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Уважаемая Маргарита Витальевна! 

В соответствии с договором на проведение оценки № 06/2024 от 22 мая 2024 года специалистом 

ООО «РостЭкспертОценка» выполнен расчет рыночной (справедливой) стоимости 22 шт. 

глобальных депозитарных расписок, представляющих обыкновенные акции MDMG (эмитент 

депозитарных расписок - RCS Issuer Services S.ar.l.), ISIN код - US55279C2008, тип ценной бумаги 

– депозитарные расписки иностранного эмитента на акции; дата государственной регистрации 

выпуска акций – нет; дата принятия решения о включении ценной бумаги в Список - 05.11.2020 

г., оцениваемые имущественные права – право собственности.  

Оценка рыночной (справедливой) стоимости проведена в соответствии с "Международным 

стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости" (введен в 

действие на территории Российской Федерации Приказом Минфина России от 28.12.2015 N 217н), 

Федеральным законом от 29.07.1998 № 135-ФЗ (в действующей редакции) "Об оценочной 

деятельности в Российской Федерации", Общими стандартами оценки ФСО I – ФСО VI, 

утвержденными Приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200, ФСО №8 Приказом 

Минэкономразвития России № 326 от 01.06.2015 года. 

Юридическая, аудиторская или иная финансовая проверка предоставленной для оценки 

информации в рамках настоящей работы нами не проводилась.  

На основании полученной информации, анализа рынка слияний и поглощения, рынка 

продуктового ритейла в России, консультаций со специалистами рынка и на основании 

выполненных расчетов Оценщик пришел к выводу: 

Рыночная (справедливая) стоимость 22 шт. глобальных депозитарных расписок, представляющих 

обыкновенные акции MD MEDICAL GROUP INVESTMENTS PLC (эмитент депозитарных расписок - 

RCS Issuer Services S.ar.l.), ISIN код - US55279C2008, тип ценной бумаги – депозитарные расписки 

иностранного эмитента на акции; дата государственной регистрации выпуска акций – нет; дата 

принятия решения о включении ценной бумаги в Список - 05.11.2020 г., оцениваемые 

имущественные права – право собственности, по состоянию на 23 мая 2024 года составляет: 

21 979,10 

(Двадцать одна тысяча девятьсот семьдесят девять) рублей 10 копеек,  

что составляет 999,05 (девятьсот девяносто девять) рублей 05 копеек за одну глобальную 

депозитарную расписку. 

Настоящее письмо не является отчетом, а только предваряет его. Если у Вас возникнут какие-

либо вопросы по методике ее проведения, пожалуйста, обращайтесь за пояснениями. 

С уважением, 

Генеральный директор 

ООО «РостЭкспертОценка»:                                                                            С.С. Алексашин
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1. ОСНОВНЫЕ ФАКТЫ И ВЫВОДЫ 

В соответствии с договором на проведение оценки № 06/2024 от 22 мая 2024 года специалистом 

ООО «РостЭкспертОценка» выполнен расчет рыночной (справедливой) стоимости 22 шт. 

глобальных депозитарных расписок, представляющих обыкновенные акции MDMG (эмитент 

депозитарных расписок - RCS Issuer Services S.ar.l.), ISIN код - US55279C2008, тип ценной бумаги 

– депозитарные расписки иностранного эмитента на акции; дата государственной регистрации 

выпуска акций – нет; дата принятия решения о включении ценной бумаги в Список - 05.11.2020 

г., оцениваемые имущественные права – право собственности. 

Результаты оценки могут быть использованы Заказчиком в указанных в отчете целях в течение 

шести месяцев от даты составления отчета, то есть с 23 мая 2024 г. по 22 ноября 2024 г. 

включительно. 

Результаты оценки, полученные при применении различных подходов к оценке: 

Объекты оценки 
Затратный подход, 

руб. 

Сравнительный 

подход, руб. 

Доходный подход, 

руб. 

22 шт. глобальных депозитарных расписок, представляющих 

обыкновенные акции MD MEDICAL GROUP INVESTMENTS PLC 

(эмитент депозитарных расписок - RCS Issuer Services S.ar.l.), 
ISIN код - US55279C2008, тип ценной бумаги – депозитарные 

расписки иностранного эмитента на акции; дата 

государственной регистрации выпуска акций – нет; дата 

принятия решения о включении ценной бумаги в Список - 

05.11.2020 г., оцениваемые имущественные права – право 

собственности 

Не применялся 21 979,10 Не применялся 

Рыночная (справедливая) стоимость 22 шт. глобальных депозитарных расписок, представляющих 

обыкновенные акции MD MEDICAL GROUP INVESTMENTS PLC (эмитент депозитарных расписок - 

RCS Issuer Services S.ar.l.), ISIN код - US55279C2008, тип ценной бумаги – депозитарные расписки 

иностранного эмитента на акции; дата государственной регистрации выпуска акций – нет; дата 

принятия решения о включении ценной бумаги в Список - 05.11.2020 г., оцениваемые 

имущественные права – право собственности, по состоянию на 23 мая 2024 года составляет: 

21 979,10 

(Двадцать одна тысяча девятьсот семьдесят девять) рублей 10 копеек,  

что составляет 999,05 (девятьсот девяносто девять) рублей 05 копеек за одну глобальную 

депозитарную расписку. 
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2. ИНФОРМАЦИЯ, СОДЕРЖАЩАЯСЯ В ЗАДАНИИ НА ОЦЕНКУ 
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3. ПРИМЕНЯЕМЫЕ СТАНДАРТЫ ОЦЕНКИ 

3.1. ПРИМЕНЯЕМЫЕ СТАНДАРТЫ 

Настоящая оценка рыночной (справедливой) стоимости проведена, и отчет составлен в 

соответствии с требованиями: 

– Федерального закона от 29.07.1998г № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в 

Российской Федерации» (в действующей редакции); 

– Федерального стандарта оценки «Структура федеральных стандартов оценки и 

основные понятия, используемые в федеральных стандартах оценки (ФСО I)», 

утвержденного Приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

– Федерального стандарта оценки «Виды стоимости (ФСО II)», утвержденного 

Приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

– Федерального стандарта оценки «Процесс оценки (ФСО III)», утвержденного 

Приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

– Федерального стандарта оценки «Задание на оценку (ФСО IV)», утвержденного 

Приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

– Федерального стандарта оценки «Подходы и методы оценки (ФСО V)», 

утвержденного Приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

– Федерального стандарта оценки «Отчет об оценке (ФСО VI)», утвержденного 

Приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

– Федерального стандарта оценки «Оценка бизнеса (ФСО №8)», утвержденного 

приказом Минэкономразвития России от 01.06.2015 г. № 326; 

– Федерального стандарта оценки «Оценка стоимости машин и оборудования (ФСО 

№10)», утвержденным приказом Минэкономразвития России от 01.06.2015 г. № 

328; 

– Международного стандарта финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка 

справедливой стоимости» (Введен в действие на территории Российской 

Федерации Приказом Минфина России от 28.12.2015 N 217н); 

– Свода стандартов и правил оценочной деятельности Ассоциации «Русское 

общество оценщиков» (в действующей редакции). 

Применение Федеральных стандартов оценки является обязательным при осуществлении 

оценочной деятельности на территории Российской Федерации. 

Использование стандартов и правил оценочной деятельности СРО Ассоциации «Русское 

общество оценщиков» обусловлено тем, что один из специалистов, выполнивших данную 

работу, является членом данного саморегулируемого общества оценщиков и должен в своей 

деятельности руководствоваться ее нормативными актами. 

Целью настоящей оценки является определение стоимости объекта оценки в целях, 

предусмотренных ст. 37 Федерального закона от 29.11.2001 N 156-ФЗ «Об инвестиционных 

фондах», в частности, для переоценки их в составе имущества ОПИФ. Согласно п. 1 ст. 37 

Федерального закона от 29.11.2001 N 156-ФЗ «Об инвестиционных фондах» «оценка 

активов акционерного инвестиционного фонда и активов паевого инвестиционного фонда 

осуществляется в порядке, предусмотренном нормативными актами Банка России». Согласно 
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п. 1.3 главы 1 Указания Центрального банка Российской Федерации от 25.08.2015 г. № 

3758-У «Об определении стоимости чистых активов инвестиционных фондов, в том числе о 

порядке расчета среднегодовой стоимости чистых активов паевого инвестиционного фонда и 

чистых активов акционерного инвестиционного фонда, расчетной стоимости инвестиционных 

паев паевых инвестиционных фондов, стоимости имущества, переданного в оплату 

инвестиционных паев» (в действующей редакции) «Стоимость активов и величина 

обязательств определяются по справедливой стоимости в соответствии с Международным 

стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости", введенным 

в действие на территории Российской Федерации…». 

ФСО II не содержит определения данного вида стоимости. При этом согласно п. 22 ФСО II 

«если законодательством, нормативными правовыми актами или иными документами, в 

соответствии с которыми действует заказчик оценки, предусмотрена оценка стоимости, вид 

которой не определен или отсутствует в пункте 12 настоящего федерального стандарта 

оценки, должны быть установлены предпосылки, подходящие цели оценки и 

соответствующие положениям настоящего федерального стандарта оценки. В этом случае в 

задании на оценку и отчете об оценке должны быть указаны предпосылки, основания для их 

установления и выбранный вид стоимости. При этом необходимо учитывать положения 

статьи 7 Федерального закона о предположении об установлении рыночной стоимости 

объекта оценки». 

На основании вышеперечисленного "Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 

13 "Оценка справедливой стоимости" (введен в действие на территории Российской 

Федерации Приказом Минфина России от 28.12.2015 N 217н) используется в рамках данной 

оценки, так как содержит понятие справедливой стоимости и определяют предпосылки для 

выбора вида стоимости.  

3.2. ВИД ОПРЕДЕЛЯЕМОЙ СТОИМОСТИ 

Вид определяемой стоимости – рыночная (справедливая). Рыночная стоимость соответствует 

справедливой стоимости активов, определенной в соответствии с Международным 

стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости". 

Справедливая стоимость в контексте "Международного стандарта финансовой отчетности 

(IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости" (введен в действие на территории Российской 

Федерации Приказом Минфина России от 28.12.2015 N 217н) определяется следующим 

образом: 

Справедливая стоимость - оценка, основанная на рыночных данных, а не оценка, 

специфичная для организации. В отношении некоторых активов и обязательств могут быть 

доступны наблюдаемые рыночные сделки или рыночная информация. В отношении других 

активов и обязательств могут не быть доступными наблюдаемые рыночные сделки или 

рыночная информация. Однако цель оценки справедливой стоимости в обоих случаях одна - 

определить цену, по которой была бы осуществлена обычная сделка между участниками 

рынка с целью продажи актива или передачи обязательства на дату оценки в текущих 

рыночных условиях (то есть цену выхода на дату оценки с позиции участника рынка, 

который удерживает указанный актив или является должником по указанному 

обязательству). 

В п. 9 МСФО (IFRS) 13 определяет понятие «справедливая стоимость» как цену, которая 

была бы получена при продаже актива или уплачена при передаче обязательства в ходе 

обычной сделки между участниками рынка на дату оценки. 
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В соответствии с Приложением А «Определение терминов» МСФО (IFRS) 13 участники рынка 

– покупатели и продавцы на основном (или наиболее выгодном) рынке в отношении актива 

или обязательства, обладающие всеми следующими характеристиками: 

– Они независимы друг от друга, то есть они не являются связанными сторонами в 

том значении, которое определено в МСФО (IAS) 24, но при этом цена сделки 

между связанными сторонами может использоваться в качестве одного из 

исходных параметров при оценке справедливой стоимости, если у организации 

имеются свидетельства того, что эта сделка была осуществлена на рыночных 

условиях. 

– Они хорошо осведомлены, имеют достаточное представление о соответствующем 

активе или обязательстве и о сделке, сформированное с учетом всей имеющейся 

информации, в том числе той, которую возможно получить в результате 

проведения стандартных и общепринятых процедур предынвестиционной 

проверки. 

– Они имеют возможность заключить сделку в отношении данного актива или 

обязательства. 

– Они имеют желание заключить сделку в отношении данного актива или 

обязательства, то есть они имеют побудительный мотив для осуществления такой 

сделки, не будучи принуждаемыми или иным образом вынужденными сделать это. 

В соответствии с Приложением А «Определение терминов» МСФО (IFRS) 13 обычная сделка 

– это сделка, предполагающая присутствие объекта на рынке на протяжении некоторого 

времени до даты оценки, достаточного для осуществления маркетинговых действий, 

обычных и принятых на данном рынке для сделок в отношении таких активов или 

обязательств; эта сделка не является вынужденной (например, принудительной 

ликвидацией или вынужденной продажей). 

Согласно п. 15 МСФО (IFRS) 13 оценка справедливой стоимости предполагает, что обмен 

актива или обязательства происходит в ходе обычной сделки между участниками рынка с 

целью продажи актива или передачи обязательства на дату оценки в текущих рыночных 

условиях. 

Согласно п. 22 МСФО (IFRS) 13 организация должна оценивать справедливую стоимость 

актива или обязательства, используя те допущения, которые использовали бы участники 

рынка при установлении цены на данный актив или данное обязательство при условии, что 

участники рынка действуют в своих лучших экономических интересах. 

В п. 27 МСФО (IFRS) 13 определено, что оценка справедливой стоимости нефинансового 

актива принимает во внимание способность участника рынка генерировать экономические 

выгоды посредством наилучшего и наиболее эффективного использования актива или 

посредством его продажи другому участнику рынка, который использовал бы данный актив 

наилучшим и наиболее эффективным образом. 

Поскольку справедливая стоимость является оценкой, основанной на рыночных данных, она 

определяется с использованием таких допущений, которые участники рынка приняли бы во 

внимание при определении цены актива или обязательства, включая допущения о риске. 

Следовательно, намерение организации удержать актив или урегулировать или иным 

образом исполнить обязательство не имеет значения при оценке справедливой стоимости. 

Согласно п. 13 ФСО II и ст. 3 Федеральный закон от 29.07.1998 N 135-ФЗ (ред. от 

02.07.2021) «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» рыночная стоимость 
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объекта оценки (далее - рыночная стоимость) - 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 объекты оценки, а другая сторона не 

обязана принимать исполнение; 

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

интересах; 

– объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной оферты, 

типичной для аналогичных объектов оценки; 

– цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объекты оценки и 

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

стороны не было; 

– Платеж за объект оценки выражен в денежной форме. 

Рыночная стоимость основана на предпосылках о сделке, совершаемой с объектом на рынке 

между гипотетическими участниками без влияния факторов вынужденной продажи после 

выставления объекта в течение рыночного срока экспозиции типичными для подобных 

объектов способами. Рыночная стоимость отражает потенциал наиболее эффективного 

использования объекта для участников рынка. 

При определении рыночной стоимости не учитываются условия, специфические для 

конкретных сторон сделки, если они не доступны другим участникам рынка. К таким 

условиям могут относиться, например, синергии с другими активами, мотивация конкретного 

стратегического или портфельного инвестора, льготные налоговые или кредитные условия. 

Исходя из анализа определений справедливой и рыночной стоимостей согласно ФСО II и 

МСФО (IFRS) 13 можно сделать вывод о сопоставимости понятий и идентичности 

предпосылок данных видов стоимостей, а также не имеют значительных различий в 

подходах, методах определения и используемых для этого материалах, информации и 

источников. 

На основании проведенного анализа определений справедливой и рыночной стоимостей и в 

соответствии с Заданием на оценку можно сформулировать предпосылки, определяемой в 

данном отчете рыночной (справедливой) стоимости: 

– предполагается сделка с объектами оценки; 

– участники сделки или пользователи объектов являются неопределенными лицами 

(гипотетические участники); 

– дата оценки 23.05.2024 г.; 

– предполагаемое использование объектов – наиболее эффективное использование; 

– характер сделки, под которым подразумевается добровольная сделка в типичных 

условиях. 
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4. ПРИНЯТЫЕ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ ДОПУЩЕНИЯ  

Согласно пп. 11 п. 7 ФСО VI, в отчете об оценке должны содержаться принятые при 

проведении оценки объекта оценки допущения и ограничения оценки в соответствии с 

пунктами 6 и 8 федерального стандарта оценки «Процесс оценки (ФСО III)», утвержденного 

приказом Минэкономразвития России от 14 апреля 2022 г. N 200, в том числе не отраженные 

в задании на оценку. 

Согласно п. 10 ФСО I, допущение представляет собой предположение, принимаемое как 

верное и касающееся фактов, условий или обстоятельств, связанных с объектом оценки, 

целью оценки, ограничениями оценки, используемой информацией или подходами 

(методами) к оценке. 

4.1. ОСНОВНЫЕ ДОПУЩЕНИЯ  

Все процедуры по оценке выполнены со следующими основными предположениями и 

ограничивающими условиями: 

1. Организация должна оценивать справедливую стоимость актива или обязательства, 

используя те допущения, которые использовали бы участники рынка при 

установлении цены на данный актив или данное обязательство при условии, что 

участники рынка действуют в своих лучших экономических интересах. 

2. При формировании данных допущений организации не идентифицируются 

конкретные участники рынка. Организация идентифицирует общие характеристики, 

которые отличают участников рынка, принимая во внимание факторы, специфичные 

для всего перечисленного ниже: 

− актива или обязательства; 

− основного (или наиболее выгодного) рынка для актива или обязательства;  

− участников рынка, с которыми организация вступила бы в сделку на данном 

рынке. 

− цена. 

3. Оценщик не несет ответственности за юридическое описание прав собственности или 

за вопросы, связанные с их рассмотрением. Оценщик не проводил экспертизу 

предоставленных документов. Оценка проводится в предположении, что 

предоставленная информация является достоверной 

4. Предполагается, что характеристики объекта оценки, предоставленные Оценщику 

Заказчиком, являются достоверными. Оценщик не несет ответственности ни за 

наличие каких-либо скрытых фактов, способных отразиться на стоимостной 

характеристике объектов оценки, ни за необходимость выявления таковых 

5. Сведения, полученные Оценщиком и содержащиеся в отчете, считаются 

достоверными. Оценщик не может гарантировать абсолютную точность информации, 

предоставленной другими сторонами, поэтому, по возможности, для всех сведений, 

использованных в отчете об оценке, указываются источники информации. 
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6. Ни одна из частей оценки не может трактоваться отдельно, а только в связи с полным 

текстом Отчета, принимая во внимание все содержащиеся там допущения и 

ограничения. Оценщик не несет ответственности за какое-либо использование 

промежуточных результатов вне контекста всего Отчета. 

7. Мнение Оценщика относительно величины стоимости объектов действительно только 

на дату оцени, указанную в отчете, и лишь для целей и функций, указанных в отчете. 

Оценщик не принимает на себя никакой ответственности за изменение 

экономических, юридических и иных факторов, которые могут возникнуть после этой 

даты и повлиять на рыночную ситуацию, а, следовательно, и на стоимость объекта 

оценки. Однако, в соответствии со Стандартами, результаты оценки могут быть 

использованы Заказчиком в указанных в отчете целях в течение шести месяцев от 

даты составления отчета, то есть с 23 мая 2024 г. по 22 ноября 2024 г. включительно. 

8. От Оценщиков не требуется появляться в суде или свидетельствовать иным способом 

по поводу произведенной оценки иначе как по официальному вызову суда или на 

основании дополнительного соглашения с Заказчиком. 

4.2. ОСОБЫЕ ДОПУЩЕНИЯ 

1. На основании проведенного сравнительного анализа определений «Справедливой 

стоимости» по МСФО-13 и «Рыночной стоимости» по ФСО II в определениях нет 

существенных расхождений. 

2. Требования, предъявляемые к определению рыночной стоимости и справедливой 

стоимости в соответствии с ФСО и МСФО, не имеют значительных различий в 

подходах, методах определения и используемых для этого материалах, информации и 

источников, вследствие чего расчет справедливой стоимости Объектов оценки 

Оценщиками проводится в соответствии с методологией определения рыночной 

стоимости. 

3. Оцениваемые права, относящиеся к объекту оценки, считаются достоверными и 

достаточными для рыночного оборота объекта оценки, что позволяет использовать в 

оценке стандарт рыночной стоимости. Оценщики не несут ответственности за 

юридическую достоверность предоставленных документов. 

4. Все расчеты данного отчета об оценке выполнены с применением приложения 

Microsoft Excel, следовательно, при множестве промежуточных расчетов итоговый 

результат может отличаться от результата, выполненного при последовательных 

вычислениях с помощью чисел, отраженных в расчетных таблицах данного отчета. 

Тем не менее, расчеты, выполненные с применением приложения Microsoft Excel, 

являются более точными. 

5. Согласно пп. 12 п. ст. 149 Налогового кодекса РФ (часть 2) операции по реализации 

ценных бумаг и долей в уставном (складочном) капитале организаций НДС не 

облагаются, поэтому результат оценки приведен без указания учета или не учета 

НДС. 
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6. Для оценки стоимости глобальных депозитарных расписок, представляющих 

обыкновенные акции MDMG, Оценщику представлены и изучены все документы в 

полном объеме. Оценщик оставляют за собой право включать в состав приложений не 

все использованные документы, а лишь те, которые представляются оценщикам 

наиболее существенными для понимания содержания Отчета. Полный объем 

документов, используемых для оценки, представлен на официальном сайте 

https://www.mcclinics.ru/ в разделе «Инвесторам – Годовые Отчеты».  

Указанные в настоящем разделе допущения считаются согласованными всеми сторонами 

договора на оценку. 
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5. СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ ОЦЕНКИ, ОЦЕНЩИКАХ  

5.1. СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ ОЦЕНКИ 

Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «ДОХОДЪ» (ООО «УК 

«ДОХОДЪ»). 

ОГРН 1027810309328, дата государственной регистрации 29 июля 1997 года, ИНН 

7826685368, адрес местонахождения: 199178, город Санкт-Петербург, пр-кт Малый В.О., д. 

43 к. 2 литера В, этаж 3 помещ. 62. 

5.2. СВЕДЕНИЯ ОБ ОЦЕНЩИКАХ И ИСПОЛНИТЕЛЕ 

Оценщик: 

Ширяева Ольга Валерьевна – заместитель генерального директора по оценочной 

деятельности, член СРО Ассоциация «Русское общество оценщиков» (РОО). Стаж работы в 

оценочной деятельности с 2005 г. 

Номер телефона, почтовый адрес, адрес электронной почты: 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ Дворцовый округ, наб канала 

Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, помещ. 6-Н (№87), тел. +7-911-191-31-25, 

shiryaeva@ros-eo.ru. 

Сведения о документе, подтверждающем получение профессиональных знаний в области 

оценки: 

Диплом серии ПП № 883815 от 01.06.2011 г. 

– Номер квалификационного аттестата: 033721-1. 

Дата выдачи: 03 июня 2022 г. 

Окончание срока действия: 03 июня 2025 г. 

Направление оценочной деятельности: Оценка недвижимости. 

Организация, выдавшая квалификационный аттестат: Федеральное бюджетное учреждение 

"Федеральный ресурсный центр". 

– Номер квалификационного аттестата: 033725-3. 

Дата выдачи: 03 июня 2022 г. 

Окончание срока действия: 03 июня 2025 г. 

Направление оценочной деятельности: Оценка бизнеса. 

Организация, выдавшая квалификационный аттестат: Федеральное бюджетное учреждение 

"Федеральный ресурсный центр". 

Сведения о членстве Оценщика в саморегулируемой организации оценщиков: 

Свидетельство о членстве в саморегулируемой организации оценщиков бланк № 0003282 от 

22.07.2020 г., регистрационный номер 010461, дата включения в реестр от 28.01.2020 г. 

Оценщик является членом саморегулируемой организации оценщиков Ассоциация «Русское 

общество оценщиков» (РОО), адрес местонахождения - 105066, Москва, 1-й Басманный 

переулок, д.2А, офис 5, тел. +7 (495) 662-74-25. 
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Сведения о страховом полисе Оценщика: 

Гражданская ответственность Оценщика при осуществлении оценочной деятельности 

застрахована в СПАО «Ингосстрах» и АО «АльфаСтрахование» на сумму 300 000 рублей, 

договор № 433-121121/23/0325R/776/00001/23-010461 от 19 июня 2023 г., период 

страхования с 01 июля 2023 г. по 31 декабря 2024 г.  

Гражданская ответственность Оценщика при осуществлении оценочной деятельности 

застрахована в СПАО «Ингосстрах» на сумму 30 000 000 рублей, договор  

№433-191-182447/23 от 20 декабря 2023 г., период страхования с 19 декабря 2023 г. по 18 

декабря 2024 г. 

Сведения о трудовом договоре: 

Трудовой договор № 2 от 01 февраля 2021 г., заключенный с ООО «РостЭкспертОценка». 

Наименование Исполнителя - юридического лица, с которым Оценщики заключили трудовой 

договор: 

Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» (ООО 

«РостЭкспертОценка).  

ИНН 7841394645, КПП 784101001, ОГРН 1089847349822 от 03.09.2012 г., место нахождения: 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ Дворцовый округ, наб. канала 

Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, помещ. 6-Н (№87). Р/счет 40702810203000415704 в 

Филиале «Северная Столица» ЗАО «Райффайзенбанк» г. Санкт-Петербург,  

К/счет 3010180100000000723, БИК 044030723. 

Сведения о страховом полисе Исполнителя: 

Деятельность ООО «РостЭкспертОценка», связанная с оценкой, производимой на территории 

Российской Федерации, застрахована СПАО «Ингосстрах» на сумму 50 000 000 (Пятьдесят 

миллионов) руб., договор страхования №433-191-067012/23, период страхования: с 

05.06.2023 г. по 04.06.2024 г. 

Информация обо всех привлеченных к проведению оценки и подготовке отчета об оценке 

внешних организациях и квалифицированных отраслевых специалистах: 

К проведению настоящей оценки не привлекались квалифицированные отраслевые 

специалисты и внешние организации. 

5.3. СВЕДЕНИЯ О НЕЗАВИСИМОСТИ 

Статья 11 Федерального закона от 29.07.1998 №135-ФЗ «Об оценочной деятельности в 

Российской Федерации» обязывает включать в отчет об оценке сведения о независимости 

юридического лица, с которым оценщик заключил трудовой договор, и оценщика. 

Общие требования к независимости установлены в ст. 16 Федерального закона от 29.07.1998 

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

Также нормы о соблюдении принципа независимости оценщиком при осуществлении 

оценочной деятельности установлены и Типовыми правилами профессиональной этики 

оценщиков, утвержденных приказом Минэкономразвития России от 30.09.2015 №708. 

В Типовых правилах указано, что оценщик должен осуществлять профессиональную 

деятельность независимо и беспристрастно. Оценщик не должен совершать в интересах 

заказчиков действий, которые могли бы поставить под сомнение его независимость. 
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Перед осуществлением оценочной деятельности оценщик обязан убедиться, что требования 

о соблюдении принципов независимости не будут нарушены. 

Сведения о независимости юридического лица, с которым оценщик заключили трудовой 

договор 

Настоящим ООО «РостЭкспертОценка» подтверждает полное соблюдение принципов 

независимости, установленных ст. 16 Федерального закона от 29.07.1998 №135-ФЗ «Об 

оценочной деятельности в Российской Федерации». 

ООО «РостЭкспертОценка» подтверждает, что не имеет имущественного интереса в Объектах 

оценки и (или) не является аффилированным лицом Заказчика. 

Размер денежного вознаграждения за проведение оценки Объектов оценки не зависит  

от итоговой величины стоимости Объектов оценки, указанной в настоящем Отчете. 

Сведения о независимости Оценщиков 

Настоящим Оценщики подтверждают полное соблюдение принципов независимости, 

установленных ст. 16 Федерального закона от 29.07.1998 №135-ФЗ «Об оценочной 

деятельности в Российской Федерации», при осуществлении оценочной деятельности и 

составлении настоящего Отчета. 

Оценщики не являются учредителями, собственниками, акционерами, должностными лицами 

или работниками юридического лица — Заказчика, лицами, имеющими имущественный 

интерес в Объекте оценки. Оценщики не состоят с указанными лицами в близком родстве 

или свойстве. 

Оценщики не имеют в отношении Объекта оценки вещных или обязательственных прав вне 

договора и не являются участниками (членами) или кредиторами юридического лица — 

Заказчика, равно как и Заказчик не является кредитором или страховщиком Оценщиков. 

Размер оплаты Оценщиков за проведение оценки Объекта оценки не зависит от итоговой 

величины стоимости Объекта оценки, указанной в настоящем Отчете. 
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6. ОБЩАЯ ИНФОРМАЦИЯ 

6.1. ОСНОВАНИЕ ДЛЯ ПРОВЕДЕНИЯ ОЦЕНКИ 

Основанием для проведения оценки является договор на проведение оценки № 06/2024 от 

22 мая 2024 года, заключенный между Исполнителем и Заказчиком. 

6.2. ЦЕЛЬ ОЦЕНКИ 

Определение рыночной (справедливой) стоимости объектов оценки в целях, 

предусмотренных ст. 37 Федерального закона от 29.11.2001 N 156-ФЗ "Об инвестиционных 

фондах", в частности, для переоценки их в составе имущества ОПИФ. Рыночная стоимость 

соответствует справедливой стоимости активов, определенной в соответствии с 

Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой 

стоимости". 

6.3. ДАТА ОЦЕНКИ  

Дата оценки – 23 мая 2024 г. 

Оценка величины рыночной (справедливой) стоимости производится по состоянию на 

вышеуказанную дату. 

6.4. ДАТА СОСТАВЛЕНИЯ И ПОРЯДКОВЫЙ НОМЕР ОТЧЕТА 

Дата составления отчета – 23 мая 2024 г. Порядковый номер отчета №90. 

6.5. ОЦЕНИВАЕМЫЕ ПРАВА, ДАННЫЕ О СОБСТВЕННИКЕ (ПРАВООБЛАДАТЕЛЕ) ОБЪЕКТЫ 

ОЦЕНКИ 

В настоящем отчете оценивается право собственности на 22 шт. глобальных депозитарных 

расписок, представляющих обыкновенные акции MDMG (эмитент депозитарных расписок - 

RCS Issuer Services S.ar.l.), ISIN код - US55279C2008, тип ценной бумаги – депозитарные 

расписки иностранного эмитента на акции; дата государственной регистрации выпуска 

акций – нет; дата принятия решения о включении ценной бумаги в Список - 05.11.2020 г. 

Под правом собственности в соответствии со ст. 209 ГК РФ понимается следующее: 

– Собственнику принадлежат права владения, пользования и распоряжения своим 

имуществом. 

– Собственник вправе по своему усмотрению совершать в отношении 

принадлежащего ему имущества любые действия, не противоречащие закону и 

иным правовым актам, и не нарушающие права и охраняемые законом интересы 

других лиц, в том числе: отчуждать свое имущество в собственность другим 

лицам, передавать им, оставаясь собственником, права владения, пользования и 

распоряжения имуществом, отдавать имущество в залог и обременять его другими 

способами, распоряжаться им иным образом. 

Согласно предоставленной Выписке о состоянии счета ДЕПО собственником 22 шт. глобальных 

депозитарных расписок, представляющих обыкновенные акции MDMG, является Общество с 

ограниченной ответственностью "Управляющая компания "ДОХОДЪ" "Д.У." Открытым паевым 

инвестиционным фондом рыночных финансовых инструментов «ДОХОДЪ. Будущее 2035». 

Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «ДОХОДЪ» «Д.У.» 

Открытым паевым инвестиционным фондом рыночных финансовых инструментов «ДОХОДЪ. 

Будущее 2035» (ООО «УК «ДОХОДЪ» «Д.У.» ОПИФ рыночных финансовых инструментов 
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«ДОХОДЪ. Будущее 2035»), зарегистрированное 11 декабря 2002 года в Инспекции 

Министерства Российской Федерации по налогам и сборам по Адмиралтейскому району 

Санкт-Петербурга за ОГРН 1027810309328, адрес юридического лица: 199178, Санкт-

Петербург, вн. тер. г. муниципальный округ Васильевский, пр. Малый В.О., д. 43, корп. 2, 

лит. В, эт. 3, пом. 62, ИНН 7826685368. Правила доверительного управления внесены в 

реестр паевых инвестиционных фондов Центральным банком Российской Федерации (Банком 

России) 22.01.2024 г. за № 5982 (с учетом последующих изменений и дополнений). 

Обременения (ограничения) права не зарегистрированы. 

Оцениваемые права, относящиеся к объекту оценки, считаются достоверными и 

достаточными для рыночного оборота объекта оценки. Оценщики не несут ответственности 

за юридическую достоверность предоставленных Заказчиком документов, подтверждающих 

право собственности (или иные имущественные права) на оцениваемый объект. 

6.6. ПЕРЕЧЕНЬ ДАННЫХ, ИСПОЛЬЗОВАННЫХ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ С УКАЗАНИЕМ 

ИСТОЧНИКОВ ИХ ПОЛУЧЕНИЯ 

Данные Источник 

Информация от Заказчика 

Правовой статус, количественные и 

качественные характеристики объекта 

оценки 

− Документы, предоставленные Заказчиком (перечень документов 
− см. ниже в таблице); 
− Задание на проведение оценки; 

Перечень документов, используемых оценщиком и устанавливающих количественные и качественные характеристики объекта 

оценки 

Копии документов, предоставленных 

Заказчиком 

− Устав от 2012 года на английском языке; 
− Консолидированная финансовая отчетность по международным стандартам 

финансовой отчетности за 2021-2022 гг. на английском языке; 
− Консолидированная финансовая отчетность по международным стандартам 

финансовой отчетности за 2023 г. на русском языке; 
− Отчет эмитента за 12 мес. 2023 г.; 
− Выписки со счета ДЕПО от 23.05.2024 г. 

Аналитическая информация 

Макроэкономическая ситуация в России 

− сайт Федеральной службы государственной статистики 
(https://rosstat.gov.ru/), 

− сайт Центрального Банка Российской Федерации (http://www.cbr.ru) 
Обзор рынка слияний и поглощений − http://mergers.akm.ru/ 

Обзор рынка продуктового ритейла в 

России  

− https://vademec.ru/news/,  
− https://www.vedomosti.ru, 
− https://rosstat.gov.ru,  
− https://www.kommersant.ru,  
− https://cdn1.tenchat.ru,  
− https://checko.ru,  
− https://www.e-disclosure.ru,  
− https://www.aspring.capital/insights,  
− https://www.audit-it.ru 

6.7. ИНЫЕ СВЕДЕНИЯ, НЕОБХОДИМЫЕ ДЛЯ ПОЛНОГО И НЕДВУСМЫСЛЕННОГО ТОЛКОВАНИЯ 

РЕЗУЛЬТАТОВ ОЦЕНКИ 

В ходе выполнения настоящей работы Оценщики пришли к выводу, что никаких иных 

сведений, необходимых для полного и недвусмысленного толкования результатов настоящей 

оценки, кроме приведенных в настоящем отчете, нет. 
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7. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕССА ОЦЕНКИ 

7.1. ИСПОЛЬЗУЕМЫЕ ТЕРМИНЫ И ОПРЕДЕЛЕНИЯ 

Применяемые в настоящем отчете понятия, термины и определения соответствуют 

положениям Федерального закона «Об оценочной деятельности в РФ», используемым 

стандартам оценки, и Гражданскому Кодексу РФ. 

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 законодательством Российской 

Федерации установлена возможность их участия в гражданском обороте. 

Для целей оценки дата оценки рассматривается как дата, на которую совершилась бы 

сделка, или дата, на которую определяются выгоды от использования объекта оценки. Дата 

оценки влияет на то, какую информацию оценщик принимает во внимание при проведении 

оценки. 

Стоимость представляет собой меру ценности объекта для участников рынка или конкретных 

лиц, выраженную в виде денежной суммы, определенную на конкретную дату в соответствии 

с конкретным видом стоимости, установленным федеральными стандартами оценки. 

Цена представляет собой денежную сумму, запрашиваемую, предлагаемую или 

уплачиваемую участниками в результате совершенной или предполагаемой сделки. 

Вид стоимости определяется исходя из цели оценки, а также из предпосылок стоимости, 

представляющих собой исходные условия определения стоимости, формируемые целью 

оценки. 

Предпосылки стоимости оказывают влияние на выбор вида стоимости, допущений, исходной 

информации, подходов и методов оценки и, следовательно, на результат оценки. 

Предпосылки стоимости включают следующее: 

1) предполагается сделка с объектом оценки или использование объекта оценки без 

совершения сделки с ним; 

2) участники сделки или пользователи объекта являются конкретными 

(идентифицированными) лицами либо неопределенными лицами (гипотетические 

участники); 

3) дата оценки; 

4) предполагаемым использованием объекта может быть наиболее эффективное 

использование, текущее использование, иное конкретное использование (в частности, 

ликвидация); 
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5) характер сделки, под которым подразумевается добровольная сделка в типичных 

условиях или сделка в условиях вынужденной продажи. 

Наиболее эффективное использование представляет собой физически возможное, 

юридически допустимое и финансово обоснованное использование объекта, при котором 

стоимость объекта будет наибольшей. 

Ликвидация представляет собой прекращение использования объекта как единого целого и 

распродажа его по частям или утилизация. Ликвидация может проводиться в порядке 

добровольной продажи или носить характер вынужденной продажи. 

Добровольная продажа объекта происходит путем типичного способа экспозиции подобных 

объектов на рынке в типичные рыночные сроки экспозиции, необходимые для поиска 

заинтересованного покупателя. 

Вынужденная продажа представляет собой ситуацию, когда продавец вынужден совершить 

сделку в короткие сроки (меньше рыночного срока экспозиции). При этом условия продажи 

могут сокращать круг потенциальных покупателей, ограничивать доступную им информацию 

об объекте и иным образом влиять на цену сделки. 

Предпосылки стоимости могут отличаться от обстоятельств фактической сделки или 

фактического использования объекта. Предпосылкой стоимости может быть гипотетическая 

сделка, в том числе тогда, когда цель оценки не связана со сделкой. 

Цель оценки представляет собой предполагаемое использование результата оценки, 

отражающее случаи обязательной оценки, установленные законодательством Российской 

Федерации, и (или) иные причины, в связи с которыми возникла необходимость определения 

стоимости объекта оценки. 

Допущение представляет собой предположение, принимаемое как верное и касающееся 

фактов, условий или обстоятельств, связанных с объектом оценки, целью оценки, 

ограничениями оценки, используемой информацией или подходами (методами) к оценке. 

Подход к оценке представляет собой совокупность методов оценки, основанных на общей 

методологии. 

Метод оценки представляет собой последовательность процедур, позволяющую на основе 

существенной для данного метода информации определить стоимость объекта оценки. 

Доходный подход представляет собой совокупность методов оценки, основанных на 

определении текущей стоимости ожидаемых будущих денежных потоков от использования 

объекта оценки. Доходный подход основан на принципе ожидания выгод.  

Сравнительный подход представляет собой совокупность методов оценки, основанных на 

сравнении объекта оценки с идентичными или аналогичными объектами (аналогами). 

Сравнительный подход основан на принципах ценового равновесия и замещения.  

Затратный подход представляет собой совокупность методов оценки, основанных на 

определении затрат, необходимых для воспроизводства или замещения объекта оценки с 

учетом совокупного обесценения (износа) объекта оценки и (или) его компонентов. 

Затратный подход основан на принципе замещения. 

Согласно пп. б п. 22 ФСО № 7 при оценке недвижимости в качестве объектов-аналогов 

используются объекты недвижимости, которые относятся к одному с оцениваемым объектом 

сегменту рынка и сопоставимы с ним по ценообразующим факторам. При этом для всех 
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объектов недвижимости, включая оцениваемый, ценообразование по каждому из указанных 

факторов должно быть единообразным. 

Согласно п. 10.1 ФСО № 8 при оценке бизнеса организацией-аналогом признается: а) 

организация, осуществляющая деятельность в той же отрасли, что и организация, ведущая 

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

зрения количественных и качественных характеристик, влияющих на стоимость объекта 

оценки. 

Согласно пп. в п. 14 ФСО № 10 при оценке машин и оборудования точной копией объекта 

оценки для целей оценки машин и оборудования признается объект, у которого совпадают с 

объектом оценки, как минимум, следующие признаки: наименование, обозначение модели 

(модификации), основные технические характеристики. 

Согласно пп. г п. 14 ФСО № 10 при оценке машин и оборудования объектом, имеющим 

аналогичные полезные свойства, для целей оценки машин и оборудования признается 

объект, у которого имеется сходство с объектом оценки по функциональному назначению, 

принципу действия, конструктивной схеме. 

Согласно пп. ж п. 15 ФСО № 11 при оценке нематериальных активов и интеллектуальной 

собственности объект-аналог – это объект, имеющий аналогичные полезные свойства, 

являющийся аналогом объекта оценки по функциональному назначению и вариантам 

использования. 

Существенность представляет собой степень влияния информации, допущений, ограничений 

оценки и проведенных расчетов на результат оценки. Существенность может не иметь 

количественного измерения. Для определения уровня существенности требуется 

профессиональное суждение в области оценочной деятельности. 

Результат оценки (итоговая стоимость объекта оценки) представляет собой стоимость 

объекта, определенную на основе профессионального суждения оценщика для конкретной 

цели оценки с учетом допущений и ограничений оценки. Результат оценки выражается в 

рублях или иной валюте в соответствии с заданием на оценку с указанием эквивалента в 

рублях. Результат оценки может быть представлен в виде числа и (или) интервала значений, 

являться результатом математического округления. 

7.2. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕССА ОЦЕНКИ 

Процесс оценки – логически обоснованная и систематизированная процедура 

последовательного решения проблем с использованием известных подходов и методов 

оценки для вынесения окончательного суждения о стоимости. Определение стоимости 

имущества связано со сбором и анализом информации в процессе оценки. 

В соответствии с требованиями ФСО III процесс оценки включает в себя следующие 

действия: 

– согласование задания на оценку заказчиком оценки и оценщиком или 

юридическим лицом, с которым оценщик заключил трудовой договор, путем 

подписания такого задания в составе договора на оценку объекта оценки (далее - 

договор на оценку) или в иной письменной форме в случае проведения оценки на 

основаниях, отличающихся от договора на оценку, предусмотренных Федеральным 

законом от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ "Об оценочной деятельности в Российской 

Федерации" (Собрание законодательства Российской Федерации, 1998, N 31, 

ст.3813; 2021, N 27, ст.5179) (далее - Федеральный закон); 
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Основная задача данного этапа в процессе оценки — определение цели оценки или, в более 

общем виде, - идентификация объекта оценки и соответствующих объекту имущественных 

прав, согласование с заказчиком требуемого вида стоимости и даты, на которую будет 

определена стоимость. Большое значение имеет также выявление намерений относительно 

использования в дальнейшем заключения о стоимости объектов и интересов различных 

сторон в оцениваемой собственности. 

– Сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки; 

На данном этапе проводится идентификация объектов оценки, их осмотр, изучается 

техническая документация, предоставленная Заказчиком, определяются основные 

характеристики объектов. Также анализируются данные, характеризующие экономические, 

социальные и другие факторы, влияющие на стоимость объектов оценки. 

Сбор данных осуществляется путем изучения соответствующей документации, а также 

анализа имеющихся баз данных по ценам сделок по объектам, аналогичным оцениваемым 

объектам. 

Осуществляется сбор и обработка: 

- Правоустанавливающих документов в отношении объектов оценки; 

- Информации о технических и эксплуатационных характеристиках объектов оценки; 

- Информации, необходимой для установления количественных и качественных 

характеристик объектов оценки с целью определения их стоимости, а также другой 

информации, связанной с объектами оценки. 

В процессе оценки оценщик собирает информацию, достаточную для определения стоимости 

объекта оценки, принимая во внимание ее достоверность, надежность и существенность для 

цели оценки. Признание информации достоверной, надежной, существенной и достаточной 

требует профессионального суждения оценщика, сформированного на основании анализа 

такой информации. Информация может быть получена от заказчика оценки, 

правообладателя объекта оценки, экспертов рынка и отрасли, а также из других источников. 

При этом оценщик учитывает: 

- 1) допущения оценки; 

- 2) компетентность источника информации и независимость источника информации 

от объекта оценки и (или) от заказчика оценки. 

Способы получения информации могут включать составление запросов к информированным 

источникам, получение исходных документов и материалов, осмотр объекта оценки, 

интервью, поиск рыночной информации из различных источников. Для выполнения оценки 

оценщик может привлекать организации и квалифицированных отраслевых специалистов, 

обладающих знаниями и навыками, не относящимися к компетенции оценщика. 

В процессе оценки оценщик использует информацию, доступную участникам рынка на дату 

оценки. Информация, которая стала доступна после даты оценки, может быть использована 

только в следующих случаях: 

- 1) если такая информация отражает состояние рынка и объекта оценки на дату 

оценки, соответствует ожиданиям участников рынка на дату оценки (например, 

статистическая информация, финансовые результаты деятельности компании и 

другая информация, относящаяся к состоянию объекта оценки и (или) рынка в 

период до даты оценки или на дату оценки); 
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- 2) если использование такой информации допускается в особом порядке в рамках 

соответствующих специальных стандартов оценки при определении стоимости 

отдельных видов объектов оценки. 

– Применение подходов к оценке, включая выбор методов оценки и осуществление 

необходимых расчетов; 

В соответствии с п.1 ФСО V при проведении оценки используются сравнительный, доходный 

и затратный подходы. При применении каждого из подходов к оценке используются 

различные методы оценки. Оценщик может применять методы оценки, не указанные в 

федеральных стандартах оценки, с целью получения наиболее достоверных результатов 

оценки. 

В процессе оценки оценщик рассматривает возможность применения всех подходов к 

оценке, в том числе для подтверждения выводов, полученных при применении других 

подходов. При выборе подходов и методов оценки оценщику необходимо учитывать 

специфику объекта оценки, цели оценки, вид стоимости, достаточность и достоверность 

исходной информации, допущения и ограничения оценки. Ни один из подходов и методов 

оценки не является универсальным, применимым во всех случаях оценки. В то же время 

оценщик может использовать один подход и метод оценки, если применение данного 

подхода и метода оценки приводит к наиболее достоверному результату оценки с учетом 

доступной информации, допущений и ограничений проводимой оценки. 

Согласно п. 3 ФСО V в результате анализа оценщик может обоснованно выбрать один из 

полученных результатов, полученных при использовании методов и подходов, для 

определения итоговой стоимости объекта оценки. 

В процессе оценки для определения стоимости может требоваться установление допущений 

в отношении объекта оценки и (или) условий предполагаемой сделки или использования 

объекта оценки. Эти допущения могут быть приняты на любом этапе процесса оценки до 

составления отчета об оценке. 

– Согласование промежуточных результатов, полученных в рамках применения 

различных подходов к оценке (в случае необходимости), и определение итоговой 

стоимости объекта оценки; 

При применении нескольких подходов и методов оценщик использует процедуру 

согласования их результатов. В случае существенных расхождений результатов подходов и 

методов оценки оценщик анализирует возможные причины расхождений, устанавливает 

подходы и методы, позволяющие получить наиболее достоверные результаты с учетом 

факторов, указанных в пункте 2 ФСО V. Не следует применять среднюю арифметическую 

величину или иные математические правила взвешивания в случае существенных 

расхождений промежуточных результатов методов и подходов оценки без такого анализа. 

– Составление отчета об оценке объекта оценки. 

Согласно п. 3 ФСО III процесс оценки не включает финансовую, юридическую, налоговую 

проверку и (или) экологический, технический и иные виды аудита. 
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8. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

8.1. КОЛИЧЕСТВЕННЫЕ И КАЧЕСТВЕННЫЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

Объектом оценки является 22 шт. глобальных депозитарных расписок, представляющих 

обыкновенные акции MDMG (эмитент депозитарных расписок - RCS Issuer Services S.ar.l.), 

ISIN код – US55279C2008, количество – 22 штук, тип ценной бумаги – депозитарные 

расписки иностранного эмитента на акции, дата государственной регистрации выпуска акций 

– нет, дата принятия решения о включении ценной бумаги в Список - 05.11.2020 г., 

оцениваемые имущественные права – право собственности. 

Собственники акций MDMG 

Информация об актуальном реестре собственников акций MD Medical Group Investments PLC 

(ЭмДи Медикал Груп Инвестментс ПиЭлСи), Заказчиком не предоставлена.  

По данным Годового отчета за 2023 г. В свободном обращении находится 32,1% акций ГК 

«МD Medical», остальные 67,9% принадлежат Марку Курцеру. Казначейские и 

квазиказначейские акции отсутствуют. 

Таблица 1. Собственники акций MD Medical Group Investments PLC 

Акционер Вид участия Доля участия 

Марк  

Курцер 
Прямое владение акциями 67,90% 

Виталий Устименко Прямое владение акциями 0,005 

Член Совета директоров Виталий Устименко приобрел ГДР 27 мая 2022 г. и 29 июня 2022 г., 

в результате чего доля его владения увеличилась с 0,0053% до 0,0054% уставного капитала 

Компании. 

Расчет эффективной доли участия основан на общей сумме выпущенных и полностью 

оплаченных акций, включая собственные акции, выкупленные у акционеров, приобретенные 

Компанией. 

Номинальная стоимость акций 

Номинальная стоимость 1 акции Уставного капитала равна 7,16872 (семь целых шестнадцать 

тысяч восемьсот семьдесят две стотысячных) рублей каждая.  

Балансовая стоимость Объекта оценки 

Данные о балансовой стоимости объектов оценки не предоставлены. Отсутствие данной 

информации не влияет на результат оценки. 

8.2. КРАТКАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА MD MEDICAL GROUP INVESTMENTS PLC 

Полное фирменное наименование: MD MEDICAL GROUP INVESTMENTS PLC  

Сокращенное фирменное наименование: MD MEDICAL GROUP INVESTMENTS PLC 

Место нахождения: Дом Авлонос Мария, 1, 5 этаж, 1075, Никосия, Кипр 

ОГРН: не предусмотрено 

Иностранный регистрационный номер: HE271602 

Акции компании были допущены к торгам на Лондонской фондовой бирже (LSE тикер 

“MDMG”) в форме Глобальных депозитарных расписок (ГДР) с 12 октября 2012 года. 23 мая 

2023 года в связи с длительной приостановкой торгов ГДР Компании на Лондонской 

фондовой бирже и невозможностью инвесторов торговать ценными бумагами Компания 
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приняла решение прекратить листинг ГДР.  Доступ ГДР Компании к торгам на Лондонской 

бирже приостановлен 22 июня 2023 года. 

С 9 ноября 2020 года по 23 мая 2024 года глобальные депозитарные расписки Компании 

торговались на Московский бирже в российских рублях. Торги приостановлены в связи с 

редомициляцией Компании в Россию, по завершению которой ГДР будут конвертированы в 

акции МКПАО "МД Медикал Груп Инвестментс", и торги уже акциями Компании будут 

возобновлены. 

Краткая историческая справка 

Группа компаний «MD Medical» - один из ведущих участников на рынке частных 

медицинских услуг в России. Начав свою историю с медицинской помощи в сфере женского 

здоровья и педиатрии, компания уже несколько лет успешно реализует курс на 

многопрофильность, с каждым годом расширяя спектр направлений в лечении пациентов. 

Компания «МД Медикал Груп Инвестментс Плс» была образована в Республике Кипр 

5 августа 2010 г. в форме закрытой акционерной компании с ограниченной 

ответственностью. 22 августа 2012 г. специальным решением акционера название Компании 

было изменено с «МД Медикал Груп Инвестментс Лтд» на «МД Медикал Груп Инвестментс 

Плс», а организационно-правовая форма изменена на открытую акционерную компанию 

с ограниченной ответственностью. 

 

Рисунок 1. Геограифия присутствия ГК «MD Medical» 

Филиалы и представительства, дочерние и зависимые общества 

По представительствам данные Оценщику не предоставлены, в открытых источниках эти 

данные отсутствуют. 
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Филиалы1 

«МД Медикал Груп Инвестментс Плс» имеет филиал в г. Москве. 

Дочерние компании2 

Перечень существующих на 31.12.2023 г. дочерних предприятий, принадлежащих Компании 

прямо или косвенно, представлен в таблице ниже: 

Таблица 2. Дочерние предприятия, принадлежащие Компании на 31.12.2023 г. 

Наименование компании Страна регистрации Виды деятельности 
Эффективная доля участия на 

31 декабря 2023 г., % 

АО «МД Проект 2000» Россия Медицинские услуги 95% 

ООО «Хавен» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Велюм» Россия Медицинские услуги 90% 

ООО «Капитал Групп» Россия Обслуживающая организация 95% 

ООО «Клиника Мать и дитя» Россия Владение товарными знаками 100% 

ООО «Клиника Здоровья» Россия Медицинские услуги 80% 

ООО «Ивамед» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Мать и дитя Пермь» Россия Медицинские услуги 95% 

ООО «Мать и дитя Санкт-Петербург» Россия Медицинские услуги 85% 

ООО «МД Проект 2010» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Мать и дитя Юго-Запад» Россия Медицинские услуги 90% 

ООО «МД Сервис» Россия 
Розничные продажи 

фармацевтической продукции 
95% 

ООО «Мать и дитя Нижний Новгород» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Мать и дитя Екатеринбург» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Мать и дитя Тюмень» Россия Медицинские услуги 100% 

АО «Медицинская компания ИДК» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Аптека ИДК» Россия 
Розничные продажи 

фармацевтической продукции 
100% 

ООО «Центр семейной репродукции» Россия Медицинская компания 100% 

ООО «МД Ассистанс» Россия Обслуживающая организация - 

ООО «Мать и дитя Ярославль» Россия Медицинские услуги 80% 

ООО «Мать и дитя Кострома» Россия Медицинские услуги 80% 

ООО «Мать и дитя Владимир» Россия Медицинские услуги 80% 

ООО «Мать и дитя Рязань» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Мать и дитя Казань» Россия Медицинские услуги 100% 

АО «Медицинский центр Авиценна» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Эйч энд Си Медикал Групп» Россия 
Розничные продажи 

фармацевтической продукции 
100% 

ООО «Центр репродуктивной медицины» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Медика-2» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Красноярский центр 

репродуктивной медицины» 
Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Новосибирский центр 

репродуктивной медицины» 
Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Барнаульский центр 

репродуктивной медицины» 
Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Омский центр репродуктивной 

медицины» 
Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Мать и дитя Владивосток» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Мать и дитя Волга» Россия Управляющая компания 100% 

ООО «МД Финанс» Россия Управляющая компания 100% 

ООО «Мать и дитя Краснодар» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Мать и дитя Ростов-на-Дону» Россия Медицинские услуги 100% 

НПФ МГИМО-МЕД Россия Медицинский университет 67% 

ООО «МД Груп Холдинг» Россия Управляющая компания 100% 

АО «МД Медикал Груп» Россия Управляющая компания 100% 

ООО «Мать и дитя Хабаровск» Россия Медицинские услуги 80% 

ООО «Мать и дитя Челябинк» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Мать и дитя Липецк» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Антирефлюкс-Сургут» Россия Медицинские услуги 75% 

ООО «Вира-Центр» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО МЦ «Биологическая Медицина» Россия Медицинские услуги 100% 

ООО «Сибирская сервисная компания» Россия Обслуживающая организация - 

ООО «ТехМедКом» Россия Обслуживающая организация - 

ООО «Сервисная госпитальная компания» Россия Обслуживающая организация - 

ООО «ЭЛЛЕПРОФ» Россия Обслуживающая организация - 

ООО «МедТехноСервис» Россия Обслуживающая организация - 

 

1 Согласно Годовому отчету за 2023 г. (https://www.mcclinics.ru/upload/iblock/84d/0m7m0jn54s9klccnf56tgk4c668irrhw.pdf) 
2 Согласно Годовому отчету за 2023 г. (https://www.mcclinics.ru/upload/iblock/84d/0m7m0jn54s9klccnf56tgk4c668irrhw.pdf) 
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Уставный капитал компании, состав учредителей и участников 

Согласно Годовому отчету за 2023 г., на конец декабря 2023 г. уставный капитал ГК «MD 

Medical» составлял 6 010 000,8 долл. США, разделенных на 75 125 010 обыкновенных акций 

номинальной стоимостью 0,08 долл. США каждая. Компания не выпускала облигаций. 

Акционерный капитал компании состоит из таких акций, как определено в Уставе компании. 

Акции могут быть выданы за такие условия и в таком виде, как решат директора, в том 

числе за наличные деньги или иные вознаграждения. 

Акции могут быть выданы с или без номинальной стоимости. 

Компания может по решению директоров выдать акции с правом на дивиденды или другие 

права и привилегии, отличающиеся от прав и привилегий других акций. 

Директора могут издать новые акции или другие ценные бумаги компании в рамках общего 

или специального решения акционеров. 

Акционеры и их права 

Без ущерба для каких-либо особых прав, ранее предоставленных владельцам любых 

существующих акций или класса акций, любая акция Компании может быть выпущена с 

такими привилегированными, отсроченными или иными особыми правами или такими 

ограничениями, будь то в отношении дивидендов, голосования, возврата капитала, 

конвертации в другие акции Компании или иным образом, в зависимости от того, что 

Компания может время от времени определять специальным решением. 

В соответствии с положениями статьи 57 Закона любые привилегированные акции могут, с 

санкции обычного решения, быть выпущены на условиях, на которых они есть, или, по 

усмотрению Компании, подлежат погашению на таких условиях и в таким образом, который 

может быть определен Компанией до выпуска этих акций путем принятия обычного решения. 

Если в любой момент акционерный капитал Компании будет разделен на акции разных 

классов, права, закрепленные за любым классом, могут, с учетом положений статей 59А и 70 

Закона, независимо от того, ликвидируется Компания или нет, быть изменены или отменены 

с санкции решения, одобренного в соответствии с положениями статьи 59А Закона на 

отдельном общем собрании владельцев акций этого класса. 

Права, предоставленные владельцам акций любого класса, не считаются (если иное не 

предусмотрено условиями выпуска акций этого класса) измененными в результате создания 

или выпуска дополнительных акций, имеющих равные права с ними. 

Компания может осуществлять полномочия по выплате комиссионных, предоставленные 

статьей 52 Закона, при условии, что ставка процента или сумма комиссии, выплаченной или 

согласованной к выплате, будут раскрыты в порядке, предусмотренном указанной статьей, и 

ставка Комиссии не должна превышать ставку в десять процентов от цены, по которой 

выпущены акции, в отношении которых они выплачиваются, или сумму, равную десяти 

процентам такой цены (в зависимости от обстоятельств). Такое вознаграждение может быть 

удовлетворено путем выплаты денежных средств или распределения полностью или 

частично оплаченных акций либо частично одним способом, частично другим. Компания 

также может при любом выпуске акций оплачивать такие брокерские услуги, которые могут 

быть законными. 

За исключением случаев, предусмотренных Законом, ни одно лицо не должно быть признано 

Компанией как владеющее какой-либо акцией на основании траста, и Компания не должна 
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быть связана или вынуждена каким-либо образом признавать (даже при наличии 

уведомления об этом) любую справедливую, условную, будущую или частичную долю в 

любой акции или любую долю в любой дробной части акции или (за исключением случаев, 

предусмотренных настоящим Уставом) любые другие права в отношении любой акции, кроме 

абсолютного права на всю ее часть у зарегистрированного владельца. 

Независимо от вышеизложенного, но с учетом положений раздела 112 Закона, Компания 

может по своему желанию и при получении письменного уведомления, в связи с этим 

признать существование траста на любую акцию, даже если она не может быть 

зарегистрирована в реестре участников Компании. Такое признание доводится до сведения 

доверительных собственников письмом и не может быть отменено до тех пор, пока траст 

продолжает существовать, даже если доверительные собственники или некоторые из них 

будут заменены. 

Каждое лицо, чье имя внесено в качестве члена в Реестр членов, имеет право без оплаты 

получить в течение двух месяцев после выделения или передачи (или в течение другого 

периода, предусмотренного условиями выпуска) один сертификат на все свои акции или 

несколько сертификатов на одну или несколько своих акций, заплатив 20 центов США за 

каждый сертификат после первого или такую меньшую сумму, которую время от времени 

определяют директора. Каждый сертификат должен быть заверен печатью и должен 

указывать акции, к которым он относится, и сумму, выплаченную по ним. При условии, что в 

отношении акции или акций, находящихся в совместном владении нескольких лиц, Компания 

не обязана выпускать более одного сертификата, и вручение сертификата на акцию одному 

из нескольких совместных держателей будет достаточным для вручения всем таким 

держателям. 

Если сертификат акций будет испорчен, утерян или уничтожен, он может быть заменен 

новым сертификатом при уплате сбора в размере 20 центов США или меньшей суммы и на 

таких условиях (если таковые имеются) в отношении доказательств и возмещения убытков, 

а также оплаты собственных расходов Компании по расследованию доказательств, как 

сочтут нужным директора. 

Компания не должна предоставлять, прямо или косвенно, и посредством займа или гарантии, 

предоставления обеспечения или иным образом, никакой финансовой помощи для целей или 

в связи с покупкой или подпиской, осуществленной или подлежащей осуществлению любым 

лицом или на любые акции Компании или ее холдинговой компании, а также не должна 

предоставлять заем для любых целей под залог своих акций или акций своей холдинговой 

компании, но ничто в настоящем Положении не должно запрещать сделки, упомянутые в 

оговорке к Разделу 53(1) Закона. 

Ежегодно Компания проводит годовое Общее собрание акционеров в дополнение к любым 

другим собраниям в этом году. Годовое Общее собрание акционеров или другие собрания 

акционеров, организованные для принятия специального решения, могут быть созваны 

Советом директоров путем направления уведомления с указанием вопросов, подлежащих 

обсуждению, не менее чем за 21 день до даты проведения собрания. Прочие собрания 

созываются Советом директоров путем направления уведомления с указанием вопросов, 

подлежащих обсуждению, не менее чем за 14 дней до даты проведения собрания. Если срок 

уведомления акционеров составляет менее 21 дня или 14 дней соответственно, собрание 

будет считаться надлежащим, если было согласовано участие: 

– в случае созыва годового Общего собрания акционеров — все акционеры, 

наделенные правом участия и голосования; 



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

30 

– в случае созыва любого иного собрания – количественное большинство членов, 

имеющих право участия и голосования на собрании, при условии, что данное 

большинство владеет не менее чем 95 процентами номинальной стоимости акций, 

дающих данное право. 

Уведомление о созыве Общего собрания должно быть направлено каждому из акционеров. 

Все акционеры имеют право участвовать в годовом Общем собрании акционеров лично 

или через представителя, полномочия которого подтверждены письменно. На данном 

собрании каждая акция дает ее владельцу право одного голоса, однако при голосовании 

поднятием руки каждый акционер имеет право одного голоса. Если акционер представляет 

собой Компанию, то по решению своих директоров или другого руководящего органа он 

может уполномочить лицо выступать в качестве его представителя на любом собрании 

Компании. 

Операционные показатели деятельности  

Группа осуществляет свою деятельность на территории Российской Федерации и имеет один 

единый операционный сегмент — оказание медицинских услуг. Мы принимаем 

стратегические решения, оцениваем эффективность и осуществляем инвестиции на основе 

анализа рентабельности для Группы в целом, не группируя дочерние компании по географии 

и направлениям деятельности. 

В 2023 г. наблюдалось восстановление покупательной способности, репродуктивного 

поведения и регулярной обращаемости пациентов за амбулаторной помощью, 

что положительно отразилось на операционных показателях ГК «MD Medical». Стабильно 

высокий рост выручки продемонстрировали направления женского и детского здоровья. 

Группа управляет сетью из 11 современных, высококачественных госпиталей и 44 

амбулаторных клиник в 32 городах России. Группа занимает 2 место по выручке в России 

среди частных медицинских учреждений за 2023 год с показателем в 27,6 млрд руб., уступая 

лишь компании Медси (выручка за 2023 – 41,7 млрд. руб.)  

В 2023 году Группой было принято 9 891 родов (+15,3% г/г; 8 576 в 2022 г.), 19 326 циклов 

ЭКО (+14,6% г/г; 16 862 циклов ЭКО в 2022 г.), 146 342 койко-дней (-2,5% г/г; 150 020 

койко-дней в 2022 г.) и 2 123 216 амбулаторных приёмов (+11,4% г/г; 1 905 263 

амбулаторных приёмов в 2022 г.). 

В ноябре 2023 г. состоялось открытие нового госпиталя на Мичуринском проспекте, 

приобретенного в середине года. Новый госпиталь предлагает широкий перечень услуг для 

всей семьи, включая оказание медицинской помощи в рамках хирургического и 

терапевтического стационаров для взрослых, ЭКО, а также функциональную диагностику и 

амбулаторную помощь для взрослых и детей. 

Госпиталь оснащен новым современным медицинским оборудованием ведущих мировых 

производителей, таких как Karl Storz, General Electric Healthcare, Samsung, Mindray и Fujifilm. 

Лечение будет осуществляться в том числе и по программам ДМС и ОМС. Общая сумма 

инвестиций в проект, включая дополнительные инвестиции в медицинское оборудование и 

модернизацию здания, составила 2,8 млрд руб. Финансирование было осуществлено 

из собственных средств Группы. 
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Рисунок 2. Тенденция прироста амбулаторных клиник и госпиталей с 2006 г. по 2017 г. 
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Рисунок 3. Тенденция прироста амбулаторных клиник и госпиталей с 2017 г. по 2024 г. 

В 2023 г. наблюдалось восстановление покупательной способности, репродуктивного 

поведения и регулярной обращаемости пациентов за амблаторной помощью, что 

положительно отразилось на операционных показателях ГК «MD Medical». Стабильно 

высокий рост выручки продемонстрировали направления женского и детского здоровья. 

Количество принятых родов в 2023 г. по сравнению с 2022 г. выросло на 15,3% и почти 

достигло уровня 10000. Основное влияние на такие результаты оказали московские 

госпитали, мощности которых были загружены более чем на 60%. 

Кроме того, существенный вклад в показатели по этому направлению внесли региональные 

госпитали, преимущественно Уфы и Новосибирска. Рост количества пункций ЭКО в 2023 г. 

составил 14,6%. Сильные результаты по данному направлению показали все учреждения 

Группы. В 2023 г. Компания увеличила количество процедур, проводимых с использованием 

аппаратов EmbryoScope, что в том числе повлияло на увеличение среднего чека 

на проведение процедур ЭКО в Группе. 

Количество посещений всех учреждений в 2023 г. увеличилось на 11,4%, средний чек 

по посещениям вырос на 2,2%. 
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В 2023 г. общее число койко-дней по Группе уменьшилось на 2,5%. Такая динамика 

объясняется ослаблением пандемии COVID-19, влияние которой в 2022 г. было 

еще существенным. При этом средний чек по койко-дням вырос на 3,6% ввиду роста объема 

оказанной помощи в области гинекологии и педиатрии, а также выполнения сложных 

оперативных вмешательств. 

К основным бизнес-форматам Компании относятся: 

– госпитали в Москве и Московской области; 

– амбулаторные клиники в Москве и Московской области; 

– госпитали в регионах; 

– амбулаторные клиники в регионах. 

Группе принадлежит 5 госпиталей в Москве и Московской области: 

– клинический госпиталь «MD GROUP»; 

– клинический госпиталь «MD GROUP Мичуринский»; 

– клинический госпиталь «Лапино-1»; 

– онкологический центр «Лапино-2»; 

– инфекционный госпиталь «Лапино-4». 

Таблица 3. Основные характеристики госпиталей в Москве и Московской области  

Показатель MD GROUP 
MD GROUP 

Мичуринский 
Лапино-1 Лапино-2 Лапино-4 

Количество коек 261 60 191 120 46 

Площадь, кв. м 27 600 8 755 42 000 18 500 4 200 

Специализация  Многопрофильность  Онкология 
Инфекционные 

заболевания 

Мощность      

Роды 3 500 - 3 740 - - 

Пункции ЭКО 3 600 2 000 1 600 - - 

Койко-дни 38 000 12 000 28 500 40 000 16 800 

Посещения 355 000 231 000 640 000 156 000 24 000 

 

Рисунок 4. Показатели деятельности госпиталей в Москве и  Москвоской области в 2023 г. 

Группе принадлежат 11 амбулаторных клиник в Москве и Московской области: 

– Москва (8 клиник); 

– Одинцово; 

– Мытищи; 
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– Можайск. 

Таблица 4. Основные характеристики амбулаторных клиник в Москве и Московской области  

Показатель Значение 

Количество 11 

Средняя площадь, кв. м 580 

Общая площадь, кв. м 6 347 

Мощность (посещения) 492 000 

Мощность (пункции ЭКО) 5 600 

 

Рисунок 5. Показатели деятельности амбулаторных клиник в Москве и  Москвоской области в 2023 г. 

Активы Группы в регионах включают госпитали в следующих городах России: 

– Новосибирск; 

– Самара; 

– Санкт-Петербург; 

– Тюмень (2 корпуса); 

– Уфа. 

Таблица 5. Основные характеристики госпиталей в регионах 

Показатель 
MD 

Новосибирск 
MD Самара MD Лахта MD Тюмень-1 MD Тюмень-2 MD Уфа 

Количество коек 93 164 52 164 50 185 

Площадь, кв. м 10 260 15 000 9 000 15 000 4 750 33 000 

Специализация Многопрофильность 

Мощность       

Роды 1 370 1 916 1 825 1 550 - 2 190 

Пункции ЭКО 1 600 1 200 - 1 600 - 1 600 

Койко-дни 21 900 30 000 8 030 30 660 18 250 25 900 

Посещения 408 000 216 000 72 000 246 00 60 000 290 800 

Активы Группы в регионах включают 33 клиники в 26 городах Российской Федерации: 

1. Барнаул; 2. Владивосток; 3. Владимир; 4. Волгоград; 5. Воронеж; 6. Екатеринбург; 

7. Иркутск; 8. Казань; 9. Кострома; 10. Краснодар; 11. Красноярск; 12. Нефтеюганск; 

13. Нижний Новгород; 14. Новокузнецк; 15. Новокуйбышевск; 16. Новосибирск; 17. Омск; 

18. Пермь; 19. Ростов-на-Дону; 20. Рязань; 21. Самара; 22. Санкт-Петербург; 23. Сургут;  

24. Тольятти; 25. Тула; 26. Ярославль. 

Таблица 6. Основные характеристики амбулаторных клиник в регионах  

Показатель Значение 

Количество 33 

Средняя площадь, кв. м 733 

Общая площадь, кв. м 24 180 

Мощность (посещения) 940 550 

Мощность (пункции ЭКО) 19 200 

Мощность (койко-дни) 3 700 
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Таблица 7. Основные результаты группы за 2022-2023 гг.3 

Показатель 12 мес. 2023 г. 12 мес. 2022 г. Изменение, % 

Операционные показатели    

Госпитали в Москве 

Посещения 573 703 530 890 8,1% 

Койко-дни 66 099 67 566 -2,2% 

ЭКО 3 298 2 741 20,3% 

Роды 4 631 4 275 8,3% 

Госпитали в регионах 

Посещения 752 761 688 928 9,3% 

Койко-дни 77 494 79 741 -2,8% 

ЭКО 3 098 2 902 6,8% 

Роды 5 260 4 301 22,3% 

Клиники в Москве и Московской области 

Посещения 222 872 209 955 6,2% 

ЭКО 4 467 4 079 9,5% 

Клиники в регионах 

Посещения 573 880 475 490 20,7% 

Койко-дни 2 749 2 713 1,3% 

ЭКО 8 463 7 140 18,5% 

Посещения, итого 2 123 216 1 905 263 11,4% 

Койко-дни, итого 146 342 150 020 -2,5% 

ЭКО, итого 19 326 16 862 14,6% 

Роды, итого 9 891 8 576 15,3% 

Выручка, млн. руб.    

Госпитали в Москве 

Посещения 3 070 2 695 13,9% 

Койко-дни 5 891 6 130 -3,9% 

ЭКО 991 764 29,7% 

Роды 2 256 2 064 9,3% 

Прочая выручка 1 211 1 360 -10,9% 

Госпитали в регионах 

Посещения 1 780 1 539 15,7% 

Койко-дни 3 116 2 788 11,8% 

ЭКО 887 747 18,7% 

Роды 1 062 779 36,4% 

Прочая выручка 669 653 2,5% 

Клиники в Москве и Московской области 

Посещения 1 319 1 230 7,2% 

ЭКО 1 264 1 105 14,4% 

Прочая выручка 302 295 2,4% 

Клиники в регионах 

Посещения 1 163 974 19,4% 

Койко-дни 75 71 5,6% 

ЭКО 2 235 1 715 30,3% 

Прочая выручка 307 297 3,4% 

УК и прочие 33 16 106,3% 

Госпитали в Москве 13 419 13 013 3,1% 

Госпитали в регионах 7 514 6 506 15,5% 

Клиники в Москве и МО 2 885 2 630 9,7% 

Клиники в регионах 3 780 3 057 23,6% 

Выручки, итого 27 631 25 222 9,6% 

Основным видом деятельности Компании является исполнение функций инвестиционной 

холдинговой компании, для чего она приобретает и владеет контролирующими и иными 

долями участия в акционерном или заемном капитале любой компании или компаний, 

осуществляющих свою деятельность в любой сфере, но преимущественно в сфере 

здравоохранения.  

Положение Компании на рынке  

ГК «MD Medical» занимает второе место в России по выручке за 2023 г. среди частных 

медицинских учреждений с показателем в 27,6 млрд ₽, уступая лишь ГК «Медси». Выручка 

десяти крупнейших компаний составляет 10% от расходов на платные медицинские услуги. 

Доля ГК «MD Medical» в совокупных расходах на платные медицинские услуги в 2023 г. 

 

3 Операционные результаты за 4 квартал 2023 года (https://www.mcclinics.ru/upload/iblock/142/ 

5xeqopopc1cy91zrkqxvl5q2ks3kur3b.pdf) 
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составила 2%. Важно отметить, что сильная фрагментированность рынка коммерческой 

медицины открывает для его лидеров возможности быстрого неорганического роста. 

ГК «MD Medical» завоевала прочную репутацию и пользуется высоким доверием благодаря 

максимально качественным медицинским услугам, современному оборудованию 

и всесторонней заботе о пациентах. Именно поэтому операционные показатели Компании 

по количеству принятых родов и проведенных пункций ЭКО не соответствуют нисходящему 

демографическому тренду в стране, а, напротив, демонстрируют ежегодный рост. Важным 

стратегическим направлением деятельности Компании является наращивание присутствия 

в регионах, уровень экономического развития которых во многом аналогичен московскому. 

Более того, по некоторым направлениям медицинских услуг загрузка мощностей 

региональных медицинских учреждений превосходит столичные клиники и госпитали. 

Емкость рынка и основные конкуренты 

Обзор рынка медицинских услуг в России приведен в разделе 10.3 данного Отчета. 

Структура управления и персонал» 

Устав компании не содержит структуру компании, однако в годовом отчете содержится 

структура корпоративного управления.  

 

Рисунок 6. Структура управления персоналом4 

Структура управления персоналом ГК «MD Medical» отражает особенности отрасли и 

корпоративной культуры Компании, учитывает ключевые бизнес-функции, типы учреждений 

и их географическое расположение, позволяет обеспечить согласованность 

и последовательность в принятии управленческих решений. 

 

4 Годовой отчет за 2023 г. (https://www.mcclinics.ru/upload/iblock/84d/0m7m0jn54s9klccnf56tgk4c668irrhw.pdf) 
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Рисунок 7. Структура корпоративного управления Компании по сотсоянию на конец 2023 г. 5 

Общее собрание акционеров 

Общее собрание акционеров является ключевым органом управления ГК «MD Medical». Оно 

представляет интересы всех акционеров и принимает решения, касающиеся стратегического 

развития Компании, распределения прибыли, назначения членов Совета директоров 

и других важных вопросов. 

Устав Компании не предусматривает заочную форму проведения Общего собрания 

акционеров. 

Совет директоров 

Совет директоров от имени и в интересах всех акционеров определяет стратегию развития 

ГК «MD Medical», направленную на повышение рыночной капитализации и инвестиционной 

привлекательности Компании.  

Целями деятельности Совета директоров являются обеспечение условий для увеличения 

активов Компании и обеспечения их целевой рентабельности, а также защита прав 

и законных интересов акционеров, осуществление контроля за исполнительными органами 

управления, обеспечение полноты, достоверности и объективности публичной информации о 

деятельности Компании. Также Совет директоров принимает участие в работе системы риск-

менеджмента и внутреннего аудита, устанавливает основные ориентиры деятельности 

Компании на долгосрочную перспективу, играет ключевую роль в выявлении и 

урегулировании внутренних конфликтов. 

Комитет по аудиту 

Комитет по аудиту Совета директоров несет ответственность за: 

– достоверность и правильность раскрытия информации в финансовой отчетности 

и внешней финансовой коммуникации;  

– поддержание эффективной системы внутреннего контроля, включая финансовый, 

операционный, комплаенс-контроль и систему управления рисками;  

 

5 Годовой отчет за 2023 г. (https://www.mcclinics.ru/upload/iblock/84d/0m7m0jn54s9klccnf56tgk4c668irrhw.pdf) 
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– подготовку рекомендаций акционерам для утверждения на общих собраниях 

в отношении назначения, повторного назначения и увольнения внешних 

аудиторов; 

– утверждение вознаграждения и условий найма внешних аудиторов в отношении 

оказанных аудиторских услуг;  

– процесс аудита, включая мониторинг и обзор деятельности внешних аудиторов, 

независимость и объективность;  

– разработку и реализацию политики в отношении неаудиторских услуг, 

оказываемых внешними аудиторами;  

– контроль за соблюдением законов, правил и стандартов корпоративного 

управления;  

– мониторинг и обзор эффективности деятельности внутреннего аудитора. 

Комитет по аудиту участвует в контроле и руководстве внутренним аудитом. Ключевой 

задачей Комитета по аудиту является выявление проблем и возможностей для улучшения 

системы внутреннего контроля. В случае обнаружения подобных проблем или возможностей 

Комитет должен подготовить рекомендации Совету директоров, необходимые для устранения 

проблем или внесения улучшений. Комитет по аудиту отвечает за мониторинг и анализ 

эффективности службы внутреннего аудита Компании. Комитет может по требованию или от 

имени руководителя службы внутреннего аудита провести расследование любой 

деятельности Группы, которая представляет интерес или беспокойство Комитета. 

Комитет по кадрам 

Заседания Комитета по кадрам проходят не реже одного раза в год. Комитет отвечает 

за подготовку рекомендаций в отношении назначения исполнительных и неисполнительных 

директоров, а также Генерального директора, первого заместителя Генерального директора 

и Финансового директора Компании. Основной задачей Комитета по кадрам является 

управление процессом назначения членов органов управления, обеспечение 

сбалансированного состава Совета директоров и необходимой квалификации директоров. 

Помимо этого, Комитет по кадрам дает рекомендации по составу Комитета по аудиту и 

Комитета по вознаграждениям. 

Комитет по вознаграждениям 

Комитет по вознаграждениям собирается не реже одного раза в год и несет ответственность 

за подготовку рекомендаций Совету директоров в отношении вознаграждения всех 

исполнительных директоров и Председателя Совета директоров. Основной задачей Комитета 

по вознаграждениям является определение политики и структуры вознаграждения 

исполнительных директоров, Председателя Совета директоров и топ-менеджмента, а также 

конкретного вознаграждения каждого исполнительного директора, Председателя Совета 

директоров и любых компенсационных выплат. 

Внешний аудит 

Отбор внешнего аудитора проводится на конкурсной основе открытым, прозрачным 

способом. Важными факторами при выборе внешнего аудитора являются эффективность его 

работы в предшествующие периоды, опыт и квалификация команды, независимость 

аудитора. После завершения отбора кандидатура аудитора и сумма его вознаграждения 

согласовываются с Комитетом по аудиту, который выносит согласованные рекомендации 

на рассмотрение Совета директоров. В случае, если Совет директоров согласен с выбором 
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Комитета по аудиту, кандидат на внешнего аудитора утверждается на Общем собрании 

акционеров. Также Общее собрание акционеров уполномочивает Совет директоров 

определить вознаграждение внешнего аудитора. 

На 31.12.2023 г. в компании работают более 8 805 сотрудников6. 

 

Рисунок 8. Численность персонала за 2021-2023 гг. (на конец года), человек7 

Данных о среднесписочной численности персонала компании на дату оценки Оценщикам не 

предоставлено.  

Перспективы развития 

Цель Группы заключается в продолжающейся диверсификации медицинских услуг за счет 

расширения спектра услуг, в сохранении лидирующих позиций в премиальном секторе 

рынка медицинских услуг в области качественного женского здоровья и педиатрии, а также 

удовлетворении растущего спроса на частные медицинские услуги в России и за ее 

пределами. 

С учетом планов роста Группа намерена развивать сеть стационарных и амбулаторных 

медицинских учреждений, расширять спектр предлагаемых услуг за счет самых современных 

лечебных процедур и технологий, доступных на рынке, увеличивать предоставление услуг в 

Москве и в прочих регионах, а также повышать качество обслуживания пациентов и 

эффективность работы самой Группы за счет использования преимуществ комплексной 

инфраструктуры сети медицинских учреждений. 

Таблица 8. Краткосрочные цели до 2025 года  

Направление Цель до 2025 года 

Расширение географии присутствия 

− Увеличение общего количества медицинских учреждений 
в ближайшие два года до 77: открытие новых медицинских 

учреждений в Москве и Московской области, в Липецкой, 

Челябинской, Калининградской областях, а также в 

Хабаровском крае и ХМАО 

Развитие новых профилей медицинских услуг 

− Начало строительства центра ядерной медицины «Лапино-

3» для обеспечения полного цикла медицинской помощи 

для лечения онкологических заболеваний; 

− Продолжение развития семейного формата клиник с 

фокусом на многопрофильность: открытие амбулаторного 

центра в деловом центре «Москва-Сити» 

Повышение качества услуг и формирование высокого уровня 

лояльности бренду 

− Дальнейшее развитие формата домашнего акушерства 

в госпиталях Группы; 

− Запуск специальной программы лояльности как 
дополнительного фактора формирования высокого уровня 

лояльности бренду 

Повышение эффективности − Непрерывная работа над минимизацией издержек 

 

6 Годовой от чет за 2023 г. (https://www.mcclinics.ru/upload/iblock/84d/0m7m0jn54s9klccnf56tgk4c668irrhw.pdf) 
7 Годовой отчет за 2023 г. (https://www.mcclinics.ru/upload/iblock/84d/0m7m0jn54s9klccnf56tgk4c668irrhw.pdf 
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Направление Цель до 2025 года 

и использование гибкой ценовой политики с сохранением 

качества наших услуг и удовлетворенности ими пациентов; 
− Совершенствование логистических процессов и увеличение 

доли централизации в закупках 

Создание стоимости для акционеров 

− Динамичный рост выручки, в том числе за счет 

постепенного выхода на проектную мощность новых 

проектов; 

− Инициирование процесса одобрения распределения 

прибыли на дивиденды после завершения процесса 

редомициляции 

Инвестиционные проекты8: 

1. Центр ядерной медицины Лапино-3 

С учетом ожидаемого уровня спроса и накопленной экспертизы по направлению онкологии 

Группа продолжает расширять медицинский кластер «Лапино» и в 2024 году планирует 

начать строительство центра ядерной медицины «Лапино-3», площадью 4 700 квадратных 

метров, который обеспечит полный цикл медицинской помощи в работе онкологической 

службы Эмитента. Запуск третьего корпуса позволит проводить лечение онкологических 

заболеваний с помощью ПЭТ, КТ, лучевой терапии и тераностики. Планируется, что новый 

госпиталь будет запущен и примет первых пациентов в 2025-2026 годах. Лечение будет 

проводиться в том числе по ОМС и ДМС. 

2. Многопрофильный госпиталь Домодедово 

Группа продолжает дальнейшее развитие бизнеса и укрепление позиций на рынке Москвы и 

Московского региона. Ожидается, что в середине 2024 года Эмитент начнет строительство 

многопрофильного госпиталя в Домодедово. Клинический госпиталь будет реализован по 

проекту уже запущенных госпиталей в Самаре и Тюмени. Площадь центра предположительно 

составит 15600 квадратных метров. Планируется, что новый госпиталь будет запущен и 

примет первых пациентов в 2025-2026 годах. 

3. Многопрофильные клиники в Москве 

В рамках стратегии по расширению своего присутствия в Москве во втором полугодии2024 

года Эмитент планирует запустить многопрофильную амбулаторную клинику в Деловом 

центре «Москва-Сити» Клиника в Деловом центре, общей площадью 1480 квадратных 

метров, предоставит широкий спектр медицинских услуг, включая функциональную и 

ультразвуковую диагностику, эндоскопические исследования, а также ЭКО. Кроме того, в 

состав предоставляемых услуг пациентам будет входить оказание медицинской помощи по 

таким многопрофильным направлениям как эндокринология, терапия, генетика, урология, 

неврология и т.д. Ежегодная мощность клиники рассчитана на проведение более 74 000 

приемов специалистов и до 800 циклов ЭКО. Многопрофильный центр с отделением ЭКО 

ориентирован на обслуживание медицинских потребностей клиентов, работающих в Деловом 

центре или проживающих в данном районе. Кроме того, в 2024 году планируется открытие 

еще нескольких амбулаторных клиник, в основном с фокусом на ЭКО, на территории Москвы 

и области, а также в Липецке, Челябинске, Калининграде, Сургуте и Хабаровске. 

Стратегия развития Группы предусматривает планы по увеличению общего числа 

медицинских учреждений до 77 к концу 2025 года. Иная информация в отношении стратегии 

дальнейшего развития Группы не менее чем на год в отношении организации нового 

производства, расширения или сокращения производства, разработки новых видов 

продукции, модернизации и реконструкции основных средств, возможного изменения 

основной деятельности, отсутствует. 

 

8 Отчет эмитента за 2023 г. (https://www.e-disclosure.ru/portal/files.aspx?id=38301&type=5) 
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Дивидендная политика и дивидендная история компании 

В Уставе Компании предусмотрено, что выплата дивидендов может производиться из средств 

полученной прибыли. В случае объявления и выплаты Компанией дивидендов владельцы 

глобальных депозитарных расписок (далее — «ГДР»), зарегистрированные на 

соответствующую дату, имеют право на получение дивидендов по обыкновенным акциям, 

лежащим в основе ГДР. Поскольку Компания является холдинговой компанией, ее 

способность выплачивать дивиденды акционерам зависит от способности ее дочерних 

предприятий выплачивать дивиденды ей в соответствии с законодательством стран, 

в которых такие дочерние предприятия учреждены, и любых договорных ограничений. 

Возможность выплаты указанных дивидендов дочерними предприятиями зависит от 

достаточности получаемой ими прибыли, потоков денежных средств и суммы средств к 

распределению. 

Дивиденды за 2020 год9 

03 сентября 2020 г. Совет директоров рекомендовал к выплате промежуточные дивиденды в 

размере 1 389 813 тыс. руб., что соответствует 18,5 руб. на акцию. Выплата дивидендов 

была произведена 13 октября 2020 г. 

04 сентября 2020 г. Совет директоров рекомендовал к выплате промежуточные дивиденды в 

размере 736 225 тыс. руб., что соответствует 9,8 руб. на акцию. Выплата дивидендов была 

произведена 20 октября 2020 г. 

Дивиденды за 2021 год10 

03 сентября 2021 г. Совет директоров рекомендовал к выплате промежуточные дивиденды в 

размере 1 352 249 тыс. руб., что соответствует 18 руб. на акцию. Выплата дивидендов была 

произведена 26 октября 2021 г. 

19 марта 2021 г. Совет директоров рекомендовал к выплате промежуточные дивиденды в 

размере 1 427 375 тыс. руб., что соответствует 19 руб. на акцию. Выплата дивидендов была 

произведена 25 мая 2021 г. 

Дивиденды в 2022 году11 

26 октября 2022 г. Совет директоров рекомендовал к выплате промежуточные дивиденды в 

размере 642 319 тыс. руб., что соответствует 8,55 руб. на акцию. Выплата дивидендов была 

произведена 29 ноября 2022 г. 

Дивиденды в 2023 году12 

В 2023 г.  дивиденды к выплате объявлены не были. 

Таблица 9. Дивидендная история за 2017-2023 гг. 

Период 
Дата принятия решения 
о выплате дивидендов 

Дата закрытия 
реестра 

Сумма дивидендов, тыс. 
руб. 

Дивидендов на 1 ГДР, 
руб. 

6 мес. 2022 г. 26.10.2022 07.11.2022 642 319 8,55 

6 мес. 2021 03.09.2021 24.09.2021 1 352 250 18,00 

2020 22.04.2021 05.05.2021 1 427 375 19,00 

6 мес. 2020 04.09.2020 18.09.2020 736 225 9,80 

2019 03.09.2020 16.09.2020 1 389 813 18,50 

2018 23.04.2019 24.05.2019 800 081 10,65 

2017 17.04.2018 25.04.2018 450 750 6,00 

 

9 По данным Годового отчета за 2021 год (https://www.mcclinics.ru/upload/iblock/49b/p7qgs7k0k2qzxd68fehb0i7tgba3e2h6.pdf) 
10 По данным Годового отчета за 2022 год (https://www.mcclinics.ru/upload/iblock/c0b/c0b8cb14d2f25840ead815a47fe3178a.pdf) 
11 По данным Годового отчета за 2023 год (https://www.mcclinics.ru/upload/iblock/84d/0m7m0jn54s9klccnf56tgk4c668irrhw.pdf 
12 По данным Годового отчета за 2023 год (https://www.mcclinics.ru/upload/iblock/84d/0m7m0jn54s9klccnf56tgk4c668irrhw.pdf 
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Сведения о наличии корпоративного договора 

Корпоративный договор — это соглашение между определенной группой участников, 

представляющее их интересы. Его можно трактовать как особый инструмент права. В этом 

документе можно указать гораздо более обширные и подробные толкования, чем в Уставе 

Общества. 

Корпоративный договор между акционерами MD Medical Group Investments PLC Оценщику 

представлен не был. 

8.3. ДРУГИЕ ФАКТОРЫ И ХАРАКТЕРИСТИКИ, ОТНОСЯЩИЕСЯ К ОБЪЕКТУ ОЦЕНКИ, 

СУЩЕСТВЕННО ВЛИЯЮЩИЕ НА ЕГО СТОИМОСТЬ 

Других факторов и характеристик, относящихся к объекту оценки, существенно влияющих на 

величину его рыночной (справедливой) стоимости Оценщиками не обнаружено. 

 



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

43 

9. АНАЛИЗ ФИНАНСОВОГО СОСТОЯНИЯ MD MEDICAL GROUP INVESTMENTS PLC 

Финансовое состояние организации характеризуется соотношением средств Общества и их 

источников. Результаты хозяйственно-финансовой деятельности компании в прошедшие годы 

являются индикатором перспектив экономического развития. Финансовый анализ предоставляет 

информацию, которая может быть использована для подтверждения обоснованности 

предположений, используемых в различных методах определения стоимости. 

Цель настоящего финансового анализа деятельности рассматриваемой компании — получение 

объективной оценки платежеспособности компании, ее финансовой устойчивости, деловой и 

инвестиционной активности, эффективности хозяйственной деятельности. 

Задача данного анализа заключается:  

– в выявлении существенных связей и характеристик финансового состояния 

организации; 

– в оценке его количественных и качественных изменений, тенденций развития в 

будущем, необходимых для принятия управленческих решений; 

– в изучении ярко выраженных тенденций динамического развития ситуации в 

анализируемой организации; 

– в осуществлении выборочной экспертизы показателей финансового состояния на 

конец рассматриваемого периода, изучении причин его улучшения или ухудшения 

за анализируемый период; 

– в подготовке выводов об экономическом потенциале компании и рисках, 

ассоциируемых с ней. 

Указанные задачи решаются на основе исследования динамики абсолютных и относительных 

финансовых показателей и разбиваются на следующие аналитические блоки: 

1. анализ динамики и структуры бухгалтерского баланса; 

2. анализ чистых активов; 

3. анализ финансовых коэффициентов; 

4. анализ финансовых результатов. 

Учитывая, что Обществом не было предоставлено на дату оценки отчетности, Оценщик проводил 

анализ по информации, имеющейся в открытом доступе. 

Финансовый анализ проводился на основе консолидированного баланса и отчета о прибылях и 

убытках MD MEDICAL GROUP INVESTMENTS PLC за 2020 - 2023 гг. 

Обычно анализ финансово-хозяйственной деятельности Общества включает в себя также 

изучение расшифровки данных бухгалтерских балансов, годовых отчетов, положения на рынке за 

ретроспективный период в целях выявления тенденций и перспектив в деятельности Общества, 

оценки его имущественного и финансового положения, деловой активности, рентабельности и 

других финансовых показателей. 

9.1. АНАЛИЗ ДИНАМИКИ И СТРУКТУРЫ БУХГАЛТЕРСКОГО БАЛАНСА 

Горизонтальный и вертикальный анализ 

Горизонтальный (временной или динамический) анализ - сравнение каждой позиции отчетности с 

предыдущим периодом в относительном и абсолютном виде. 
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Вертикальный (структурный) анализ – определение структуры итоговых финансовых 

показателей, с выявлением влияния каждой позиции отчетности на результат в целом.
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Таблица 10. Динамика изменения баланса, тыс. руб. 

АКТИВ 31.12.2019 31.12.2020 
Изменение, 

% 
31.12.2021 

Изменение, 

% 
31.12.2022 

Изменение, 

% 
31.12.2023 

Изменение, 

% 

I. Внеоборотные активы (долгосрочные активы) 23 722 471 26 137 778 10% 28 556 552 9% 26 575 664 -7% 29 346 678 10% 

Основные средства 21 130 382 23 296 538 10% 26 070 398 12% 24 527 917 -6% 26 920 420 10% 

Нематериальные активы 2 192 631 2 205 655 1% 2 141 945 -3% 1 959 819 -9% 2 179 278 11% 

Торговая и прочая дебиторская задолженность и 

расходы будущих периодов 
394 016 630 626 60% 339 909 -46% 87 928 -74% 246 980 181% 

Отложенные налоговые активы 5 442 4 959 -9% 4 300 -13% 0 -100% 0 н/д 

II. Оборотные активы (краткосрочные активы) 4 948 063 5 856 713 18% 5 725 725 -2% 6 586 725 15% 11 989 880 82% 

Запасы 719 962 973 877 35% 1 164 761 20% 1 212 154 4% 1 085 591   

Торговая и прочая дебиторская задолженность  

и расходы будущих периодов 
659 737 1 007 973 53% 971 341 -4% 911 831 -6% 1 010 318 11% 

Краткосрочные банковские депозиты 
(финансовые вложения) 

506 916 746 145 47% 0 -100% 0 н/д 0 н/д 

Денежные средства и их эквиваленты 3 061 448 3 128 718 2% 3 589 623   4 462 740 24% 9 893 971 122% 

Валюта баланса 28 670 534 31 994 491 12% 34 282 277 7% 33 162 389 -3% 41 336 558 25% 

ПАССИВ                   

III. Капитал и резервы 17 880 142 19 952 581 12% 23 097 192 16% 26 963 262 17% 34 553 661 28% 

Уставный капитал  180 585 180 585 0% 180 585 0% 180 585 0% 180 585 0% 

Эмиссионный доход 5 243 319 5 243 319 0% 5 243 319 0% 5 243 319 0% 5 243 319 0% 

Резервы -655 352 -655 352 0% -655 352 0% -655 352 0% -655 352 0% 

Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток) 12 769 848 14 840 273 16% 18 064 135 22% 21 982 033 22% 29 611 754 35% 

Неконтролирующие доли участия 341 742 343 756 1% 264 505 -23% 212 677 -20% 173 355 -18% 

IV. Долгосрочные обязательства 6 621 566 6 397 886 -3% 4 818 169 -25% 1 686 878 -65% 1 708 532 1% 

Долгосрочные кредиты и займы 5 864 344 5 230 477 -11% 3 726 707 -29% 489 200 -87% 735 724 50% 

Торговая и прочая кредиторская задолженность 547 014 679 843 24% 624 808 -8% 729 173 17% 592 045 -19% 

Отложенные налоговые обязательства 4 681 4 540 -3% 6 234 37% 0 -100% 0 н/д 

Обязательства по договорам 205 527 483 026 135% 460 420 -5% 468 505 2% 380 763 -19% 

V. Краткосрочные обязательства 4 168 826 5 644 024 35% 6 366 916 13% 4 512 249 -29% 5 074 365 12% 

Краткосрочные заемные средства 1 233 903 1 587 521 29% 1 786 326 13% 106 426 -94% 141 246 33% 

Торговая и прочая кредиторская задолженность 1 735 363 2 630 288 52% 3 010 232 14% 2 822 399 -6% 2 980 130 6% 

Обязательства по договорам 1 199 560 1 426 215 19% 1 570 358 10% 1 583 424 1% 1 952 989 23% 

Валюта баланса 28 670 534 31 994 491 12% 34 282 277 7% 33 162 389 -3% 41 336 558 25% 
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Таблица 11. Структура баланса, % 

АКТИВ 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 
Среднее 

значение 

I.  Внеоборотные активы (долгосрочные 

активы) 
82,74% 81,69% 83,30% 80,14% 70,99% 79,77% 

Основные средства 89,07% 89,13% 91,29% 92,29% 91,73% 90,70% 

Нематериальные активы 9,24% 8,44% 7,50% 7,37% 7,43% 8,00% 

Торговая и прочая дебиторская 

задолженность и расходы будущих периодов 
1,66% 2,41% 1,19% 0,33% 0,84% 

1,29% 

Отложенные налоговые активы 0,02% 0,02% 0,02% 0,00% 0,00% 0,01% 

II. Оборотные активы (краткосрочные 

активы) 
17,26% 18,31% 16,70% 19,86% 29,01% 20,23% 

Запасы 14,55% 16,63% 20,34% 18,40% 9,05% 15,80% 

Торговая и прочая дебиторская 

задолженность  

и расходы будущих периодов 

13,33% 17,21% 16,96% 13,84% 8,43% 

13,96% 

Краткосрочные банковские депозиты 

(финансовые вложения) 
10,24% 12,74% 0,00% 0,00% 0,00% 

4,60% 

Денежные средства и их эквиваленты 61,87% 53,42% 62,69% 67,75% 82,52% 65,65% 

Валюта баланса 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

ПАССИВ             

III. Капитал и резервы 62,36% 62,36% 67,37% 81,31% 83,59% 71,40% 

Уставный капитал  1,01% 0,91% 0,782% 0,67% 0,52% 0,78% 

Эмиссионный доход 29,32% 26,28% 22,701% 19,45% 15,17% 22,59% 

Резервы -3,67% -3,28% -2,837% -2,43% -1,90% -2,82% 

Нераспределенная прибыль (непокрытый 

убыток) 
71,42% 74,38% 78,209% 81,53% 85,70% 

78,25% 

Неконтролирующие доли участия 1,91% 1,72% 1,145% 0,79% 0,50% 1,21% 

IV. Долгосрочные обязательства 23,10% 20,00% 14,05% 5,09% 4,13% 13,27% 

Долгосрочные кредиты и займы 88,56% 81,75% 77,35% 29,00% 43,06% 63,95% 

Торговая и прочая кредиторская 

задолженность 
8,26% 10,63% 12,97% 43,23% 34,65% 21,95% 

Отложенные налоговые обязательства 0,07% 0,07% 0,13% 0,00% 0,00% 0,05% 

Обязательства по договорам 3,10% 7,55% 9,56% 27,77% 22,29% 14,05% 

V. Краткосрочные обязательства 14,54% 17,64% 18,57% 13,61% 12,28% 15,33% 

Краткосрочные заемные средства 29,60% 28,13% 28,06% 2,36% 2,78% 18,18% 

Торговая и прочая кредиторская 

задолженность 
41,63% 46,60% 47,28% 62,55% 58,73% 

51,36% 

Обязательства по договорам 28,77% 25,27% 24,66% 35,09% 38,49% 30,46% 

Валюта баланса 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

Ниже на рисунке представлена структура активов. 
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Рисунок 9. Структура активов 

Ниже на рисунке приведена структура пассивов. 

 

Рисунок 10. Структура пассивов 

Анализ активов Общества 

Структура активов Общества по состоянию на 31.12.2023 г. на 70,99% образована 

внеоборотными активами, и на 29,01% оборотными активами. За период с 2019 г. по 2023 г. 

структура активов общества существенно не менялась, соотношение между оборотными и 

внеоборотными активами на протяжении данного периода стабильно (доля внеоборотных 

средств около 70-84%, доля оборотных – около 16-30%).  
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Основная доля во внеоборотных активах представлена 91,73% основных средствами. За 

рассматриваемый период 2019 – 2023 среднее значение доли внеоборотных активов в 

валюте баланса за весь период составило 79,77%. 

Оборотные активы в большей степени представлены на 82,52% денежными средствами и их 

эквивалентами. Оборотные активы также представлены запасами (9,05%) и торговой и 

прочей дебиторской задолженностью и расходами будущих периодов (8,43%). За 

рассматриваемый период 2019- 2023 гг. среднее значение доли оборотных активов в валюте 

баланса за весь период составило 20,23%. 

Анализ пассивов Общества 

Пассивы Общества, по состоянию на 31.12.2023 г., на (83,59%) образованы собственным 

капиталом, на 4,13% долгосрочными обязательствами и на 12,28% — краткосрочными. 

Капитал и резервы сформированы за счет нераспределенной прибыли (85,70%), 

эмиссионного дохода (15,17%), уставного капитала (0,52%), неконтролирующей долей 

участия (0,50%) и резервами (-1,90%). 

Долгосрочные обязательства Общества сформированы на 43,06% долгосрочными кредитами 

и займами, на 34,65% - торговой и прочей кредиторской задолженностью и  на 22,29% - 

обязательствами по договорам. 

Структура краткосрочных обязательств Общества представлена на 58,73% торговой и 

прочей кредиторской задолженностью, на 38,49% - обязательствами по договорам и на 

2,78% - краткосрочными заемными средствами. 

Ниже представлена динамика валюты баланса. 
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Рисунок 11. Динамика валюты баланса 

Валюта баланса Общества за весь анализируемый период увеличилась на 44,18%. Валюта 

баланса Общества на 31.12.2023 г. составила 41 336 558 тыс. руб. Данное увеличение вызвано в 

большей степени за счет увеличения денежных средств и их эквивалентов, запасов и 

нераспределенной прибыли. 

Приростной анализ 

Приростной анализ баланса проводится для того, чтобы описать общий характер движения 

средств предприятия. В качестве источников поступления средств в рамках данного анализа 

рассматриваются следующие изменения статей баланса: 

– Снижение балансовой стоимости активов. Для амортизируемых активов, 

сокращение балансовой стоимости за счет начисления амортизации, трактуется 

как создание амортизационного фонда. 

– Уменьшение оборотных активов, означающее высвобождение части ресурсов. 

– Прирост долгосрочных обязательств (отложенных налоговых обязательств) и 

кредиторской задолженности. 

– Увеличение капитала и резервов (собственного капитала) за счет переоценки 

активов и нераспределенной прибыли. 

Обратные изменения отдельных статей баланса трактуются как использование средств. 

Информационной базой для приростного анализа служат расчеты абсолютного изменения 

отдельных статей баланса. 
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Таблица 12. Характеристика источников и направления средств, тыс. руб. 

Показатели 2020 2021 2022 2023 
Доля в 2023 

г. 

Источники средств, в т.ч.: 3 604 689 4 767 067 5 973 213 8 427 796   

Выбытие ОС и НМА, амортизационный фонд, 

переоценка ОС 
0 0 1 724 607 0 0,0% 

Отложенные налоговые активы  483 659 4 300 0 0,0% 

Сокращение запасов 0 0 0 126 563 1,5% 

Торговая и прочая дебиторская задолженность и 

расходы будущих периодов 
0 327 349 311 491 0 0,0% 

Краткосрочные банковские депозиты (финансовые 

вложения) 
0 746 145 0 0 0,0% 

Сокращение остатка денежных средств 0 0 0 0 0,0% 

Уставный, добавочный и резервный капитал 0 0 0 0 0,0% 

Неконтролирующие доли участия 2 014 0 0 0 0,0% 

Результат финансово-хозяйственной деятельности 

предприятия (нераспределенная прибыль) 
2 070 425 3 223 862 3 917 898 7 629 721 90,5% 

Заемные средства 0 0 0 281 344 3,3% 

Прочие долгосрочные обязательства 277 358 0 1 851 0 0,0% 

Торговая и прочая кредиторская задолженность 1 027 754 324 909 0 20 603 0,2% 

Прочие краткосрочные обязательства 226 655 144 143 13 066 369 565 4,4% 

Направление средств, в т.ч.: 3 604 689 4 767 067 5 973 213 8 427 796   

Выбытие ОС и НМА, амортизационный фонд, 

переоценка ОС 
2 179 180 2 710 150 0 2 611 962 31,0% 

Отложенные налоговые активы  0 0 0 0 0,0% 

Вложения в запасы 253 915 190 884 47 393 0 0,0% 

Торговая и прочая дебиторская задолженность и 

расходы будущих периодов 
584 846 0 0 257 539 3,1% 

Краткосрочные банковские депозиты (финансовые 

вложения) 
239 229 0 0 0 0,0% 

Прирост остатка денежных средств 67 270 460 905 873 117 5 431 231 64,4% 

Уставный, добавочный и резервный капитал 0 0 0 0 0,0% 

Неконтролирующие доли участия 0 79 251 51 828 39 322 0,5% 

Погашение убытков операционной деятельности 0 0 0 0 0,0% 

Заемные средства 280 249 1 304 965 4 917 407 0 0,0% 

Прочие долгосрочные обязательства 0 20 912 0 87 742 1,0% 

Торговая и прочая кредиторская задолженность 0 0 83 468 0 0,0% 

Прочие краткосрочные обязательства 0 0 0 0 0,0% 

Из данных, приведенных в таблице, видно, что на 31.12.2023 г. в качестве основных 

источников финансирования выступали: 

– Результат финансово-хозяйственной деятельности предприятия 

(нераспределенная прибыль) – 90,5% средств; 

– Прочие краткосрочные обязательства – 4,4% средств; 

– Прочие долгосрочные обязательства – 3,3% средств; 

– Сокращение запасов — 1,5% средств; 

– Торговая и прочая кредиторская задолженность — 0,2% средств. 

Средства Общества в основном были направлены: 

– на прирост денежного остатка — 64,4% средств; 

– на выбытие ОС и НМА, амортизационный фонд, переоценка ОС — 31,0% средств; 

– на торговую и прочая дебиторскую задолженность и расходы будущих периодов — 

3,1% средств; 

– на прочие долгосрочные обязательства — 1,0% средств; 

– на неконтролирующие доли участия — 0,5% средств. 

9.2. АНАЛИЗ ЧИСТЫХ АКТИВОВ 

Чистые активы общества – это те собственные средства компании, которые останутся у нее 

после того, как она рассчитается со всеми кредиторами. 



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

51 

Чистые активы определяются в соответствии с приказом Минфина России от 

28.08.2014 № 84н «Об утверждении порядка определения стоимости чистых активов». 

Согласно данному Приказу: 

«Стоимость чистых активов определяется как разность между величиной принимаемых к 

расчету активов организации и величиной принимаемых к расчету обязательств 

организации. Объекты бухгалтерского учета, учитываемые организацией на забалансовых 

счетах, при определении стоимости чистых активов к расчету не принимаются. 

Принимаемые к расчету активы включают все активы организации, за исключением 

дебиторской задолженности учредителей (участников, акционеров, собственников, членов) 

по взносам (вкладам) в уставный капитал (уставный фонд, паевой фонд, складочный 

капитал), по оплате акций. 

Принимаемые к расчету обязательства включают все обязательства организации, за 

исключением доходов будущих периодов, признанных организацией в связи с получением 

государственной помощи, а также в связи с безвозмездным получением имущества. 

Стоимость чистых активов определяется по данным бухгалтерского учета. При этом активы и 

обязательства принимаются к расчету по стоимости, подлежащей отражению в 

бухгалтерском балансе организации (в нетто-оценке за вычетом регулирующих величин) 

исходя из правил оценки соответствующих статей бухгалтерского баланса». 

Ниже приводится расчет чистых активов Общества согласно Приказу. 

Таблица 13. Чистые активы, тыс. руб. 

Наименование показателя 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 

АКТИВ 

Основные средства 21 130 382 23 296 538 26 070 398 24 527 917 26 920 420 

Нематериальные активы 2 192 631 2 205 655 2 141 945 1 959 819 2 179 278 

Торговая и прочая дебиторская 

задолженность и расходы будущих 

периодов 

394 016 630 626 339 909 87 928 246 980 

Отложенные налоговые активы 5 442 4 959 4 300 0 0 

Запасы 719 962 973 877 1 164 761 1 212 154 1 085 591 

Торговая и прочая дебиторская 

задолженность  

и расходы будущих периодов 

659 737 1 007 973 971 341 911 831 1 010 318 

Краткосрочные банковские 

депозиты (финансовые вложения) 
506 916 746 145 0 0 0 

Денежные средства и их 

эквиваленты 
3 061 448 3 128 718 3 589 623 4 462 740 9 893 971 

Итого активы, принимаемые к 

расчету 
28 670 534  31 994 491  34 282 277  33 162 389  41 336 558  

ПАССИВ 

Долгосрочные кредиты и займы 5 864 344 5 230 477 3 726 707 489 200 735 724 

Торговая и прочая кредиторская 

задолженность 
547 014 679 843 624 808 729 173 592 045 

Отложенные налоговые 

обязательства 
4 681 4 540 6 234 0 0 

Обязательства по договорам 205 527 483 026 460 420 468 505 380 763 

Краткосрочные заемные средства 1 233 903 1 587 521 1 786 326 106 426 141 246 

Торговая и прочая кредиторская 

задолженность 
1 735 363 2 630 288 3 010 232 2 822 399 2 980 130 

Обязательства по договорам 1 199 560 1 426 215 1 570 358 1 583 424 1 952 989 

Итого пассивы, принимаемые к 

расчету 
10 790 392 12 041 910 11 185 085 6 199 127 6 782 897 

Чистые активы 17 880 142 19 952 581 23 097 192 26 963 262 34 553 661 

Уставный капитал 180 585 180 585 180 585 180 585 180 585 

Чистые активы-уставный капитал 17 699 557 19 771 996 22 916 607 26 782 677 34 373 076 
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Рисунок 12. Динамика чистых активов общества 

Чистые активы Общества на 31.12.2023 по данным бухгалтерского учета составляют  

34 553 661 тыс. руб. Стоимость чистых активов Общества на 31.12.2023 г. больше величины 

уставного капитала. 

Согласно Федеральному закону «Об акционерных обществах» (ст. 35): 

«Если по окончании второго финансового года или каждого последующего финансового года 

стоимость чистых активов общества окажется меньше его уставного капитала, совет 

директоров (наблюдательный совет) общества при подготовке к годовому общему собранию 

акционеров обязан включить в состав годового отчета общества раздел о состоянии его 

чистых активов. 

Если стоимость чистых активов общества останется меньше его уставного капитала по 

окончании финансового года, следующего за вторым финансовым годом или каждым 

последующим финансовым годом, по окончании которых стоимость чистых активов общества 

оказалась меньше его уставного капитала, общество не позднее чем через шесть месяцев 

после окончания соответствующего финансового года обязано принять одно из следующих 

решений: 

1) об уменьшении уставного капитала общества до величины, не превышающей стоимости 

его чистых активов; 

2) о ликвидации общества. 

Если по окончании второго финансового года или каждого последующего финансового года 

стоимость чистых активов общества окажется меньше величины минимального уставного 

капитала, общество не позднее чем через шесть месяцев после окончания финансового года 

обязано принять решение о своей ликвидации.» 
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Таким образом, российской законодательное требование к величине чистых активов 

соблюдается. 

9.3. АНАЛИЗ ФИНАНСОВЫХ КОЭФФИЦИЕНТОВ 

Ниже приведен список финансовых показателей, наиболее часто применяемых в 

финансовом анализе. Эти показатели разделены на четыре группы, отражающие различные 

стороны финансового состояния предприятия: 

– Коэффициенты ликвидности; 

– Коэффициенты финансовой устойчивости 

– Коэффициенты деловой активности 

– Показатели рентабельности. 

Ниже в таблице приведены формулы расчета и интерпретация показателей. Для некоторых 

показателей приводятся рекомендуемые диапазоны значений. В качестве таких диапазонов 

взяты значения, наиболее часто упоминаемые российскими экспертами13. 

Таблица 14. Анализируемые финансовые показатели 

Наименование 

коэффициентов 
Интерпретация Формула расчета 

Рекомендуемое 

значение 

Коэффициенты ликвидности 
Показатели ликвидности характеризуют 

способность компании своевременно и полностью 
расплачиваться по всем своим обязательствам 

  

Коэффициент абсолютной 

ликвидности 

Показывает, какая доля краткосрочной 

задолженности может быть покрыта за счет 

денежных средств и приравненных к ним 

краткосрочных финансовых вложений 

(с. 1240+с.1250) 

/(с.1510+с.1520+с.1550) = 

(Денежные средства + 

Финансовые вложения) / 

Текущие обязательства 

 0,2-0,7 (зависит от 

отраслевой 

принадлежности 

организации) 

Коэффициент "критической 

оценки" 

 Показывает, какая часть краткосрочных 

обязательств организации может быть немедленно 
погашена за счет денежных средств, 

краткосрочных финансовых вложений, а также 

поступлений по расчетам с дебиторами 

(с. 1250+ с. 1240+ с. 1230) 

/ (с.1510+ с. 1520+ с. 

1550) 
 0,7-1,2, желательно 

около 1 

Коэффициент текущей 

ликвидности 
Показывает, какую часть текущих обязательств 

организация может погасить, мобилизовав все 

оборотные активы 

с. 1200/ (с. 1510+ с. 1520+ 

с. 1550) 
1,2-1,7; высокое 

значение: 2,0-3,5 

Коэффициенты финансовой 

устойчивости 

Показатели финансовой устойчивости отражают 

соотношение собственных и заемных средств в 
источниках финансирования компании, т.е. 

характеризуют степень финансовой независимости 

компании от кредиторов 

  

Чистый оборотный капитал, 

тыс. руб. 

Чистый оборотный капитал необходим для 

поддержания финансовой устойчивости 

предприятия, поскольку превышение оборотных 

средств над краткосрочными обязательствами 
означает, что предприятие не только может 

погасить свои краткосрочные обязательства, но и 

имеет резервы для расширения деятельности. 

Недостаток оборотного капитала свидетельствует 

о неспособности предприятия своевременно 

погасить краткосрочные обязательства 

с. 1200- с. 1500 

Рост показателя в 

динамике 

рассматривается как 

положительная 

тенденция 

Коэффициент финансовой 

независимости (автономии) 
Показывает удельный вес собственных средств в 

общей сумме источников финансирования 
с. 1300/ с. 1700  0,4-0,6 

Коэффициент финансовой 

устойчивости 
Показывает, какая часть актива финансируется за 

счет устойчивых источников 
(с. 1300+ с. 1400)/ с. 1700  не менее 0,6 

Уровень финансового 

левериджа (D/E) 
Показывает, сколько долгосрочных заемных 

средств организация привлекла на 1 руб. 

вложенных в активы собственных средств. 

с. 1400/ с. 1300 
 Чем выше финансовый 

леверидж, тем выше 

риск 
Коэффициенты деловой 

активности 
Коэффициенты деловой активности позволяют 
проанализировать скорость оборота средств 

  

Коэффициент 

оборачиваемости основных 

средств, фондоотдача 
Характеризует эффективность использования 

основных средств организации 
 с. 2110 / с.1150  

Коэффициент 

оборачиваемости запасов 
Показывает количество оборотов запасов за 

период 
 с. 1210 / с. 2120  

Коэфф. оборачиваемости 

дебиторской задолженности 
Показывает количество оборотов дебиторской 

задолженности период 
 с. 2110 / с.1230  

Коэффициент Показывает количество оборотов кредиторской  с. 2010 / с. 1520  

 

13 Донцова Л.В., Никифорова Н.А. Анализ бухгалтерской (финансовой) отчетности. – М.: Дело и сервис, 2018. 
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Наименование 
коэффициентов 

Интерпретация Формула расчета 
Рекомендуемое 

значение 

оборачиваемости 

кредиторской задолженности 
задолженности период 

Коэффициенты 

рентабельности 
Коэффициенты рентабельности показывают, 

насколько прибыльна деятельность компании 
  

Коэффициент рентабельности 

продаж (ROS) 
Показывает, сколько прибыли приходится на 

единицу реализованной продукции 
с. 2200/ с. 2110  

Коэффициент рентабельности 

собственного капитала (ROE) 
Показывает эффективность использования 

собственного капитала 
с. 2400 / с. 1300  

Коэффициент рентабельности 

активов (ROA) 
Показывает эффективность использования всего 

имущества организации 

(с. 2400 + с. 2330 * (1-

0,2))/ с. 1600  

Коэффициент рентабельности 

инвестиций (ROI) 
Показывает эффективность использования 

капитала, вложенного в деятельность организации 
на длительный срок 

с. 2400/ (с. 1300 + с. 1400)  

Таблица 15. Показатели ликвидности 

№ Наименование коэффициентов 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023  

 Коэффициенты ликвидности      Рекомендуемое значение 

1 
Коэффициент абсолютной 

ликвидности 
0,86 0,69 0,56 0,99 1,95 

0,2-0,7 (зависит от 

отраслевой 

принадлежности 

организации) 

2 
Коэффициент "критической 

оценки" 
1,01 0,87 0,72 1,19 2,15 

0,7-1,2, желательно 

около 1 

3 
Коэффициент текущей 

ликвидности 
1,19 1,04 0,90 1,46 2,36 

1,2-1,7; высокое 

значение: 2,0-3,5 

Показатели коэффициентов ликвидности на протяжении 2019 – 2023 гг. находится в 

пределах и выше нормативных значений. 

Полученные на 31.12.2023 г. результаты анализа показателей ликвидности Общества 

свидетельствуют о высокой платежеспособности Общества, а также возможно моментальное 

погашение текущих краткосрочных обязательств Общества текущими активами. 

Анализ данных по дебиторской и кредиторской задолженности показывает, что величина 

кредиторской задолженности (включая долгосрочную и краткосрочную торговую и прочую 

кредиторскую задолженность) превышает величину дебиторской задолженности на дату 

оценки, что может негативно влиять на коэффициенты ликвидности, финансовой 

устойчивости и платежеспособности предприятия. 

Ниже на графике представлена динамика коэффициентов ликвидности компании. 
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Рисунок 13. Динамика коэффициентов ликвидности 

Таблица 16. Коэффициенты финансовой устойчивости 

№ 
Коэффициенты финансовой 

устойчивости 
31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 Рекомендуемое значение 

1 
Чистый оборотный капитал, тыс. 

руб. 
779 237  212 689   (641 191) 2 074 476  6 915 515  

Рост показателя в динамике 

рассматривается как 

положительная тенденция 

2 
Коэффициент финансовой 

независимости (автономии) 
0,62  0,62  0,67  0,81  0,83  0,4-0,6 

3 
Коэффициент финансовой 

устойчивости 
0,86  0,83  0,82  0,87  0,88  не менее 0,6 

4 
Уровень финансового левериджа 

(D/E) 
0,36  0,32  0,21  0,06  0,05  

Чем выше финансовый 

леверидж, тем выше риск 

На протяжении всего анализируемого периода показатель чистого оборотного капитала 

Общества имеет разнонаправленную динамику: падение в 2019-2021 гг., рост с 2022 г. На 

31.12.2023 чистый оборотный капитал составляет 6 915 515 тыс. руб. 

Коэффициент финансовой независимости с 2019 г. выше нормативных значений, что 

свидетельствует о низкой доле заемных средств в структуре капитала организации, и ее низкой 

зависимости от заемных средств. Значения данного показателя на всем анализируемом периоде 

стабильны, что свидетельствует о стабильности соотношения собственных и заемных средств в 

структуре капитала компании. Таким образом, на дату оценки активы организации на 88% 

сформированы за счет собственных средств. 

Коэффициент финансовой устойчивости весь анализируемый период в пределах нормативных 

значений.  

Уровень финансового левериджа показывает соотношение заемных и собственных средств 

компании. Текущий уровень финансового левериджа свидетельствует о низком уровне риска, 

ассоциируемого с данной компанией. 
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Таблица 17. Коэффициенты деловой активности 

№ Наименование коэффициентов 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 
Среднее 

значение 

1 
Коэффициент оборачиваемости основных 

средств, фондоотдача  

0,86    1,02    1,00    1,07    0,86    

424 дн. 357 дн. 366 дн. 340 дн. 424 дн. 

2 
Коэффициент оборачиваемости торгово-

материальных запасов  

22,59    23,58    21,22    24,05    22,59    

16,2 дн. 15,5 дн. 17,2 дн. 15,2 дн. 16,2 дн. 

3 
Коэффициент оборачиваемости торговой 

дебиторской задолженности  

14,21    17,10    21,83    24,48    14,21    

25,68 дн. 21,35 дн. 16,72 дн. 14,91 дн. 25,68 дн. 

4 
Коэффициент оборачиваемости торговой 

кредиторской задолженности  

6,84    7,26    7,02    7,76    6,84    

53,34 дн. 50,26 дн. 52,00 дн. 47,05 дн. 53,34 дн. 

Ниже на графике сведены показатели оборачиваемости MD MEDICAL GROUP INVESTMENTS 

PLC. 

 

Рисунок 14. Оборачиваемость, дни 

Показатели деловой активности позволяют оценить эффективность использования ресурсов, 

находящихся в распоряжении Общества, и выражаются в оценке показателей 

оборачиваемости. 

Срок оборачиваемости основных средств на всем протяжении анализируемого периода имел 

тенденцию к снижению. Срок оборачиваемости запасов имел неравномерную тенденцию: с 

2020 г. по 2021 г. и в 2023 г. имел тенденцию к снижению, в 2022 г. данный показатель 

вырос. Срок оборачиваемости торговой дебиторской задолженности на всем протяжении 

анализируемого периода имел тенденцию к снижению. 

Срок оборачиваемости торговой кредиторской задолженности имел неравномерную тенденцию: с 

2020 г. по 2021 г. и в 2023 г. имел тенденцию к снижению, в 2022 г. наблюдалось увеличение 

срока оборачиваемости. 

На 31.12.2023 срок погашения торговой дебиторской задолженности ниже срока погашения 

кредиторской, т. е. долги дебиторов превращаются в денежные средства через более короткие 

временные интервалы, чем те, по прошествии которых предприятию необходимы денежные 

средства для своевременной уплаты долгов кредиторам, что свидетельствует об эффективной 

работе с задолженностями.  
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Анализ собственного оборотного капитала 

Среднее значение собственного оборотного капитала составляет (22,4%) от выручки. 

На протяжении всего рассматриваемого периода, доля собственных оборотных средств в 

выручке демонстрировала разнонаправленную динамику и колебалась в диапазоне от 21,2% 

в 2020 году до 20,9% в 2023 году. Колебания доли СОК в выручке связаны с изменением 

величин дебиторской и кредиторской задолженностей. Структура и динамика показателя 

собственных оборотных средств в выручке приведена в таблице далее. 

Таблица 18. Доля собственного оборотного капитала в выручке 

Наименование 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 Среднее 

Запасы 719 962 973 877 1 164 761 1 212 154 1 017 689 

Торговая и прочая дебиторская 

задолженность и расходы будущих 

периодов 

1 053 753 1 638 599 1 311 250 999 759 1 250 840 

Торговая и прочая кредиторская 

задолженность 
2 282 377 3 310 131 3 635 040 3 551 572 3 572 175 

СОК 4 056 092 5 922 607 6 111 051 5 763 485 5 463 309 

Выручка, тыс. руб. 19 133 499 25 219 683 25 222 056 27 631 241 24 301 620 

Доля СОК в выручке, % 21,2% 23,5% 24,2% 20,9% 22,4% 

Проведенный расчет СОК компании показал достаточный объем внутренних источников 

финансирования на дату оценки. Таким образом, это свидетельствует о способности 

своевременного погашения краткосрочных обязательств. На дату оценки СОК организации 

положительный. Положительное значение собственного оборотного капитала анализируемой 

компании связано со значительными материально-производственными запасами компании, 

что позитивно сказывается на платежеспособности компании. 

9.4. АНАЛИЗ ФИНАНСОВЫХ РЕЗУЛЬТАТОВ 

Таблица 19. Динамика финансовых результатов 

Наименование 

показателя 
2019 2020 

Изменени

е, % 
2021 

Изменени

е, % 
2022 

Изменени

е, % 
2023 

Изменени

е, % 

Выручка 16 159 499 19 133 499 18% 25 219 683 32% 25 222 056 0% 27 631 241 10% 

Себестоимость 
продаж 

-10 376 
218 

-12 006 
620 

16% 
-15 231 

775 
27% 

-15 428 
617 

1% 
-16 338 

986 
6% 

Валовая прибыль 

(убыток) 
5 783 281 7 126 879 23% 9 987 908 40% 9 793 439 -2% 11 292 255 15% 

Прочие доходы 60 343 226 391 275% 104 424 -54% 36 141 -65% 79 218 119% 

Коммерческие, 

общехозяйственн

ые и 

административны
е расходы 

-2 640 755 -2 806 793 6% 6 621 963 -336% 4 969 351 -25% 7 509 275 51% 

Убыток от 

обесценения 

актива 

0 0 - 0 - -1 286 574 - 0 -100% 

Прочие расходы -68 885 -42 279 -39% -68 007 61% -60 510 -11% -95 348 58% 

Операционная 

прибыль (убыток) 
3 133 984 4 504 198 44% 6 621 963 47% 4 969 351 -25% 7 509 275 51% 

Финансовые 

доходы 
214 704 248 582 16% 93 683 -62% 355 825 280% 608 865 71% 

Финансовые 

расходы 
-538 671 -537 238 0% -549 361 2% -494 039 -10% -202 696 -59% 

Чистая 
прибыль/убыток 

по курсовым 

разницам 

-53 333 122 532 -330% -8 017 -107% -104 751 1207% 19 539 -119% 

Прибыль (убыток) 

до 

налогообложения 

2 756 684 4 338 074 57% 6 158 268 42% 4 726 386   7 934 983 68% 

Расход по налогу 

на прибыль 
29 579 -4 774 -116% -15 242 219% -7 586   -112 332 1381% 

Чистая прибыль 
(убыток) 

2 786 263 4 333 300 56% 6 143 026 42% 4 718 800 -23% 7 822 651 66% 

На рисунке далее приведена динамика изменения выручки. 
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Рисунок 15. Выручка 

За период 2019 – 2023 гг. выручка Общества демонстрировала разнонаправленную 

динамику и колебалась от 16 159 499 тыс. руб. в 2020 г. до 27 631 241 тыс. руб. в 2023 г. 

На основе анализа доходов и расходов Общества, Оценщиком были проанализированы 

показатели рентабельности Общества. Полученные результаты анализа приведены в таблице 

далее. 

Таблица 20. Коэффициенты рентабельности 

 Коэффициенты рентабельности 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 
Среднее 

значение 

1 Коэффициент рентабельности продаж (ROS) 23,54% 26,26% 19,70% 27,18% 24,17% 

2 
Коэффициент рентабельности собственного 

капитала (ROE) 
22,14% 27,70% 18,37% 24,90% 23,28% 

3 Коэффициент рентабельности активов (ROA) 14,29% 18,54% 13,99% 21,00% 16,95% 

4 Коэффициент рентабельности инвестиций (ROI) 16,61% 22,11% 16,31% 23,63% 19,66% 

Данные, приведенные в таблице выше, свидетельствуют, о том, что показатели 

рентабельности на протяжении всего анализируемого периода имеют разнонаправленную 

динамику. Рентабельность продаж выросла с 23,54% (в 2020 г.) до 27,18% в 2023 г., что 

вызвано увеличением выручки. Рентабельность собственного капитала выросла – с 22,14% 

до 24,90%, рентабельность активов – с 14,29% до 21,0% и рентабельность инвестиций – с 

16,61% до 23,63%.  

Рентабельность продаж характеризует эффективность операционной деятельности. В 

течение анализируемого периода деятельность Общества приносила прибыль, что 

отразилось в положительных значениях всех показателей рентабельности за период с 

2020 г. по 2023 г. 

9.5. ВЫВОДЫ 

– Структура активов Общества по состоянию на 31.12.2023 г. на 70,99% образована 

внеоборотными активами, и на 29,01% оборотными активами. 

– Основная доля во внеоборотных активах представлена 91,73% основных 

средствами. За рассматриваемый период 2019 – 2023 среднее значение доли 

внеоборотных активов в валюте баланса за весь период составило 79,77%. 
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– Оборотные активы в большей степени представлены на 82,52% денежными 

средствами и их эквивалентами. Оборотные активы также представлены запасами 

(9,05%) и торговой и прочей дебиторской задолженностью и расходами будущих 

периодов (8,43%). За рассматриваемый период 2019- 2023 гг. среднее значение 

доли оборотных активов в валюте баланса за весь период составило 20,23%. 

– Пассивы Общества, по состоянию на 31.12.2023 г., на (83,59%) образованы 

собственным капиталом, на 4,13% долгосрочными обязательствами и на 12,28% — 

краткосрочными. 

– Капитал и резервы сформированы за счет нераспределенной прибыли (85,70%), 

эмиссионного дохода (15,17%), уставного капитала (0,52%), неконтролирующей 

долей участия (0,50%) и резервами (-1,90%). 

– Долгосрочные обязательства Общества сформированы на 43,06% долгосрочными 

кредитами и займами, на 34,65% - торговой и прочей кредиторской 

задолженностью и на 22,29% - обязательствами по договорам. 

– Структура краткосрочных обязательств Общества представлена на 58,73% 

торговой и прочей кредиторской задолженностью, на 38,49% - обязательствами по 

договорам и на 2,78% - краткосрочными заемными средствами. 

– Валюта баланса Общества за весь анализируемый период увеличилась на 44,18%. 

Валюта баланса Общества на 31.12.2023 г. составила 41 336 558 тыс. руб. Данное 

увеличение вызвано в большей степени за счет увеличения денежных средств и 

их эквивалентов, запасов и нераспределенной прибыли. 

– Чистые активы Общества на 31.12.2023 по данным бухгалтерского учета 

составляют 34 553 661 тыс. руб. Стоимость чистых активов Общества на 

31.12.2023 г. больше величины уставного капитала. 

– Полученные на 31.12.2023 г. результаты анализа показателей ликвидности 

Общества свидетельствуют о высокой платежеспособности Общества, а также 

возможно моментальное погашение текущих краткосрочных обязательств 

Общества текущими активами. 

– Анализ данных по дебиторской и кредиторской задолженности показывает, что 

величина кредиторской задолженности (включая долгосрочную и краткосрочную 

торговую и прочую кредиторскую задолженность) превышает величину 

дебиторской задолженности на дату оценки, что может негативно влиять на 

коэффициенты ликвидности, финансовой устойчивости и платежеспособности 

предприятия. 

– На протяжении всего анализируемого периода показатель чистого оборотного 

капитала Общества имеет разнонаправленную динамику: падение в 2019-2021 гг., 

рост с 2022 г. На 31.12.2023 чистый оборотный капитал составляет 6 915 515 тыс. 

руб. 

– Коэффициент финансовой независимости с 2019 г. выше нормативных значений, 

что свидетельствует о низкой доле заемных средств в структуре капитала 

организации, и ее низкой зависимости от заемных средств. Значения данного 

показателя на всем анализируемом периоде стабильны, что свидетельствует о 

стабильности соотношения собственных и заемных средств в структуре капитала 

компании. 
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– Коэффициент финансовой устойчивости весь анализируемый период в пределах 

нормативных значений.  

– Уровень финансового левериджа показывает соотношение заемных и собственных 

средств компании. Текущий уровень финансового левериджа свидетельствует о 

низком уровне риска, ассоциируемого с данной компанией. 

– Срок оборачиваемости основных средств на всем протяжении анализируемого 

периода имел тенденцию к снижению. Срок оборачиваемости запасов имел 

неравномерную тенденцию: с 2020 г. по 2021 г. и в 2023 г. имел тенденцию к 

снижению, в 2022 г. данный показатель вырос. Срок оборачиваемости торговой 

дебиторской задолженности на всем протяжении анализируемого периода имел 

тенденцию к снижению. 

– Срок оборачиваемости торговой кредиторской задолженности имел 

неравномерную тенденцию: с 2020 г. по 2021 г. и в 2023 г. имел тенденцию к 

снижению, в 2022 г. наблюдалось увеличение срока оборачиваемости. 

– На 31.12.2023 срок погашения торговой дебиторской задолженности ниже срока 

погашения кредиторской, т. е. долги дебиторов превращаются в денежные 

средства через более короткие временные интервалы, чем те, по прошествии 

которых предприятию необходимы денежные средства для своевременной уплаты 

долгов кредиторам, что свидетельствует об эффективной работе с 

задолженностями.  

– Среднее значение собственного оборотного капитала составляет (22,4%) от 

выручки. 

– На протяжении всего рассматриваемого периода, доля собственных оборотных 

средств в выручке демонстрировала разнонаправленную динамику и колебалась в 

диапазоне от 21,2% в 2020 году до 20,9% в 2023 году. 

– За период 2019 – 2023 гг. выручка Общества демонстрировала 

разнонаправленную динамику и колебалась от 16 159 499 тыс. руб. в 2020 г. до 

27 631 241 тыс. руб. в 2023 г. 
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10. АНАЛИЗ РЫНКА ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ, ВНЕШНИХ ФАКТОРОВ, ВЛИЯЮЩИХ НА СТОИМОСТЬ 

ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

На рыночную (справедливую) стоимость объекта оценки существенное влияние оказывает 

общая макроэкономическая ситуация в стране и локальная ситуация, сложившаяся в регионе 

расположения объекта. Ниже приведен краткий анализ макроэкономической ситуации в 

России, анализ рынка слияний и поглощений и обзор рынка продуктового ритейла в России. 

10.1. МАКРОЭКОНОМИЧЕСКАЯ СИТУАЦИЯ В РОССИИ 

Источники информации: https://rosstat.gov.ru/, http://www.cbr.ru 

Основные показатели социально-экономического положения России на январь-февраль 

2024 г. представлены ниже в таблицах. 

Таблица 21. Основные показатели развития экономики за январь-декабрь 2023 г. 

Показатель 2023 г. В % к 2022 г. 
Справочно  

2022 г. в % к 2021 г. 

Валовой внутренний продукт, млрд руб. 171 041,01) 103,61) 98,8 

Инвестиции в основной капитал 34 036,3 109,8 106,7 

Реальные располагаемые денежные доходы  105,43) 99,0 

1) Первая оценка. 

2) Оперативные данные 

3) Оценка. 
 

Таблица 22. Основные показатели развития экономики на февраль 2024 г. 

Показатель 
Февраль 
2024 г. 

В % к 

Январь-

февраль  

2024 г. в % к 
январю-

февралю  

2023 г. 

Справочно январь 2023 г. в % к 

Февраль 2023 г. в % к 

февралю 
2023 г. 

январю 
2024 г. 

Февралю 
2022 г. 

январю 
2023 г. 

Январь-

февраль 

2023 г. в 

% к 

январю-

февралю 

2022 г. 

Индекс выпуска товаров и услуг по 

базовым видам экономической 

деятельности 

 110,1 104,1 107,8 97,5 99,6 97,4 

Индекс промышленного производства  108,5 101,7 106,6 98,0 98,1 97,5 

Продукция сельского хозяйства, млрд 

рублей 
292,7 100,5 112,5 100,2 101,2 111,7 101,3 

Ввод в действие жилых домов, млн м2 

общей площади жилых помещений 
8,5 102,6 70,0 101,7 82,8 68,9 99,8 

Грузооборот транспорта, млрд т-км 459,8 104,1 96,6 101,3 99,8 91,6 99,0 

в том числе железнодорожного 

транспорта 
200,9 94,6 96,9 92,5 105,8 92,9 103,6 

Оборот розничной торговли, млрд 

рублей 
4 024,6 112,3 101,6 110,7 91,3 98,7 91,9 

Объем платных услуг населению, млрд 
рублей 

1 337,7 106,4 101,1 106,4 102,5 101,1 102,0 

Индекс потребительских цен  107,7 100,7 107,6 111,0 100,5 111,4 

Индекс цен производителей 
промышленных товаров 

 119,5 100,9 119,4 92,4 100,9 93,9 

Общая численность безработных (в 
возрасте 15 лет и старше), млн 

человек 

2,1 80,0 98,1 79,3 85,04) 96,4 83,54) 

Численность официально 

зарегистрированных безработных (по 

данным Роструда), млн человек 

0,4 73,6 100,2 73,9 80,9 101,2 79,1 

Данные за 2022 г. пересчитаны с учетом итогов ВПН-2020 
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Таблица 23. Основные показатели развития экономики 

Показатель 
Январь 

2024 г. 

В % к Справочно 

Январь 2023 г. в % к 
январю 

2023 г. 

декабрю 

2023 г. 
январю 

2022 г. 

декабрю 

2022 г. 

Среднемесячная начисленная заработная плата 

работников организаций: 

номинальная, рублей 75 034 116,6 72,0 112,4 71,5 

реальная  108,5 71,4 100,6 70,9 

Производство товаров и услуг 

Индекс выпуска товаров и услуг по базовым видам экономической деятельности в феврале 

2024 г. по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года составил 110,1%, в 

январе-феврале 2024 г. - 107,8%. 

Промышленное производство 

Индекс промышленного производства в феврале 2024 г. по сравнению с соответствующим 

периодом предыдущего года составил 108,5%, в январе-феврале 2024 г. - 106,6%. 

Добыча полезных ископаемых 

Индекс производства по виду деятельности "Добыча полезных ископаемых" в феврале 

2024 г. по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года составил 102,1%, в 

январе-феврале 2024 г. - 101,4%. 

Обрабатывающие производства 

Индекс производства по виду деятельности "Обрабатывающие производства" в феврале 

2024 г. по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года составил 113,5%, в  

январе-феврале 2024 г. - 110,6%. 

По данным обследования деловой активности в марте 2024 г., в котором приняли участие 

3671 организация обрабатывающих производств (без малых предприятий), значение 

индекса предпринимательской уверенности (с исключением сезонного фактора) составило 

6%. 

Сельское хозяйство 

Объем производства продукции сельского хозяйства всех сельхозпроизводителей 

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

феврале 2024 г. в действующих ценах, по предварительной оценке, составил 292,7 млрд 

рублей, в январе-феврале 2024 г. - 544,1 млрд рублей. 

Строительство 

Строительная деятельность. Объем работ, выполненных по виду деятельности 

"Строительство", в феврале 2024 г. составил 823,1 млрд рублей, или 105,1% (в 

сопоставимых ценах) к уровню соответствующего периода предыдущего года, в январе-

феврале 2024 г. - 1 555,0 млрд рублей, или 104,5%. 

Жилищное строительство. В феврале 2024 г. возведено 887 многоквартирных домов. 

Населением построено 44,5 тыс. жилых домов. Всего построено 96,4 тыс. новых квартир. 

Общая площадь жилых помещений в построенных индивидуальными застройщиками жилых 

домах составила 15,1 млн кв. метров, или 73,1% от общего объема жилья, введенного в 

январе-феврале 2024 года. 
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Транспорт 

Грузовые перевозки. В январе-феврале 2024 г. грузооборот транспорта, по 

предварительным данным, составил 935,6 млрд тонно-километров, в том числе 

железнодорожного – 408,3 млрд, автомобильного - 62,9 млрд, морского - 7,8 млрд, 

внутреннего водного - 2,2 млрд, воздушного - 0,3 млрд, трубопроводного - 454,1 млрд 

тонно-километров. 

Пассажирские перевозки. Пассажирооборот транспорта общего пользования в  

январе-феврале 2024 г. составил 72,6 млрд пасс.-километров, в том числе 

железнодорожного - 18,8 млрд, автомобильного - 14,5 млрд, воздушного - 39,4 млрд пасс.-

километров. 

Торговля 

Оборот розничной торговли в феврале 2024 г. составил 4 024,6 млрд рублей, или 112,3% (в 

сопоставимых ценах) к соответствующему периоду предыдущего года, в январе-феврале 

2024 г. - 7 967,8 млрд рублей, или 110,7% 

В феврале 2024 г. оборот розничной торговли на 96,2% формировался торгующими 

организациями и индивидуальными предпринимателями, осуществляющими деятельность 

вне рынка, доля розничных рынков и ярмарок составила 3,8% (в феврале 2023 г. - 95,5% и 

4,5% соответственно). 

В феврале 2024 г. в структуре оборота розничной торговли удельный вес пищевых 

продуктов, включая напитки, и табачных изделий составил 48,3%, непродовольственных 

товаров - 51,7% (в феврале 2023 г. - 49,5% и 50,5% соответственно). 

Индекс предпринимательской уверенности, характеризующий деловой климат в розничной 

торговле, в I квартале 2024 г. по сравнению с предыдущим кварталом повысился и составил 

1%. 

Оборот общественного питания в феврале 2024 г. составил 243,5 млрд рублей, или 108,9% 

(в сопоставимых ценах) к уровню соответствующего периода предыдущего года, в январе-

феврале 2024 г. - 482,7 млрд рублей, или 105,4%. 

Оборот оптовой торговли в феврале 2024 г. составил 11 821,8 млрд рублей, или 119,8% (в 

сопоставимых ценах) к соответствующему периоду предыдущего года. На долю субъектов 

малого предпринимательства приходилось 26,2% оборота оптовой торговли. 

В феврале 2024 г. оборот оптовой торговли на 76,9% формировался организациями оптовой 

торговли (в феврале 2023 г. - на 79,0%), оборот которых составил 9 093,3 млрд рублей, или 

116,6% (в сопоставимых ценах) к февралю 2023 года. 

Потребительские цены 

В феврале 2024 г. по сравнению с предыдущим месяцем индекс потребительских цен 

составил 100,7%, в том числе на продовольственные товары - 100,8%, 

непродовольственные товары - 100,3%, услуги - 101,1%. 

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

сезонными и административными факторами, в феврале 2024 г. составил 100,5%, (в 

феврале 2023 г. - 100,1%). 

В феврале 2024 г. цены на продовольственные товары выросли на 0,8% (в феврале 2023 г. - 

на 0,8%). 



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

64 

Цены на непродовольственные товары в феврале 2024 г. увеличились на 0,3% (в феврале 

2023 г. - снизились на 0,1%). 

Цены и тарифы на услуги в феврале 2024 г. выросли на 1,1% (в феврале 2023 г. - на 0,7%) 

Цены производителей 

Индекс цен производителей промышленных товаров в феврале 2024 г. относительно 

предыдущего месяца, по предварительным данным, составил - 100,9%, из него в добыче 

полезных ископаемых - 103,3%, в обрабатывающих производствах - 100,1%, в обеспечении 

электрической энергией, газом и паром; кондиционировании воздуха - 101,0%, в 

водоснабжении; водоотведении, организации сбора и утилизации отходов, деятельности по 

ликвидации загрязнений - 100,3%. 

В феврале 2024 г. индекс цен производителей сельскохозяйственной продукции, по 

предварительным данным, составил 100,9%, в том числе в растениеводстве - 102,7%, в 

животноводстве - 100,0%. 

В феврале 2024 г. сводный индекс цен на продукцию (затраты, услуги) инвестиционного 

назначения, по предварительным данным, составил 100,9%, в том числе индекс цен 

производителей на строительную продукцию - 100,6%, индекс цен приобретения машин и 

оборудования инвестиционного назначения - 101,3%, на прочую продукцию (затраты, 

услуги) инвестиционного назначения - 101,4%. 

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

2024 г., по предварительным данным, составил 102,9%. 

Уровень жизни населения 

Заработная плата. Среднемесячная начисленная заработная плата работников организаций в 

январе 2024 г. составила 75 034 рубля и по сравнению с соответствующим периодом 

предыдущего года увеличилась на 16,6%. 

Пенсии. В феврале 2024 г. средний размер назначенных пенсий составил 20 800 рублей и по 

сравнению с февралем 2023 г. увеличился на 7,6%. 

Занятость и безработица 

Численность рабочей силы в возрасте 15 лет и старше в феврале 2024 г. составила 75,5 млн 

человек, из них 73,4 млн человек классифицировались как занятые экономической 

деятельностью и 2,1 млн человек - как безработные, соответствующие критериям МОТ (т.е. 

не имели работы или доходного занятия, искали работу и были готовы приступить к ней в 

обследуемую неделю). 

Занятость населения. Уровень занятости населения (доля занятого населения в общей 

численности населения соответствующего возраста) в возрасте 15 лет и старше в феврале 

2024 г. составил 60,7%. 

Среди занятых доля женщин в феврале составила 49,0%. Уровень занятости сельских 

жителей (54,5%) ниже уровня занятости городских жителей (62,8%). 

Безработица. В феврале 2024 г. 2,1 млн человек в возрасте 15 лет и старше 

классифицировались как безработные (в соответствии с методологией Международной 

Организации Труда). 

Уровень безработицы населения в возрасте 15 лет и старше в феврале 2024 г. составил 

2,8% (без исключения сезонного фактора). 
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Демография 

По предварительной оценке, численность постоянного населения Российской Федерации на 

1 января 2024 г. составила 146,2 млн человек.  

В январе 2024 г. по сравнению с январем 2023 г. в России отмечалось снижение числа 

родившихся (в 48 субъектах Российской Федерации) и числа умерших (в 14 субъектах). 

В целом по стране в январе 2024 г. число умерших превысило число родившихся в 1,8 раза 

(в январе 2023 г. - в 1,6 раза), в 53 субъектах Российской Федерации это превышение 

составило 1,8-3,5 раза.  

Естественный прирост населения в январе 2024 г. зафиксирован в 9 субъектах Российской 

Федерации, в январе 2023 г. - в 8 субъектах Российской Федерации 

Инфляция 

Инфляция в России в марте 2024 года составила 0,39% после 0,68% в феврале и 0,86% в 

январе. 

За I квартал 2024 года цены выросли на 1,95% (в марте 2023 года инфляция составила 

0,37%, а за январь-март 2023 года - 1,67%). 

Годовая инфляция, по данным Росстата, в марте немного ускорилась - до 7,72% (аналитики 

ожидали 7,7%) с 7,69% на конец февраля, 7,44% на конец января и 7,42% на конец 

декабря 2023 года14. 

Ставка рефинансирования 

Совет директоров Банка России 22 марта 2024 года принял решение сохранить ключевую 

ставку на уровне 16,00% годовых (Информационное сообщение Банка России от 22 марта 

2024 г.15). 

Выводы: 

– Индекс выпуска товаров и услуг по базовым видам экономической деятельности в 

феврале 2024 г. по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года 

составил 110,1%. 

– Индекс промышленного производства в феврале 2024 г. по сравнению с 

соответствующим периодом предыдущего года составил 108,5%. 

– Индекс производства по виду деятельности "Добыча полезных ископаемых" в 

феврале 2024 г. по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года 

составил 102,1%. 

– Объем производства продукции сельского хозяйства всех сельхозпроизводителей 

(сельхозорганизации, крестьянские (фермерские) хозяйства, хозяйства 

населения) в феврале 2024 г. в действующих ценах, по предварительной оценке, 

составил 292,7 млрд рублей, в январе-феврале 2024 г. - 544,1 млрд рублей. 

– Объем работ, выполненных по виду деятельности "Строительство", в феврале 

2024 г. составил 823,1 млрд рублей, или 105,1% (в сопоставимых ценах) к уровню 

соответствующего периода предыдущего года 

 

14 https://www.interfax.ru/business/955179 

15 https://cbr.ru/press/keypr/ 
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– Оборот розничной торговли в феврале 2024 г. составил 4 024,6 млрд рублей, или 

112,3% (в сопоставимых ценах) к соответствующему периоду предыдущего года. 

– Оборот оптовой торговли в феврале 2024 г. составил 11 821,8 млрд рублей, или 

119,8% (в сопоставимых ценах) к соответствующему периоду предыдущего года. 

– В феврале 2024 г. по сравнению с предыдущим месяцем индекс потребительских 

цен составил 100,7%, в том числе на продовольственные товары - 100,8%, 

непродовольственные товары - 100,3%, услуги - 101,1%. 

– Среднемесячная начисленная заработная плата работников организаций в январе 

2024 г. составила 75 034 рубля и по сравнению с соответствующим периодом 

предыдущего года увеличилась на 16,6%. 

– Численность рабочей силы в возрасте 15 лет и старше в феврале 2024 г. 

составила 75,5 млн человек, из них 73,4 млн человек классифицировались как 

занятые экономической деятельностью и 2,1 млн человек - как безработные. 

– В феврале 2024 г. 2,1 млн человек в возрасте 15 лет и старше 

классифицировались как безработные (в соответствии с методологией 

Международной Организации Труда). 

– По предварительной оценке, численность постоянного населения Российской 

Федерации на 1 января 2024 г. составила 146,2 млн человек.  

– Годовая инфляция, по данным Росстата, в марте немного ускорилась - до 7,72% 

(аналитики ожидали 7,7%) с 7,69% на конец февраля, 7,44% на конец января и 

7,42% на конец декабря 2023 года. 

– Совет директоров Банка России 22 марта 2024 года принял решение сохранить 

ключевую ставку на уровне 16,00% годовых (Информационное сообщение Банка 

России от 22 марта 2024 г.). 

10.2. ОБЗОР РЫНКА СЛИЯНИЙ И ПОГЛОЩЕНИЙ 

Источник информации: http://mergers.akm.ru/ 

В 2023 году рынок M&A с порогом 1 млн долл. США вырос по сравнению с предыдущим 

годом. Суммарная стоимость сделок увеличилась на 18,7%, составив 50,59 млрд долл. США 

против 42,63 млрд долл. США годом ранее, а их количество возросло на 4,3% до 536 с 514 

транзакций. В рублевом выражении сумма сделок отчетного периода возросла гораздо 

заметнее — в 1,6 раза до 4,32 трлн руб. с 2,77 трлн руб. за 2022 год. 

Активы при этом несколько подешевели. Средняя стоимость сделки, за вычетом крупнейших, 

в годовом сравнении снизилась на 7% до 62,5 млн долл. США с $67,2 млн долл. США в 2022 

году. 

Следует отметить ведущую роль госкомпаний на рынке M&A в 2023 году. Они купили 

практически четверть компаний на рынке (23,8% от общей стоимости). 

За прошедший год зафиксировано 8 сделок стоимостью выше 1 млрд долл. США, причем 

крупнейшей из них стала как раз транзакция с участием госинвестора: банк ВТБ приобрел у 

Банка России санируемый им ранее банк «ФК Открытие» за 4,83 млрд долл. США. Стоит 

заметить, что технически продажа актива завершилась еще в конце 2022 года. Второе и 

третье места заняли сделки в транспорте — частные инвесторы продали группу компаний 

«Нефтетранссервис», ЗПИФу, которым управляет ООО «Кинетик капитал», оценочно за 2,79 

млрд долл. США с учетом долга, а Владимир Лисин продал свою «Первую грузовую 
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компанию» владельцам «СГ-Транса» через компанию «Аврора-Инвест» оценочно за 2,48 

млрд долл. США. 

Отдельно стоит отметить транзакции, которые, согласно нашей методике, классифицируются 

как внутренние (когда актив находится на территории России, а покупателем выступает 

российский резидент), но продавцом является иностранец. В 2023 году их число и объемы 

значительно сократились против итогов 2022 года. Так, в 2023 году мы зафиксировали 97 

подобных сделок (18,1% от общего числа) общим объемом 11,14 млрд долл. США (22%). Для 

сравнения, в 2022 году таких транзакций было 109 из 517 — это 20,9% от общего 

количества. При этом их объем составил 38% от всех сделок года — 16,31 млрд долл. США. 

Активнее всего покидали российский рынок компании из США (за год было продано 14 

активов, принадлежавших американским инвесторам), Германии (13 сделок), Швеции (12), 

Финляндии (9), Франции (8), Японии и Нидерландов (7 и 6 транзакций соответственно). 

Остальные страны в основном представлены единичными продажами. 

Базовый объем рынка M&A (без учета крупнейших сделок стоимостью от 1 млрд долл. США и 

выше) несколько снизился относительно 2022 года. В 2023 году он составил 32,98 млрд 

долл. США, на 3,6% отстав от показателя предыдущего года. В основном это объясняется 

распродажами активов зарубежных инвесторов, которые были приобретены заметно 

дешевле рынка. Кроме того, они создали переизбыток предложения, повлекший за собой 

снижение цен и на другие активы. В рублевом эквиваленте базовый объем рынка вырос на 

27,1% до 2,83 трлн руб. и стал максимальным за всю историю наблюдений. Однако это 

объясняется падением курса рубля в 2023 году. 

 

Рисунок 16. Динамика сделок на российском рынке M&A по сумме, млрд долл. США 
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Рисунок 17. Динамика сделок на российском рынке M&A по сумме, трлн руб. 

 

Рисунок 18. Динамика сделок на российском рынке M&A по числу 
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Рисунок 19. Динамика средней стоимости сделки M&A на российском рынке, млн долл. США 

Совокупный удельный вес сделок стоимостью до 50 млн долл. США на российском рынке 

M&A в 2023 году составил 72,6% от их общего числа и остается на крайне низком уровне по 

сравнению с прошлыми периодами. Это не означает, что мелких компаний стали покупать 

меньше — такая тенденция связана с падением цен на активы, которые ранее стоили дороже 

50 млн долл. США. Доля самого низкого ценового диапазона (до 10 млн долл. США) выросла 

на 8,4 п.п. до 45,4% с 37% годом ранее. В то же время на 18,8% выросла доля сделок 

стоимостью от 500 млн долл. США и выше. Это обусловлено появлением на рынке компаний, 

которые продаются из-за политических мотивов, переизбытком качественных активов, а 

также уходом крупных компаний за бесценок. 

 

Рисунок 20. Распределение сделок на российском рынке M&A в 2010-2023 годах 

Как упомянуто выше, компании, контролирующим акционером которых является 

государство, в 2023 году совершили 52 сделки по приобретению бизнеса на общую сумму 
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12,03 млрд долл. США (23,8% от общей стоимости). Суммарный объем покупок госкомпаний 

вырос в 2,6 раза против 2022 года, тогда как в частном бизнесе объемы слабо возросли на 

3%. 

Доля сделок с участием государства в 2023 году увеличилась на 3,5 п.п. до 9,7% от общего 

количества с 6,2% годом ранее. Крупнейшая из них была заключена в финансовых 

институтах: банк ВТБ приобрел у Банка России санируемый им ранее банк «ФК Открытие» за 

4,83 млрд долл. США. Вторая по объему сделка связана с приобретением зарубежного 

актива в горнодобыче: это покупка «Росатомом» 5, 6 и 7 участков уранового месторождения 

«Буденовское» в Казахстане за 1,6 млрд долл. США. Третья состоялась в торговле и была 

связана с уходом иностранного инвестора: Газпромбанк выкупил 14 торговых центров 

«Мега» у шведской Ingka Centres оценочно за 1,43 млрд долл. США. 

Следует отметить, что средняя стоимость сделок с участием госкомпаний в 2023 году 

выросла на 61,5% до 231,5 млн долл. США, однако этот показатель все равно не дотягивает 

до более высоких прежних уровней (см. диаграмму 9). При этом у частных компаний средняя 

стоимость сделки увеличилась на 3%. 

Государство не только участвует в сделках по слияниям и поглощениям через 

принадлежащие ему компании, но и остается косвенным драйвером M&A-активности в целом 

ряде отраслей. Так, законодательные нововведения побуждают госкомпании покупать 

российские предприятия для консолидации активов в отраслях, необходимых для 

самообеспечения ресурсами (IT, строительство и девелопмент, машиностроение и др.). По 

итогам 2023 года госкомпании приобрели по 11 активов в строительстве и девелопменте и 

машиностроении, 8 — в IT, 5 — в финансовых институтах, по 4 — в торговле и транспорте. 

 

Рисунок 21. Средняя стоимость сделки у частных и государственных компаний, млн долл. США 

Первое место в рейтинге отраслей в 2023 году, как и годом ранее, заняли строительство и 

девелопмент с 200 сделками на общую сумму 7,46 млрд долл. США— это на 13,2% ниже 

результата 2022 года. По числу транзакций отрасль занимает 37,3%, а по объему — 14,8% 

рынка. Крупнейшей сделкой отчетного периода стала продажа 48% группы 



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

71 

«Нацпроектстрой» госкорпорацией развития «ВЭБ.РФ» подрядчику РЖД ГК «1520» оценочно 

за 1 873,2 млн долл. США. Она заняла четвертое место в рейтинге сделок года. 

Второе место в рейтинге отраслей в 2023 году занял транспорт (доля рынка — 14%) с 21 

сделкой на сумму 7,06 млрд долл. США, что в 5,9 раза выше результата 2022 года. 

Крупнейшей транзакцией периода стала продажа частными инвесторами группы компаний 

«Нефтетранссервис», ЗПИФу, которым управляет ООО «Кинетик капитал», оценочно за 

2787,4 млн долл. США с учетом долга. Сделка стала второй по величине за год. 

На третьем месте, как и в 2022 году, остались финансовые институты с 19 сделками на 

сумму 6,67 млрд долл. США (13,2% объема рынка) — это в 1,7 раза выше результата 2022 

года. Крупнейшей из них стало приобретение банком ВТБ ранее санируемого Центробанком 

банка «ФК Открытие» за $4833,8 млн. Эта транзакция также стала крупнейшей за период. 

На четвертое место по итогам года вышла торговля, занявшая 12,2% рынка M&A, с 37 

сделками на сумму 6,15 млрд долл. США— это в 6,3 раза больше, чем годом ранее. 

Крупнейшей транзакцией в отрасли стало уже упомянутое приобретение Газпромбанком 14 

торговых центров «Мега» у шведского инвестора оценочно за 1425 млн долл. США. 

На пятом месте оказался ТЭК с 17 сделками на 4,34 млрд долл. США (доля рынка — 8,6%). 

Крупнейшей транзакцией периода стала продажа ЛУКОЙЛом своего 

нефтеперерабатывающего завода ISAB на Сицилии за 1608,3 млн долл. США. Покупателем 

актива стала израильская G.O.I. Energy, энергетическое подразделение фонда Argus New 

Energy Fund. Эта сделка заняла пятое место по объему за год. 

Транспорт, торговля, пищевая и химическая промышленности были в числе наиболее 

динамично растущих отраслей. В 2023 году не зафиксировано сделок только в одной 

отрасли — в легкой промышленности. 

Выводы: 

– Сумма сделок в 2023 года — 50 587,2 млн долл. США. Число сделок — 536. 

Средняя стоимость сделки — 94,4 млн долл. США (за вычетом крупнейших — 62,5 

млн долл. США). 

– В 2023 году рынок M&A с порогом 1 млн долл. США вырос по сравнению с 

предыдущим годом. Суммарная стоимость сделок увеличилась на 18,7%, составив 

50,59 млрд долл. США против 42,63 млрд долл. 

– За прошедший год зафиксировано 8 сделок стоимостью выше 1 млрд долл. США. 

– Крупнейшей сделкой в 2023 г. стала транзакция с участием госинвестора: банк 

ВТБ приобрел у Банка России санируемый им ранее банк «ФК Открытие» за 4,83 

млрд долл. США. 

– Активнее всего покидали российский рынок компании из США (за год было 

продано 14 активов, принадлежавших американским инвесторам), Германии (13 

сделок), Швеции (12), Финляндии (9), Франции (8), Японии и Нидерландов (7 и 6 

транзакций соответственно). 

– Суммарный объем покупок госкомпаний вырос в 2,6 раза против 2022 года, тогда 

как в частном бизнесе объемы слабо возросли на 3%. 

– Доля сделок с участием государства в 2023 году увеличилась на 3,5 п.п. до 9,7% 

от общего количества с 6,2% годом ранее. 



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

72 

– средняя стоимость сделок с участием госкомпаний в 2023 году выросла на 61,5% 

до 231,5 млн долл. США, однако этот показатель все равно не дотягивает до более 

высоких прежних уровней. 

– Первое место в рейтинге отраслей в 2023 году заняли строительство и 

девелопмент с 200 сделками на общую сумму 7,46 млрд долл. США. 

– В 2023 году не зафиксировано сделок только в одной отрасли — в легкой 

промышленности. 

10.3. ОБЗОР РЫНКА МЕДИЦИНСКИХ УСЛУГ В РОССИИ  

Источник информации: https://vademec.ru/news/, https://www.vedomosti.ru https://rosstat.gov.ru, 
https://www.kommersant.ru, https://cdn1.tenchat.ru, https://checko.ru, https://www.e-disclosure.ru, 

https://www.aspring.capital/insights, https://www.audit-it.ru 

Рынок медицинских услуг по итогам 2023 г. 

До 1990 г. в России единственным легальным способом оказания медицинских услуг было 

обслуживание населения государственными медучреждениями. Коммерческий рынок 

существовал только в виде теневых платежей врачам. В 1990-2000 гг. появились 

хозрасчетные отделения при государственных ЛПУ, что привело к частичной легализации 

теневых платежей. В период с 2000 по 2010 гг. в условиях роста благосостояния 

коммерческая медицина стала более востребованной. Совершенствование законодательства 

и рост спроса способствовали формированию современного рынка платных медицинских 

услуг.  

На 2021 г. доля частных клиник в стране достигала 38%. Для сравнения, в 2013-м году 

данный показатель был на уровне 23,4%. Это значит, что платная медицина уверенно 

находит своего пациента. Впрочем, вплоть до 2015 г. в России наблюдались стагнационные 

процессы на рынке платных медицинских услуг, но в период с 2016 года до конца 2019 года 

спрос на них рос в среднем на 5-10% ежегодно. 

Однако пандемия в 2020 году оказала влияние на все сектора экономики как в мире, так и в 

России, не обойдя вниманием и рынок коммерческой медицины. 

Согласно статистическим данным, российский рынок медицинских услуг демонстрирует 

интенсивный рост: по итогам 2023 г. его объем оценивается в 4,1 трлн руб. (+180,3 млрд 

руб., или +4,6% от уровня 2022 г.). Основной вклад в достижение высоких показателей 

внесла динамика, прежде всего, частного сегмента рынка (+136,9 млрд руб.). 

Таблица 24. Финансирование рынка медицинских услуг в России, млрд руб., % 

Наименование 2021 2022 2023 Изм. 2023/2022 

Государственная медицина 2 975,7 2 713,7 2 756,8 1,6% 

Доля 73% 69% 67% -2 п.п. 

Платные медицинские услуг  1 096,8 1 218,9 1 355,8 11,3% 

Доля 27% 31% 33% 2 п.п 

Всего 4 072,5 3 932,6 4 112,6 4,6% 
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Рисунок 22. Объем рынка мединских услуг, млрд руб. 

Причины роста расходов на медицинские услуги в 2023 г.: 

– увеличение бюджетных расходов в секторе здравоохранения; 

– рост доли пожилого населения России; 

– увеличение количества частных клиник; 

– повышение внимания государства к лечению сложных заболеваний (в первую 

очередь онкологии) и высокотехнологичной медицинской помощи (ВМП); 

– рост реальных доходов населения на 4,6%. 

В Российской Федерации платный рынок медицинских услуг состоит из трех сегментов: 

коммерческая легальная медицина (все легальные платежи медицинских учреждений всех 

форм собственности и специализации), ДМС (Добровольное медицинское страхование), 

теневая медицина (платежи медработникам миную легальные каналы оплаты) в основном в 

государственных медицинских учреждениях. 

За последние пять лет объем рынка платных медуслуг, по подсчетам Росстата, вырос в 1,6 

раза — с 678 млрд в 2018-м до 1,2 трлн рублей в 2022 году. 

Главной причиной роста рынка частной медицины по-прежнему остается запрос пациентов 

на качество, комфорт и оперативность повседневных, то есть амбулаторных, медицинских 

услуг. Госучреждения, работающие по программе обязательного медицинского страхования 

(ОМС), пока не могут конкурировать по уровню сервиса и скорости с частными клиниками. 

Нередко пациенты идут за конкретными врачами, а наиболее профессиональный и 

квалифицированный медперсонал продолжает постепенно мигрировать в частные клиники 

из-за более высокой оплаты и благоприятных условий труда. Помимо этого, после 

оптимизации первичного звена, которая завершилась в 2014 году, в ряде регионов 

снизилась доступность амбулаторных услуг. 

Еще один фактор — резкий рост популярности корпоративных программ ДМС. В 2023 г. 

средняя стоимость базового полиса на рынке (не учитывая, например, стоматологию) 

составляла от 35 до 55 тысяч рублей в год, при этом дает основной набор основных 

специалистов и инструментальных исследований. По соотношению цены и качества ДМС 

позволяет получить медуслуги за прогнозируемый и невысокий годовой чек. 
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Строительство медицинских учреждений16 

В 2023 г. в Российской Федерации было введено 824 здания здравоохранения, что на 6,4 % 

больше предыдущего года. Ниже на диаграмме представлена динамика ввода зданий 

здравоохранения в России за период с 2018 по 2023 гг. 

 

Рисунок 23. Динамика ввода зданий здравоохарнения в России с 2018 г. по 2023 г. 

Спрос на медицинские услуги17 

Медицинская компания «СберЗдоровье» и аналитический ресурс «Чек Индекс» компании 

«Платформа ОФД» провели исследование потребительского поведения россиян на рынке 

платных медицинских услуг по итогам 2023 года. Анализ строился на основании внутренней 

статистики «СберЗдоровья» и агрегированных обезличенных данных компании «Чек Индекс» 

о приобретении услуг у сетевых и несетевых частных клиник, а также у частных 

медицинских лабораторий. Аналитические модели «Платформы ОФД» работают на базе 110 

млрд чеков в системе BigData компании и накопленной экспертизы за семь лет. 

Так, число телемедицинских консультаций в 2023 году в рамках сервиса «СберЗдоровье» 

выросло на 68% по сравнению с 2022 годом. Среди причин такого увеличения спроса на 

услуги телемеда авторы исследования выделяют их финансовую привлекательность и 

указывают, что около 60% медицинских проблем можно решить с помощью онлайн-

консультаций с врачами. 

По данным аналитического ресурса «Чек Индекс» компании «Платформа ОФД», в 2023 году 

объем продаж в сегменте платной медицины в России вырос на 34% по сравнению с 2022 

годом. Число покупок при этом выросло на 24%, а средний чек на медицинские услуги 

увеличился на 10% и составил 3754 руб. Сектор стоматологии также показал рост по этим 

показателям: средний чек составил 8252 руб., что на 13% выше, чем в прошлом году; число 

покупок стоматологических услуг выросло на 14%, а объем продаж — на 27%. 

Самыми востребованными медицинскими услугами, согласно подсчетам «Чек Индекса», 

стали лабораторные анализы, консультации врачей общей практики и диагностические 

исследования (ультразвуковая диагностика и другие). Топ покупок в сфере стоматологии 

составили пломбирование, анестезия, зубные снимки, а также обслуживание брекет-систем. 

 

16 https://rosstat.gov.ru/folder/14458  
17 https://www.kommersant.ru/doc/6594160 
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В Минздраве подчеркивают, что бесплатная медицинская помощь становится доступнее: 

размер ее финансового обеспечения в 2023 году вырос на 9,1% по сравнению с 2022 годом. 

Для пациентов имеют значение скорость обслуживания и комфортные условия, которые 

могут предложить платные клиники, обращают внимание эксперты. 

По данным Росстата, россияне в 2023 году потратили на платные медицинские услуги 1,36 

трлн руб. Общий объем предоставленных услуг вырос в денежном выражении на 11%, с 1,22 

трлн руб. в 2022 году. 

Интерес пациентов к частной медицине во многом зависит от объема, доступности и качества 

медпомощи, которую можно получить по ОМС. 

Когда бесплатной помощи по каким-то причинам недостаточно, люди идут в коммерческий 

сектор. Например, стоматология плохо погружена в систему госгарантий, поэтому 

коммерциализирована. Сегодня для пациентов большое значение имеют скорость оказания 

медицинских услуг и комфорт при их получении. В бесплатных клиниках зачастую это 

проблема, поэтому сдавать анализы, делать аппаратную диагностику и другие исследования 

люди предпочитают. в платной клинике, где и саму услугу, и ее результаты можно получить 

быстрее. 

Потребление на рынке медицинских услуг в России 

«Яндекс» измерил популярность частных клиник по количеству запросов с различными 

комбинациями. По частоте использования названия в поисковых запросах на «Яндексе» в 

октябре 2023 г., как и в сентябре 2023 г., лидировала «Он Клиник». 

Медицинский центр «Он Клиник» занял в октябре 2023 г. первое место среди других 

частных медицинских учреждений России по частоте использования пользователями 

комбинации слов в поисковой системе.  

Согласно подсчетам, проведенным сервисом «Яндекса», в октябре 2023 г. «Он Клиник» 

искали 3596 раз, это на 62 запроса больше, чем у той же компании в сентябре (когда она 

тоже стала лидером), и на 564 – «МедЦентрСервиса», занявшего второе место. На третьем 

месте по популярности среди пользователей поисковой системы в октябре 2023 г. оказался 

«Центр эндохирургии и литотрипсии». В десятку лидеров рейтинга вошли также 

медицинские центры «Мать и Дитя», «Эдем», GMS Clinic, «СОЮЗ», «Клиника 

высокотехнологичной медицины», «Столица» и «Спектра». 

Большинство участников рейтинга (72 %) улучшили свои показатели в октябре 2023 г. по 

количеству запросов в системе «Яндекс» по сравнению с сентябрем 2023 г. Лидером по 

динамике роста оказался центр «Мать и Дитя». Только пятью клиниками пользователи стали 

интересоваться меньше, чем в прошлом месяце. «Антилидером» стала группа компаний 

«Медси», количество запросов по которой сократилось больше, чем в 19 раз (минус 1107 

запросов за месяц). 

Рейтинг медучреждений в отрасли  

Ниже представлены топ-10 крупных частных многопрофильных клиник в России по объему 

выручки за 2022 г. по данным аналитического центра Vademecum (представлены также 

показатели выручки за 2023 г. по некоторым клиникам, имеющиеся в открытом доступе)18. 

 

18 https://cdn1.tenchat.ru/static/vbc-gostinder/2023-11-06/9f1fe299-793f-49aa-bfa0-4402f7f8bb11.pdf 
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Таблица 25.Топ 10 крупных многопрофильных клиник в России по объему выручки за 2022 г. 

Название клиники/сети  Регионы присутствия 

Выручка  

за 2023 г.  

млн руб. 

Выручка  

за 2022 г.  

млн руб. 

Выручка  

за 2021 г.  

млн руб. 

Количество 

точек на август 

2023 г.  

ГК «Медси» 

Москва, Московская область, 
Санкт-Петербург, Алтайский 

край, Брянская область, 

Волгоградская область, 

ХМАО-Югра, Пермский край, 

Удмуртская Республика, 

Ростовская область, 

Республика Башкортостан, 

Краснодарский край, 

Нижегородская область, 

Владимирская область, 
Республика Северная Осетия 

– Алания, Республика 

Мордовия 

41 65719 35 978 30 087 139 

ГК «Мать и дитя» 

Москва, Московская область, 

Санкт-Петербург, 

Ярославская область, 

Костромская область, 

Рязанская область, 

Самарская область, 

Республика Башкортостан, 

Пермский край, Омская 
область, Новосибирская 

область, Кемеровская 

область, Алтайский край, 

Иркутская область, 

Воронежская область, 

Тюменская область, 

Красноярский край, 

Владимирская область, 

Ростовская область, 
Приморский край, 

Волгоградская область, 

Свердловская область, 

Республика Татарстан, 

Краснодарский край, 

Нижегородская область, 

Тульская область, ХМАО-

Югра 

27 63120 25 222 25 220 53 

EMC (Международная 

компания Публичное 

акционерное общество 
Юнайтед Медикал 

Груп) 

Москва, Московская область 24 62321 23 243 25 105 8 

ГК «МедИнвестГрупп» 

Белгородская область, 

Свердловская область, 

Курская область, Липецкая 

область, Москва, Орловская 

область, Ростовская область, 

Самарская область, 

Тамбовская область, 

Республика Башкортостан, 

Ярославская область, 
Московская область, 

Калужская область, 

Астраханская область, 

Чеченская Республика, 

Республика Дагестан, 

Ставропольский край, Санкт-

Петербург, Республика Крым, 

ХМАО-Югра, Ульяновская 

область, Рязанская область, 

Пермский край, Республика 
Северная Осетия – Алания, 

Новосибирская область, 

Кемеровская область, 

Нижегородская область, 

Удмуртская Республика, 

Тульская область, 

Владимирская область, 

Омская область, Сахалинская 

Отсутствуют 

данные в 

открытом 
доступе 

17 918 15 434 44 

 

19 https://www.e-disclosure.ru/portal/files.aspx?id=38712&type=4 
20 Финансовые результаты за 2023 г. (https://www.mcclinics.ru/upload/iblock/c73/7zzmrie4500femrjp4o926dcr6bqplgr.pdf) 
21 https://www.e-disclosure.ru/portal/files.aspx?id=39022&type=4 
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Название клиники/сети  Регионы присутствия 
Выручка  

за 2023 г.  

млн руб. 

Выручка  
за 2022 г.  

млн руб. 

Выручка  
за 2021 г.  

млн руб. 

Количество 
точек на август 

2023 г.  

область, Краснодарский край 

СМ-Клиника 

Москва, Московская область, 

Санкт-Петербург, Рязанская 

область, Ивановская область 

Отсутствуют 

данные в 

открытом 

доступе  

17 287 15 700 29 

Скандинавия (Ава-

Петер) 

Санкт-Петербург, 

Вологодская область, 
Республика Татарстан 

Отсутствуют 

данные в 

открытом 

доступе 

8 137 6 857 18 

Екатерининская Краснодарский край 

Отсутствуют 

данные в 

открытом 

доступе 

7 590 7 008 9 

Medswiss 
Москва, Московская область, 

Санкт-Петербург 
4 67422 6 941 6 683 19 

Клиника Эксперт 

Воронежская область, 

Республика Северная Осетия 
– Алания, Иркутская область, 

Калининградская область, 

Курская область, Липецкая 

область, Новосибирская 

область, Оренбургская 

область, Пермский край, 

Ростовская область, 

Смоленская область, 

Ставропольский край, 
Тверская область, Тульская 

область, Республика 

Башкортостан, Хабаровский 

край 

Отсутствуют 
данные в 

открытом 

доступе 

6 909 5 771 18 

АО «Медицина» Москва, Московская область 6 48123 5 953 5 344 2 

10 крупнейших предприятий отрасли: 

АО «Группа компаний «Медси» 

АО «Европейский медицинский центр» 

ООО «Хавен» (ГК «Мать и дитя») 

ЧУЗ «Центральная клиническая больница «РЖД-Медицина» – это многопрофильное 

медицинское учреждение, располагающее современным лечебным и диагностическим 

оборудованием, высокопрофессиональная медицинская помощь в сочетании с 

комфортными условиями пребывания. 

АО «Медицина» (клиника академика Ройтберга) 

ООО «Лечебно-диагностический центр Международного института биологических систем 

имени Сергея Березина» 

ООО «Медилюкс-ТМ» (MedSwiss) 

АО «Семейный доктор» 

АО «Медси 2» 

ЧУЗ «Клиническая больница «РЖД-Медицина» имени Н.А. Семашко» 

Ниже по каждому из 10 предприятий представлены финансовые результаты за 2023 г. 

Таблица 26. Финансовые результаты по 10 крупнейших предприятий отрасли за 2023 г. 

Название предприятия Выручка за 2023 г., млн руб. 
Прибыль до налога на 

прибыль, млн руб. 
Чистая прибыль, млн руб. 

АО «Группа компаний 41 657 1 102 1 232 

 

22 Данных о консолидированной выручки отсутствуют, в открытом доступе есть только до применения МСФО (https://www.audit-

it.ru/buh_otchet/7725100534_ooo-medilyuks-tm) 
23 https://www.audit-it.ru/buh_otchet/7729058330_ao-meditsina?ysclid=lxn9v1t2fu812585451выручка  
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Название предприятия Выручка за 2023 г., млн руб. 
Прибыль до налога на 

прибыль, млн руб. 
Чистая прибыль, млн руб. 

«Медси»24 

АО «Европейский медицинский 
центр»25 

24 623 9 665 9 487 

ООО «Хавен» (ГК «Мать и 
дитя») 

27 631 7 935 7 823 

ЧУЗ «Центральная 

клиническая больница «РЖД-

Медицина» 

6 24926 (194 354) (194 354) 

АО «Медицина» 6 481 1 151 1 151 

ООО «Лечебно-

диагностический центр 

Международного института 

биологических систем имени 

Сергея Березина»27 

6 101 1 130 1 075 

ООО «Медилюкс-ТМ» 

(MedSwiss) 
4 67428 462 448 

АО «Семейный доктор» 6 11829 1 445 1 399 

АО «Медси 2» 5 65830 1 829 1 829 

ЧУЗ «Клиническая больница 

«РЖД-Медицина» имени Н.А. 

Семашко»31 

5 020 223 223 

На протяжении последних 5 лет, выручка у многих медицинских клиник значительно 

выросла.  Драйвером роста выручки стала не только пандемия COVID-19, которая позволила 

аккумулировать большие средства за счет высокой стоимости лечения пациентов и прибыли 

от проведения лабораторных услуг. 

Крупнейшие частные клиники так или иначе работают с ОМС. Доля количества услуг по ОМС 

может быть разной: например, по циклам ЭКО у «Мать и Дитя» в разные годы за счет 

бюджета оплачивалось до половины услуг, а ЕМС получала прибыль за счет оказания услуг 

по лучевой терапии и лечению онкозаболеваний. 

Поэтому вторым фактором роста для крупнейших клиник стала реализация государственного 

нацпроекта «Здравоохранение» с его акцентом на борьбу с онкологическими заболеваниями 

с традиционно высокомаржинальным тарифом. 

Сделки на рынке медицины32 

M&A активность на рынке здравоохранения по количеству сделок резко снизилась в 2023 

году. При этом, по данным аналитиков Aspring Capital, множество крупных частных 

медицинских сетей находятся в поиске новых собственников или инвесторов, в частности, 

АО«Медицина» Григория Ройтберга. 

Ключевой сделкой в секторе в 2023 году стала продажа Александром Островским лидера 

рынка лабораторных услуг – медицинской компании Инвитро в пользу члена совета 

директоров Транскапиталбанка Романа Мирончика 

Крупнейшие игроки на рынке периодически появлялись в новостях про потенциальный 

выход на IPO (Медси); также продолжились процессы редомициляции (Мать и Дитя, ЕМС). С 

учетом текущих проектов аналитиков Aspring Capital ожидают роста количества и среднего 

чека сделок в секторе в 2024 году. 

 

24 https://www.e-disclosure.ru/portal/files.aspx?id=38712&type=4 
25 https://www.e-disclosure.ru/portal/files.aspx?id=39022&type=4 
26 https://www.audit-it.ru/buh_otchet/7716511464_chuz-tskb-rzhd-meditsina?ysclid=lxob9a09k5958577386 
27 https://checko.ru/company/ldc-mibs-1137800001448?ysclid=lxobxgqtch760745534 
28 https://www.audit-it.ru/buh_otchet/7725100534_ooo-medilyuks-tm 
29 https://www.audit-it.ru/buh_otchet/7727194344_ao-semeynyy-doktor?ysclid=lxocll4oip426308776 
30 https://www.audit-it.ru/buh_otchet/7704261185_ao-medsi-2?ysclid=lxocn9r0ur607060443 
31 https://www.audit-it.ru/buh_otchet/7723518340_chuz-kb-rzhd-meditsina-im-n-a-semashko?ysclid=lxocp4dvt974543418 
32 https://www.aspring.capital/insights 
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Таблица 27. Избранные сделки на рынке здравоохранения 

Месяц сделки Таргет Покупатель Продавец 

Май 

Клиника 

Рассвет – 

медицинская 
клиника 

Клиника Фомина 
Лариса Подгорная 

и пр. 

Апрель 
Novascreen – 
лабораторная 

диагностика 

Группа KDL; Группа Медскан Огмент Инвестмент Лимитед 

Июль 
OOO Инвитро – лабораторная 

диагностика 
Роман Мирончик 

Александр Островский, Russia 

Partners 

Группа компаний (ГК) «Мать и дитя» в сентябре 2023 г. объявила о завершении сделки по 

приобретению четырех клиник в Ханты-Мансийском автономном округе – Югре. Общая 

сумма составила 349 млн рублей, финансирование осуществлялось за счет собственных 

средств группы. На базе новых клиник также создадут амбулаторное направление, которое 

позволит наладить маршрутизацию пациентов на высокотехнологичные услуги в госпиталь 

Тюмени. 

Также в 2023 г. ГК приобрела одну из ведущих клиник Сургута – «ЛДЦ Биомедицина». В 

медцентре площадью 949 кв. м для пациентов доступен полный спектр поликлинических 

услуг с МРТ-диагностикой. Мощность клиники оценивается в 99 тысяч посещений в год. 

Цены в сегменте медицинских услуг 

По данным Росстата33, на протяжении анализируемого периода с января 2021 г. по январь 

2024 г. наблюдался рост средних потребительских цен на медицинские услуги в Российской 

Федерации. 

В среднем на январь 2024 г. цены на медицинские услуги выросли на 9,5% по отношению к 

январь 2023 г. Ниже представлена динамика средних потребительских цена по некоторым 

медицинским услугам в Российской Федерации. 

Таблица 28. Динамика средних потребительских цен в сегменте медицинских услуг, январь 2021 г.-январь 2024 г 

Наименование 
услуги 

Январь 
2021 г. 

Январь 
2022 г. 

Динамика, 

января 

2022 г. к 

январю 

2021 г.  

Январь 
2023 г. 

Динамика, 

января 

2023 г. к 

январю 

2022 г. 

Январь 
2024 г. 

Динамика, 

января 

2024 г. к 

январю 

2023 г. 

Динамика, 

января 

2024 г. к 

январю 

2021 г. 

Первичный 

консультативны

й прием у врача 

специалиста, 
посещение 

846,5  938,8  10,9% 1 022,7  8,9% 1 172,7  14,7% 38,5% 

Пребывание 

пациента в 

круглосуточном 

стационаре, 

койко-день 

2 248,3  2 409,8  7,2% 2 455,8  1,9% 2 629,5  7,1% 17,0% 

Ультразвуковое 

исследование 

брюшной 

полости, 

исследование 

1 135,4  1 269,9  11,8% 1 311,7  3,3% 1 431,2  9,1% 26,0% 

Диагностика на 

магнитно-

резонансном 
или 

компьютерном 

томографе, 

услуга 

3 564,2  3 275,0  -8,1% 3 504,4  7,0% 3 603,6  2,8% 1,1% 

Гастроскопия 

(ФГДС, ЭГДС), 

услуга 

2 015,2  1 932,1  -4,1% 2 047,7  6,0% 2 235,9  9,2% 11,0% 

Физиотерапевти

ческое лечение, 

процедура 

225,7  247,0  9,4% 232,2  -6,0% 253,9  9,4% 12,5% 

 

33 https://rosstat.gov.ru/statistics/price 
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Общий анализ 
крови, анализ 

443,5  429,6  -3,1% 446,8  4,0% 487,7  9,1% 9,9% 

Первичный 
консультативны

й осмотр 

больного у 

стоматолога, 

посещение 

324,1  363,0  12,0% 404,0  11,3% 465,1  15,1% 43,5% 

 

Рисунок 24. Динамика средних потребительских цен в сегменте медицинских услуг, январь 2021 г.-январь 2024 г 

Тенденции и прогнозы рынка медицинских услуг 

Медицинский бизнес растет несмотря на санкции, которые ввели западные страны в 

отношении России после начала специальной военной операции в 2022 г. Это привело к 

приостановке поставок некоторого иностранного медоборудования в страну. Например, так 

поступил американский производитель оборудования для проведения генетических 

исследований (секвенаторов) Illumina (говорилось в ее отчетности за 1 квартал 2023 г.), а 

также крупнейший производитель МРТ-аппаратов – немецкая Siemens. Помимо этого, 

санкции спровоцировали логистические проблемы. В итоге цены на медуслуги существенно 

выросли.  

Часть пациентов перешла в клиники более низкого ценового сегмента, еще часть стала 

лечится только по полисам ОМС. 

Факторы, которые определят развитие рынка в ближайшие несколько лет, – это 

консолидация и привлечение внешних инвесторов. Но если раньше консолидация 

происходила за счет покупки крупными игроками бизнесов средней руки, то теперь им 

интереснее поглощение масштабных активов (с выручкой более 1 млрд руб.) либо слияние с 

игроками других профилей, например с лабораториями. Интерес к медицине непрофильных 

инвесторов сперва «подогрела» пандемия, а теперь невозможность инвестировать за 

пределы страны. Поэтому и банки, и крупнейшие корпорации (например, «Росатом», 

«Медскан» и «Сбер») активно вкладывают средства в это направление. 

Приостановка авиасообщения, резкие изменения курсов валют, нарушения цепочек 

поставок, случившиеся в 2022 году, оказали сильное влияние на отечественную систему 

здравоохранения и стоимость медицинских услуг. На данный̆ момент клиники вынуждены 

увеличить цены на обслуживание на 30-40 %, что не способствует увеличению 

клиентопотока. 
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Сильнее всего пострадали услуги, в себестоимость которых большую часть составляют 

импортируемые материалы, например, стоматологические. Это приведет к снижению спроса, 

но не повысит маржинальность услуг для клиник. 

Несмотря на отсутствие эмбарго на товары, связанные с медициной ̆, часть зарубежных 

компаний по собственной ̆ инициативе все еще продолжают отказываться от сотрудничества с 

российскими компаниями или меняют условия сделок. Цены на некоторые изделия выросли 

более, чем в два раза, причём поставщики на данный̆ момент не готовы фиксировать цену 

поставок в рублевом эквиваленте из-за волатильности курсов валют. 

Тем не менее, возникшие в начале весны 2022 года проблемы с поставками некоторых 

медицинских изделий и материалов в настоящий момент решаются теми или иными 

способами. В целом, ожидать дефицита медицинских изделий не следует. Однако можно 

точно сказать, что негативные изменения все еще происходят. А именно: растут цены, 

увеличатся сроки поставок. Возможно ухудшение качества некоторых видов изделий при их 

замене на аналоги, возможно прекращение поставок некоторых узкоспециализированных 

изделий. 

В течение сентября-начале октября 2023 г. наблюдалось некоторое увеличение спроса на 

медицинские услуги со стороны населения с целью реализовать имеющиеся на руках 

средства в ожидании роста цен, однако такой рост ожидаемо быстро себя исчерпал. Часть 

клиник роста не увидели и наблюдают падение спроса на свои услуги уже с начала 

сентября. В секторе ДМС вероятны сложные переговоры между страховыми компаниями, 

клиниками и страхователями в связи с необходимостью перераспределить возросшую 

себестоимость услуг в рамках уже заключенных договоров. При этом новые программы ДМС 

неизбежно подорожают. 

На данный момент экономическая и политическая ситуация является крайне нестабильной, 

поэтому делать какие-то однозначные прогнозы по дальнейшему движению медицинского 

рынка пока невозможно. 

Негативные факторы: 

– Цены на медицинское оборудование, технику, расходные материалы и 

лекарственные препараты, будут расти. 

– Уровень доходов и платежеспособность населения, вероятнее всего, будет 

снижаться. 

– В связи с выходом с российского рынка ряда иностранных предприятий, 

традиционно предлагавших хороший соцпакет, сократится число корпоративных 

клиентов, нуждающихся в программах ДМС и периодических профосмотрах 

сотрудников. 

– Часть населения вынуждена вернуться к обслуживанию в государственных 

учреждениях здравоохранения. 

– Снизится норма прибыли в секторе коммерческих медицинских услуг, что сдвинет 

окупаемость ряда действующих проектов, сократит инвестиции и развитие новых 

проектов. 

– Продолжаться логистические и организационные сложности в поставках 

медицинской̆ техники, расходных материалов и лекарственных препаратов. 

Остановлены или сдвинуты в сроках в сторону их увеличения многие проекты по 

развитию инфраструктуры и строительства новых жилых и нежилых объектов. 
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– Все еще происходит резкий̆ рост цен на услуги стоматологий, поскольку они 

больше, чем другие клиники, зависят от стоимости расходных материалов. В 

совокупности с падением спроса это может привести к существенным сложностям 

для многих небольших стоматологических клиник. 

Тенденции: 

– Рынок частной медицины сократится в абсолютном выражении (в стоимостном 

может вырасти за счет роста стоимости услуг). 

– Крупные и сетевые медицинские центры будут располагать большими 

возможностями по оптимизации издержек, что приведет к ускорению вымывания с 

рынка мелких игроков и росту медицинских сетей. Ускорится процесс укрупнения 

сетевых клиник, рост региональных и федеральных сетей. 

– Существенного перераспределения пациентопотока в пользу государственных 

медицинских учреждений ожидать вряд ли стоит, т.к. часть пациентов в силу 

снижения доходов будут вынуждены перейти из частного в государственный 

сектор, однако ожидаемый дефицит финансирования снизит доступность 

бесплатных услуг, что будет провоцировать обратную тенденцию. 

– Перспективным ценовым сегментом станет «эконом», поскольку цена снова станет 

определяющим фактором при выборе поставщика медицинских услуг для большей 

части населения. 

– Сокращение возможности получения медицинских услуг за рубежом может 

привести к росту премиального сегмента рынка в крупных городах. 

– Сокращение возможности получения услуг за границей также сделает 

инвестиционно-привлекательным отечественный сектор санаторно-курортных 

услуг, особенно в выгодных природных локациях. 

– Можно ожидать, что сильнее всего снизится пациентопоток в «среднем» ценовом 

сегменте, т.к. кризис ожидаемо в наибольшей степени снизит доходы именно 

среднего класса потребителей. 

– Функционирование на рынке частных медицинских организаций во многом будет 

зависеть от эффективности коммерческой политики и, главным образом, 

способности быстро реагировать на меняющиеся условия рынка. 

– Такие тенденции, как повышенное внимание к заботе о здоровье, сервису и 

качеству услуг, вероятно, временно потеряют свою актуальность. Снизится спрос 

на медицинские услуги по реабилитации и поддержанию здоровья, превентивную 

медицину. Сохранится спрос на услуги “неотложного” профиля. 

– Возможно увеличение доли теневого сектора на рынке медицинских услуг. 

При этом изменение внешнеполитической ситуации, введение новых санкций, возможные 

меры поддержки экономики в условиях кризиса продолжат оказывать влияние, в том числе 

резкое, на рынок медицинских услуг в РФ, как и на рынок в целом. Это делает особо 

значимым фактором качество работы менеджмента, эффективность коммерческой и 

маркетинговой политики клиник. 
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Выводы: 

– Российский рынок медицинских услуг демонстрирует интенсивный рост: по итогам 

2023 г. его объем оценивается в 4,1 трлн руб. (+180,3 млрд руб., или +4,6% от 

уровня 2022 г.). Основной вклад в достижение высоких показателей внесла 

динамика, прежде всего, частного сегмента рынка (+136,9 млрд руб.). 

– За последние пять лет объем рынка платных медуслуг, по подсчетам Росстата, 

вырос в 1,6 раза — с 678 млрд в 2018-м до 1,2 трлн рублей в 2022 году. 

– В 2023 г. средняя стоимость базового полиса на рынке (не учитывая, например, 

стоматологию) составляла от 35 до 55 тысяч рублей в год. 

– В 2023 г. в Российской Федерации было введено 824 здания здравоохранения, что 

на 6,4 % больше предыдущего года. 

– По данным аналитического ресурса «Чек Индекс» компании «Платформа ОФД», в 

2023 году объем продаж в сегменте платной медицины в России вырос на 34% по 

сравнению с 2022 годом. 

– Самыми востребованными медицинскими услугами в 2023 г. стали лабораторные 

анализы, консультации врачей общей практики и диагностические исследования, 

например ультразвуковая диагностика. 

– По данным Росстата, россияне в 2023 году потратили на платные медицинские 

услуги 1,36 трлн руб. Общий объем предоставленных услуг вырос в денежном 

выражении на 11%, с 1,22 трлн руб. в 2022 году. 

– Лидером по динамике роста по количеству запросов частных клиник, по данным 

«Яндекс», оказался центр «Мать и Дитя». Только пятью клиниками пользователи 

стали интересоваться меньше, чем в прошлом месяце. «Антилидером» стала 

группа компаний «Медси», количество запросов по которой сократилось больше, 

чем в 19 раз (минус 1107 запросов за месяц). 

– Самые крупные частные многопрофильные клиники являются: ГК «Медси», ГК 

«Мать и дитя», EMC (Международная компания Публичное акционерное общество 

Юнайтед Медикал Груп) и ГК «МедИнвестГрупп». 

– На протяжении последних 5 лет, выручка у многих медицинских клиник 

значительно выросла.  Драйвером роста выручки стала не только пандемия 

COVID-19, которая позволила аккумулировать большие средства за счет высокой 

стоимости лечения пациентов и прибыли от проведения лабораторных услуг. 

– по данным аналитиков Aspring Capital, множество крупных частных медицинских 

сетей находятся в поиске новых собственников или инвесторов, в частности, 

АО«Медицина» Григория Ройтберга. 

– В среднем на январь 2024 г. цены на медицинские услуги выросли на 9,5% по 

отношению к январь 2023 г. 

– Медицинский бизнес растет несмотря на санкции, которые ввели западные страны 

в отношении России после начала специальной военной операции в 2022 г. 
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11. ОСНОВНЫЕ ПРИНЦИПЫ ОЦЕНКИ  

Теоретической основой оценки являются принципы взаимосвязи внешних и внутренних 

факторов, влияющих на стоимость объекта оценки. Данные принципы применяются при 

оценке любых объектов и лежат в основе применяемых подходов и методов оценки. 

Рассмотрение и анализ объекта оценки выполняется со следующих четырех позиций: 

– Группа принципов, отражающая точку зрения пользователя; 

– Группа принципов, отражающая взаимоотношения компонентов собственности; 

– Группа принципов, отражающая рыночные взаимосвязи; 

– Группа принципов, отражающая наилучшее и наиболее эффективное 

использование недвижимости. 

К первой группе принципов могут быть отнесены: 

– Принцип полезности; 

– Принцип замещения; 

– Принцип ожидания. 

Принцип полезности заключается в том, что объект имеет стоимость только тогда, когда 

существует пользователь, потребности которого он может удовлетворять. 

Принцип замещения состоит в том, что максимальная цена объекта определяется 

минимальной суммой, за которую может быть приобретен другой объект аналогичной 

полезности. 

Принцип ожидания основан на том, что будущий пользователь, приобретая имущество, 

рассчитывает в будущем извлекать из него определенные выгоды. При этом ценность 

объекта будет определяться не только размером получаемых будущих выгод, но и 

вероятностью их получения. 

Ко второй группе принципов относятся: 

– Принцип добавочной продуктивности; 

– Принцип вклада; 

– Принцип возрастающей и уменьшающей отдачи; 

– Принцип баланса; 

– Принцип экономического размера. 

Принцип добавочной продуктивности состоит в том, что вклад одного из факторов 

производства в общем потоке доходов от эксплуатации объекта определяется разницей 

между валовым доходом, получаемым от использования всех четырех факторов 

производства (земли, труда, капитала и предпринимательских способностей) и должной 

компенсацией за использование оставшихся трех. Принцип вклада основан на предпосылке 

о том, что абсолютное значение изменения стоимости объекта при изменении какой-либо из 

его характеристик не равно абсолютному значению затрат на их изменение. 

Принцип возрастающей и убывающей отдачи базируется на законе убывания предельной 

производительности и заключается в том, что существует такое количество ресурса, 
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добавление к которому дополнительных единиц приведен не к увеличению предельной 

производительности, а к ее уменьшению. 

Принцип баланса предполагает, что любому типу собственности соответствует оптимальное 

количество факторов производства, при котором достигается максимальная стоимость 

объекта. 

При нарушении условий равновесия собственность становится «неулучшенной» или «сверх 

улучшенной». 

Принцип экономического размера состоит в том, что на любом рынке существует 

оптимальная величина, характеризующая масштаб объекта для каждого типа 

функционального использования собственности.  

К третьей группе принципов относятся: 

– Принцип соответствия; 

– Принцип предложения и спроса; 

– Принцип изменения. 

Принцип соответствия заключается в том, что максимальная стоимость объекта достигается 

путем наибольшего приспосабливания характеристик собственности к требованиям рынка. 

Принцип предложения и спроса утверждает, что стоимость собственности определяется 

взаимодействием спроса и предложения на аналогичную собственность на данном рынке. 

Принцип изменения отражает факт непостоянства стоимости объекта. Изменения могут 

происходить как вследствие изменения характеристик непосредственно рассматриваемого 

имущества, так и изменений во внешней среде. 

Позиция, отражающая наилучшее и наиболее эффективное использование имущества, 

основывается на том, что в любой текущий момент времени максимальная стоимость объекта 

соответствует его наилучшему и наиболее эффективному использованию, которое в свою 

очередь определяется текущим состоянием рынка. Наилучшее и наиболее эффективное 

использование является основополагающей предпосылкой при оценке рыночной 

(справедливой) стоимости. Заключение о наилучшем использовании отражает мнение 

оценщика в отношении наилучшего использования собственности, исходя из анализа 

состояния рынка. 

Понятие «Наилучшее и наиболее эффективное использование», применяемое в данном 

отчете, подразумевает такое использование, которое из всех разумно возможных, физически 

осуществимых, финансово приемлемых, должным образом обеспеченных и юридически 

допустимых видов использования имеет своим результатом максимальную продуктивность 

объекта. 
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12. АНАЛИЗ НАИБОЛЕЕ ЭФФЕКТИВНОГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

Правильный выбор Оценщиком варианта наиболее эффективного использования объекта 

оценки является одним из важнейших факторов, влияющих на оценку его рыночной 

(справедливой) стоимости. 

Наиболее эффективное использование представляет собой такое использование 

недвижимости, которое максимизирует ее продуктивность (соответствует ее наибольшей 

стоимости) и которое физически возможно, юридически разрешено (на дату определения 

стоимости объекта оценки) и финансово оправдано. 

Согласно п. 6 ФСО II наиболее эффективное использование представляет собой физически 

возможное, юридически допустимое и финансово обоснованное использование объекта, при 

котором стоимость объекта будет наибольшей. 

Наиболее эффективное использование определяется с точки зрения участников рынка, даже 

если сторона сделки предусматривает иное использование. При этом предполагается, что 

текущее использование объекта оценки является его наиболее эффективным 

использованием, за исключением случаев, когда рыночные или другие факторы указывают, 

что иное использование объекта оценки участниками рынка привело бы к его наибольшей 

стоимости. Наиболее эффективное использование объекта может отличаться от его текущего 

использования, в частности, может представлять собой ликвидацию. 

Анализ НЭИ выполняется путем проверки соответствия рассматриваемых вариантов 

использования следующим критериям: 

– Физическая осуществимость: рассмотрение физически возможных для объекта 

способов использования; 

– Юридическая допустимость: рассмотрение законных способов использования, 

характер которых не противоречит законодательству, ограничивающему действия 

собственника; 

– Финансовая оправданность: рассмотрение тех физически осуществимых и 

разрешенных законом вариантов использования, которые будут приносить доход 

владельцу объекта; 

– Максимальная эффективность: рассмотрение того, какой из физически 

осуществимых, правомочных и финансово оправданных вариантов использования 

объекта будет приносить максимальный чистый доход или максимальную чистую 

текущую стоимость. 

Объектом оценки является 22 шт. глобальных депозитарных расписок, представляющих 

обыкновенные акции MDMG (эмитент депозитарных расписок - RCS Issuer Services S.ar.l.), 

ISIN код - US55279C2008, тип ценной бумаги – депозитарные расписки иностранного 

эмитента на акции; дата государственной регистрации выпуска акций – нет; дата принятия 

решения о включении ценной бумаги в Список - 05.11.2020 г., оцениваемые имущественные 

права – право собственности. 

MD Medical Group – один из лидеров российского рынка частных медицинских услуг. 

Основной деятельностью Компании является управление сетью госпиталей и клиник «Мать и 

дитя». 

Таким образом, наиболее эффективным использованием объекта оценки является его 

использование в качестве частной медицинской компании. 
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13. ВЫБОР ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ  

Для определения рыночной (справедливой) стоимости объектов оценки в соответствии с МСФО 

13, Общими стандартами оценки ФСО I – ФСО VI, утвержденными Приказом Минэкономразвития 

России от 14.04.2022 г. № 200, Федеральным стандартом оценки ФСО №7, утвержденным 

Приказом Минэкономразвития России от 25.09.2014 № 611, обязательными к применению 

субъектами оценочной деятельности, Оценщик рассмотрел три подхода к оценке: затратный, 

сравнительный (рыночный) и доходный. 

Организация должна использовать такие методы оценки, которые уместны в данных 

обстоятельствах и для которых доступны данные, достаточные для оценки справедливой 

стоимости, и при этом позволяют максимально использовать релевантные наблюдаемые исходные 

данные и свести к минимуму использование ненаблюдаемых исходных данных. 

Цель использования какого-либо метода оценки заключается в том, чтобы расчетным путем 

определить цену, по которой обычная сделка по продаже актива или передаче обязательства 

была бы осуществлена между участниками рынка на дату оценки в текущих рыночных условиях. 

Тремя наиболее широко используемыми методами оценки являются рыночный подход, затратный 

подход и доходный подход. Для оценки справедливой стоимости организация должна 

использовать методы оценки, соответствующие одному или нескольким из данных подходов. 

В некоторых случаях согласно МФСО 13 предлагается применение одного метода оценки 

(например, при оценке актива или обязательства с использованием ценовых котировок на 

активном рынке для идентичных активов или обязательств). 

В других случаях уместным будет применение нескольких методов оценки (например, такая 

необходимость может возникнуть при оценке единицы, генерирующей денежные потоки). Если 

для оценки справедливой стоимости используется несколько методов оценки, то полученные 

результаты (то есть соответствующие индикаторы справедливой стоимости) следует оценить с 

учетом разумности стоимостного диапазона, обозначенного полученными результатами. Оценка 

справедливой стоимости представляет собой ту величину в пределах данного диапазона, которая 

является наиболее показательной в отношении справедливой стоимости в сложившихся 

обстоятельствах. 

Если актив или обязательство, оцениваемые по справедливой стоимости, имеют цену покупателя 

и цену продавца (например, исходные данные с дилерского рынка), цена в пределах спрэда 

между ценой покупателя и ценой продавца, которая является наиболее показательной в 

отношении справедливой стоимости в сложившихся обстоятельствах, должна использоваться для 

оценки справедливой стоимости независимо от того, к какому уровню в иерархии справедливой 

стоимости отнесен данный параметр исходных данных. Использование цен покупателя по 

позициям активов и цен продавца по позициям обязательств допускается, но не является 

обязательным. 

МСФО 13 не исключает использование - в качестве упрощения практического характера - 

среднерыночных цен или иных цен, традиционно используемых участниками рынка, для оценки 

справедливой стоимости в пределах спрэда между ценой продавца и ценой покупателя. 

Каждый из этих подходов имеет определенные ограничения с точки зрения возможности 

получения достоверного результата оценки конкретного объекта. При определении стоимости 

желательно применить все три подхода к оценке, когда это возможно, а затем выполнить 

согласование результатов оценки, полученных различными подходами. Однако, в силу различных 

обстоятельств, например, цели оценки, уровня развития рынка данного вида имущества, 
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типичности способов приобретения, степени достоверности и полноты исходных данных, 

доступных для проведения оценки, как правило, предпочтение может быть отдано одному (двум) 

из указанных подходов к оценке, так как другие (другой) не обеспечивают достаточной для 

проведения согласования результатов точности оценки. 

13.1. МЕТОДОЛОГИЯ ОЦЕНКИ РЫНОЧНОЙ (СПРАВЕДЛИВОЙ) СТОИМОСТИ БИЗНЕСА 

Федеральным стандартом оценки «Оценка бизнеса (ФСО № 8)», утвержденным приказом 

Минэкономразвития России от 01.06.2015 г. № 326, установлены особенности применения 

указанных выше подходов для оценки бизнеса. 

В наглядной форме основные подходы и методы оценки акций приведены в следующей 

таблице. Описание каждого из них приводится ниже. 

Таблица 29. Подходы и методы оценки бизнеса 

Затратный подход Сравнительный подход Доходный подход 

Метод чистых активов 
(определяет стоимость акции на 

мажоритарном уровне) 

 

Метод ликвидационной стоимости 
(определяет стоимость акции на 

мажоритарном уровне) 

Метод рынка капитала 
(определяет стоимость акции на 

миноритарном уровне) 

 

Метод сделок 
(определяет стоимость акции на 

мажоритарном уровне) 

 

Метод отраслевых коэффициентов 
(определяет стоимость акции на 

мажоритарном уровне) 

Метод дисконтированных денежных 
доходов 

(определяет стоимость акции на 

мажоритарном уровне) 

 
Метод прямой капитализации 

(определяет стоимость акции на 

мажоритарном уровне) 

 

Метод капитализации дивидендов 
(определяет стоимость акции на 

миноритарном уровне) 

Доходный подход 

Согласно ФСО № 8, в рамках доходного подхода Оценщик определяет стоимость Объекта 

оценки на основе ожидаемых будущих денежных потоков или иных прогнозных финансовых 

показателей деятельности организации, ведущей бизнес (в частности, прибыли). 

При определении стоимости Объекта оценки с использованием методов проведения оценки 

объектов оценки доходного подхода Оценщику следует произвести поэтапный анализ и 

расчеты согласно методологии оценки, в частности: 

- выбрать метод (методы) проведения оценки Объекта оценки, связывающий 

(связывающие) стоимость Объекта оценки и величины будущих денежных потоков 

или иных прогнозных финансовых показателей деятельности организации, 

ведущей бизнес. Расчет может осуществляться через прогнозируемые денежные 

потоки или иные показатели деятельности, ожидающиеся в расчете на вложения 

собственников (собственный капитал). Расчет может осуществляться через 

прогнозируемые денежные потоки или иные показатели деятельности в расчете на 

вложения всех инвесторов, связанных на дату проведения оценки с организацией, 

ведущей бизнес (инвестированный капитал), стоимость собственного капитала 

определяется далее путем вычитания из полученной стоимости величины 

обязательств такой организации (не учтенных ранее при формировании денежных 

потоков или иных прогнозных финансовых показателей деятельности 

организации, ведущей бизнес); 

- определить продолжительность периода, на который будет построен прогноз 

денежных потоков или иных финансовых показателей деятельности организации, 

ведущей бизнес (прогнозный период). Продолжительность прогнозного периода 

зависит от ожидаемого времени достижения организацией, ведущей бизнес, 

стабилизации результатов деятельности или ее прекращения. В отчете об оценке 

должно содержаться обоснование продолжительности периода прогнозирования; 
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- на основе анализа информации о деятельности организации, ведущей бизнес, 

которая велась ранее в течение репрезентативного периода, рассмотреть 

макроэкономические и отраслевые тенденции и провести прогнозирование 

денежных потоков или иных прогнозных финансовых показателей деятельности 

такой организации, используемых в расчете согласно выбранному методу 

проведения оценки Объекта оценки; 

- определить ставку дисконтирования и (или) ставку капитализации, 

соответствующую выбранному методу проведения оценки Объекта оценки. 

- Расчет ставки капитализации, ставки дисконтирования должен соответствовать 

выбранному методу проведения оценки Объекта оценки и виду денежного потока 

(или иного потока доходов, использованного в расчетах), а также учитывать 

особенности построения денежного потока в части его инфляционной 

(номинальный или реальный денежный поток) и налоговой (доналоговый или 

посленалоговый денежный поток) составляющих; 

- если был выбран один из методов проведения оценки Объекта оценки, при 

которых используется дисконтирование, определить постпрогнозную 

(терминальную) стоимость. 

- Постпрогнозная (терминальная) стоимость - это ожидаемая величина стоимости на 

дату окончания прогнозного периода; 

- провести расчет стоимости собственного или инвестированного капитала 

организации, ведущей бизнес, с учетом рыночной стоимости неоперационных 

активов и обязательств, не использованных ранее при формировании денежных 

потоков, или иных финансовых показателей деятельности организации, ведущей 

бизнес, выбранных в рамках применения доходного подхода; 

- провести расчет стоимости Объекта оценки. 

Таким образом, в рамках доходного подхода стоимость собственного капитала предприятия 

чаще всего определяется: 

- как стоимость капитализированного дохода (дивидендов); 

- как стоимость капитализированной прибыли; 

- как текущая стоимость будущих денежных потоков. 

Выбор конкретного метода зависит от объекта и цели оценки, имеющейся в распоряжении 

Оценщиков информации, состояния рыночной среды и ряда других факторов, оказывающих 

влияние на конечные результаты. 

Метод капитализации дивидендов 

Данный метод основан на предпосылке, что владелец неконтрольного пакета акций 

участвует в прибыли предприятия, акциями которого он владеет, посредством получения 

дивидендов. 

При этом разумный инвестор не заплатит за приобретение акций сумму большую, чем 

текущая стоимость прогнозируемых дивидендов, которые будут выплачены владельцу акций. 

В то же время, собственник не продаст свои акции дешевле, чем текущая стоимость будущих 

дивидендов. Дополнительно следует учитывать изменение курсовой стоимости акций. В 

идеальном случае стороны придут к соглашению, и акции будут проданы по рыночной 
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стоимости, равной сумме текущей стоимости будущих дивидендов и текущей стоимости 

прироста цены акций. 

Стоимость капитализированного дохода (дивидендов) используется при оценке 

неконтрольных пакетов акций и должна быть скорректирована на контрольный характер 

пакета при определении стоимости 100 % участия (или стоимости доли, дающей право 

контроля) в капитале компании. В условиях стабильной экономики данный метод 

применяется при отсутствии более подробной информации относительно финансовых 

показателей деятельности компании, а также при невозможности применения иного метода. 

Результат, полученный методом капитализации дивидендного дохода, отражает реальную 

стоимость бизнеса только в том случае, если дивидендная политика предприятия носит 

стабильный характер (дивиденды выплачиваются регулярно, дивидендный процент от 

чистой прибыли находится в течение ряда лет примерно на одинаковом уровне). Также 

обязательным условием является свободное обращение акций оцениваемого предприятия на 

фондовых рынках. 

Метод прямой капитализации 

Метод прямой капитализации – это метод определения стоимости бизнеса одним действием: 

либо путем деления оцененного годового дохода, получаемого от ведения данного бизнеса, 

на коэффициент капитализации, либо путем умножения на некоторый мультипликатор. По 

процедуре проведения данный метод ничем не отличается от предыдущего, коренное его 

отличие состоит в том, что капитализируется не дивиденд, а чистый денежный поток. В 

результате получается капитализированная стоимость неограниченного во времени потока 

дохода. Данная техника расчета применима к равномерному денежному потоку или потоку, 

характеризующемуся одинаковыми постоянными темпами роста. Коэффициент 

капитализации представляет собой ставку, по которой доходы бизнеса переводятся в его 

стоимость. Коэффициент капитализации может быть рассчитан на основе ставки дисконта 

(вычитанием из ставки дисконта ожидаемых среднегодовых темпов роста денежного потока). 

Таким образом, при отсутствии роста денежного потока коэффициент капитализации равен 

ставке дисконта. При определении стоимости бизнеса с использованием мультипликатора, 

последний может быть получен на основе рыночной информации (например, отношение 

цены к прибыли компании). Метод капитализации дохода наиболее употребим в условиях 

стабильной экономической ситуации, характеризующейся постоянными равномерными 

темпами роста.  

В этом методе стоимость 100 %-го пакета акций определяется путем деления величины 

годового дохода на общий коэффициент капитализации, который должен учитывать риски, 

связанные с инвестициями в оцениваемый бизнес, а также прогнозируемые темпы изменения 

денежного потока (модель Гордона). 

Стоимость 100 % пакета =
𝐷×(1+𝑔)

(𝑟−𝑔)
 +SA±LL±NWC, 

где  

D – величина годового дохода; 

g – темп прироста; 

r – ставка дисконтирования; 

SA – избыточные (неоперационные активы); 

LL – прирост (погашение) долгосрочной задолженности; 

NWC – избыток (дефицит) собственного оборотного капитала 
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В качестве капитализируемой величины Оценщики могут использовать либо чистую прибыль 

после уплаты налогов, либо прибыль до уплаты налогов, либо величину денежного потока. В 

большинстве случаев в качестве капитализируемой величины берется прибыль последнего 

отчетного года. 

Когда не удается сделать предположение в отношении стабильности доходов и/или их 

равномерных постоянных темпов роста, используется метод дисконтированных денежных 

потоков. 

Метод дисконтированных денежных потоков 

Техника данного метода подразумевает: 

- составление прогноза функционирования предприятия в будущем, на протяжении 

установленного Оценщиками разумного периода владения; 

- оценку стоимости будущей рыночной стоимости предприятия (стоимости реверсии) 

в конце этого периода; 

- пересчет потока периодических доходов и стоимости реверсии в текущую 

стоимость, с использованием процедуры дисконтирования. 

Метод анализа дисконтированных денежных потоков (DCF) является более универсальным 

методом, позволяющим учесть нестабильность финансовых потоков, генерируемых 

предприятием в течение рассматриваемого периода. Поэтому использование данного метода 

весьма предпочтительно в условиях российской экономики, характеризующейся сильной 

изменчивостью законодательства (прежде всего, налогового), а также цен на готовую 

продукцию, сырье, материалы и прочие компоненты, существенным образом влияющие на 

стоимость оцениваемого бизнеса. 

Длительность разумного периода владения (прогнозного периода) определяется временем 

стабилизации денежного потока, получаемого предприятием. 

При составлении прогноза доходов в рамках прогнозного периода необходимо учитывать 

риск, связанный с их получением, под которым понимается степень определенности или 

неопределенности достижения в будущем ожидаемых результатов, то есть, необходимо 

оценить степень вероятности получения прогнозируемого денежного потока. Как известно, 

стоимость денежной единицы с течением времени уменьшается, и, для получения 

достоверной оценки, необходимо привести будущие денежные потоки к эквивалентной 

текущей стоимости. По истечении прогнозного периода, предприятие способно приносить 

доход, поэтому оно обладает некоторой остаточной (реверсивной) стоимостью. 

Таким образом, для определения стоимости предприятия методом дисконтированных 

денежных потоков необходимо определить следующие параметры: 

Длительность прогнозного периода. В качестве прогнозного берется период, в течение 

которого стабилизируются темпы роста доходов предприятия. Предполагается, что в 

остаточный период должны иметь место стабильные долгосрочные темпы роста или 

одноуровневый бесконечный поток доходов. В странах Западной Европы период для 

определения будущих доходов, обычно, принимается равным 10 годам. В связи с тем, что 

экономическая ситуация в России менее стабильна, инвесторы обычно составляют прогнозы 

на меньший срок (не более 5 лет). 

Тип денежного потока. В общем случае при оценке бизнеса методом дисконтированных 

денежных потоков различают два типа денежных потоков, в зависимости от владельца 

капитала, в распоряжении которого он остается: 
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– Денежный поток для собственного капитала, который отражает величину 

денежных средств, которые остаются в распоряжении владельцев собственного 

капитала (акционеров) после уплаты налогов, процентов за использование 

заемных средств и погашения основной суммы задолженности; 

– Денежный поток с учетом задолженности (для общего инвестированного 

капитала), который отличается от денежного потока для собственного капитала 

тем, что при его расчете не нужно отнимать сумму, идущую на погашение 

кредитов и других обязательств, а также прибавлять суммы вновь возникших 

обязательств. 

Ставка дисконтирования. Ставку дисконта следует определять, как ожидаемую ставку 

дохода по имеющимся альтернативным вариантам инвестиций с сопоставимым уровнем 

риска. То есть, соответствующая ставка дисконта может рассматриваться как альтернативная 

стоимость капитала – ставка дохода по другим, сопоставимым вариантам инвестирования. 

Это будет та ожидаемая ставка дохода на капитал, которая, по мнению инвесторов, 

соответствует рискам, связанным с инвестициями в оцениваемое предприятие.  

Сущность метода дисконтирования денежного потока выражается формулой: 

𝑉 = ∑
CF𝑖

⬚
𝑛
𝑖=1 , (1) 

где  

V – рыночная стоимость 100 %-го пакета акций; 

n – рассматриваемый период владения (глубина прогноза); 

CF1 - чистый денежный поток, генерируемый предприятием в i-й год; 

r – годовая ставка дисконтирования; 

TV – остаточная стоимость; 

SA – избыточные (неоперационные) активы;  

LL – прирост (погашение) долгосрочной задолженности; 

NWC – избыток (дефицит) собственного оборотного капитала. 

В итоге, для расчета стоимости данным методом необходимо спрогнозировать изменение 

величины чистого денежного потока в течение прогнозного периода, определить размер 

ставки дисконтирования, а также рассчитать стоимость реверсии и произвести 

заключительные поправки. 

Сравнительный подход 

В рамках сравнительного подхода Оценщик определяет стоимость акций, паев, долей в 

уставном (складочном) капитале, имущественного комплекса на основе информации о ценах 

сделок с акциями, паями, долями в уставном (складочном) капитале, имущественными 

комплексами организаций-аналогов с учетом сравнения финансовых и производственных 

показателей деятельности организаций-аналогов и соответствующих показателей 

организации, ведущей бизнес, а также на основе ценовой информации о предыдущих 

сделках с акциями, паями, долями в уставном (складочном) капитале, имущественным 

комплексом организации, ведущей бизнес. 

Организацией-аналогом признается: 

– организация, осуществляющая деятельность в той же отрасли, что и организация, 

ведущая бизнес; 
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– организация, сходная с организацией, бизнес которой оценивается, с точки 

зрения количественных и качественных характеристик, влияющих на стоимость 

Объекта оценки. 

При определении стоимости Объекта оценки с использованием методов проведения оценки 

Объекта оценки сравнительного подхода Оценщику следует произвести поэтапный анализ и 

расчеты согласно методологии оценки, в частности: 

– рассмотреть положение организации, ведущей бизнес, в отрасли и составить 

список организаций-аналогов; 

– выбрать мультипликаторы (коэффициенты, отражающие соотношение между 

ценой и показателями деятельности организации), которые будут использованы 

для расчета стоимости Объекта оценки. Выбор мультипликаторов должен быть 

обоснован; 

– провести расчет базы (100 процентов собственного капитала или 100 процентов 

инвестированного капитала) для определения мультипликаторов по организациям-

аналогам с учетом необходимых корректировок; 

– рассчитать значения мультипликаторов на основе информации по организациям-

аналогам. Если расчет производится на основе информации по двум и более 

организациям-аналогам, Оценщик должен провести обоснованное согласование 

полученных результатов расчета; 

– провести расчет стоимости собственного или инвестированного капитала 

организации, ведущей бизнес, путем умножения мультипликатора на 

соответствующий финансовый или производственный показатель организации, 

ведущей бизнес. Если расчет производится с использованием более чем одного 

мультипликатора, Оценщик должен провести обоснованное согласование 

полученных результатов расчета; 

– в случае наличия информации о ценах сделок с акциями, паями, долями в 

уставном (складочном) капитале организации, ведущей бизнес, Оценщик может 

произвести расчет на основе указанной информации без учета мультипликаторов. 

При оценке акций в рамках сравнительного подхода помимо информации о ценах сделок может 

быть использована информация о котировках акций организации, ведущей бизнес, и 

организаций-аналогов. 

Оценщик при применении сравнительного подхода также может применять математические и 

иные методы моделирования стоимости. Выбор моделей для определения стоимости 

осуществляется Оценщиком и должен быть обоснован. 

Далее рассмотрены основные методы сравнительного подхода. 

Метод компании-аналога (метод рынка капитала) базируется на использовании данных о 

ценах на акции компаний-аналогов оцениваемого предприятия, сформированных открытым 

фондовым рынком. Базой для сравнения служит цена на единичную акцию открытой 

компании. Данный метод используется для оценки миноритарного пакета акций. 

Метод сделок (метод продаж) ориентирован на цены приобретения предприятия в целом, 

либо контрольного пакета его акций. 

Метод отраслевых коэффициентов основан на использовании рекомендуемых соотношений 

между ценой и определенными финансовыми параметрами. Данный метод в настоящее 
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время не получил широкого распространения в отечественной практике в связи с 

отсутствием проверенной статистической информации. 

Затратный подход 

В рамках затратного подхода Оценщик определяет стоимость Объекта оценки на основе 

стоимости принадлежащих организации, ведущей бизнес, активов и принятых обязательств. 

Применение затратного подхода носит ограниченный характер, и данный подход, как 

правило, применяется, когда прибыль и (или) денежный поток не могут быть достоверно 

определены, но при этом доступна достоверная информация об активах и обязательствах 

организации, ведущей бизнес. 

При использовании затратного подхода конкретный метод проведения оценки Объекта 

оценки применяется с учетом ожиданий относительно перспектив деятельности организации 

(как действующая или как ликвидируемая). 

В случае наличия предпосылки ликвидации организации, ведущей бизнес, стоимость 

Объекта оценки определяется как чистая выручка, получаемая после реализации активов 

такой организации с учетом погашения имеющейся задолженности и затрат, связанных с 

реализацией активов и прекращением деятельности организации, ведущей бизнес. 

При определении стоимости Объекта оценки с использованием методов проведения оценки 

Объекта оценки затратного подхода Оценщику следует произвести поэтапный анализ и 

расчеты согласно методологии оценки, в том числе: 

– изучить и представить в отчете состав активов и обязательств организации, 

ведущей бизнес; 

– выявить специализированные и неспециализированные активы организации, 

ведущей бизнес. Специализированным активом признается актив, который не 

может быть продан на рынке отдельно от всего бизнеса, частью которого он 

является, в силу уникальности, обусловленной специализированным характером, 

назначением, конструкцией, конфигурацией, составом, размером, 

местоположением и другими свойствами актива. Оценщику необходимо 

проанализировать специализированные активы на предмет наличия у них 

признаков экономического устаревания; 

– рассчитать стоимость активов и обязательств, а также, в случае необходимости, 

дополнительные корректировки в соответствии с принятой методологией их 

расчета; 

– провести расчет стоимости Объекта оценки. 

Таким образом, в рамках затратного подхода выделяют два основных метода оценки: 

– Метод чистых активов; 

– Метод ликвидационной стоимости. 

В результате применения того или иного метода будет получена, соответственно, либо 

рыночная, либо ликвидационная стоимость активов предприятия. 

Балансовая стоимость активов и обязательств предприятия вследствие инфляции, изменений 

конъюнктуры рынка, используемых методов учета, как правило, не соответствует рыночной 

стоимости. В результате перед Оценщиками встает задача проведения корректировки 

баланса предприятия. Для осуществления этого предварительно проводится оценка 

обоснованной рыночной стоимости каждого актива баланса в отдельности, затем 

определяется текущая стоимость обязательств и из обоснованной рыночной стоимости суммы 
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активов вычитается текущая стоимость всех обязательств. Результат показывает оценочную 

стоимость собственного капитала. 

Базовая формула для затратного подхода: 

Собственный капитал = Активы – Обязательства 

Учет скидок и премий при оценке акций 

В процессе оценки для получения итогового вывода относительно стоимости акций, в 

зависимости от целей оценки, необходимо учитывать следующие скидки или премии: 

– скидка за неконтрольный характер пакета/премия за контрольный характер 

пакета; 

– скидка за недостаточную ликвидность пакета. 

13.2. ВЫБОР ПОДХОДОВ ДЛЯ ОПРЕДЕЛЕНИЯ РЫНОЧНОЙ (СПРАВЕДЛИВОЙ) СТОИМОСТИ 

ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

Доходный подход 

Доходный подход представляет собой совокупность методов оценки, основанных на определении 

текущей стоимости ожидаемых будущих денежных потоков от использования объекта оценки. 

Доходный подход основан на принципе ожидания выгод. 

Рассматривая возможность и целесообразность применения доходного подхода, оценщику 

необходимо учитывать: 

– 1) способность объекта приносить доход (значимость доходного подхода выше, 

если получение дохода от использования объекта соответствует целям 

приобретения объекта участниками рынка); 

– 2) степень неопределенности будущих доходов (значимость доходного подхода 

тем ниже, чем выше неопределенность, связанная с суммами и сроками 

поступления будущих доходов от использования объекта). 

Доходный подход позволяет определить стоимость бизнеса путем пересчета текущей стоимости 

ожидаемых будущих доходов, которые будут получены от владения им.  

Данный подход является основным для оценки рыночной (справедливой) стоимости действующих 

предприятий, которые после их перепродажи новым владельцам последними не планируется 

закрывать (ликвидировать). Применительно к действующему предприятию он предполагает 

рассмотрение результатов прогнозирования деятельности компании в соответствии с доступными 

ему (существующими или предполагаемыми) способами, объемами оказания услуг. 

Существует несколько методов определения стоимости действующего предприятия в рамках 

доходного подхода. Выбор конкретного метода зависит от объекта и цели оценки, имеющейся в 

распоряжении Оценщиков информации, состояния рыночной среды и ряда других факторов, 

оказывающих влияние на конкретные результаты. 

В рамках доходного подхода стоимость бизнеса может быть определена: 

– как стоимость капитализированного дохода (дивидендов); 

– как стоимость капитализированной прибыли; 

– либо методом дисконтированных денежных потоков. 

Оценщику не были предоставлены инвестиционный план и бизнес-план компании, 

соответственно отсутствуют данные о прогнозируемых выручке, себестоимости, а также 
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других видов расходов и доходов. В рамках настоящей оценки у Оценщиков отсутствует 

возможность адекватного прогнозирования показателей деятельности компании и расчета 

денежного потока от деятельности. 

Вывод: отсутствует необходимая информация для реализации доходного подхода, поэтому 

доходный подход для оценки Объекта оценки не применялся. 

Сравнительный подход 

Сравнительный подход представляет собой совокупность методов оценки, основанных на 

сравнении объекта оценки с идентичными или аналогичными объектами (аналогами). 

Сравнительный подход основан на принципах ценового равновесия и замещения. 

При применении методов сравнительного подхода, который при высоком уровне развития 

фондового рынка и рынка слияний и поглощений дает наиболее достоверный показатель 

стоимости бизнеса, необходимо принять во внимание неразвитость современного фондового 

рынка в России, а также тот факт, что цена и условия сделок купли-продажи с долями 

различных обществ остается закрытой информацией. 

Метод рыночных котировок и метод сделок с собственными акциями предприятия 

Метод рыночных котировок основан на анализе цен сделок с акциями непосредственно 

оцениваемого предприятия в случае, если его акции котируются на рынке ценных бумаг. 

Метод сделок с собственными акциями предприятия основан на зарегистрированных в 

прошлом сделках с акциями оцениваемого предприятия. Оцениваемая компания является 

Публичной компаний с ограниченной ответственностью её акции котировались до даты 

оценки на Московской бирже (прекратила торги депозитарными расписками MDMG с 23 мая 

2024 г., однако в рамках данной оценки анализировались данные внебиржевого рынка). В 

ходе анализа внебиржевого рынка было установлено, что с миноритарными пакетами акций 

оцениваемой компании с момента прекращения торгов на Московской бирже на дату оценки 

было совершено несколько сделок, данные сделок доступны и на их основе можно 

произвести расчет стоимости оцениваемых акций. 

Метод сделок 

Нацелен на определение стоимости компании в расчете на приобретение крупной доли. 

Метод сделок учитывает те сделки с пакетами акций компании-аналога, которые 

характеризуются как сделки слияния и (или) поглощения. Мультипликаторы, при 

применении метода сделок вычисляются на основе цен по отслеживаемым на фондовом 

рынке сделкам с контрольными или просто крупными пакетами акций. 

Учитывая, что объектом оценки является неконтрольный пакет акций (менее 1%), данный 

метод не использовался. 

Метод рынка капитала 

Метод рынка капитала предполагает использование в качестве базы для сравнения 

сложившиеся на фондовом рынке реальные цены купли-продажи акций (неконтрольных 

пакетов) аналогичных компаний. 

Метод является трудоемким, а учитывая, что на дату оценки есть данные по сделкам с 

пакетами акций оцениваемой компании, использование данного метода является 

нецелесообразным. 

Вывод: принимая во внимание вышеизложенное, Оценщик счел возможным применить 

сравнительный подход для целей оценки. 
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Затратный подход 

Затратный подход представляет собой совокупность методов оценки, основанных на 

определении затрат, необходимых для воспроизводства или замещения объекта оценки с 

учетом совокупного обесценения (износа) объекта оценки и (или) его компонентов. 

Затратный подход основан на принципе замещения. 

Затратный подход реализуется двумя основными методами оценки: 

– Методом чистых активов; 

– Методом ликвидационной стоимости. 

В результате применения того или иного метода будет получена, соответственно, либо 

справедливая (рыночная), либо ликвидационная стоимость активов предприятия. 

Объектом оценки являются 22 шт. глобальных депозитарных расписок, представляющих 

обыкновенные акции MDMG (эмитент депозитарных расписок - RCS Issuer Services S.ar.l.), 

ISIN код - US55279C2008, тип ценной бумаги – депозитарные расписки иностранного 

эмитента на акции; дата государственной регистрации выпуска акций – нет; дата принятия 

решения о включении ценной бумаги в Список - 05.11.2020 г., оцениваемые имущественные 

права – право собственности. 

Метод чистых активов дает лучшие результаты при оценке предприятия: 

– обладающего значительными материальными и финансовыми активами; 

– в случае невозможности достаточно точного определения прибыли или денежного 

потока предприятия в будущем; 

– при оценке контрольной доли участия. 

Исходя из того, что объектом оценки является неконтрольный пакет акций (менее 1%), а 

также учитывая непредоставление Заказчиком необходимой информации о структуре 

баланса компании на дату оценки, Оценщик счел возможным не применять затратный 

подход в рамках настоящей оценки. 

Вывод: принимая во внимание вышеизложенное, Оценщик счел возможным не применять 

затратный подход в рамках настоящей оценки. 

Вывод по разделу: в настоящем отчете является возможным применение сравнительного подхода 

к определению рыночной (справедливой) стоимости объекта оценки. 
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14. ОПРЕДЕЛЕНИЕ РЫНОЧНОЙ (СПРАВЕДЛИВОЙ) СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ  

14.1. РАСЧЕТ СТОИМОСТИ СРАВНИТЕЛЬНЫМ ПОДХОДОМ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ  

Согласно п. 12 ФСО №1, сравнительный подход — совокупность методов оценки, основанных на 

получении стоимости объекта оценки путем сравнения оцениваемого объекта с объектами-

аналогами. 

Согласно п. 13 ФСО №1, сравнительный подход рекомендуется применять, когда доступна 

достоверная и достаточная для анализа информация о ценах и характеристиках объектов-

аналогов. При этом могут применяться как цены совершенных сделок, так и цены предложений. 

Согласно п. 10 ФСО №1, объектом-аналогом объекта оценки для целей оценки признается объект, 

сходный объекту оценки по основным экономическим, материальным, техническим и другим 

характеристикам, определяющим его стоимость. 

Сравнительный подход оценки предприятия (бизнеса) предполагает использование трех 

основных методов. 

1. Метод рыночных котировок основан на анализе цен сделок с акциями 

непосредственно оцениваемого предприятия в случае, если его акции котируются на 

рынке ценных бумаг. Метод сделок с собственными акциями предприятия основан на 

зарегистрированных в прошлом сделках с акциями оцениваемого предприятия. 

2. Метод сделок нацелен на определение стоимости компании в расчете на приобретение 

крупной доли. Метод сделок учитывает те сделки с пакетами акций компании-аналога, 

которые характеризуются как сделки слияния и (или) поглощения. Мультипликаторы, 

при применении метода сделок вычисляются на основе цен по отслеживаемым на 

фондовом рынке сделкам с контрольными или просто крупными пакетами акций. 

3. Метод рынка капитала предполагает использование в качестве базы для сравнения 

сложившиеся на фондовом рынке реальные цены купли-продажи акций 

(неконтрольных пакетов) аналогичных компаний. 

Московская биржа прекратила торги депозитарными расписками MDMG с 23.05.2024 г. - дата 

оценки (последний день торгов 22.05.2024 г.). 

Согласно п.3 ст. 75 Федерального закон от 26.12.1995 N 208-ФЗ (ред. от 02.07.2021) "Об 

акционерных обществах», цена выкупа акций публичного общества, обращающихся на 

организованных торгах не менее шести месяцев, не может быть ниже их средневзвешенной цены, 

определенной по результатам организованных торгов за шесть месяцев, предшествующих дате 

принятия решения о проведении общего собрания акционеров, в повестку дня которого включены 

вопросы, голосование по которым может повлечь возникновение права требовать выкупа 

обществом акций. 

Для проведения расчетов Оценщик проанализировал данные о торгах депозитарными расписками 

MDMG на Московской бирже (до последней даты закрытия 22 мая 2024 г.) за предшествующие 

дате оценки 1 месяц, для выявления разницы в стоимости акций. 

Далее приведена информация о ценах одной глобальной депозитарной расписки на Московской 

бирже за последний 1 месяц34: 

 

34 https://investfunds.ru/stocks/X5-Retail-Group-dr/ 
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Таблица 30. Цена одной глобальной депозитарной расписки MDMG с 23.04.2024 г. по 22.05.2024 г. на бирже 

Дата торгов 

Цена закрытия на 

Московской Бирже 

(МБ), руб. за 
глобальную 

депозитарную 

расписку 

Нижняя ценовая 

граница, по которой 

пользователю 

разрешена покупка 

валюты (Ask) 

Среднюю цену за 

глобальную 
депозитарную 

расписку, руб. 

Оборот Кол-во сделок 

22.05.2024 1 072,00 1 060,00 1 072,90 45 797 842 4 832 

21.05.2024 1 089,80 1 052,50 1 102,20 118 805 821 12 059 

20.05.2024 1 055,00 1 051,80 1 066,70 29 377 718 4 687 

17.05.2024 1 073,30 1 051,50 1 071,20 99 324 765 7 620 

16.05.2024 1 056,70 1 051,60 1 094,30 204 980 615 12 649 

15.05.2024 1 100,00 1 100,00 1 140,30 303 794 626 17 453 

14.05.2024 1 196,00 1 146,00 1 177,40 160 600 897 7 893 

13.05.2024 1 189,50 1 141,40 1 168,50 125 067 283 8 354 

10.05.2024 1 140,00 1 130,20 1 137,90 13 323 769 2 324 

08.05.2024 1 141,10 1 121,60 1 132,90 36 349 447 3 682 

07.05.2024 1 121,60 1 108,50 1 120,20 56 078 855 5 069 

06.05.2024 1 135,30 1 118,20 1 133,90 82 853 988 6 071 

03.05.2024 1 150,00 1 133,00 1 146,90 70 366 525 5 677 

02.05.2024 1 137,00 1 112,70 1 138,90 116 505 418 8 621 

30.04.2024 1 107,00 1 091,20 1 102,20 33 451 204 3 361 

29.04.2024 1 115,80 1 100,10 1 115,90 45 864 076 4 005 

27.04.2024 1 128,60 1 072,20 1 100,00 177 263 028 10 704 

26.04.2024 1 095,00 1 057,00 1 077,30 121 244 469 8 200 

25.04.2024 1 056,90 1 050,00 1 055,80 47 968 671 5 056 

24.04.2024 1 050,00 1 035,00 1 045,50 41 972 930 3 715 

23.04.2024 1 038,50 1 038,00 1 048,10 38 940 791 3 959 

Оценщик провел анализ данных внебиржевого рынка на Московской бирже глобальных 

депозитарных расписок MDMG в период с 23.04.2024 г. по 22.05.2024 г. (по причине 

закрытия торгов 22.05.2024 на Московской бирже)35. 

Информации по внебиржевым сделкам ПАО Московская Биржа глобальных депозитарных 

расписок MDMG за период с 23.04.2024 г. по 22.05.2024 г. представлена ниже. 

Таблица 31. Цена одной глобальной депозитарной расписки MDMG по внебиржевым сделкам с 23.04.2024 по 22.05.2024 гг. 

Дата Наименование ISIN CFI 

Аббреви

атура 

(secid) 

Средневзве

шенная 

стоимость 

по 

внебиржевы

м сделкам 

на дату, 

руб. 

23.04.
2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 
акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279
C2008 

EDS
XFR 

MDMG 928,55 

25.04.
2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 
акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279
C2008 

EDS
XFR 

MDMG 952,18 

26.04.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 960,00 

28.04.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 1126,90 

29.04.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 998,94 

06.05.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 960,00 

07.05.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 1000,00 

08.05.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 1000,00 

09.05.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 1139,53 

10.05.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 896,05 

11.05.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 1137,63 

12.05.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 1135,06 

13.05.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 990,04 

14.05. X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на US55279 EDS MDMG 987,98 

 

35https://www.moex.com/ru/expit/onlinetrades.aspx 
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Дата Наименование ISIN CFI 

Аббреви

атура 

(secid) 

Средневзве
шенная 

стоимость 

по 

внебиржевы

м сделкам 

на дату, 

руб. 

2024 акции акционерного инвестиционного фонда C2008 XFR 

15.05.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 851,20 

16.05.

2024 

X5 Retail Group N.V., Депозитарные расписки иностранного эмитента на 

акции акционерного инвестиционного фонда 

US55279

C2008 

EDS

XFR 

MDMG 920,81 

В остальные дни сделок на внебиржевом рынке не было. 

Ниже представлен график стоимости глобальной депозитарной расписки на торгах Московской 

бирже и на внебиржевом рынке (внебиржевые сделки). 

 

Рисунок 25. Динамика сделок глобальных депозитарных расписок на внебиржевом рынке и на бирже 

По графику видно, что, когда торговались глобальные депозитарные расписки на бирже, 

стоимость внебиржевых сделок была значительно ниже. Однако, как только биржа 

закрывалась, стоимость глобальной депозитарной расписки по внебиржевым сделкам была 

на уровне биржевых сделок предыдущих периодов. 

На дату оценки торги глобальными депозитарными расписками MDMG на Московской бирже 

приостановлены. Решение Московской биржи связано с редомициляцией и конвертацией 

расписок в акции. 

В конце августа 2023 г. акционеры Группы «Мать и дитя» одобрили редомициляцию с Кипра 

в специальный административный район (САР) острова Октябрьский. Там компания 

продолжит свою деятельность под наименованием «Международная Компания Публичное 

Акционерное Общество «МД Медикал Груп Инвестментс». 

Конвертация расписок в акции МКПАО «МД Медикал Груп Инвестментс» планируется в 

течение 15 рабочих дней с момента регистрации МКПАО в новой юрисдикции. Конвертация 

расписок будет происходить автоматически и не потребует дополнительных действий от 

акционеров: вместо депозитарных расписок на счета будут зачислены акции МКПАО «МД 

Медикал Груп Инвестментс». 
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После этого Московская биржа возобновит торги акциями компании на своей площадке. 

На дату оценки торги глобальными депозитарными расписками MDMG на внебиржевом рынке 

отсутствуют. В данный момент для данного инструмента доступен только внебиржевой 

рынок. На основании вышесказанного, для расчета стоимости объекта оценки Оценщик 

использовал среднее значение стоимости одной глобальной депозитарной расписки MDMG 

на внебиржевом рынке за последний месяц. 

Таким образом, стоимость одной глобальной депозитарной MDMG на дату оценки составляет 

999,05 рублей. 

Таблица 32. Стоимость объекта оценки, определенная в рамках сравнительного подхода 

Наименование Значение 

Стоимость одной глобальной депозитарной расписки (ГДР) на внебиржевом 

рынке, руб. на дату оценки 
999,05 

Стоимость одной глобальной депозитарной расписки (ГДР) на внебиржевом 

рынке, руб. на дату оценки (округленно) 
999,05 

Количество глобальных депозитарных расписок (ГДР), шт. 22 

Стоимость объекта оценки, руб. 21 979,10 

Таким образом, стоимость объекта оценки, определенная в рамках сравнительного подхода, по 

состоянию на 23.05.2024 г. составляет 21 979,10 руб. 

14.2. СОГЛАСОВАНИЕ РЕЗУЛЬТАТОВ РАСЧЕТОВ РЫНОЧНОЙ (СПРАВЕДЛИВОЙ) СТОИМОСТИ 

ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

Согласно п. 3 ФСО V при применении нескольких подходов и методов Оценщик использует 

процедуру согласования их результатов. В случае существенных расхождений результатов 

подходов и методов оценки Оценщик анализирует возможные причины расхождений, 

устанавливает подходы и методы, позволяющие получить наиболее достоверные результаты 

с учетом факторов, указанных в пункте 2 ФСО V.  

Согласно п. 2 ФСО V при выборе подходов и методов оценки Оценщику необходимо 

учитывать специфику объекта оценки, цели оценки, вид стоимости, достаточность и 

достоверность исходной информации, допущения и ограничения оценки. 

Таким образом, заключительным элементом аналитического исследования ценностных 

характеристик объектов оценки является сопоставление расчетных стоимостей, полученных 

при помощи классических подходов к оценке. Целью согласования результатов является 

определение наиболее вероятной стоимости прав на объекты оценки на дату оценки через 

взвешивание преимуществ и недостатков проведенных расчетов. Эти преимущества и 

недостатки оцениваются по следующим критериям: 

– Применимость подхода к оценке данных объектов согласно цели оценки. 

– Адекватность, достоверность и достаточность информации, на основе которой 

проводится анализ. 

– Способность подхода отразить действительные намерения типичного покупателя 

и продавца, прочие реалии спроса/предложения. 

– Действенность подхода в отношении учета конъюнктуры и динамики рынка 

финансов и инвестиций (включая риски). 

– Способность подхода учитывать структуру и иерархию ценообразующих 

факторов, специфичных для объектов. 
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В соответствии с п. 3 ФСО V Оценщику не следует применять среднюю арифметическую величину 

или иные математические правила взвешивания в случае существенных расхождений 

промежуточных результатов методов и подходов оценки без такого анализа. 

В предыдущих разделах отчета была проведена оценка рыночной (справедливой) стоимости 

объекта оценки на основе сравнительного подхода.  

Для окончательного согласования результатов оценки необходимо придать весовые 

коэффициенты результатам оценки, полученным каждым из подходов. Весовые 

коэффициенты показывают, какая доля стоимости, полученной в результате использования 

каждого из применяемых подходов к оценке, присутствует в итоговой величине рыночной 

(справедливой) стоимости объекта оценки. Сумма весовых коэффициентов должна 

составлять 1 (100%). 

В предыдущих разделах отчета была проведена оценка рыночной (справедливой) стоимости 

объекта оценки на основе сравнительного подхода. Обоснование применения указанного 

подхода приведено в разделе 13 настоящего отчета. Результаты использованных подходов 

представлены в нижеприведенной таблице: 

Таблица 33. Результаты расчетов различными подходами 

Объекты оценки 
Затратный подход, 

руб. 

Сравнительный 

подход, руб. 

Доходный подход, 

руб. 

22 шт. глобальных депозитарных расписок, представляющих 

обыкновенные акции MD MEDICAL GROUP INVESTMENTS PLC 

(эмитент депозитарных расписок - RCS Issuer Services S.ar.l.), 
ISIN код - US55279C2008, тип ценной бумаги – депозитарные 

расписки иностранного эмитента на акции; дата 

государственной регистрации выпуска акций – нет; дата 

принятия решения о включении ценной бумаги в Список - 

05.11.2020 г., оцениваемые имущественные права – право 

собственности 

Не применялся 21 979,10 Не применялся 

Сравнительному подходу присвоен вес 100%. 

Таким образом, рыночная (справедливая) стоимость Объекта на дату оценки составляет:  

Таблица 34. Согласование результатов оценки 

Наименование Вес Результат, руб. 

Затратный подход 0,0% не применялся 

Доходный подход 0,0% не применялся 

Сравнительный подход 100,0% 21 979,10 

Согласованная стоимость объекта оценки руб. 21 979,10 

Рыночная (справедливая) стоимость объекта оценки, руб. (округленно) 21 979,10 

Рыночная (справедливая) стоимость 22 шт. глобальных депозитарных расписок, представляющих 

обыкновенные акции MD MEDICAL GROUP INVESTMENTS PLC (эмитент депозитарных расписок - 

RCS Issuer Services S.ar.l.), ISIN код - US55279C2008, тип ценной бумаги – депозитарные расписки 

иностранного эмитента на акции; дата государственной регистрации выпуска акций – нет; дата 

принятия решения о включении ценной бумаги в Список - 05.11.2020 г., оцениваемые 

имущественные права – право собственности, по состоянию на 23 мая 2024 года составляет: 

21 979,10 

(Двадцать одна тысяча девятьсот семьдесят девять) рублей 10 копеек,  

что составляет 999,05 (девятьсот девяносто девять) рублей 05 копеек за одну глобальную 

депозитарную расписку. 
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15. ЗАЯВЛЕНИЕ О СООТВЕТСТВИИ 

Настоящая оценка проведена в соответствии с общепринятыми принципами и методами 

оценки и с использованием всей доступной легальной информации. 

Результаты оценки являются выражением профессионального мнения Оценщика о рыночной 

(справедливой) стоимости объектов оценки. Использование или неиспользование 

результатов оценки при совершении хозяйственных операций с оцениваемым объектом 

является прерогативой Заказчика. 

С учетом меняющейся конъюнктуры рынка результат оценки действителен на момент ее 

проведения. Оценщик не принимает на себя ответственность за изменение политических, 

экономических, юридических, административных и иных факторов, которые могут 

возникнуть в будущем и повлиять на рыночную ситуацию, а, следовательно, и на величину 

рыночной (справедливой) стоимости объекта оценки. 

Оценщик подтверждает, что не аффилирован с Заказчиком и не имеет каких-либо особых 

интересов при проведении оценки, а размер его вознаграждения не зависит от результатов 

оценки. 

Оценщик настоящим удостоверяет, что в соответствии с имеющимися у него данными и 

согласно его профессиональным знаниям: 

– изложенные в данном отчете факты соответствуют действительности; 

– произведенный анализ, высказанные мнения и полученные выводы ограничены 

только пределами оговоренных в данном отчете допущений и ограничивающих 

условий и являются личным непредвзятым профессиональным мнением и 

выводами Оценщика; 

– Оценщик не имеет ни в настоящем, ни в будущем какого-либо интереса в объекте 

собственности, являющихся предметом данного отчета;  

– Оценщик не имел личной заинтересованности и предубеждения в отношении 

вовлеченных сторон; 

– вознаграждение Оценщика ни в коей степени не связано с предварительным 

согласованием заранее предопределенной стоимости, или тенденцией в 

определении стоимости в пользу Заказчика или его клиента, с достижением 

заранее оговоренного результата; 

– задание на оценку не основывалось на требовании определения минимальной или 

оговоренной цены; 

– этот отчет составлен в соответствии с: 

- Федеральным Законом РФ от 29.07.1998 г. № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в 

Российской Федерации» (в действующей редакции); 

- Федеральным стандартом оценки «Структура федеральных стандартов оценки и 

основные понятия, используемые в федеральных стандартах оценки (ФСО I)», 

утвержденным приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

- Федеральным стандартом оценки «Виды стоимости (ФСО II)», утвержденным приказом 

Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

- Федеральным стандартом оценки «Процесс оценки (ФСО III)», утвержденным приказом 

Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 
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- Федеральным стандартом оценки «Задание на оценку (ФСО IV)», утвержденным 

приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

- Федеральным стандартом оценки «Подходы и методы оценки (ФСО V)», утвержденным 

приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

- Федеральным стандартом оценки «Отчет об оценке (ФСО VI)», утвержденным приказом 

Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

- Федеральным стандартом оценки «Оценка бизнеса (ФСО №8)», утвержденным приказом 

Минэкономразвития России от 01.06.2015 г. № 326; 

- Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой 

стоимости» (Введен в действие на территории Российской Федерации Приказом 

Минфина России от 28.12.2015 N 217н); 

- Сводом стандартов и правил оценочной деятельности Ассоциации «Русское общество 

оценщиков» (в действующей редакции). 

– все материалы, являющиеся основанием для проведения оценки и 

использованные при проведении оценки, находятся в архиве Оценщика. 

Проведенные исследования и анализ позволяют сделать следующий вывод: 

Рыночная (справедливая) стоимость 22 шт. глобальных депозитарных расписок, представляющих 

обыкновенные акции MD MEDICAL GROUP INVESTMENTS PLC (эмитент депозитарных расписок - 

RCS Issuer Services S.ar.l.), ISIN код - US55279C2008, тип ценной бумаги – депозитарные расписки 

иностранного эмитента на акции; дата государственной регистрации выпуска акций – нет; дата 

принятия решения о включении ценной бумаги в Список - 05.11.2020 г., оцениваемые 

имущественные права – право собственности, по состоянию на 23 мая 2024 года составляет: 

21 979,10 

(Двадцать одна тысяча девятьсот семьдесят девять) рублей 10 копеек,  

что составляет 999,05 (девятьсот девяносто девять) рублей 05 копеек за одну глобальную 

депозитарную расписку. 

 

 

Оценщик  

ООО «РостЭкспертОценка»  Ширяева О.В. 

 

Член саморегулируемой организации -  

СРО РОО (реестр. 010461 от 28.01.2020 г.) 
  

Генеральный директор  

ООО «РостЭкспертОценка»  Алексашин С.С. 

 

 

 

 



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

105  

16. СПИСОК ИСПОЛЬЗОВАННОЙ ЛИТЕРАТУРЫ 

Нормативные документы 

1. Гражданский кодекс Российской Федерации (в действующей редакции). 

2. Федеральный закон от 29.07.1998 №135-ФЗ «Об оценочной деятельности  

в Российской Федерации» (в действующей редакции). 

3. Федеральный стандарт оценки «Структура федеральных стандартов оценки и 

основные понятия, используемые в федеральных стандартах оценки (ФСО I)», 

утвержденный приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

4. Федеральный стандарт оценки «Виды стоимости (ФСО II)», утвержденный приказом 

Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

5. Федеральный стандарт оценки «Процесс оценки (ФСО III)», утвержденный приказом 

Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

6. Федеральный стандарт оценки «Задание на оценку (ФСО IV)», утвержденный 

приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

7. Федеральный стандарт оценки «Подходы и методы оценки (ФСО V)», утвержденный 

приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

8. Федеральный стандарт оценки «Отчет об оценке (ФСО VI)», утвержденный приказом 

Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. № 200; 

9. Федеральный стандарт оценки «Оценка бизнеса (ФСО №8)», утвержденный приказом 

Минэкономразвития России от 01.06.2015 г. № 326. 

10. Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой 

стоимости" (Введен в действие на территории Российской Федерации Приказом 

Минфина России от 28.12.2015 N 217н). 

11. Свод стандартов и правил оценочной деятельности Ассоциации «Русское общество 

оценщиков» (СПОД РОО 2022), утвержденный Советом РОО 07.11.2022 г. Протокол 

№ 28-С, 25.11.2022 г. Протокол № 31-С. 

Литература по оценке 

1. Битюцких В.Т. Формула стоимости. – М.: Издательство «Олимп-Бизнес», 2016. – 216 с. 

2. Валдайцев С.В. Оценка бизнеса и управление стоимостью предприятия: Учеб. пособие 

для вузов. – М.: ЮНИТИ-ДАНА, 2001. – 720 с. 

3. Валдайцев С.В. Оценка бизнеса: учеб. – 2-е изд., перераб. И доп. – М.: ТК Велби, Изд-

во Проспект, 2004. – 360 с. 

4. Грибовский С. Методы капитализации доходов. Санкт-Петербург, 1997  

5. Десмонд г.М., Келли Р.Э. Руководство по оценке бизнеса. – М.: Изд-во РОО, 1996. – 

265 с. 

6. Егерев И.А. Стоимость бизнеса: Искусство управления: Учеб. пособие. – М.: Дело, 

2003. – 480 с. 



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

106  

7. Иванов И.В., Баранов В.В. Оценка бизнеса: Мотоды и модели оценки стоимости 

предприятий традиционных и наукоемких отраслей: Учебное пособие. – М.: Альпина 

Бизнес Букс, 2007. – 168 с. 

8. Ковалев В.В. Введение в финансовый менеджмент. — М.: Финансы и статистика, 1999. 

— 768 с. 

9. Ковалев В.В. Финансовый анализ: Управление капиталом. Выбор инвестиций. Анализ 

отчетности. – 2-е изд., перераб. и доп. – М.: Финансы и статистика, 1997. – 512 с. 

10. Козырь Ю.В. Особенности оценки бизнеса и реализации концепции VBM – М.: 

Издательский дом «Квинто-Консалтинг», 2006. – 285 с. 

11. Козырь Ю.В. Стоимость компании: оценка и управленческие решения. 2-е изд., 

перераб. и доп. – М.: Издательство «Альфа-Пресс», 2009. – 376 с. 

12. Коупленд Т., Колер Т., Коллер Дж. Стоимость компаний: оценка и управление. – М.: 

Олимп-бизнес, 1999. 

13. Оценка стоимости предприятия (бизнеса) / А.Г. Грязнова, М.А. Федотова, М.А. 

Эскиндаров, Т.А. Тазихина, Е.Н. Иванова, О.Н. Щербакова. – М.: Интерреклама, 2003. 

– 544с. 

14. Пратт Ш.П. Оценка бизнеса. Скидки и премии, пер. с англ./Под ред. В.М. Рутгайзер, 

С.А. Табаковой. – М.: Маросейка, 2011. 412 с. 

15. Пратт Ш.П. Оценка бизнеса: Анализ и оценка закрытых компаний: 2-е изд., пер. с 

англ. / Под ред. В.Н. Лаврентьева – М.: Институт Экономического Развития 

Всемирного Банка, 1996. 

16. Синогейкина Е.Г. Анализ современных методов оценки рыночной стоимости бизнеса и 

особенностей их практической реализации в России. – М.: Российское общество 

Оценщиков, 2003. – 148 с. 

17. Фабоцци Ф. Управление Инвестициями: Пер. с англ. – М.: ИНФРА-М, 2000. 

18. Ченг Ф. Ли, Джозеф И. Финнерти. Финансы корпораций: теория, методы и практика. 

Пер. с англ. – М.: ИНФРА-М, 2000. – 686 с. 

19. Шарп У., Александер г., Бэйли Дж. Инвестиции: Пер. с англ. - М.: ИНФРА-М, 1999. - 

1028 с. 

Периодическая литература 

1. Быкова Е.В. Показатели денежного потока в оценке финансовой устойчивости 

предприятия// Финансы. - № 2, 2000. 

2. Валдайцев С.В. Управление стоимостью предприятий: общие черты и российская 

специфика// Финансовый мир. - СПб.: Изд-во С.-Петерб.ун-та, 2002. 

3. Демшин Л. Маренков К. Концепция управления стоимостью предприятия// Рынок 

ценных бумаг. Управление компанией. - № 4, 2001.  

4. Джеймс М. Коллер Т. Формирующиеся рынки: особенности оценки компаний// Вестник 

МакКинси. - № 4, 2002. 

5. Захарова Н.Н. Метод ликвидационной стоимости в оценке бизнеса: теория и 

практика// Имущественные отношения в РФ. - № 5 (176), 2016. 



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

107  

6. Покровская Н.В., Антонец Е.А. Оценка отложенных налоговых активов и отложенных 

налоговых обязательств//Международный бухгалтерский учет. - № 11 (353), 2015. 



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

108  

17. ПРИЛОЖЕНИЯ 
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ОЦЕНЩИКИ ЗАКЛЮЧИЛ ТРУДОВОЙ ДОГОВОР 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

322  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

327  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

340  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

342  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

343  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

346  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

357  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

358  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 
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Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

366  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

367  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

368  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

369  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

370  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

371  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

372  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

373  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

374  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

375  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

376  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

377  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

378  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

379  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

380  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

381  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

382  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

383  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

384  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

385  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

386  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

387  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

388  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

389  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

390  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

391  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

392  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

393  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

394  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

395  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

396  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

397  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

398  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

399  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

400  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

401  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

402  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

403  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

404  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

405  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

406  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

407  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

408  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

409  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

410  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

411  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

412  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

413  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

414  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

415  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 

помещ. 6-Н (№87), ИНН 7841394645 КПП 784101001, тел. (812) 321-37-35 

416  



   
Общество с ограниченной ответственностью «РостЭкспертОценка» 

191186, г. Санкт-Петербург, вн.тер.г. муниципальный округ 

Дворцовый округ, наб канала Грибоедова, д. 6/2, литера А, этаж 3, 
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