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Сопроводительное письмо 

 

В соответствии с Заданием на оценку № 0401/5Ю от «12 апреля» 2019 г. к договору об оказании 

услуг по оценке № 02102018-5Ю  от «02» октября 2018 г., Оценщики ООО «АВЕРТА ГРУПП» произвели 

расчет рыночной (справедливой) стоимости 1 (Одной) облигации процентной документальной на 

предъявителя, выпуск серии 01, код ценной бумаги RU000A0JVC42, номер государственной 

регистрации 4-01-36464-R, эмитент ценных бумаг: ООО "ТРАНСФИНАНС". Оценка произведена на 

основании анализа предоставленной документации, интервью с представителем Заказчика, а 

также анализа рыночных данных.  

Целью оценки являлось определение рыночной (справедливой) стоимости объекта оценки, 

предполагаемое использование результатов оценки – для принятия управленческих решений, в том 

числе при определении сторонами цены для совершения сделки или иных действий с объектом 

оценки, при совершении сделок купли-продажи, передаче в аренду или залог, страховании, 

кредитовании, внесении в уставный (складочный) капитал, для целей налогообложения, при 

составлении финансовой (бухгалтерской) отчетности по РПБУ и МСФО, порядка определения 

стоимости чистых активов и расчетной стоимости инвестиционного пая паевого инвестиционного 

фонда, реорганизации юридических лиц и приватизации имущества, разрешении имущественных 

споров и в иных случаях. 

Предполагаемое использование результатов оценки: назначение оценки: применения 

нормативно-правового акта ЦБ РФ, регулирующего порядок определения стоимости чистых активов и 

расчетной стоимости инвестиционного пая паевого инвестиционного фонда. Ограничений, связанных 

с предполагаемым использованием результатов оценки, не имеется. 

Оценка была проведена в соответствии с действующим законодательством РФ, а также 

Федеральными стандартами оценки (ФСО №№ 1, 2, 3), со стандартами и правилами оценочной 

деятельности, используемыми при проведении оценки и утвержденными СРО оценщиков, членами 

которой являются оценщики, а также в соответствии с Приказом Министерства финансов 

Российской Федерации № 217н «О введении Международных стандартов финансовой отчетности 

и Разъяснений Международных стандартов финансовой отчетности в действие на территории 

Российской Федерации и о признании утратившими силу некоторых приказов (отдельных 

положений приказов) Министерства финансов Российской Федерации» от 28 декабря 2015 г. (в 

действующей редакции) и Приложением № 40 «Международный стандарт финансовой отчетности 

(IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости» к Приказу Министерства финансов Российской 

Федерации № 217н от 28 декабря 2015 г. Отчет полностью соответствует требованиям к 

содержанию и оформлению отчета об оценке установленными Федеральным законом от 29 июля 

1998 г. N 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» (в действующей 

редакции). 

На основании информации, представленной и проанализированной в приведенном ниже 

отчете об оценке, Оценщик пришел к заключению, что рыночная (справедливая) стоимость объекта 

оценки по состоянию и в ценах на дату оценки 26.04.2019 г., составляет (округленно): 

0 (Рублей). 

 

Допущения и ограничения, возникшие в ходе выполнения работ по оценке, приведены в 

задании на оценку и в Отчете об оценке.  
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Заключение о стоимости, равно как и отдельные части отчета об оценке, не может 

трактоваться отдельно, а только в связи с полным текстом отчета, принимая во внимание все 

содержащиеся в нем допущения и ограничения. 

ООО «АВЕРТА ГРУПП» высоко ценит возможность быть полезным Вам и благодарит за 

предоставленную возможность оказать Вам услуги по оценке стоимости. 

Генеральный директор   

ООО «АВЕРТА ГРУПП»  А.А. Шаров  

   

Оценщик  Е. Е. Денисюк 

 
  

29 апреля 2019г. 
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1. Общие сведения 

1.1. Основные факты и выводы  

Общая информация, идентифицирующая объект оценки: 

В соответствии с Заданием на оценку № 0401/5Ю от «12 апреля» 2019 г. к договору об оказании 

услуг по оценке № 02102018-5Ю  от «02» октября 2018 г., Оценщики ООО «АВЕРТА ГРУПП» произвели 

расчет рыночной (справедливой) стоимости 1 (одной) облигации ООО «ТРАНСФИНАНС» в 

соответствии с таблицей: 

Таблица 1. Описание объекта оценки  

Наименование 
ООО «ТРАНСФИНАНС» облигации процентные 

документальные на предъявителя, выпуск серии 01  

Данные госрегистрации №4-01-36464-R от 26.02.2015 

ISIN код RU000A0JVC42 

Номинал 1000 RUB 

Объем эмиссии, шт.  3 000 000 

Объем эмиссии:  3 000 000 000 RUB 

Объем в обращении, шт:  3 000 000 

Объем в обращении: 3 000 000 000 RUB 

Период обращения, дней:  3640 

Дата начала размещения:  13.04.2015 

Дата окончания размещения:  15.04.2015 

Дата рег. отчета об итогах:  20.04.2015 

Дата погашения:  31.03.2025 

 

Таблица 2. Описание объекта оценки  

Наименован

ие объекта 

оценки 

Рыночная (справедливая) стоимость 1 (Одной) облигации процентной 

документальной на предъявителя, выпуск серии 01, код ценной бумаги 

RU000A0JVC42, номер государственной регистрации 4-01-36464-R, эмитент ценных 

бумаг: ООО "ТРАНСФИНАНС" 

Характерист

ики объекта 

оценки 

Общее количество на балансе фонда -120759 шт. 

Рыночная (справедливая) стоимость 1 (Одной) облигации в соответствии с 

таблицей: 

Наименование 

ООО «ТРАНСФИНАНС» облигации 

процентные документальные на 

предъявителя, выпуск серии 01  

Данные госрегистрации №4-01-36464-R от 26.02.2015 

ISIN код RU000A0JVC42 

Номинал 1000 RUB 

Объем эмиссии, шт.  3 000 000 

Объем эмиссии:  3 000 000 000 RUB 

Объем в обращении, шт:  3 000 000 

Объем в обращении: 3 000 000 000 RUB 

Период обращения, дней:  3640 

Дата начала размещения:  13.04.2015 

Дата окончания размещения:  15.04.2015 

Дата рег. отчета об итогах:  20.04.2015 

Дата погашения:  31.03.2025 
 

Права на 

объект 

оценки 

Права требования  

Правооблад

атель 

объекта 

оценки 

Объекты оценки в количестве 120759 шт. принадлежат владельцам инвестиционных 

паев Закрытого рентного паевого инвестиционного фонда «ТФБ-Рентный 

инвестиционный фонд» на праве общей долевой собственности. 
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Для проведения оценки Оценщик выбрал сравнительный подход. 

Таблица 3. Результаты по подходам: 

Наименование 

объекта оценки 

Рыночная 

(справедливая) 

стоимость, 

полученная затратным 

подходом, руб. 

Рыночная 

(справедливая) 

стоимость, 

полученная доходным  

подходом, руб. 

Рыночная 

(справедливая) 

стоимость, полученная 

сравнительным 

подходом, руб. 

Рыночная 

(справедливая) 

стоимость 1 (Одной) 

облигации 

процентной 

документальной на 

предъявителя, выпуск 

серии 01, код ценной 

бумаги 

RU000A0JVC42, номер 

государственной 

регистрации 4-01-

36464-R, эмитент 

ценных бумаг: ООО 

"ТРАНСФИНАНС" 

Не применялся 

(обоснованный отказ) 
0,00 

Не применялся 

(обоснованный отказ 

 

В результате проведенных расчетов и анализа имеющейся информации Оценщик пришел 

к выводу, что рыночная (справедливая) стоимость объекта оценки по состоянию и в ценах на дату 

оценки 26.04.2019г., составляет: 

 

0 (Рублей). 

 

Ограничения и пределы применения полученного результата: 

Результат оценки не может быть применен ни для какого предполагаемого использования, 

отличного от указанного в настоящем отчете. 

Согласно ст.12 Федерального закона от 29.07.1998г. №135-ФЗ итоговая величина стоимости, 

определенная в отчете, является рекомендуемой для заключения сделки в течение 6 месяцев с даты 

составления отчета. 

1.2. Определение задания на оценку 

Таблица 4.  

Наименование 

объекта оценки 

Определение рыночной (справедливой) стоимости 1 (Одной) облигации. 

Общее количество на балансе фонда -120759 шт. 

Наименование: "ТРАНСФИНАНС" ООО, облигации процентные 

документарные на     предъявителя, выпуск серии 01 

Данные госрегистрации: №4-01-36464-R от 26.02.2015 

ISIN код: RU000A0JVC42 

Номинал: 1000 RUB 

Объем эмиссии, шт.: 3 000 000 

Объем эмиссии: 3 000 000 000 RUB 

Объем в обращении, шт: 3 000 000 

Объем в обращении: 3 000 000 000 RUB 

Период обращения, дней: 3640 

РАЗМЕЩЕНИЕ 

Дата начала размещения: 13.04.2015 

Дата окончания размещения: 15.04.2015 

Дата рег. отчета об итогах: 20.04.2015 

ПОГАШЕНИЕ 

Дата погашения: 31.03.2025 

Характеристики Предоставлены документы: 
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объекта оценки 1.Проспект эмиссии ЦБ "ТРАНСФИНАНС" ООО; 

2. Выписки со счетов ДЕПО; 

3.Отчеты брокера; 

4.Справка о балансовой стоимости ЦБ, НКД на 28.09.2018г; 

5.Выписка из ЕГРЮЛ; 

6.Письмо содержащую информацию об облигациях. 

7. Скриншоты с сайтов- Интерфакс, Руссбондс. 

Права на объект 

оценки 
Права требования  

Правообладатель 

объекта оценки 

Объекты оценки в количестве 120759 шт. принадлежат владельцам 

инвестиционных паев Закрытого рентного паевого инвестиционного фонда 

«ТФБ-Рентный инвестиционный фонд» на праве общей долевой 

собственности. 

Наличие 

обременений 

Ограничений, связанных с предполагаемым использованием результатов 

оценки, не имеется 

Цель оценки 

Определение рыночной (справедливой) стоимости объекта оценки для 

принятия управленческих решений, в том числе при определении 

сторонами цены для совершения сделки или иных действий с объектом 

оценки, при совершении сделок купли-продажи, передаче в аренду или 

залог, страховании, кредитовании, внесении в уставный (складочный) 

капитал, для целей налогообложения, при составлении финансовой 

(бухгалтерской) отчетности по РПБУ и МСФО, порядка определения 

стоимости чистых активов и расчетной стоимости инвестиционного пая 

паевого инвестиционного фонда, реорганизации юридических лиц и 

приватизации имущества, разрешении имущественных споров и в иных 

случаях 

Предполагаемое 

использование 

результатов 

оценки и 

связанные с этим 

ограничения 

Назначение оценки: применения нормативно-правового акта ЦБ РФ, 

регулирующего порядок определения стоимости чистых активов и 

расчетной стоимости инвестиционного пая паевого инвестиционного 

фонда.  

Вид стоимости Рыночная (справедливая) стоимость 

Дата осмотра 

объекта оценки 
Не проводился 

Дата определения 

стоимости 
26 апреля 2019г. 

Дата составления 

Отчета 
29 апреля 2019г.  

Заказчик оценки 

Акционерное общество «Управляющая компания «ТФБ Капитал» Д.У. 

Закрытым рентным паевым инвестиционным фондом «ТФБ-Рентный 

инвестиционный фонд»  

Место нахождения: 420111, респ. Татарстан, город Казань, улица 

Чернышевского, 43/2 

ИНН 7709683208 КПП 165501001 

ОГРН 1067746696951, дата регистрации 13.06.2006г. 

Исполнитель 

оценки 

Общество с ограниченной ответственностью «АВЕРТА ГРУПП» 

115093, г. Москва, пер. 1-й Щипковский, д.25 пом.II ком.3, 

119180, г. Москва, Большая Якиманка, д. 31, офис 322, 

ОГРН: 1107746552198 от 12.07.2010, 

Банковские реквизиты: 7713710670/770501001 

р/сч. 40702810497870000048 в Московский филиал ООО РОСБАНК к/с 

30101810000000000256 БИК 044525256 

Контактный телефон:+7 (495) 514-60-46,  

e-mail: http://www.avertagroup.ru, info@avertagroup.ru 

Сведения о 

страховании 

ответственности 

юридического 

лица 

Страховщик АО «АльфаСтрахование» 

Страхователь ООО «АВЕРТА ГРУПП» 

Полис № 0346R/776/00011/19 

Общий лимит ответственности: 100 000 000, 00 (Сто миллионов) рублей 00 

копеек. 
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Франшиза: не устанавливается. 

Период страхования: с 15 апреля 2019 г. по 14 апреля 2020 г. 

Дополнительное соглашение № 0346R/776/00011/19-01 к Договору/Полису № 

0346R/776/00011/19 

Общий лимит ответственности: 500 000 010, 00 (Пятьсот миллионов десять) 

рублей 00 копеек. 

Франшиза: не устанавливается. 

Период страхования: с 15 апреля 2019 г. по 14 апреля 2020 г. 

Оценщик 

Денисюк Елена Евгеньевна 

НОУ «Институт профессиональной оценки», Москва 

Диплом о проф. переподготовке по программе «Оценка стоимости 

предприятия (бизнеса)», ПП№323174, 2003г.; 

НОУ ДПО «Институт профессионального образования», г.Москва 

Повышение квалификации по программе «Судебная экспертиза»,  2013г 

Диплом о профессиональной переподготовке эксперта СРО (2016),  

Защищен диплом «Эксперт по независимой оценке квалификаций» ЦОК, 

(2017) 

НП саморегулируемая организация «Деловой союз оценщиков»,  

Свидетельство  №1058 от 06.04.2018г. 

Страховщик: АО «АльфаСтрахование». Страховой полис: 

№0346R/776/00018/19,  срок действия полиса с 25.04.2019 г. по 24.04.2020 г. 

Страховая сумма составляет: 30 000 000 руб. 

- Квалификационный аттестат №008965-3 от 04 апреля 2018 г. по 

направлению «Оценка бизнеса» 

- Квалификационный аттестат №001467-1 от 20 октября 2017 г. по 

направлению «Оценка недвижимости» 

- Квалификационный аттестат №016825-2 от 22 марта 2019 г. по 

направлению «Оценка движимого имущества» 

Стаж работы в оценочной деятельности 16 лет. 

led28@yandex.ru 

Почтовый адрес: 119180, ГОРОД МОСКВА, УЛИЦА ЯКИМАНКА Б., ДОМ 31, 

ЭТАЖ 3 ПОМ I 

Телефон: 8 (925) 743-74-37 

Допущения и 

ограничения, на 

которых должна 

основываться 

оценка 

Оценку проводить в предположении, что документы, устанавливающие 

количественные и качественные характеристики объектов, действительны на 

дату проведения оценки. 

Результат оценки представить без суждения о возможных границах 

интервала, в котором, по мнению оценщика, может находиться рыночная 

стоимость объекта оценки. 

Сведения о 

независимости 

юридического 

лица, с которым 

оценщик 

заключил трудовой 

договор, и 

оценщика   

Требования статьи 16 Федерального закона от 29.07.1998 № 135-ФЗ "Об 

оценочной деятельности в Российской Федерации" соблюдены. 

 

1.3.  Информация о привлекаемых к проведению оценки и подготовке Отчета 

об оценке сторонних организациях и специалистах 

Непосредственно к проведению оценки и подготовке Отчета об оценке никакие сторонние 

организации и специалисты (в том числе оценщики) не привлекались. Обращение к сторонним 

организациям или специалистам происходило лишь в рамках использования их баз данных и 

знаний в качестве источников информации. Сведения обо всех специалистах (организациях), 

информация от которых была получена и использована в настоящем Отчете (в качестве 

консультирования), указаны далее по тексту. 
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Квалификация привлекаемых специалистов (работников организаций), используемая 

только в целях получения открытой информации, признается достаточной – соответственно, данные 

специалисты (работники организаций) могут быть привлечены в качестве источников информации, 

обладающих необходимой степенью достоверности. 

1.4.  Ограничительные условия и сделанные допущения 

1. Мнение Оценщика не учитывает последующих изменений социальных, экономических, 

юридических и иных условий, которые могут повлиять на стоимость объекта оценки. 

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 объекты оценки выходит за пределы профессиональной 

компетенции Оценщика и он не несет ответственности за связанные с этим вопросы. Право 

оцениваемой собственности считается достоверным и достаточным для рыночного оборота 

оцениваемых объектов. Оцениваемая собственность считается свободной от каких-либо претензий 

или ограничений, кроме оговоренных в Отчете. 

3. Оценщик не может гарантировать абсолютную точность информации, поэтому для всех 

сведений указан источник информации. 

4. Приведенные в Отчете факты, на основании которых проводился анализ, делались 

предположения и выводы, были собраны Оценщиком с наибольшей степенью использования их 

знаний и умений и являются, на взгляд Оценщика, достоверными и не содержащими фактических 

ошибок. 

5. В случаях привлечения специалистов (экспертов) по отдельным вопросам для проведения 

оценки, в соответствующих разделах Отчета указана их квалификация, степень участия в 

проведении оценки, а также обоснована необходимость их привлечения. В данных случаях в Отчете 

об оценке проведен анализ экспертного мнения используемого в качестве информации, 

существенной для величины определяемой стоимости на соответствие рыночным условиям, 

описанным в разделе анализа рынка. 

1.5.  Особые допущения 

1. Согласно Заданию на оценку результат оценки представлен без суждения о возможных 

границах интервала, в котором, по мнению оценщика, может находиться рыночная стоимость 

объекта оценки.  

2. В рамках настоящего отчета все расчеты выполнены в программе для работы с 

электронными таблицами Microsoft Office Excel без ограничения точности промежуточных расчетов 

(количества знаков после запятой), округлены только итоговые значения искомых величин. Таким 

образом, проверка расчетов на калькуляторе может дать несущественно отличающийся результат. 

3. Последняя дата финансовой отчетности эмитента доступная оценщику по состоянию 

на 30.06.2016 г. производится в отсутствии актуальной информации о состоянии должника и его 

имуществе. В связи с этим оценщик не несет ответственности за возможное значительное 

изменение величины стоимости при выявлении после даты составления отчета информации, 

которая могла оказать существенное влияние на проведение оценки. 

1.6. Ограничения и пределы применения полученного результата 

1. Содержащиеся в Отчете анализ, мнения и заключения принадлежат самому Оценщику и 

действительны строго в пределах ограничительных условий и допущений, являющихся частью 

настоящего Отчета. 

2. 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 предварительного письменного согласования. 

3. Отчет достоверен лишь в полном объеме и для указанных в нем целей. Использование 

Отчета для других целей может привести к неверным выводам. 
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4. Заказчик принимает на себя обязательство заранее освободить Оценщика от всякого 

рода расходов и материальной ответственности, происходящих из иска третьих лиц к Оценщику, 

вследствие легального использования 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 в 

процессе выполнения работ по определению стоимости объекта оценки. 

5. От Оценщика не требуется появляться в суде или свидетельствовать иным образом в связи 

с проведением данной оценки, иначе как по официальному вызову суда. 

6. Приведенные в Отчете величины стоимости действительны лишь на дату оценки. Оценщик 

не несет ответственности за последующие изменения рыночных условий и, соответственно, 

рыночной стоимости объекта оценки. 

7. Отчет об оценке содержит профессиональное мнение Оценщика относительно 

величины стоимости объектов и не является гарантией того, что рассматриваемые объекты будут 

проданы по указанной стоимости. 

8. При проведении оценки предполагалось отсутствие каких-либо скрытых факторов, 

влияющих на стоимость оцениваемого имущества. На Оценщике не лежит ответственность по 

обнаружению (или в случае обнаружения) подобных факторов. Пределы применения полученных 

результатов оценки ограничены целями и задачами проведения настоящей оценки. 

9. Определенная в Отчете стоимость объекта оценки представляет компетентное мнение 

Оценщика без каких-либо гарантий с их стороны в отношении условий последующей реализации 

или приобретения. 

10. Мнение Исполнителя (Оценщика) относительно результатов оценки действительно только 

на дату оценки и в рамках положений настоящего Задания на оценку. 

11. Согласно положению настоящего Отчета от Оценщика не требуется проведения 

дополнительных работ, находящимися за пределами его компетенции, если только не будут 

заключены иные соглашения. 

12. В процессе подготовки настоящего Отчета, Оценщик исходил из достоверности всех 

правоустанавливающих документов на объекты оценки, предоставленных Заказчиком;  

13. Оценщик не гарантирует абсолютную точность и неизменность информации, 

использованной при проведении Оценки. 

14. Исполнитель (Оценщик) не принимает на себя никакой ответственности за изменение 

экономических, юридических и иных факторов, которые могут возникать после даты оценки, а 

также при изменении имущественных прав на объекты оценки. 

15. Все расчеты были выполнены c использованием полной точности значений. В итоговых 

расчетных таблицах значения приводятся без указания полного количества «знаков после запятой» с 

учетом округления. 

16. Заказчик принимает на себя обязательства заранее освободить и обезопасить 

Оценщиков от всякого рода расходов и материальной ответственности, происходящих из иска 

третьих лиц к Оценщикам, вследствие легального использования результатов настоящего Отчета. 

17. Оценка произведена в предположении отсутствия ограничений и обременений Объекта 

оценки. 

1.7.  Применяемые стандарты оценки 

Отчет об оценке составлен в соответствии с требованиями Федерального закона от 

29.07.1998 г. №135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации»  

Применяемые федеральные стандарты оценочной деятельности: 

1. Федеральный стандарт оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к 

проведению оценки (ФСО N 1)», утвержден приказом Минэкономразвития России от 

20.05.2015 г. № 297;  

2. Федеральный стандарт оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО N 2)», утвержден 

приказом Минэкономразвития России от 20.05.2015 г. № 298;  
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3. Федеральный стандарт оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО N 3)», утвержден 

приказом Минэкономразвития России от 20.05.2015 г. № 299;  

При оценке выполнялись требования стандартов и правил, используемых при проведении 

оценки и утвержденных СРО оценщиков, членами которой являются оценщики, Международные 

стандарты оценки. 

При проведении данной оценки использовались также международные стандарты 

финансовой отчетности: 

Приказ Министерства финансов Российской Федерации № 217н «О введении 

Международных стандартов финансовой отчетности и Разъяснений Международных стандартов 

финансовой отчетности в действие на территории Российской Федерации и о признании 

утратившими силу некоторых приказов (отдельных положений приказов) Министерства финансов 

Российской Федерации» от 28 декабря 2015 г. (в действующей редакции); 

Приложение № 40 «Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка 

справедливой стоимости» к Приказу Министерства финансов Российской Федерации № 217н от 

28 декабря 2015 г. 

Международные стандарты финансовой отчетности применялись Оценщиком ввиду 

определения справедливой стоимости, которая регулируется данными стандартами. В случае 

противоречий между российскими Федеральными стандартами оценки и Международными 

стандартами финансовой отчетности, Оценщик основывался на Международных стандартах, так 

как они являются приоритетными исходя из вида определяемой стоимости. 

 

1.8.  Вид стоимости 

В рамках настоящего Отчета оценке подлежит рыночная (справедливая) стоимость. 

В ст. 3 Федерального закона «Об оценочной деятельности в Российской Федерации»  

№135-ФЗ от 29.07.1998 г. дано следующее определение рыночной стоимости.  

Рыночная стоимость – это наиболее вероятная цена, по которой объекты оценки могут быть 

отчуждены на открытом рынке в условиях конкуренции, когда стороны сделки действуют разумно, 

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

либо чрезвычайные обстоятельства, то есть когда: 

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

принимать исполнение; 

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

объект оценки представлены на открытом рынке посредством публичной оферты, типичной 

для аналогичных объекта оценки; 

цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объекты оценки и 

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

платеж за объекты оценки выражен в денежной форме. 

Возможность отчуждения на открытом рынке означает, что цена сделки – наибольшая из 

достижимых по разумным соображениям цен для продавца и наименьшая из достижимых по 

разумным соображениям цен для покупателей. 

Полнота располагаемой информации означает, что стороны сделки в достаточной степени 

информированы о предмете сделки, действуют, стремясь достичь условий сделки, наилучших с 

точки зрения каждой из сторон, в соответствии с полным объемом информации о состоянии 

рынка и объектах оценки, доступным на дату оценки. 

Отсутствие чрезвычайных обстоятельств означает, что у каждой из сторон сделки имеются 

мотивы для совершения сделки, при этом в отношении сторон нет принуждения совершить сделку. 

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

уплачена при передаче обязательства в ходе обычной сделки между участниками рынка на дату 

оценки (п. 9 IFRS 13), цена, которая была бы получена при продаже актива или уплачена при 

передаче обязательства в ходе обычной сделки на основном (или наиболее выгодном) рынке на 

дату оценки в текущих рыночных условиях (то есть цена выхода), независимо от того, является ли 
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такая цена непосредственно наблюдаемой или рассчитывается с использованием другого метода 

оценки (п. 24 IFRS 13). 

1.9. Дата оценки  

Датой определения стоимости является 26 апреля 2019г. 

Все расчеты выполнены на дату определения стоимости.  

 

1.10.  Дата составления и порядковый номер Отчета 

 
В системе нумерации настоящий Отчет имеет номер № 177Ю/04/19. 

Датой составления Отчета является 29 апреля 2019г. 

 

1.11. Перечень используемых при проведении оценки данных с указанием 

источника их получения 

 
Ниже представлен перечень данных, использованных при проведении оценки объекта 

оценки. 

Перечень документов, полученных от Заказчика и используемых Оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные характеристики объекта оценки: 

1.Проспект эмиссии ЦБ "ТРАНСФИНАНС" ООО1; 

2. Выписки со счетов ДЕПО; 

3.Отчеты брокера; 

4.Справка о балансовой стоимости ЦБ, НКД на 28.09.2018г; 

5.Выписка из ЕГРЮЛ; 

6.Письмо содержащую информацию об облигациях. 

7. Скриншоты с сайтов- Интерфакс, Руссбондс. 

 

Также Оценщик использовал следующую информацию из открытых источников: 

1. Общие сведения о кредитной организации ООО «ТРАНСФИНАНС»; 

2. Сведения об обязательствах кредитной организации перед кредиторами; 

3. Сведения о формировании конкурсной массы и расходовании денежных средств; 

4. Сведения Об итогах первого года конкурсного производства в отношении ООО 

«ТРАНСФИНАНС». 

 

В рамках настоящей работы Оценщик не проводил юридическую экспертизу Отчет 

документов и в своих расчетах основывался на информации, предоставляемой Заказчиком. 

В процессе проведения оценки в целях исключения возможных ошибок Оценщик 

осуществлял поиск и анализ максимально возможного количества информации. В случаях 

несовпадения информации предпочтение отдавалось более авторитетному источнику либо 

данным, полученным в результате статистического анализа. 

1.12. Термины и определения 

Оценка имущества - деятельность, направленная на установление в отношении объекта 

оценки рыночной или иной стоимости. (Федеральный закон  от 29.08.98г. No 135-ФЗ «Об оценочной 

деятельности в Российской Федерации»). 

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

уплачена при передаче обязательства в ходе обычной сделки между участниками рынка на дату 

оценки (п. 9 IFRS 13), цена, которая была бы получена при продаже актива или уплачена при 

передаче обязательства в ходе обычной сделки на основном (или наиболее выгодном) рынке на 

дату оценки в текущих рыночных условиях (то есть цена выхода), независимо от того, является ли 

                                                 
1 Документы хранятся в архиве оценщика и могут быть предоставлены по требованию заинтересованных лиц. 
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такая цена непосредственно наблюдаемой или рассчитывается с использованием другого метода 

оценки (п. 24 IFRS 13). 

Рыночная стоимость объекта оценки - 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 не 

отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства. (Федеральный закон от 29.08.98г. No 135-ФЗ 

«Об оценочной деятельности в Российской Федерации»). 

Инвестиционная стоимость объекта оценки - стоимость объекта оценки, определяемая 

исходя из его доходности для конкретного лица при заданных инвестиционных целях. 

Полная первоначальная стоимость (полная балансовая стоимость) соответствует стоимости 

актива на момент ввода в действие (постановка на баланс). 

Остаточная первоначальная стоимость (остаточная балансовая стоимость) определяется 

путем уменьшения полной первоначальной стоимости на величину й амортизации объекта. 

Активы — то, чем владеет предприятие и что выражено в денежном эквиваленте. Активы 

подразделяются на движимое и недвижимое имущество, внеоборотные и оборотные активы, 

нематериальные активы. 

Акция - эмиссионная ценная бумага, закрепляющая права ее владельца (акционера) на 

получение части прибыли акционерного общества в виде дивидендов, на участие в управлении 

акционерным обществом и на часть имущества, остающегося после его ликвидации. Выпуск 

акций на предъявителя разрешается в определенном отношении к величине оплаченного 

уставного капитала эмитента в соответствии с нормативом, установленным федеральной 

комиссией по рынку ценных бумаг. 

Баланс — общий свод бухгалтерского учета предприятия, характеризующий финансовое 

положение предприятия на определенную дату. Баланс содержит в левой половине статьи, 

отражающие имущество предприятия (активы), в правой половине — статьи, противопоставляющие 

им собственный и заемный капитал (пассивы). 

Бездокументарная форма эмиссионных ценных бумаг - форма эмиссионных ценных 

бумаг, при которой владелец устанавливается на основании записи в системе ведения реестра 

владельцев ценных бумаг или, в случае депонирования ценных бумаг, на основании записи по 

счету депо. 

Дата оценки — дата, по состоянию, на которую производится оценка стоимости объекта. 

Дебиторская задолженность — права требования, принадлежащие продавцу (поставщику) 

как кредитору по неисполненным денежным обязательствам покупателем (получателем) по 

оплате фактически поставленных по договору товаров, выполненных работ или оказанных услуг. 

Долгосрочные финансовые вложения — инвестиции в ценные бумаги других предприятий, 

процентные облигации государственных и местных займов, уставные фонды других предприятий, 

созданных на территории страны, капитал предприятий за рубежом и т.п. 

Документарная форма эмиссионных ценных бумаг - форма эмиссионных ценных бумаг, 

при которой владелец устанавливается на основании предъявления оформленного надлежащим 

образом сертификата ценной бумаги или, в случае депонирования такового, на основании 

записи по счету депо. 

Именные эмиссионные ценные бумаги - ценные бумаги, информация о владельцах 

которых должна быть доступна эмитенту в форме реестра владельцев ценных бумаг, переход 

прав на которые и осуществление закрепленных ими прав требуют обязательной идентификации 

владельца. 

Инвестированный капитал – сумма долга и собственного капитала в бизнесе на 

долгосрочной основе. 

Кредиторская задолженность — заемные денежные средства, временно привлеченные 

предприятием, организацией и подлежащие возврату. 

Контроль над предприятием – возможность руководить менеджментом и политикой 

бизнеса. 
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Затратный подход – совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных 

на определении затрат, необходимых для восстановления либо замещения объекта оценки с 

учетом его износа. 

Рыночный (сравнительный) подход - совокупность методов оценки стоимости объекта 

оценки, основанных на сравнении объекта оценки с аналогичными объектами, в отношении 

которых имеется информация о ценах сделок с ними. 

Доходный подход – совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных 

на определении ожидаемых доходов от объекта оценки. 

Предприятием, как объектом прав, признается имущественный комплекс, используемый 

для осуществления предпринимательской деятельности. Предприятие в целом как имущественный 

комплекс признается недвижимостью. В состав предприятия как имущественного комплекса 

входят все виды имущества, предназначенные для его деятельности, включая земельные участки, 

здания, сооружения, оборудование, инвентарь, сырье, продукцию, права требования, долги, а 

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

(фирменное наименование, товарные знаки, знаки обслуживания) и другие исключительные 

права. 

Мажоритарная доля – участие в собственности, обеспечивающее более 50% «голосующих» 

акций в бизнесе. 

Мажоритарный контроль – степень контроля, обеспечиваемая мажоритарной долей. 

Миноритарная доля – участие в собственности, обеспечивающее менее 50% «голосующих» акций в 

бизнесе. 

Миноритарная скидка – скидка на отсутствие контроля, применяемая к миноритарному 

пакету. 

Отчет об оценке имущества — документ, содержащий обоснование мнения оценщика о 

стоимости имущества. 

Премия за контроль – денежное выражение преимущества, обусловленное владением 

контрольным пакетом акций. 

Производственные запасы — предметы труда, предназначенные для обработки, 

переработки или использования в производстве, либо для хозяйственных нужд. 

Процедура оценки имущества — совокупность приемов, обеспечивающих процесс сбора 

и анализа данных, проведения расчетов стоимости имущества и оформления результатов оценки. 

Рыночная стоимость - это 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 исполнение; 

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

интересах; 

- объект оценки представлен на открытый рынок в форме публичной оферты; 

- цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки и 

принуждения к совершению сторон сделки с чьей-либо стороны не было; 

- платеж за объект оценки выражен в денежной форме. 

Размещение эмиссионных ценных бумаг - отчуждение эмиссионных ценных бумаг 

эмитентом первым владельцам путем заключения гражданско-правовых сделок. 

Скорректированная балансовая стоимость - балансовая стоимость предприятия после 

внесения изменений и дополнений в статьи актива и пассива баланса. Корректировка 

производится оценщиком для определения стоимости предприятия (100 % пакета акций). 

Скидка на недостаточность контроля – сумма или процент, вычитаемые из 

пропорциональной доли от стоимости 100-процентного пакета в бизнесе с целью отразить 

отсутствие некоторых или всех возможностей контроля. 
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Скидка на неликвидность – абсолютная величина или доля (в процентах), на которую 

уменьшается рыночная стоимость объекта, чтобы отразить его недостаточную ликвидность. 

Сооружения — вид основных фондов по натурально-вещественному признаку. К 

сооружениям относятся инженерно-строительные объекты, назначением которых является 

создание условий, необходимых для осуществления процесса производства путем выполнения тех 

или иных технических функций, не связанных с изменением предмета труда, или для 

осуществления различных непроизводственных функций. 

Сырье и материалы – предметы труда, подвергшиеся ранее воздействию труда и 

подлежащие дальнейшей переработке. 

Товары для перепродажи - часть материально-производственных запасов организации, 

приобретенная или полученная от других юридических и физических лиц и предназначенная для 

продажи или перепродажи без дополнительной обработки. 

Улучшения — это любые формы благоустройства участка, от зданий и сооружений до 

ландшафтного оформления. Улучшения подвержены износу, который происходит с течением 

времени под воздействием различных факторов. 

Уставный капитал – составляется из номинальной стоимости акций общества, 

приобретенных акционерами. 

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

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

расчету. 

Экономический срок службы – период, в течение которого имущество можно прибыльно 

использовать. 

Эмитент - юридическое лицо или органы исполнительной власти либо органы местного 

самоуправления, несущие от своего имени обязательства перед владельцами ценных бумаг по 

осуществлению прав, закрепленных ими. 

Эмиссия ценных бумаг - установленная федеральным законом последовательность 

действий эмитента по размещению эмиссионных ценных бумаг. 

 

1.13. Описание процесса оценки 

Процесс оценки – логически обоснованная и систематизированная процедура 

использования подходов и методов оценки для вынесения суждения о стоимости или иной 

расчетной величины, подлежащей определению. 

В соответствии с требованиями ФСО № 1 (разд. IV «Требования к проведению оценки», п. 23), 

проведение оценки включает в себя следующие этапы: 

- заключение договора на проведение оценки, включающего Задание на оценку; 

- сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки; 

- применение подходов к оценке, включая выбор методов оценки и осуществление 

необходимых расчетов; 

- согласование (обобщение) результатов применения подходов к оценке и определение 

итоговой величины стоимости объекта оценки; 

- составление отчета об оценке. 
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2. Описание объекта оценки 

Юридическое и экономическое описание объекта оценки 

В соответствии с договором № 02102018-5Ю  от «02» октября 2018 г. объектом оценки выступает 

рыночная (справедливая) стоимость 1 (Одной) облигации процентной документальной на 

предъявителя, выпуск серии 01, код ценной бумаги RU000A0JVC42, номер государственной 

регистрации 4-01-36464-R, эмитент ценных бумаг: ООО "ТРАНСФИНАНС". 

Согласно ст. 5 ФЗ № 135 «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 1998 

г. к объектам оценки относятся: 

• отдельные материальные объекты (вещи); 

• совокупность вещей, составляющих имущество лица, в том числе имущество определенного 

вида (движимое или недвижимое, в том числе предприятия); 

• право собственности и иные вещные права на имущество или отдельные вещи из состава 

имущества; 

• права требования, обязательства (долги); 

• работы, услуги, информация; 

• иные объекты гражданских прав, в отношении которых законодательством Российской 

Федерации установлена возможность их участия в гражданском обороте. 

Согласно ст. 128 Гражданского Кодекса Российской Федерации (ГК РФ) к объектам 

гражданских прав относятся вещи, включая наличные деньги и документарные ценные бумаги, иное 

имущество, в том числе безналичные денежные средства, бездокументарные ценные бумаги, 

имущественные права; результаты работ и оказание услуг; охраняемые результаты интеллектуальной 

деятельности и приравненные к ним средства индивидуализации (интеллектуальная собственность); 

нематериальные блага. 

Согласно ФЗ № 39 «О рынке ценных бумаг» от 22 апреля 1996 г., облигация - эмиссионная 

ценная бумага, закрепляющая право ее владельца на получение от эмитента облигации в 

предусмотренный в ней срок ее номинальной стоимости или иного имущественного эквивалента. 

Облигация может также предусматривать право ее владельца на получение фиксированного в ней 

процента от номинальной стоимости облигации либо иные имущественные права. Доходом по 

облигации являются процент и/или дисконт. 

В соответствии с Федеральным законом № 14-ФЗ «Об обществах с ограниченной 

ответственностью» от 08 февраля 1998 г. (в действующей редакции), общество вправе размещать 

облигации и иные эмиссионные ценные бумаги в порядке, установленном законодательством о 

ценных бумагах. Выпуск облигаций обществом допускается после полной оплаты его уставного 

капитала. Таким образом, облигации могут быть объектом оценки, поскольку являются имуществом, 

имеющим обращение в гражданском обороте. 

Описание Объекта оценки составлено на основании «Описи полученных от Заказчика 

документов» (см. Раздел 1.11). Полученные данные об Объекте оценке были сведены Оценщиком в 

представленную ниже табличную форму. 

Общее количество на балансе фонда -120759 шт. 

Таблица 5. Описание объекта оценки 

Наименование 

ООО «ТРАНСФИНАНС» облигации процентные 

документальные на предъявителя, выпуск серии 01 

(1 шт) 

Данные госрегистрации №4-01-36464-R от 26.02.2015 

ISIN код RU000A0JVC42 

Номинал 1000 RUB 

Объем эмиссии, шт.  3 000 000 

Объем эмиссии:  3 000 000 000 RUB 

Объем в обращении, шт:  3 000 000 

Объем в обращении: 3 000 000 000 RUB 

Период обращения, дней:  3640 



Отчет № 177Ю/04/19 от 29 апреля 2019 г. 

 17 

Дата начала размещения:  13.04.2015 

Дата окончания размещения:  15.04.2015 

Дата рег. отчета об итогах:  20.04.2015 

Дата погашения:  31.03.2025 

*Источник информации: данные Заказчика 

Вид, категория (тип) и форма размещаемых ценных бумаг 

Вид размещаемых ценных бумаг (акции, облигации, опционы эмитента, российские 

депозитарные расписки): облигации на предъявителя 

Серия и /или иные идентификационные признаки (процентные, дисконтные, 

конвертируемые, неконвертируемые, с ипотечным покрытием, биржевые, с возможностью 

досрочного погашения по требованию владельцев, с возможностью досрочного погашения по 

усмотрению эмитента, без возможности досрочного погашения, срок погашения, дополнительная 

идентификация выпуска (серии) облигаций (цифровая, буквенная и т.п.), установленная по 

усмотрению эмитента): Облигации документарные на предъявителя с обязательным 

централизованным хранением серии 01 процентные неконвертируемые в количестве 3 000 000 

(Три миллиона) штук номинальной стоимостью 1 000 (Одна тысяча) рублей каждая со сроком 

погашения в 3 640-й (Три тысячи шестьсот сороковой) день с даты начала размещения облигаций 

выпуска, размещаемые по открытой подписке (далее по тексту именуются совокупно «Облигации» 

или «Облигации выпуска», и по отдельности - «Облигация» или «Облигация выпуска»). 

Форма размещаемых ценных бумаг (именные бездокументарные, документарные на 

предъявителя без обязательного централизованного хранения, документарные на предъявителя с 

обязательным централизованным хранением): документарные на предъявителя с обязательным 

централизованным хранением 

Срок (дата) погашения облигаций или порядок его определения: 

3 640-й (Три тысячи шестьсот сороковой) день с даты начала размещения Облигаций 

выпуска (далее – Дата погашения). 

Даты начала и окончания погашения Облигаций выпуска совпадают. 

Если дата погашения Облигаций приходится на нерабочий праздничный или выходной день - 

независимо от того, будет ли это государственный выходной день или выходной день для расчетных 

операций, - то перечисление надлежащей суммы производится в первый рабочий день, 

следующий за нерабочим праздничным или выходным днем. В этом случае владелец Облигаций 

не имеет права требовать начисления процентов или какой-либо иной компенсации за такую 

задержку в платеже. 

Составление списка владельцев Облигаций для исполнения Эмитентом обязательств по 

погашаемым Облигациям не предусмотрено. 

Номинальная стоимость каждого вида, категории (типа), серии размещаемых 

эмиссионных ценных бумаг 

Номинальная стоимость каждой ценной бумаги выпуска: 1 000 (Одна тысяча) рублей. 

Предполагаемый объем выпуска в денежном выражении и количество эмиссионных 

ценных бумаг, которые предполагается разместить 

Количество размещаемых ценных бумаг: 3 000 000 (Три миллиона) штук  

Объем ценных бумаг по номинальной стоимости: 3 000 000 000 (Три миллиарда ) рублей. 

Цена (порядок определения цены) размещения эмиссионных ценных бумаг 

Цена размещения Облигаций устанавливается равной 1 000 (Одной тысяче) рублей за одну 

Облигацию, что соответствует 100 (Ста) процентам от ее номинальной стоимости.  

Начиная со второго дня размещения Облигаций, покупатель при приобретении Облигаций 

помимо цены размещения уплачивает накопленный купонный доход (НКД) по Облигациям, 

определяемый по следующей формуле:  

НКД = Nom * C1 * (T – T0)/ 365/ 100%,  

где:  

НКД – накопленный купонный доход;  

Nom - номинальная стоимость одной Облигации, руб.;  
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С1 - размер процентной ставки 1-го купона, в процентах годовых;  

T – дата размещения Облигаций;  

T0 - дата начала размещения.  

Величина НКД в расчете на одну Облигацию рассчитывается с точностью до одной копейки 

(округление производится по правилам математического округления до ближайшего целого 

числа. При этом под правилом математического округления следует понимать метод округления, 

при котором значение целой копейки (целых копеек) не изменяется, если следующая за 

округляемой цифра равна от 0 до 4, и изменяется, увеличиваясь на единицу, если следующая 

цифра равна от 5 до 9).  

В случае если при размещении ценных бумаг выпуска (дополнительного выпуска) 

предоставляется преимущественное право их приобретения, также указывается цена или порядок 

определения цены размещения ценных бумаг лицам, имеющим такое преимущественное право: 

преимущественное право приобретения ценных бумаг не предусмотрено. 

Размещение ценных бумаг при биржевом размещении осуществляется эмитентом с 

привлечением брокера, оказывающего эмитенту услуги по размещению и (или) по организации 

размещения ценных бумаг: 

Организацией, оказывающей Эмитенту услуги по размещению ценных бумаг (выше и 

далее именуется – «Андеррайтер»), является ООО «ИК «ТФБ Финанс» 

Полное фирменное наименование: Общество с ограниченной ответственностью 

«Инвестиционная компания «ТФБ Финанс» 

Сокращенное фирменное наименование: ООО «ИК «ТФБ Финанс» 

Место нахождения: Россия, 420111, Республика Татарстан, г.Казань Чернышевского 43/2 

ОГРН: 1067746693574 

ИНН: 7722579502 

Номер лицензии на осуществление брокерской деятельности: № 116-12544-100000 

Дата выдачи лицензии: 24.09.2009. 

Срок действия лицензии: без ограничения срока действия 

Орган, выдавший лицензию: ФСФР России 

 

Основные функции данного лица при размещении Облигаций путем проведения торгов в 

ЗАО «ФБ ММВБ»: 

 

• удовлетворение заявок на заключение сделок по покупке Облигаций, при этом 

Андеррайтер действует по поручению и за счет Эмитента в соответствии с условиями договора и 

процедурой, установленной Решением о выпуске и Проспектом ценных бумаг, Правилами Биржи; 

• информирование Эмитента о количестве фактически проданных Облигаций, а также о 

размере полученных от продажи Облигаций денежных средств; 

• перечисление денежных средств, получаемых Андеррайтером от приобретателей 

Облигаций в счет их оплаты, на расчетный счет Эмитента в соответствии с условиями заключенного 

договора; 

• осуществление иных действий, необходимых для исполнения своих обязательств по 

размещению Облигаций, в соответствии с законодательством РФ и договором между Эмитентом 

и Андеррайтером. 

Наименование лица, организующего проведение торгов: 

Сокращенное фирменное наименование: ЗАО «ФБ ММВБ», ЗАО «Фондовая биржа ММВБ». 

Место нахождения: Российская Федерация, 125009, г. Москва, Большой Кисловский 

переулок, дом 13. 

Почтовый адрес: Российская Федерация, 125009, г. Москва, Большой Кисловский переулок, 

дом 13. 

Дата государственной регистрации: 02.12.2003. 

Регистрационный номер: 1037789012414. 
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Наименование органа, осуществившего государственную регистрацию: Межрайонная 

инспекция МНС России № 46 по г. Москве. 

Номер лицензии биржи: 077-007. 

Дата выдачи: 20.12.2013. 

Срок действия: Без ограничения срока действия. 

Лицензирующий орган: Центральный банк Российской Федерации (Банк России). 

 

Таблица 6. Параметры инструмента 

 

Источник информации: https://www.moex.com/ru/issue.aspx?board=EQDB&code=RU000A0JVC42 

 

Эмитент предполагает обратиться к Бирже также для допуска размещаемых Облигаций к 

вторичному обращению на Бирже. Потенциальный приобретатель Облигаций может действовать 

самостоятельно, в случае если он допущен к торгам на Бирже. В случае, если потенциальный 

приобретатель не является участником торгов на Бирже, он должен заключить соответствующий 

договор с любым брокером, допущенным к торгам на Бирже, и дать ему поручение на 

приобретение Облигаций, либо получить доступ к торгам на Бирже и действовать самостоятельно. 

Обязательным условием приобретения Облигаций на Бирже при их размещении является 

предварительное резервирование суммы денежных средств покупателя на счёте Участника 

торгов, от имени которого подана заявка на покупку Облигаций, в НРД. При этом 

зарезервированной суммы должно быть достаточно для полной оплаты указанного в заявках на 

приобретение количества Облигаций (с учётом всех необходимых комиссионных сборов, а 

начиная со второго дня размещения – также с учетом НКД за соответствующее число дней). 

Размещение Облигаций осуществляется Эмитентом с привлечением лица, оказывающего 

Эмитенту услуги по размещению и по организации размещения Облигаций (Андеррайтера). 
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Источник  информации: https://www.moex.com/ru/listing/emidoc-default.aspx?id=832#default 

 

 

Источник  информации: https://www.moex.com/ru/listing/disclosure-fouls.aspx?id=4204 

ЗАО «Фондовая биржа ММВБ» в ходе торгов использует листинг ценных бумаг. Указанный 

листинг осуществляется путем их включения в Список ценных бумаг, допущенных к торгам в ЗАО 

«ФБ ММВБ» (далее – Список). Включение ценных бумаг в Список может осуществляться с 

включением и без включения в котировальные списки. Список состоит из трех разделов: Первый 

уровень, Второй уровень, Третий уровень. Первый и Второй уровни являются котировальными 

списками, Третий уровень является некотировальной частью Списка. 
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По облигациям на момент оценки объявлен дефолт в связи с несостоятельностью 

эмитента данных облигаций. 

 

На основании определения Арбитражного суда Республики Татарстан от 04 апреля 2019 г. 

по делу № А40-309702/18-8-375 «Б» ввести наблюдение в отношении должника Общества с 

ограниченной ответственностью «ТРАНСФИНАНС».  

Включить в третью очередь реестра требований кредиторов Общества с ограниченной 

ответственностью «ТРАНСФИНАНС» требование Общества с ограниченной ответственностью 

«Инвестиционная компания «Атлант» в размере 279 122 998 руб. 25 коп., из них: 272 255 601 руб. 80 

коп. основной долг, 6 667 396 руб. 45 коп. проценты за пользование чужими денежными средствам, 

200 000 руб. 00 коп. госпошлина. 

По материалам дела, кредиторская задолженность должника составляет 279 122 998 руб. 25 

коп. 

Как следует из материалов дела, решением Арбитражного суда г. Москвы от 30.07.2018 по 

делу № А40-84909/18 с Общества с ограниченной ответственностью «ТРАНСФИНАНС» (ОГРН 

1077759756667, юр. адрес: 127018, г. Москва, ул. Складочная, д. 1, стр. 18, под. 8, эт. 4, офис 414) в 

пользу Общества с ограниченной ответственностью «Инвестиционная компания «Атлант» (ОГРН 

5087746234747, юр. адрес: 420107, Республика Татарстан, г. Казань, ул. Спартаковская, д. 23, офис 

510) взыскана 2 задолженность в размере 278 922 998 (двести семьдесят восемь миллионов 

девятьсот двадцать две тысячи девятьсот девяносто восемь) руб. 25 коп., в том числе накопленный 

купонный доход по облигациям в размере 65 848 601 (шестьдесят пять миллионов восемьсот сорок 

восемь тысяч шестьсот один) руб. 80 коп., номинальную сумму облигаций в размере 206 407 000 

(двести шесть миллионов четыреста семь тысяч) руб. 00 коп., проценты за пользование чужими 

денежными средствам по накопленному купонному доходу в размере 6 667 396 (шесть миллионов 

шестьсот шестьдесят семь тысяч триста девяносто шесть) руб. 45 коп., а также государственную 

пошлину в размере 200 000 (двести тысяч) руб. 00 коп. 

На момент судебного заседания указанный судебный акт должником не исполнен. 

В соответствии с ч.2 ст. 69 АПК РФ обстоятельства, установленные вступившим в законную 

силу судебным актом арбитражного суда по ранее рассмотренному делу, не доказываются вновь 

при рассмотрении арбитражным судом другого дела, в котором участвуют те же лица. 

Таким образом, Общество с ограниченной ответственностью «ТРАНСФИНАНС» имеет 

признаки банкротства, установленные ст. 3, 6 ФЗ «О несостоятельности (банкротстве)».  

Таблица 7. Описание сведения о должнике 

Общие сведения о кредитной организации 

Наименование кредитной 

организации (полное фирменное и 

сокращенное фирменное (при 

наличии) 

Общество с ограниченной ответственностью 

"ТРАНСФИНАНС"  

Сокращенное наименование ООО "ТРАНСФИНАНС" 

ОГРН, дата присвоения 1077759756667 от 05.09.2007 г. 

ИНН / КПП 7702651253 / 771501001 

Юридический адрес кредитной 

организации 

107078, г Москва, г Москва, ул. Садовая-Черногрязская , 

дом 8, стр.1, офис 304 

Состояние Находится в стадии ликвидации 

Суд, рассматривающий дело  Арбитражный суд г. Москвы 

Способ ликвидации 

Определением Арбитражного суда города Москвы от 

04.04.2019 г. (резолютивная часть от 02.04.2019 г.) в 

отношении общества с ограниченной ответственностью 

«ТРАНСФИНАНС» (ИНН 7702651253, ОГРН 1077759756667, 

адрес: 127410, г. Москва, шоссе Алтуфьевское, д.37, 

стр.22, эт.3, каб.305) введено наблюдение. 

Номер дела  Дело № А40-309702/18-8-375 «Б» 

Временный управляющий Рогожкина Елена Александровна 

Дата публикации в газете 13.04.2019 г. 
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Общие сведения о кредитной организации 

«Коммерсант» 

*Источник информации: сведения, представленные Заказчиком, открытые источники 

интернета 

 

Предшествующее полное фирменное наименование: 

Общество с ограниченной ответственностью «Инвестиционная компания «Финансовый 

портфель»; 

предшествующее сокращенное наименование: ООО «ИК «Финансовый портфель», 

Дата изменений: 08.10.2014 г. Основание изменения: 

Решение единственного участников о переименовании Эмитента от 01.10.2014г. (Решение 

№ 2 от 01.10.2014г.), дата внесения записи в ЕГРЮЛ 08.10.2014г., ГРН 9147747337641. 

Ранее Эмитент являлся профессиональным участником рынка ценных бумаг и имел 

большой опыт инвестирования на рынке ценных бумаг. На дату утверждения Проспекта ценных 

бумаг основным видом деятельности Эмитента согласно Устава является финансовое 

посредничество, Эмитент осуществляет полный комплекс прединвестиционной подготовки 

проектов (подбор объекта, разработка стратегии, бизнес планирование, финансовое 

моделирование, юридическая «обвязка», предпроектные работы, формирование пилотной 

команды и т.п.) по следующим направлениям: 

 дорожное строительство; 

 энергетическое строительство; модернизация систем ЖКХ. 
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Сведения о размере, структуре уставного (складочного) капитала (паевого фонда) 

эмитента 

Размер уставного (складочного) капитала (паевого фонда) эмитента на дату утверждения 

проспекта ценных бумаг: 54 020 000 (Пятьдесят четыре миллиона двадцать тысяч) рублей 

Размер долей участников: 

доля в размере 54 020 000 рублей, что составляет 100% от уставного капитала Эмитента, 

принадлежит FLOUNDER CONSULTING LTD (ФЛОУНДЕР КОНСАЛТИНГ ЛИМИТЕД (Коммерческой 

компании с ограниченной ответственностью). 

Согласно сведениям бухгалтерского отчета2 за 30.09.2016 г.  и отчету о финансовых 

результатах за январь-сентябрь 2016 г. выявлена дебиторская задолженность в размере 99 586 тыс. 

руб., срок давности более 24 мес., поэтому является безнадежной. 

Краткосрочные финансовые вложения в размере 3 820 534 тыс. руб. Сведения на которые у 

Оценщика отсутствуют.  

Объект оценки относится к третьей очереди кредиторов.  

                                                 
2 http://www.e-disclosure.ru/portal/files.aspx?id=34938&type=3 
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Гражданский кодекс РФ трактует понятие обязательства следующим образом (ст. 307): «в 

силу обязательства одно лицо (должник) обязано совершить в пользу другого лица (кредитора) 

определенное действие, как то передать имущество, выполнить работу, уплатить деньги и т.п. либо 

воздержаться от определенного действия, а кредитор имеет право требовать от должника 

исполнения его обязанности». 

В Федеральном законе РФ «О несостоятельности (банкротстве)» дается определение 

денежных обязательств (ст. 2) «обязанность должника уплатить кредитору определенную денежную 

сумму по гражданско-правовому договору и по иным основаниям, предусмотренным ГК РФ». 

Кроме того, в более узком смысле, долговое обязательство - это документ, выдаваемый 

заемщиком кредитору при получении ссуды. 

Таким образом, для должника (заемщика) задолженность представляет собой финансовое 

обязательство, а для кредитора - финансовый актив, который, в частности, может быть отчужден на 

открытом рынке. 

При этом оборотоспособностью обладает не само обязательство, а право требования по 

нему. Возможность перемены лиц в обязательстве прямо предусмотрена главой 24 ГК РФ. 

Для целей настоящего Отчета об оценке право на оцениваемое имущество 

предполагается полностью соответствующим требованиям законодательства. 

 

Обременения оцениваемого права 

В рамках настоящего Отчета под обременением понимается ограничение права 

собственности и других вещных прав на объект правами других лиц (например, залог, аренда, 

сервитут и др.). Различают обременения в силу закона и обременения в силу договора. 

В рамках настоящего отчета оценка проводилась в предположении отсутствия 

обременений. 

Источник информации: данные Заказчика 

 

3. Анализ наилучшего и наиболее эффективного использования 

Понятие наиболее эффективного использования (НЭИ), применяемое в настоящем Отчете, 

определяется как вероятное и разрешенное законом использование оцениваемого объекта с 

наилучшей отдачей, причем непременно должны соблюдаться условия физической возможности, 

должного обеспечения и финансового оправдания такого рода действий. 

Для определения наиболее эффективного использования оцениваемого объекта были 

учтены четыре основных критерия: 

• юридическая правомочность: рассмотрение только тех способов, которые 

разрешены законодательными актами. 

• физическая возможность: рассмотрение физически реальных способов 

использования. 

• экономическая приемлемость: рассмотрение того, какое физически возможное и 

юридически правомочное использование будет давать приемлемый доход владельцу. 

• максимальная эффективность: рассмотрение того, какое из экономически 

приемлемых видов использования будет приносить максимальный чистый доход или 

максимальную текущую стоимость. 

Вывод:  

Принимая во внимание специфичность объекта оценки, единственным юридически 

возможным, финансово осуществимым и обеспечивающим максимальную стоимость 

использованием является его использование в качестве облигаций. 
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4. Анализ рынка  

4.1 Анализ влияния общей политической и социально-экономической 

обстановки в стране и регионе расположения объекта оценки на рынок 

оцениваемого объекта 

Анализ макроэкономического (социально-экономического) развития 

России3 
Таблица 8. Основные экономические и социальные показатели 

 

 

                                                 
3 http://www.gks.ru/free_doc/doc_2019/info/oper-03-2019.pdf 
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Индекс промышленного производства в марте 2019 г. по сравнению с соответствующим 

периодом предыдущего года составил 101,2%, в I квартале 2019 г. - 102,1%. 

Индекс производства по виду деятельности "Добыча полезных ископаемых" в марте 2019 г. 

по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года составил 104,3%, в I квартале 

2019 г. - 104,7%. 

Индекс производства по виду деятельности "Обрабатывающие производства" в марте 

2019 г. по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года составил 100,3%, в I 

квартале 2019 г. - 101,3%. 

Производство пищевых продуктов. Индекс производства пищевых продуктов в марте 2019 

г. по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года составил 103,3%, в I квартале 

2019 г. - 104,6%. 

Обработка древесины и производство изделий из дерева и пробки, кроме мебели, 

производство изделий из соломки и материалов для плетения. Индекс производства по 

обработке древесины и производству изделий из дерева и пробки, кроме мебели, производства 

изделий из соломки и материалов для плетения в марте 2019 г. по сравнению с 

соответствующим периодом предыдущего года составил 107,4%, в I квартале 2019 г. - 109,0%. 

Производство бумаги и бумажных изделий. Индекс производства бумаги и бумажных 

изделий в марте 2019 г. по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года 

составил 106,8%, в I квартале 2019 г. - 109,0%. 

Производство лекарственных средств и материалов, применяемых в медицинских целях. 

Индекс производства лекарственных средств и материалов, применяемых в медицинских целях, 

в марте 2019 г. по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года составил 

110,8%, в I квартале 2019 г. - 113,1%. 

Производство машин и оборудования, не включенных в другие группировки. Индекс 

производства машин и оборудования, не включенных в другие группировки, в марте 2019 г. по 

сравнению с соответствующим периодом предыдущего года составил 103,3%, в I квартале 2019 

г. - 99,5%. 

Производство автотранспортных средств, прицепов и полуприцепов. Индекс 

производства автотранспортных средств, прицепов и полуприцепов в марте 2019 г. по 

сравнению с соответствующим периодом предыдущего года составил 103,4%, в I квартале 2019 

г. - 102,9%. 

Производство прочих транспортных средств и оборудования. Индекс производства прочих 

транспортных средств и оборудования в марте 2019 г. по сравнению с соответствующим 

периодом предыдущего года составил 79,7%, в I квартале 2019 г. - 75,2%. 

Производство мебели. Индекс производства мебели в марте 2019 г. по сравнению с 

соответствующим периодом предыдущего года составил 100,2%, в I квартале 2019 г. - 105,2%. 

Индекс производства по виду деятельности "Обеспечение электрической энергией, газом 

и паром; кондиционирование воздуха" в марте 2019 г. по сравнению с соответствующим 

периодом предыдущего года составил 95,2%, в I квартале 2019 г. - 98,5%. 

Индекс производства по виду деятельности "Водоснабжение; водоотведение, организация 

сбора и утилизации отходов, деятельность по ликвидации загрязнений" в марте 2019 г. по 

сравнению с соответствующим периодом предыдущего года составил 103,7%, в I квартале 2019 

г. - 100,9%. 

Объем производства продукции сельского хозяйства всех сельхозпроизводителей 

(сельхозорганизации, крестьянские (фермерские) хозяйства, хозяйства населения) в марте 2019 

г. в действующих ценах, по предварительной оценке, составил 284,3 млрд рублей, в I квартале 

2019 г. - 645,8 млрд рублей. 

Строительная деятельность. Объем работ, выполненных по виду деятельности 

"Строительство", в марте 2019 г. составил 574,6 млрд рублей, или 100,2% (в сопоставимых ценах) 

к уровню соответствующего периода предыдущего года, в I квартале 2019 г. - 1451,2 млрд 

рублей, или 100,2% 
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Жилищное строительство. В марте 2019 г. построено 74,2 тыс. новых квартир, в I квартале 

2019 г. - 197,3 тыс. новых квартир. 

В I квартале 2019 г. грузооборот транспорта, по предварительным данным, составил 

1412,6 млрд тонно-километров, в том числе железнодорожного - 651,9 млрд, автомобильного – 

57,1 млрд, морского - 8,9 млрд, внутреннего водного - 6,2 млрд, воздушного - 1,6 млрд, 

трубопроводного - 687,0 млрд тонно-километров. 

Оборот розничной торговли в марте 2019 г. составил 2668,0 млрд рублей, или 101,6% (в 

сопоставимых ценах) к уровню соответствующего периода предыдущего года, в I квартале 2019 

г. - 7614,7 млрд рублей, или 101,8%. 

Внешнеторговый оборот России, по данным Банка России1) (по методологии платежного 

баланса), в феврале 2019 г. составил (в фактически действовавших ценах) 52,4 млрд долларов 

США (3452,1 млрд рублей), в том числе экспорт - 34,0 млрд долларов (2242,1 млрд рублей), 

импорт - 18,4 млрд долларов (1210,0 млрд рублей).  

Сальдо торгового баланса в феврале 2019 г. сложилось положительное, 15,7 млрд 

долларов (в феврале 2018 г. - положительное, 12,2 млрд долларов). 

Внешнеторговый оборот, по данным ФТС России1) , в феврале 2019 г. составил 51,7 млрд 

долларов США. Экспорт составил 34,4 млрд долларов, в том числе в страны дальнего зарубежья 

- 30,3 млрд долларов, в государства-участники СНГ - 4,0 млрд долларов. Импорт составил 17,4 

млрд долларов, в том числе из стран дальнего зарубежья - 15,6 млрд долларов, из государств-

участников СНГ - 1,8 млрд долларов. 

Товарооборот России со странами Евразийского экономического союза (ЕАЭС), по 

данным ФТС России, в январе-феврале 2019 г. составил (в фактически действовавших ценах) 7,6 

млрд долларов США (506,5 млрд рублей), в том числе экспорт - 5,0 млрд долларов (335,1 млрд 

рублей), импорт - 2,6 млрд долларов (171,4 млрд рублей). Сальдо торгового баланса в январе-

феврале 2019 г. сложилось положительное, 2,5 млрд долларов (в январе-феврале 2018 г. - 

положительное, 3,0 млрд долларов). 

В марте 2019 г. по сравнению с предыдущим месяцем индекс потребительских цен 

составил 100,3%, в том числе на продовольственные товары - 100,5%, непродовольственные 

товары - 100,3%, услуги - 100,1%. 

В марте 2019 г. в 4 субъектах Российской Федерации прирост потребительских цен по 

сравнению с предыдущим месяцем составил 0,8% и более, самый заметный - в Республике 

Дагестан (1,7%) и Чукотском автономном округе (1,0%) в результате увеличения цен на продукты 

питания на 2,8% и 1,6% соответственно.  

В Москве и Санкт-Петербурге цены выросли за месяц на 0,3% (с начала года - на 1,9%).  

Базовый индекс потребительских цен (БИПЦ), исключающий изменения цен, вызванные 

сезонными и административными факторами, в марте 2019 г. составил 100,3%, с начала года - 

101,3% (в марте 2018 г. - 100,1%, с начала года - 100,4%). В марте 2019 г. цены на 

продовольственные товары выросли на 0,5% (в марте 2018 г. - на 0,5%). 

Стоимость фиксированного набора потребительских товаров и услуг для 

межрегиональных сопоставлений покупательной способности населения в расчете на месяц в 

среднем по России в конце марта 2019 г. составила 15886,7 рубля. За месяц его стоимость 

выросла на 0,6% (с начала года - на 2,1%). За месяц выросла на 0,6% (с начала года - на 1,8%). 

Стоимость условного (минимального) набора продуктов питания в расчете на месяц в среднем 

по России в конце марта 2019 г. составила 4179,8 рубля и по сравнению с предыдущим 

месяцем увеличилась на 1,9% (с начала года - на 4,7%). 

Индекс цен производителей промышленных товаров1) в марте 2019 г. относительно 

предыдущего месяца, по предварительным данным, составил 100,9%. 

Индекс тарифов на грузовые перевозки в среднем по всем видам транспорта в марте 

2019 г., по предварительным данным, составил 100,0%. 

Размер просроченной кредиторской задолженности на конец февраля 2019 г. составил, 

по предварительным данным, 3269,2 млрд рублей. 
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Доля просроченной кредиторской задолженности в общем объеме кредиторской 

задолженности за месяц не изменилась и на конец февраля 2019 г. составила 7,0%. 

Реальные денежные доходы, по оценке, в I квартале 2019 г. по сравнению с 

соответствующим периодом предыдущего года снизились на 2,0%.  

Реальные располагаемые денежные доходы (доходы за вычетом обязательных платежей, 

скорректированные на индекс потребительских цен), по оценке, в I квартале 2019 г. по 

сравнению с соответствующим периодом предыдущего года снизились на 2,3%. 

Заработная плата. Среднемесячная начисленная заработная плата работников 

организаций в марте 2019 г., по оценке, составила 45000 рублей и по сравнению с 

соответствующим периодом предыдущего года выросла на 5,2%, в I квартале 2019 г. - на 5,6%. 

Просроченная задолженность по заработной плате, по сведениям, представленным 

организациями (не относящимися к субъектам малого предпринимательства). Суммарная 

задолженность по заработной плате по кругу наблюдаемых видов экономической деятельности 

на 1 апреля 2019 г. составила 2920 млн рублей и по сравнению с 1 марта 2019 г. увеличилась на 

364 млн рублей (14,2%). 

Численность рабочей силы, по предварительным итогам выборочного обследования 

рабочей силы в возрасте 15 лет и старше, в марте 2019 г. составила 75,0 млн человек, или 51% от 

общей численности населения страны.  

В феврале 2019 г. в общей численности занятого населения 31,9 млн человек, или 44,6% 

составляли штатные (без учета совместителей) работники организаций, не относящихся к 

субъектам малого предпринимательства. На условиях совместительства и по договорам 

гражданскоправового характера для работы в этих организациях привлекалось еще 1,3 млн 

человек (в эквиваленте полной занятости). Число замещенных рабочих мест работниками 

списочного состава, совместителями и лицами, выполнявшими работы по договорам 

гражданско-правового характера, в организациях (без субъектов малого предпринимательства) 

в феврале 2019 г. составило 33,2 млн человек и было больше, чем в феврале 2018 г., на 458 тыс. 

человек, или на 1,4%. 

Безработица. В марте 2019 г., по предварительным итогам выборочного обследования 

рабочей силы, 3,5 млн человек в возрасте 15 лет и старше, или 4,7% рабочей силы 

классифицировались как безработные (в соответствии с методологией Международной 

Организации Труда). 

 При этом зарегистрированы в качестве безработных в органах службы занятости 

населения, по данным Роструда, 0,8 млн человек, в том числе 0,7 млн человек получали пособие 

по безработице. 

 

4.2. Анализ сегмента рынка, к которому принадлежит оцениваемый объект 

 

Объектом оценки является рыночная (справедливая) стоимость 1 (Одной) облигации 

процентной документальной на предъявителя, выпуск серии 01, код ценной бумаги 

RU000A0JVC42, номер государственной регистрации 4-01-36464-R, эмитент ценных бумаг: ООО 

"ТРАНСФИНАНС". Таким образом, сегментом рынка, к которому принадлежат оцениваемые 

объекты, является рынок ценных бумаг. 

Понятие ценных бумаг 

В статье 142 Гражданского кодекса РФ дано юридическое определение ценной бумаги 

как документа установленной формы и реквизитов, удостоверяющих имущественные права, 

осуществление или передача которых возможны только при его предъявлении. С передачей 

ценной бумаги переходят все удостоверяемые ею права в совокупности. 

С экономической точки зрения, ценная бумага – это форма существования капитала, 

отличная от его товарной, производительной и денежной формы, которая может передаваться 

вместо него самого, обращаться на рынке как товар и приносить доход. Это особая форма 

существования капитала наряду с его существованием в денежной, производительной и 
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товарной формах. Суть ее состоит в том, что у владельца капитала сам капитал отсутствует, но 

имеются все права на него, которые и зафиксированы в форме ценной бумаги. 

Ценные бумаги – это особый товар, который обращается на особом рынке – рынке 

ценных бумаг, но не имеет ни вещественной, ни денежной потребительской стоимости, то есть 

не является ни физическим товаром, ни услугой. 

Ценная бумага выполняется ряд общественно значимых функций: 

 

− перераспределяет денежные средства (капиталы) между: отраслями и сферами 

экономики; территориями и странами; группами и слоями населения; населением и сферами 

экономики; населением и государством и т.п.; 

− перераспределяет определенные дополнительные права ее владельцам, помимо 

права на капитал. Например, право собственности в управлении, соответствующую 

информацию, первоочередность в определенных ситуациях и т.п.; 

 −обеспечивает получение дохода на капитал и (или) возврат самого капитала и др. 

 

Как любая экономическая категория – ценная бумага имеет соответствующие 

характеристики: временные, пространственные, рыночные. Рыночные характеристики включают: 

форму владения, выпуска, характер обращаемости и степень риска вложения в данную 

бумагу, форму выплаты дохода и др. 

Именная ценная бумага – это ценная бумага, имя владельца которой зафиксировано на 

ее бланке и (или) в ее реестре собственников, который может вестись в обычной 

документарной и (или) электронной формах. 

Предъявительская ценная бумага – это ценная бумага, имя владельца которой не 

фиксируется непосредственно на ней самой, а ее обращение не нуждается ни в какой 

регистрации. 

Помимо именных и предъявительских существуют также ордерные ценные бумаги, 

сочетающие в себе одновременно черты и одних и других. 

Согласно  статье  143  Гражданского  кодекса  РФ  к  ценным  бумагам  относятся: 

 

государственная облигация, облигация, вексель, чек, депозитный и сберегательный 

сертификаты, банковская сберегательная книжка на предъявителя, коносамент, акция, 

приватизационные ценные бумаги и другие документы, которые законами о ценных бумагах 

или в установленном ими порядке отнесены к числу ценных бумаг. 

Определения основных видов ценных бумаг с экономической точки зрения: 

Акция – единичный вклад в уставный капитал акционерного общества с вытекающего из 

этого правами; 

Облигация – единичное долговое обязательство на возврат вложенной суммы через 

установленный срок с уплатой или без уплаты определенного дохода; 

Банковский сертификат – свободно обращающиеся свидетельство о депозитном 

(сберегательном) вкладе и процентов по нему через установленный срок; 

Вексель – письменное денежное обязательство должника о возврате долга, форма и 

обращение которого регулируются специальным законодательством – вексельным правом; 

Чек – письменное поручение чекодателя банку уплатить чекополучателю указанную в нем 

сумму денег; 

Коносамент – документ (контракт) стандартной (международной) формы на перевозку 

груза, удостоверяющий его погрузку, перевозку и право на получение; 

Варрант – а) документ, выдаваемый складом и подтверждающий право собственности 

на товар, находящийся на складе; б)документ, дающий его владельцу преимущественное 

право на покупку акций или облигаций какой-то компании в течение определенного срока 

времени по установленной цене. 

Облигация – это соглашение, согласно которому эмитент обязуется возвратить инвестору 

занятую у него сумму, а также выплачивать процент в течение определенного времени. 

Облигация фактически представляет собой документ, подтверждающий наличие долга, который 

можно продавать и покупать. 

Облигация является долговой ценной бумагой. Покупка облигации означает, что вы даете 

деньги в долг эмитенту. Облигация выпускается на ограниченный срок, в течение срока 

обращения облигации эмитент выплачивает держателю облигации обязательный, как правило, 

фиксированный процент от номинальной стоимости. 

По способу выплаты дохода облигации бывают процентные и дисконтные. 
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По процентным облигациям в течение срока обращения облигации эмитент выплачивает 

периодический процент, называемый купоном. Подавляющее большинство облигаций, 

обращающиеся на российских биржах, являются процентными. 

По дисконтным облигациям купоны не выплачиваются. Эти облигации выпускаются с 

дисконтом, т.е. ниже номинальной стоимости облигации, а погашаются они по номинальной 

стоимости . Таким образом, доход держателя облигации составляет дисконт – разница между 

ценой выпуска и номинальной стоимостью. 

По типу эмитента облигации бывают государственные, муниципальные, корпоративные. 

Корпоративные облигации выпускают акционерные общества и общества с ограниченной 

ответственностью. 

Государственные облигации выпускает Министерство финансов РФ и министерства 

финансов субъектов РФ (субфедеральные облигации). 

Муниципальные облигации выпускают города, области и т.д. 

Также отдельно можно выделить еврооблигации. Эмитенты выпускают еврооблигации для 

получения денег на зарубежных рынках. Эти облигации номинированы в иностранной валюте по 

отношению к заемщику. Многие российские компании, а также Министерство финансов РФ 

выпустили еврооблигации на зарубежных рынках, номинированные в долларах США. 

Номинальная стоимость облигации (номинал). Каждая облигация имеет номинальную 

стоимость, которая определяется при размещении. Облигации погашаются по этой 

номинальной стоимости. Размер купона определяется в процентах от номинала. Большинство 

облигаций, обращающихся на российских биржах, имеют номинал 1000 рублей. 

Рыночная цена. Кроме номинальной стоимости, у каждой облигации есть ее рыночная 

цена.  

В отличие от номинала, рыночная цена постоянно меняется в зависимости от текущей 

конъюнктуры на рынке процентных ставок, спроса и предложения облигаций на бирже. 

Рыночная цена определяется на бирже в процессе торгов. Рыночная цена котируется не в 

рублях, а в процентах от номинала облигации. И может быть, как выше (например, 101,2), так и 

ниже номинала (98,7). Эту цену называют еще чистой ценой облигации. 

Купон – это процентный платеж по облигации. Размер и даты выплаты купонов, как 

правило, известны инвестору заранее. Размер купона определяется в процентах от номинала. 

Периодичность выплаты купонов. Чаще всего купон выплачивается ежеквартально (90, 91 

или 92 дня) или два раза в год (181, 182 или 183 дня). Календарь купонных выплат определяет, в 

какие конкретно дни будут выплачены все оставшиеся купоны. 

Накопленный купонный доход (НКД). Когда облигация продается до наступления даты 

купонного платежа, купон уходит от продавца. В этом случае покупатель должен предоставить 
продавцу компенсацию соразмерно тому времени , которое прошло с последнего купонного 

платежа. НКД начисляется каждый день с момента последней выплаты купона. Чем ближе дата 

следующего купонного платежа, тем больше НКД. Размер НКД варьируется от нуля (купон только 

что был выплачен) до размера купона (купон должен быть выплачен сегодня). Купон 

рассчитывается пропорционально количеству дней, прошедших от даты выплаты 

предшествующего купонного дохода. 

При покупке облигации покупатель оплачивает предыдущему владельцу НКД, таким 

образом, предыдущий владелец получает проценты за все дни владения облигацией с момента 

последней выплаты и не теряет их при продаже облигации. 

Грязная цена облигаций – это текущая рыночная цена облигации плюс накопленный 

купонный доход. При покупке облигации покупатель выплачивает именно грязную цену – в 

дополнение к рыночной цене он компенсирует предыдущему владельцу НКД. 

Срок обращения. Облигации выпускаются на срок от нескольких лет до нескольких 

десятков лет. Но инвестору нет необходимости держать облигацию до окончания срока 

погашения, он может продать ее в любой день другому инвестору. Кроме того, некоторые 

облигации выпускаются с правом досрочного погашения облигации эмитентом и с правом 

досрочного погашения облигации инвестором (см. «оферта»). 

Дата погашения. Для каждой облигации существует фиксированная и заранее 

определенная дата погашения. 

Оферта – это возможность для инвестора погасить свои облигации до наступления 

срока погашения, если он сочтет это необходимым. 

Эмитент (или агент) самостоятельно устанавливает в оферте цену выкупа облигаций, 

которая в конечном итоге даст инвестору тот или иной уровень доходности, если инвестор 

изъявит желание погасить свои облигации досрочно и акцептует оферту. К примеру, 

установленный купон по облигациям может в дальнейшем оказаться заниженным по 

отношению к текущей рыночной доходности, и эмитент имеет возможность регулирования 

доходности по облигациям путем установления цены выкупа. Таким образом, оферта 

регулирует не только сроки облигаций, но и их доходность, что является очень привлекательным 
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для инвестора. Оферта снижает как кредитный риск инвестора (риск невозврата средств 

эмитентом), так и процентный риск (риск, неблагоприятного для инвестора изменения 

процентных ставок на рынке). Цена выкупа может осуществляться, как по номинальной 

стоимости, так и ниже или выше ее. 

Дата оферты. Дата оферты определяется эмитентом заранее. У одного выпуска может 

быть более одной даты оферты. 

Объем выпуска – общая номинальная стоимость всего выпуска облигации. Все выпуски 

по объему делятся на крупные (до 30 млрд. рублей), средние и мелкие выпуски (100-500 млн. 

руб.). Чем больше объем выпуска, тем больше владельцев облигаций, тем выше активность 

торгов облигациями на бирже. 

Доходность к погашению (YTM) – это ставка дохода облигации в годовом исчислении. Это 

основной показатель для сравнения относительной привлекательности облигаций. 

Доходность при погашении – универсальная ставка дисконтирования, при которой 

текущая стоимость будущих потоков наличности по облигации равна грязной цене облигации. 

Доходность к погашению зависит от рыночной цены облигации – чем выше цена, тем 

ниже доходность; чем ниже цена, тем выше доходность облигации . Доходность к погашению по 

каждому выпуску облигации рассчитывается биржей и транслируется участникам торгов. 

Текущая доходность – простой показатель для сравнения облигаций. Текущая доходность 

равна отношению купонной ставки к чистой рыночной цене, помноженному на 100. Чаще 

используется показатель доходность к погашению (см. выше). 

Дюрация. Какую облигацию выбрать, если они имеют одинаковую доходность? Дюрация 

позволяет сравнить процентный или рыночный риск по двум облигациям. Дюрация – это 

средневзвешенная продолжительность существования облигации (с учетом того, что разные 

купонные платежи поступают в разное время), выражается в днях. Чем выше дюрация облигации, 
тем выше ее рыночный риск. Смысл этого показателя заключается в следующем: чем быстрее 

вам заплатят по облигации, тем ниже для вас риск, поскольку в будущем все может измениться 

– и процентные ставки на рынке, и кредитоспособность эмитента. Дюрация облигации всегда 

меньше ее срока погашения. Данный показатель также рассчитывается биржей по всем 

выпускам. Доходность к погашению наиболее надежных облигаций составляет сегодня 5-10% 

годовых. 

Доходность к погашению наиболее рискованных облигаций доходит до 20% годовых и 

более. Доходность облигаций, эмитенты которых находятся на грани невыполнения своих 

обязательств, может составлять 30% и выше. Такие облигации называют «мусорными». Они дают 

более высокую доходность, но есть риск того, что инвестор не получит назад вложенные деньги 

вовремя или вообще их не получит, если эмитент будет испытывать финансовые трудности. 

Существует обратная зависимость между ценами облигаций и процентными ставками 

на долговом рынке - когда одно растет, другое падает. 

Когда процентные ставки растут, цены облигаций падают. 

Когда процентные ставки падают, цены облигаций растут. 

Обратная зависимость существует и между ценой облигации и ее доходностью - когда 

цена повышается, доходность падает и наоборот. 

Фактически цена облигации на вторичном рынке зависит от рыночной ставки дохода по 

новым долговым обязательствам в момент осуществления сделки. При выпуске купонная ставка 

большинства облигаций близка к рыночной доходности инструментов с сопоставимыми 

сроками и риском. Это обычно означает, что облигации выпускаются по цене равной номиналу 

или близкой к нему. 

После выхода облигации на вторичный рынок ее доходность колеблется в зависимости от 

рыночной конъюнктуры. Также доходность может сильно изменяться при ухудшении 

финансового состояния эмитента. Цены таких облигаций падают в цене, а доходность, 

соответственно, повышается. "Мусорные" облигации имеют самую высокую доходность на 

рынке. 

Существует два основных вида риска, которым подвержены инвестиции в облигации. Это 

кредитный и рыночный риски. 

Кредитный риск. Это риск того, что эмитент, выпустивший облигации, впоследствии будет 

не в состоянии выполнять свои обязательства по выплате купонов и по возврату основной суммы 

долга. Иными словами, это риск неплатежа или задержки выплат купонов и/ или основной 

суммы облигации. В зависимости от уровня риска того или иного эмитента рейтинговые 

агентства присваивают эмитентам определенные рейтинги надежности. 

Существует тесная взаимосвязь между доходностью облигации и уровнем надежности 

эмитента. Чем ниже уровень риска, тем ниже у облигации будет доходность. Чем выше уровень 

риска, тем выше будет доходность. Рынок, путем влияния на цены облигаций , регулирует их 

доходность в соответствии с уровнем риска инвестирования в облигации того или иного 
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эмитента. Определить кредитный риск по облигации легко - достаточно взглянуть на доходности 

облигаций при погашении. Наиболее надежные выпуски будут давать наименьшую доходность, 

и наоборот. 

Кредитный риск при инвестировании в российские корпоративные облигации 

действительно существует. Случаи невыплаты процентов уже были. 

Рыночный риск – это риск изменения стоимости облигации в результате движения уровня 

или волатильности текущей рыночной доходности или стоимости денег. Облигации чутко влияют 

на изменение процентных ставок в стране, инфляцию. В результате цены облигаций на рынке 

двигаются в ту или иную сторону, тем самым регулируя доходность по инструментам. Рыночный 

риск заключается в том, что цена купленных вами ранее облигаций упадет. Конечно, рыночный 

риск при инвестировании в облигации намного меньше рыночного риска акций. Если цены 

акций постоянно колеблются на десятки процентов, то облигации гораздо менее волатильны. По 

сравнению с акциями облигации можно считать надежным вложением денег, хотя и здесь 

нельзя исключать некоторого колебания стоимости ваших инвестиций. 

Из-за финансового кризиса ряд российских компаний потребительского сектора в 

последнее время столкнулся со значительными трудностями при выплатах по облигационным 

займам. В условиях острого дефицита ликвидности компании часто не могут найти 

необходимые средства. 

Слово «дефолт» прочно вошло в лексикон многих российских граждан, ситуация, которая 

сложилась на рынке ценных бумаг в 1998 году, привела к дефолту государства и разорению 

многих инвесторов. Понятие «дефолтные облигации» в настоящее время менее 

распространено, хотя многие инвесторы также столкнулись с ситуацией, при которой 

предприятия не могли выполнить свои финансовые обязательства.  

В период экономический преобразований, многие российские граждане приобретали 

облигации различных предприятий, которые через некоторое время объявили дефолт. Как 

правило, дефолт по облигациям объявляли предприятия «третьего эшелона», которые не имели 

устойчивого положения на рынке ценных бумаг. В соответствии с действующим 

законодательством, держатели ценных бумаг в случае объявления дефолта могут обратиться к 

эмитенту с требованием по взысканию долга, данное требование может быть рассмотрено как 

в судебном, так и внесудебном порядке. 

При подаче искового заявления на эмитента в связи с дефолтом облигаций, истец имеет 

право включить в требование погашение долга, связанное с выплатой номинальной стоимости 

облигации, выплатой купонного дохода, а также получение компенсации за несвоевременное 

исполнение обязательств. При предъявлении иска по выплате денежных средств по дефолтным 

облигациям истец должен доказать, что именно он является законным владельцем данных 

ценных бумаг, а также доказать то, что выплаты по соответствующим облигациям не 

производились. 

Принятие решения судом о выплате денежных средств по дефолтным облигациям 

далеко не всегда означает получение денежных средств инвестором, в некоторых случаях 

подобная ситуация может привести к процедуре банкротства, а выплата денежных средств 

может произойти через несколько месяцев. 

В соответствии с заявлением Федеральной службы по финансовым рынкам, государство в 

некоторых случаях может выкупить у инвесторов дефолтные облигации после определения 

причин краха предприятия. Выкуп ценных бумаг в случае дефолта будет происходить по 

«разумной цене», которая будет установлена государственными органами после проведения 

расследования. 

Что касается облигаций, по которым уже допущены дефолты, эмитенты которых 

находятся 

в процедуре конкурсного производства, то как такового рынка таких облигаций уже не 

существует. Поскольку спрос на такие ценные бумаги отсутствует, тем более в период выхода 

из экономического кризиса, когда инвесторы тяжело идут на рисковые вложения и стараются 

сохранить с минимальными потерями уже имеющейся капитал. Поэтому нет возможности 

определить диапазон цен таких облигаций. 

в  

Обзор долгового рынка4 

По данным ежемесячного обзора, опубликованного сайтом инвестиционной компании 

«Велес Капитал» от 15 марта 2019 года (ссылка на источник: https://veles-

capital.ru/uploadedfiles/Analytics/15-03-2019/VCBnd_190315.pdf). 

Внешний рынок  

                                                 
4 Источник информации: https://veles-capital.ru/uploadedfiles/Analytics/15-03-2019/VCBnd_190315.pdf 

https://veles-capital.ru/uploadedfiles/Analytics/15-03-2019/VCBnd_190315.pdf
https://veles-capital.ru/uploadedfiles/Analytics/15-03-2019/VCBnd_190315.pdf
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Облигации стран EM вчера изменялись без общей динамики. На рынке российских 

еврооблигаций преимущество было за продавцами. Цены суверенных бондов потеряли до 

трети «фигуры» на дальнем отрезке, в результате кривая поднялась выше на 1-2 бп. 

Внутренний рынок  

Федеральные займы в четверг пребывали в стадии консолидации. В результате 

положение суверенной кривой по итогам торгов практически не изменилось. Ликвидность 

вторичного рынка по-прежнему остается пониженной. Не исключено, что одной из причин 

снижения активности участников в последнее время стало изменение подхода к проведению 

первичных аукционов. 

Денежный рынок  

В четверг основные показатели уровня рублевой ликвидности в банковском секторе 

практически не изменились. 

Внешний рынок  

Ситуация на рынке.  

Облигации стран EM вчера изменялись без общей динамики. Новостной фон также не 

способствовал к формированию определённого тренда. С одной стороны, рынки позитивно 

восприняли факт блокировки в британском парламенте сценария Brexit без соглашения. Чуть 

позже также стало известно, что крайний срок выхода из EC был перенесен на 30 июня. Теперь 

данное решение должно быть согласовано с остальными членами Евросоюза. В тоже время 

порцию негатива добавили новости об очередной задержке в процессе урегулирования 

торгового противостояния США и Китая. Так, встреча лидеров двух стран, на которой ожидаемо 

должно произойти подписание торгового соглашения, была предварительно перенесена на 

конец апреля. Доходность 10-летних Treasures по итогам дня поднялась на 1 бп до YTM2,63% 

годовых.  

На рынке российских еврооблигаций вчера преимущество было за продавцами. Цены 

суверенных бондов потеряли до трети «фигуры» на дальнем отрезке, в результате кривая 

поднялась выше на 1-2 бп. Корпоративные выпуски смотрелись несколько лучше. Динамика 

котировок в основном носила восходящий характер. 

 Прогноз.  

Из значимых событий конца недели мы можем выделить публикацию статистики по 

февральской инфляции в еврозоне. Спрос на риск сегодня с утра повышается, таким образом 

российский сегмент открылся небольшим ростом. 

Внутренний рынок  

Ситуация на рынке.  

Федеральные займы в четверг пребывали в стадии консолидации. В результате 

положение суверенной кривой по итогам торгов практически не изменилось. На ближнем 

участке фиксировался небольшой рост, в то время как среднесрочные выпуски слегка отстали. 

В целом изменение ставок не превышало +/- 1 бп. В пространстве EM вчера единого тренда 

также не сложилось. Суверенные обязательства на сопоставимых локальных рынках 

развивающихся стран изменялись в рамках узкого ценового диапазона. При этом российский 

рынок на общем фоне выглядел в числе самых сильных. Ликвидность вторичного рынка 

накануне по-прежнему оставалась пониженной. Общий объем операций на ММВБ в четверг 

составил примерно 14 млрд руб. Не исключено, что одной из причин снижения активности 

участников в последнее время стало изменение подхода к проведению первичных аукционов, в 

результате которого инвесторы могут удовлетворить весь свой спрос во время них. Сегмент 

флоатеров особым интересом не пользовался, объем сделок в нем не превысил 5% от общего 

оборота.  

Прогноз.  

В пятницу локальный рынок облигаций, вероятнее всего, продолжит пребывать в режиме 

пониженной волатильности в условиях нехватки новых движущих факторов и нейтрального 

внешнего новостного фона. 
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Обзоры по ОФЗ 

Сегодня Минфин попробует разместить три выпуска после удачной серии аукционов, 

при этом анонсировав максимальный объем предложения в серии 52002 (9 лет) на 5.2 млрд 

руб., тогда как бумаги 26226 (7.5 лет) и 26225 (15 лет) будут проданы без лимита. По итогам 

недели в суверенном секторе преобладали позитивные движения на среднесрочном и 

долгосрочном участках, которые практически параллельно опустились в доходности на 10-15 бп. 

Рост котировок позволил сократить спред относительно краткосрочных выпусков, ранее 

опережавших в своей динамике, что главным образом связано с отличными настроениями на 

внешних рынках и ожиданиями инвесторов мягкой риторики Банка России на предстоящем 

опорном заседании.  

Поскольку Минфин в основном размещает облигации без лимита предложения, мы 

полагаем, что ведомство удовлетворит крупные заявки ближе к границе вторичного рынка. В этот 

раз существенной премии в доходности не следует ожидать, так как ситуация в секторе выглядит 

здоровой – чем и пользуется ведомство. Потенциал снижения кривой все еще сохраняется, 

однако в размере 7-12 бп, особенно среди среднесрочных выпусков, которые торгуются с 

незначительным дисконтом относительно длинных ОФЗ.  

Если ЦБ РФ поменяет прогнозы по инфляции до конца года или подчеркнет минимальное 

негативное влияние на инфляцию от прошлых фискальных изменений в бюджете до конца 

второго квартала, среднесрочные гособлигации (5-9 лет) могут опережать в доходности по 

темпам падения более длинных. В этом случае мы рекомендуем покупку 26226, не 

находящейся еще в международных индексах.  

Серия 26225 располагается также интересно и практически справедливо против 26221, 

однако стратегия покупки выглядит целесообразной, если на глобальных рынках снова усилится 

рискаппетит в сегменте локального долга развивающихся стран, временно завершившийся 

перед заседанием ФРС. Согласно нашим ожиданиям, американский регулятор может 

объявить сроки завершения сокращения собственного баланса или обозначить целевые 

отметки. В случае реализации данного сценария в краткосрочной перспективе это станет 

положительным драйвером для российского риска. 

 

Рынок облигаций.5 

В качестве инвестиций облигации привлекательны фиксированным периодом 

обращения на рынке и фиксированным процентным доходом, что позволяет точно 

прогнозировать размер прибыли от таких инвестиций. Это существенно снижает риск 

инвестиций в облигации по сравнению с акциями, доход по которым зависит от большого 

количества факторов и плохо прогнозируется на длительный срок. 

Но для инвестора всегда сохраняется альтернатива в виде инвестиций с плавающей 

доходностью — акции и банковские депозиты. 

Сопоставление текущей доходности облигаций и банковского процента на равноценные 

депозиты служит основой для формирования цен облигаций на вторичном рынке ценных 

бумаг (существуют облигации, не имеющие обращения на вторичном рынке, например офз-

н). Так как общая сумма выплат на облигации фиксирована (оставшиеся до погашения 

проценты и в конце срока номинал), то реальная доходность облигаций как объекта инвестиций 

регулируется только их текущей ценой. При этом покупка по более низкой цене обеспечивает 

более высокую доходность инвестиции в облигации, а повышение цены приводит к снижению 

потенциальной доходности. Например, при погашении облигации через год по цене 1000 

рублей и процентах в сумме 100 рублей покупка облигации по номиналу принесёт 10 % 

доходности при погашении (доходом на 1000 рублей будут 100 рублей процентов). Если 

рыночная цена понизится и получится купить эти же облигации по 900 рублей, то доходность при 

погашении составит 22,22 % (доходом на 900 рублей будут 200 рублей — 100 рублей процентов и 

100 рублей дисконта). Альтернативой покупке облигаций является размещение этой же суммы 

                                                 
5 Источник информации: https://ru.wikipedia.org/wiki/Облигация 

https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9F%D1%80%D0%BE%D1%86%D0%B5%D0%BD%D1%82%D0%BD%D1%8B%D0%B9_%D0%B4%D0%BE%D1%85%D0%BE%D0%B4
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%91%D0%B0%D0%BD%D0%BA%D0%BE%D0%B2%D1%81%D0%BA%D0%B8%D0%B9_%D0%B2%D0%BA%D0%BB%D0%B0%D0%B4
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9F%D1%80%D0%BE%D1%86%D0%B5%D0%BD%D1%82%D0%BD%D0%B0%D1%8F_%D1%81%D1%82%D0%B0%D0%B2%D0%BA%D0%B0
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D1%82%D0%BE%D1%80%D0%B8%D1%87%D0%BD%D1%8B%D0%B9_%D1%80%D1%8B%D0%BD%D0%BE%D0%BA_%D1%86%D0%B5%D0%BD%D0%BD%D1%8B%D1%85_%D0%B1%D1%83%D0%BC%D0%B0%D0%B3
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D1%82%D0%BE%D1%80%D0%B8%D1%87%D0%BD%D1%8B%D0%B9_%D1%80%D1%8B%D0%BD%D0%BE%D0%BA_%D1%86%D0%B5%D0%BD%D0%BD%D1%8B%D1%85_%D0%B1%D1%83%D0%BC%D0%B0%D0%B3
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9E%D1%84%D0%B7-%D0%BD
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9E%D1%84%D0%B7-%D0%BD
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на банковском депозите. Вполне очевидно, что в конкурентной экономике при прочих равных 

условиях такие облигации будут торговаться около номинала при условии, что банковский 

процент будет около 10 годовых. Если банковская ставка повысится до 22,22 % годовых, то 

конкурентные механизмы будут стремиться приблизить к этому уровню доходность облигаций. 

Для новых облигаций это будет учтено изначально в предлагаемых процентах. Но для уже 

выпущенных облигаций процентные выплаты неизменны, по этому желающие продать эти 

облигации вынуждены будут понижать цену (в нашем примере до уровня 900 рублей), потому 

что просто не будет покупателей, если доходность будет ниже банковского депозита. Таким 

образом, если процентные ставки в банковской сфере увеличиваются, то цены на ранее 

выпущенные облигации будут снижаться. Если банковские депозитные ставки снижаются, то 

текущая цена ранее выпущенных облигаций возрастает. 

Конкретный уровень роста или снижения цены зависит не только от соотношения 

процентов, но и от времени до срока погашения и степени надёжности эмитента (уровня 

риска). Банковские депозиты считаются менее рискованными, чем облигации, более 

гарантированными. По сравнению со срочными вкладами на длительный срок у облигаций 

выше ликвидность (их можно быстро продать другому лицу до момента погашения). 

При совершении операций купли-продажи процентных облигаций на цену 

существенное влияние оказывает накопленный купонный доход (НКД) по текущему купону. Для 

сделок с отсроченной поставкой НКД обычно рассчитывается на дату предполагаемой 

поставки. Зная купонные сроки и суммы купонов можно рассчитать НКД на любую дату в 

пределах купонного периода. 

В биржевых котировках облигаций рыночная цена обычно указывается в процентах от 

номинала. 

Цена дисконтной облигации обычно меньше номинала и может превышать номинал 

лишь в случаях, когда погашение предполагается производить не деньгами, а неким активом, 

стоимость которого уже выше номинала облигации. 

Цена процентной облигации может быть как ниже, так и выше номинала. 

Если цена выше номинала, то говорят, что облигация продаётся с премией (с ажио). Если 

ниже — то с дисконтом . 

https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9B%D0%B8%D0%BA%D0%B2%D0%B8%D0%B4%D0%BD%D0%BE%D1%81%D1%82%D1%8C
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9D%D0%B0%D0%BA%D0%BE%D0%BF%D0%BB%D0%B5%D0%BD%D0%BD%D1%8B%D0%B9_%D0%BA%D1%83%D0%BF%D0%BE%D0%BD%D0%BD%D1%8B%D0%B9_%D0%B4%D0%BE%D1%85%D0%BE%D0%B4
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9A%D0%BE%D1%82%D0%B8%D1%80%D0%BE%D0%B2%D0%BA%D0%B0
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%90%D0%B6%D0%B8%D0%BE
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5. Методология оценки 

В соответствии с п. 16 ФСО №16 проведение оценки включает следующие этапы: 

 заключение договора на проведение оценки, включающего задание на оценку; 

 сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки; 

 применение подходов к оценке, включая выбор методов оценки и осуществление 

необходимых расчетов; 

 согласование (обобщение) результатов применения подходов к оценке и 

определение итоговой величины стоимости объекта оценки; 

 составление отчета об оценке. 

Оценщик вправе самостоятельно определять необходимость применения тех или иных 

подходов к оценке и конкретных методов оценки в рамках применения каждого из подходов. 

Выбор методов Оценщик осуществлял с учетом специфики Объекта оценки, определяемого вида 

стоимости, и предполагаемого использования результатов оценки (п. 24 ФСО №1). 

При определении рыночной стоимости недвижимого имущества применение любого из 

подходов к оценке должно основываться на выявленном варианте его наиболее эффективного 

использования. 

По итогам проведения оценки составляется отчет об оценке. Требования к содержанию и 

оформлению отчета об оценке устанавливаются Федеральным законом от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ 

"Об оценочной деятельности в Российской Федерации" (в посл. редакции) и федеральными 

стандартами оценки (п. 28 ФСО №1). 

 

5.1. Выбор подходов и методов для оценки объекта оценки 

Затратный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных 

на определении затрат, необходимых для восстановления либо замещения объекта оценки, с 

учетом его износа. 

Сравнительный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, 

основанных на сравнении объекта оценки с аналогичными объектами, в отношении которых 

имеется информация о ценах сделок с ними. 

Доходный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на 

определении ожидаемых доходов от объекта оценки. 

Каждый из подходов к оценке имеет свою специфику и определенные области применения 

(с учетом цели оценки, имеющейся информации или нормативных ограничений).  

рыночная стоимость права требования на дату оценки будет ниже номинала 

задолженности на дату оценки (включая сумму основного долга, начисленные проценты, штрафы, 

неустойки и пр.). 

Реализация заложенного имущества происходит в условиях погашения проблемной 

задолженности, при этом в большинстве случаев срок экспозиции объекта будет меньше 

рыночного. 

Вынужденный характер продажи и ограниченные сроки реализации заложенного 

имущества соответствуют условиям формирования рыночной стоимости активов. По этой причине 

оценщику целесообразно занимать консервативную позицию при определении наиболее 

вероятной цены реализации заложенного имущества. В рассматриваемой ситуации при 

использовании цен предложения необходимо учитывать максимально допустимые скидки на торг 

и прочие корректировки, учитывающие сложность реализации подобного имущества. 

Оценка стоимости на основании Затратного подхода (оценка на основе анализа активов) 

основана на принципе замещения и сбалансированности.   

                                                 
6 Федеральный стандарт оценки «Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению 

оценки (ФСО № 1)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. № 297 
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Суть данного подхода заключается в том, что все активы (здания, машины, оборудование, 

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

стоимости. Далее из полученной суммы вычитают стоимость обязательств предприятия.  

Сравнительный подход к оценке объекта оценки предполагает, что ценность объектов 

собственности определяется тем, за сколько они могут быть проданы при наличии достаточно 

сформированного рынка. Другими словами, наиболее вероятной величиной стоимости 

оцениваемого объекта может быть реальная цена продажи аналогичного объекта, 

зафиксированная рынком. 

Доходный подход, применяется, когда существует достоверная информация, позволяющая 

прогнозировать будущие доходы, которые объект оценки способен приносить, а также связанные с 

объектом оценки расходы. Последние торги по облигации состоялись 18.03.2018 г., более чем за 

год до даты оценки и до дефолта эмитента, в связи с чем последняя цена закрытия не отражает 

ожидания рынка на дату оценки. 

Вывод: 

Таким образом, учитывая все выше приведенные доводы, основываясь на п. 11 

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

оценки (ФСО №1)", принимая во внимание цели и задачи оценки, предполагаемое использование 

результатов оценки, допущения, полноту и достоверность исходной информации, Оценщик не 

счел возможным применить затратный и сравнительный подход к оценке рыночной стоимости прав 

требования. В рамках данного отчета был применен доходный подход к оценке Объекта оценки. 
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6. Определение рыночной (справедливой) стоимости объекта оценки 

6.1. Определение рыночной (справедливой) стоимости объекта оценки 

доходным подходом 

В распоряжении Оценщика имеется информация о последних актуальных на дату оценки 

котировках оцениваемой облигации: 

Информация о последних актуальных котировках объекта оценки по состоянию на 

16.03.2018 г. 

 

Источник информации: 

https://www.moex.com/ru/issue.aspx?board=EQDB&code=RU000A0JVC42#/bond_2_1 

 

На дату оценки сделок не было ввиду дефолта. 

 

 

https://www.moex.com/ru/issue.aspx?board=EQDB&code=RU000A0JVC42#/bond_2_1
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Оценщиком в открытых источниках были обнаружены данные бухгалтерской отчетности 

ООО "ТРАНСФИНАНС"7. Согласно сведениям бухгалтерского баланса по состоянию на 30.09.2016 г.  

и отчета о финансовых результатах за январь-сентябрь 2016 г. у компании ООО "ТРАНСФИНАНС" 

выявлена дебиторская задолженность в размере 99 586 тыс. руб.. Учитывая даты отчетности, 

задолженность имеет срок свыше 24 месяцев от даты оценки, то есть, если она на дату оценки 

числится на балансе, то является безнадежной. 

Также на балансе организации имеются  краткосрочные финансовые вложения в размере 

3 820 534 тыс. руб., сведения о составе которых у Оценщика отсутствуют. Вероятно предположение, 

что данные финансовые вложения - это средства, вложенные в какие-либо ценные бумаги, причем 

в 2015 году они относились к долгосрочным, а в 2016 переведены в краткосрочные, то есть дата 

погашения по ним должна наступить в течение 12 месяцев, задолго до даты оценки.  

Таким образом, и финансовые вложения, и дебиторская задолженность на дату оценки 

либо были погашены, и средства на погашение обязательств компании не направлялись и могли 

быть выведены обществом в неизвестном для Оценщика направлении, либо они были не погашены 

и тогда являются безнадежными с просрочкой свыше 12 месяцев. В связи с этим у Оценщика, 

исходя из консервативного прогноза, нет оснований полагать о наличии у должника активов, 

которые могут быть направлены на погашение обязательств по облигациям. 

Таким образом, учитывая вышеизложенные обстоятельства, рыночная (справедливая) 

стоимость объекта оценки принимается равной  0 рублей.  

 

6.2. Заключение об итоговой величине стоимости объекта оценки 

Проведённые исследования и анализ позволяют сделать вывод о том, что рыночная 

(справедливая) стоимость 1 (Одной) облигации процентной документальной на предъявителя, 

выпуск серии 01, код ценной бумаги RU000A0JVC42, номер государственной регистрации 4-01-

36464-R, эмитент ценных бумаг: ООО "ТРАНСФИНАНС", по состоянию на дату оценки - 28.04.2019 

года составляет: 

 

0 (рублей). 

                                                 
7 http://www.e-disclosure.ru/portal/files.aspx?id=34938&type=3 
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7.  Согласование результатов оценки 

В соответствии с ФСО №1 Оценщик для получения итоговой стоимости объекта оценки 

осуществляет согласование (обобщение) результатов расчета стоимости объекта оценки при 

использовании различных подходов к оценке и методов оценки.  

Преимущества каждого подхода в оценке объекта оценки определяются следующими 

критериями: 

- возможность отразить действительные намерения потенциального покупателя или 

продавца; 

- тип, качество, доступность информации, на основе которых проводился анализ; 

- способность параметров и используемых методов учитывать конъюнктурные колебания 

и стоимость денежных средств; 

- способность учитывать специфические особенности Объекта, влияющие на его 

стоимость. 

В ходе выполнения работ по оценке рыночной стоимости объекта оценки были применены 

методы на основе доходного подхода. 

В связи с этим результат доходного подхода принимается в качестве итоговой величины 

стоимости объекта оценки. 

Таким образом, рыночная (справедливая) стоимость объекта оценки - 1 (Одной) облигации 

процентной документальной на предъявителя, выпуск серии 01, код ценной бумаги RU000A0JVC42, 

номер государственной регистрации 4-01-36464-R, эмитент ценных бумаг: ООО "ТРАНСФИНАНС" 

по состоянию и в ценах на дату оценки 26.04.2019 г. составляет (округленно): 

 

0 (Рублей). 
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8. Итоговое заключение о рыночной (справедливой) стоимости объекта 

оценки 

Таким образом, рыночная (справедливая)  стоимость объекта оценки по состоянию и в 

ценах на дату оценки 26.04.2019 г. составляет (округленно): 

 

0 (Рублей). 

 

Настоящее заключение о стоимости необходимо рассматривать только совместно с 

полным текстом настоящего Отчета. Оценка проведена, Отчет составлен в форме, 

соответствующей требованиям Федерального Закона «Об оценочной деятельности в РФ» 135-

ФЗ от 29.07.1998 г. 

 

Оценщик считает необходимым отметить, что Согласно ст.12 Федерального закона от 

29.07.1998г. №135-ФЗ итоговая величина стоимости, определенная в отчете, является 

рекомендуемой для заключения сделки в течение 6 месяцев с даты составления отчета. 

 

 

Генеральный директор   

ООО «АВЕРТА ГРУПП»  А.А. Шаров 

Оценщик 
 

Е.Е. Денисюк 

 

 

 
29 апреля 2019г. 
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9. Заявление о проведенной оценке (сертификат оценки)  

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 использования знаний и профессиональных навыков, и 

являются, на взгляд Оценщика, достоверными и не содержащими 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 юридическое 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 ограничение 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. 

Исполнитель по договору №29032018-1Ю от «03» апреля 2018 г. (юридическое лицо, с 

которым оценщик заключил договор) 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 соответствии 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. 

Генеральный директор 

 ООО «АВЕРТА ГРУПП» 

 
А.А. Шаров 

Оценщик 
 Е.Е. Денисюк 

 

  29 апреля 2019г. 
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               Документы оценщика 

 

 Настоящим сообщаем о соответствии ООО «АВЕРТА ГРУПП» требованиям 

Федерального Закона «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 

29.07.1998г. №135-ФЗ в отношении количества оценщиков в штате оценочной компании.  
ФИО специалиста- 

оценщика 
Квалификация, документы о профессиональном образовании 

Денисюк  

Елена Евгеньевна 

(Оценщик 1 

категории, 

квалификация 

судебный 

эксперт) 

 

- НОУ «Институт профессиональной оценки», Москва 

Диплом о проф. переподготовке по программе «Оценка стоимости 

предприятия (бизнеса)», ПП№323174, от 19.02.2003г.; 

- НОУ ДПО «Институт профессионального образования», г. Москва 

Свидетельство о повышении квалификации по программе «Судебная 

оценочная экспертиза»,  2013 г. №0036/2013 

- Волгоградский государственный технический университет 

Диплом о повышении квалификации по программе «Судебная 

оценочная экспертиза»,  2018 г., Д.ДПО №001928 

- Диплом о профессиональной переподготовке эксперта СРО (2016),  

- Член НП саморегулируемая организация «Деловой союз оценщиков»,  

Свидетельство  №1058 от 06.04.2018г. 

- Член  экспертного совета НП саморегулируемая организация «Деловой 

союз оценщиков», Свидетельство  №0017 от 15.06.2018г. 

- Страховщик: АО «АльфаСтрахование». Страховой полис: 

№0346R/776/00018/19, срок действия полиса с 25.04.2019г. по 24.04.2020г. 

Страховая сумма составляет: 30 000 000 руб. 

- Квалификационный аттестат №008965-3 от 04 апреля 2018 г. по 

направлению «Оценка бизнеса» 

- Квалификационный аттестат №001467-1 от 20 октября 2017 г. по 

направлению «Оценка недвижимости» 

- Квалификационный аттестат №016825-2 от 22 марта 2019 г. по 

направлению «Оценка движимого имущества» 

- Стаж работы в оценочной деятельности 16 лет. 

Коновалова  

Ирина Михайловна 

(Оценщик) 

- Государственное образовательное учреждение высшего 

профессионального образования «Российский государственный 

социальный университет», Москва 

Диплом о высшем образовании специальность «Финансы и кредит», 

специализация «Оценка собственности», К № 47650, 2011 г. 

- Член СРО «СФСО», регистрационный номер 192 от 27.10.2016 г. 

-Страховщик: ООО СК «ВТБ Страхование» Полис № V51277-0000268 от 23 

июля 2018 г.;  

Срок действия: 21.08.2018 по 20.08.2019 г.;  

Страховая сумма: 30 000 000,00 рублей (тридцать миллионов рублей). 

-Квалификационный аттестат по направлению «Оценка движимого 

имущества» №014525-2 от 31.08.2018 г. 

-Квалификационный аттестат по направлению «Оценка недвижимости» 

№011835-1 от 10.05.2018 г. 

Стаж работы в оценочной деятельности 7 лет. 

 

Генеральный директор 

ООО «АВЕРТА ГРУПП»                                                                                                      

/Шаров А.А./ 
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