135 569 

Итого: 1 909 605 5 491 882 5 103 236 4 233 691 
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10.3. ПОСЛЕ ПРОВЕДЕНИЯ ПРОЦЕДУРЫ СОГЛАСОВАНИЯ ОЦЕНЩИК, ПОМИМО УКАЗАНИЯ В 

ОТЧЕТЕ ОБ ОЦЕНКЕ ИТОГОВОГО РЕЗУЛЬТАТА ОЦЕНКИ СТОИМОСТИ НЕДВИЖИМОСТИ, 

ПРИВОДИТ СВОЕ СУЖДЕНИЕ О ВОЗМОЖНЫХ ГРАНИЦАХ ИНТЕРВАЛА, В КОТОРОМ, ПО ЕГО 

МНЕНИЮ, МОЖЕТ НАХОДИТЬСЯ ЭТА СТОИМОСТЬ, ЕСЛИ В ЗАДАНИИ НА ОЦЕНКУ НЕ УКАЗАНО 

ИНОЕ 

В соответствии с заданием на оценку установление границ интервалов не требуется. 

 

10.4. ИТОГОВОЕ ЗНАЧЕНИЕ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

  Проведенные расчеты и анализ позволяют сделать следующий вывод: 

Рыночная стоимость права требования дебиторской задолженности ООО «ЮГГАЗНЕФТЕСНАБ» 

на дату оценки 17.07.2019 составляет: 4 233 691 (Четыре миллиона двести тридцать три тысячи шестьсот девяносто один) 

рубль2, в том числе: 

№ Дебитор Сумма задолженности, руб. 
Рыночная стоимость 

задолженности, руб. 

1 Ветров А.Н. 7 078 317,14 429 556 

2 Ворончихин Д.Е. 51 068 077,00 2 130 470 

3 ООО "Олимп" 20 106 000,00 517 327 

4 ООО "СКД-Строй" 17 121 794,56 1 151 696 

5 ООО "ТОНО" 100 028,12 4 073 

6 Лященко Александр Анатольевич 6 000,00 569 

Итого 95 480 216,82 4 233 691 

 

Результаты отчета действительны в течение 6 месяцев от даты его составления (ФЗ №135 «Об оценочной 

деятельности в РФ»). 

    

10.5. ЗАЯВЛЕНИЕ О ПРОВЕДЕННОЙ ОЦЕНКЕ 

Лицо, нижеподписавшееся, являясь профессиональным оценщиком, настоящим удостоверяет, что: 

 Все факты, изложенные в настоящем отчете, Оценщиком проверены. Приведенные в отчете факты, на основе 

которых проводились анализ, предположения и выводы, были собраны Оценщиком с наибольшей степенью ис-

пользования знаний и профессиональных навыков, и являются, на взгляд Оценщика, достоверными и не содержа-

щими фактических ошибок. 

 Приведенные анализы, мнения и выводы ограничиваются лишь принятыми Оценщиком предположениями и 

существующими ограничительными условиями и представляют собой личные беспристрастные профессиональные 

формулировки Оценщика. 

 В отношении объекта оценки, являющегося предметом настоящего отчета, Оценщик не имеет никакой личной 

заинтересованности ни сейчас, ни в перспективе, а также Оценщик не состоит в родстве, не имеет никаких личных 

интересов или пристрастности по отношению к лицам, являющимся на дату вступления в силу настоящего отчета 

владельцами объекта оценки или намеревающихся совершить с ним сделку. 

 В отношении объекта оценки Оценщик не имеет вещные или обязательственные права вне договора. 

 Оценщик не является участником (членом) или кредитором юридического лица - заказчика и такое юридиче-

ское лицо не является кредитором или страховщиком Оценщика. 

 Не допускалось вмешательство заказчика либо иных заинтересованных лиц в деятельность Оценщика, которое 

могло негативно повлиять на достоверность результата проведения оценки объекта оценки, в том числе ограниче-

ние круга вопросов, подлежащих выяснению или определению при проведении оценки объекта оценки. 

 Задание на оценку не основывалось на требовании определения минимального, максимального, или заранее 

оговоренного результата. 

 Оплата услуг Оценщика не связана с обусловленной или заранее установленной стоимостью объекта оценки 

или с деятельностью по его оценке, благоприятствующей интересам клиента, с суммой стоимости объекта оценки, 

с достижением оговоренных или с возникновением последующих событий и совершением сделки с объектом 

оценки. 

                                                 
2 Рыночную стоимость следует понимать как стоимость актива, рассчитанную безотносительно к затратам на его покупку или 

продажу и без любых связанных со сделкой налогов. ―Без учета любых связанных со сделкой налогов‖ – сформулированное в 

оценочной деятельности определение рыночной стоимости не включает в себя величину НДС, как отдельного элемента. 

Рыночная стоимость является величиной, формируемой рынком и не зависит от системы налогообложения, применяемой 

собственником или покупателем объекта оценки. В случае если собственник или покупатель является плательщиком НДС, 

предполагается, что данный налог входит в определенную в отчете величину стоимости прав на объект оценки.  
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 Исполнитель по Договору №172/19 на проведение оценки от 12.03.2019 г. не имеет имущественного интереса в 

объекте оценки, не является аффилированным лицом Заказчика оценки. 

 Анализы, мнения и выводы осуществлялись, а отчет об оценке объекта оценки составлен в полном соответст-

вии с требованиями Федерального закона от 29 июля 1998 г. № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской 

Федерации», Федеральными стандартами оценки, утвержденными Министерства экономического развития РФ.  

 В ходе подготовки отчета об оценке никто не оказывал Оценщику существенной профессиональной помощи. 

 Результат оценки признается действительным на дату оценки. 

 

10.6. ПОДПИСЬ ОЦЕНЩИКА 

 

 

 

 

Оценщик   

 
  

 

 

 

 

 

 

 

 

Оценщик   _________________ Т.И.Подоляк 
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11. ПРИЛОЖЕНИЯ 

11.1. КОПИИ ПРАВОУСТАНАЛИВАЮЩИХ И ПРАВОПОДТВЕРЖДАЮЩИХ ДОКУМЕНТОВ  
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11.2. КОПИИ СТРАНИЦ ИСПОЛЬЗОВАННЫХ МАТЕРИАЛОВ 
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11.3. ДОКУМЕНТЫ ОЦЕНЩИКА  
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