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Том II


Результаты расчета рыночной стоимости имущества нефтебаз


1. ОБЩИЕ СВЕДЕНИЯ

1.1.
Постановка задания по оценке

Таблица 1.1.-1.

Объект оценки:
Имущество, находящееся на балансе ОАО «XXXX XXX»

Цель оценки:
Определение рыночной стоимости объекта оценки

Назначение оценки:
Результаты оценки предполагается использовать в процессе принятия управленческих решений

Заказчик
ОАО «XXXX XXX»

630099, г. Новосибирск, ул. Октябрьская, д. 52

Оценщик
ЗАО «Международный центр оценки» 

Федеральная лицензия № 000002 от 06.08.2001 г.,

Полис страхования гражданской ответственности оценщика  
№ 43-002391/03 (с учетом Дополнения № 1) 
период страхования: 26.04.2003 г. – 25.04.2004 г., 
страховая компания – ОСАО «ИНГОССТРАХ»

107078, Москва, ул. Новая Басманная, д. 21, стр. 1

Основание для проведения оценки:
Договор между Оценщиком и Заказчиком                          
№ 104/09/Р от 05 августа 2003 года

Действительная дата оценки:
01.08.2003 г.

Период проведения работ
05.08.2003 г. – 21.08.2003 г. 

1.2.
Сертификат качества оценки

ЗАО «Международный центр оценки» (далее – Оценщик) настоящим удостоверяет, что:


Отчет об оценке, являющийся предметом договора между Заказчиком и Оценщиком № 104/09/Р от 05 августа 2003 года, сопровождается следующим сертификатом качества:

1. Факты, изложенные в отчете, верны и соответствуют действительности.

2. Оценщик самостоятельно провел анализ исходной информации, а полученные им выводы и заключения действительны исключительно в пределах оговоренных в разделе 1.3. настоящего Отчета допущений и ограничительных условий.

3. Оценщик не имеет ни настоящей, ни ожидаемой заинтересованности в оцениваемом имуществе, и действовал непредвзято и без предубеждения по отношению к заинтересованным в сделке сторонам.

4. Вознаграждение Оценщика не зависит от итоговой величины рыночной стоимости объекта оценки, а также тех событий, которые могут наступить в результате использования Заказчиком или третьими сторонами настоящего Отчета об оценке.

5. В процессе анализа данных, ни одно лицо не оказывало сколько-нибудь существенного давления на оценщиков, подписавших настоящий Отчет.

6. Оценка была проведена, а Отчет составлен в соответствии со следующими нормативными документами:

· Федеральным Законом № 135-ФЗ от 29.07.1998 года «Об оценочной деятельности в Российской Федерации»;

· Стандартами оценки, обязательными к применению субъектами оценочной деятельности, утвержденными Постановлением Правительства от 06 июля 2001 года № 519;

· СТО РОО 20-01-96 «Общие понятия и принципы оценки»;

· СТО РОО 21-01-98 «Оценка недвижимости»;

· СТО РОО 22-01-96 «Оценка производственных средств, машин и оборудования».

1.3.
Сделанные допущение и ограничивающие условия


Сертификат качества оценки, являющийся частью настоящего Отчета, ограничивается следующими условиями:

1. В процессе подготовки настоящего Отчета Оценщик исходил из достоверности представленных Заказчиком бухгалтерских и иных документов, необходимых для выполнения данной работы.

2. При проведении оценки предполагалось отсутствие каких-либо скрытых факторов, влияющих на стоимость оцениваемого имущества. 

3. Настоящая работа произведена с использованием результатов расчета рыночной стоимости имущества ОАО «XXXX XXX» по состоянию на 01.11.2002 г., проведенного специалистами ЗАО «МЦО» в рамках договора № 129/02/Р от 26.11.2002 г. и отображенного в Отчете № 014/06/03-Р от 18.02.2003 г. В качестве списка оцениваемого имущества для текущей работы использовался список, предоставленный Заказчиком для проведения предыдущей оценки, а также данные относительно позиций, выбывших или приобретенных в период с 01.11.2002 г. по 01.08.2003 г.

4. В распоряжении Оценщиков отсутствовали данные о балансовой стоимости оцениваемого имущества по состоянию на 01.08.2003 г., в связи с чем указанная информация не представлена в Отчете.

5. Отчет об оценке содержит профессиональное мнение Оценщика относительно стоимости объекта оценки без каких-либо гарантий, что права собственности на него могут перейти к потенциальному инвестору или покупателю на условиях, согласующихся с этим мнением.

6. Ни Заказчик, ни Оценщик не могут использовать настоящий Отчет (или любую его часть) иначе, чем это предусмотрено договором между Заказчиком и Оценщиком.

7. Определенная Оценщиком величина рыночной стоимости объекта оценки действительно только на дату оценки. Оценщик не принимает на себя ответственность за последующие изменения рыночных условий (социальных, экономических, юридических, природных и иных), которые в дальнейшем могут повлиять на величину рыночной стоимости объекта оценки.

1.4.
Состав рабочей группы 
и квалификация оценщиков ЗАО «МЦО»

Подготовка настоящего Отчета осуществлялась группой оценщиков ЗАО «МЦО»:

Петренко Лариса Ивановна - ответственный исполнитель

· начальник отдела оценки бизнеса и ценных бумаг;

· член экспертного совета Российского общества оценщиков;

· сертифицированный оценщик бизнеса (квалификационный аттестат №16);

· Сертифицированный менеджер по управлению инвестициями в недвижимость (ССIM, сертификат 10151);

· диплом Института профессиональной оценки о профессиональной переподготовке по программе «Оценка стоимости предприятия (бизнеса)» (регистрационный номер 0109/2000),

· диплом Института переподготовки и повышения квалификации кадров по финансово-банковским специальностям Финансовой академии при Правительстве Российской Федерации о профессиональной переподготовке по программе «Оценка стоимости предприятия (бизнеса)» (регистрационный номер 202/2000).

Попова Екатерина Юрьевна

· эксперт-оценщик;

· диплом РЭА им. Г.В. Плеханова, квалификация – экономист-математик;

· диплом Института профессиональной оценки о профессиональной переподготовке по программе «Оценка стоимости предприятия (бизнеса)» (регистрационный номер 026/2001);

· диплом Института повышения квалификации Финансовой академии при Правительстве Российской Федерации о профессиональной переподготовке по программе «Оценка стоимости предприятия (бизнеса)» (регистрационный номер 44-ИПК).

2.   Основные определения и методология оценки

2.1.
Основные понятия и определения

В рамках настоящего Отчета, в соответствие с договором на оценку и со статьей 7 Федерального закона «Об оценочной деятельности в РФ» от 29.07.1998г. № 135-ФЗ подлежит установлению рыночная стоимость объекта оценки.

Развернутое определение рыночной стоимости дано в Федеральном законе от 29.07.1998 г. № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» (ст. 3):

«…под рыночной стоимостью объекта оценки понимается наиболее вероятная цена, по которой данный объект оценки может быть отчужден на открытом рынке в условиях конкуренции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой информацией, а на величине цены сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства, то есть когда:

· одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая сторона не обязана принимать исполнение;

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

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

· цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки и принуждения к совершению сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо стороны не было;

· платеж за объект оценки выражен в денежной форме».

Процесс оценки – совокупность процедур последовательного решения задач по определению стоимости имущества в соответствии с поставленной целью.

Проведение оценки включает в себя следующие этапы: 

· заключение с заказчиком договора об оценке; 

· установление количественных и качественных характеристик объекта оценки; 

· анализ рынка, к которому относится объект оценки; 

· выбор метода (методов) оценки в рамках каждого из подходов к оценке и осуществление необходимых расчетов; 

· обобщение результатов, полученных в рамках каждого из подходов к оценке, и определение итоговой величины стоимости объекта оценки; 

· составление и передача заказчику отчета об оценке. 

Понятие объекта оценки определяется в соответствии со ст. 5 ФЗ «Об оценочной деятельности» от 29 июля 1998 года № 135-ФЗ следующим образом.

К объектам оценки относятся:

· отдельные материальные объекты (вещи);

· совокупность вещей, составляющих имущество лица, в том числе имущество определенного вида (движимое или недвижимое, в том числе предприятия);

· право собственности и иные вещные права на имущество или отдельные вещи из состава имущества;

· права требования, обязательства (долги);

· работы, услуги, информация;

· иные объекты гражданских прав, в отношении которых законодательством Российской Федерации установлена возможность их участия в гражданском обороте.

Основные фонды - это созданные общественным трудом потребительные стоимости (или совокупность средств труда, или произведенные активы), которые длительное время неоднократно или постоянно в неизменной натурально-вещественной форме в течение длительного периода используются в экономике, постоянно перенося свою стоимость на создаваемые продукцию и услуги.

Основные фонды состоят из материальных и нематериальных основных фондов.

К материальным основным фондам (основным средствам) относятся: здания, сооружения, машины и оборудование, измерительные и регулирующие приборы и устройства, жилища, вычислительная техника и оргтехника, транспортные средства, инструмент, производственный и хозяйственный инвентарь, другие виды материальных основных фондов.

К нематериальным основным фондам (нематериальным активам) относятся: компьютерное программное обеспечение, базы данных, наукоемкие промышленные технологии, другие виды нематериальных основных фондов, являющиеся объектами интеллектуальной собственности, использование которых ограничено установленными на них правами владения.

В зависимости от характера участия основных средств в процессе производства их принято подразделять на производственные (непосредственно участвующие в процессе производства) и непроизводственные (обслуживающие население и непроизводственные функции учреждений и организаций).

В бухгалтерском учете различные составляющие основных фондов отражаются в виде инвентарных объектов.

Инвентарный объект основных фондов - законченное устройство со всеми приспособлениями и принадлежностями или отдельный конструктивно обособленный предмет (например, станок, холодильник, телевизор и т.д.), выполняющий самостоятельные функции, либо комплекс конструктивно сочлененных предметов, (например, поточная линия, мебельные гарнитуры), представляющих собой единое целое и вместе выполняющих определенную работу.

Инвентарным объектом по группе зданий является каждое отдельно стоящее здание. Под зданием понимается архитектурно-строительный объект, предназначенный для создания условий (защита от атмосферных воздействий и пр.) для труда, хранения материальных ценностей и социально-культурного обслуживания населения. Здания имеют в качестве основных конструктивных частей стены и крышу.

Если здания имеют общую стену, но каждое из них представляет собой самостоятельное конструктивное целое, они считаются отдельными инвентарными объектами. Постройки, ограждения и другие надворные сооружения, обслуживающие здание (сарай, забор, колодец и др.), составляют вместе с ним инвентарный объект. Если эти постройки и сооружения обслуживают два или более зданий, то они считаются самостоятельными инвентарными объектами. Наружные пристройки к зданию, имеющие самостоятельное хозяйственное значение, отдельно стоящие здания котельных, а также капитальные надворные постройки (склады, гаражи и др.) являются самостоятельными инвентарными объектами.

Фундаменты под оборудованием (если только они не являются неотъемлемой составной частью здания) - котлами, генераторами, станками, машинами, аппаратами и т.д., даже если эти объекты расположены внутри здания, не входят в его состав. 

В состав здания, как инвентарного объекта, входят все коммуникации и устройства, необходимые для его эксплуатации: система отопления, включая котельную установку для отопления (если такая установка находится в самом здании), внутренняя сеть водопровода, газопровода, канализации со всеми устройствами, внутренняя сеть силовой и осветительной электропроводки с осветительной арматурой, внутренние телефоны и сигнализационные сети, вентиляционные устройства общесанитарного назначения, подъемники (лифты).

Технологические трубопроводы и силовые электроустройства не входят в состав здания, если их стоимость учтена в стоимости соответствующего оборудования.

Инвентарным объектом сооружений считается отдельное сооружение со всеми устройствами, составляющими с ним одно целое. К сооружениям относятся инженерно-строительные объекты, назначением которых является создание условий для осуществления процесса производства путем выполнения тех или иных технических функций, прямо не связанных с изменением предмета труда, либо для осуществления различных непроизводственных функций.

К инвентарным объектам машин и оборудования относятся их различные типы. В зависимости от основного назначения машины и оборудование подразделяются на силовые (энергетические), рабочие и информационные.

К силовым машинам и оборудованию относятся машины-генераторы, производящие тепловую и электрическую энергию, и машины-двигатели, преобразующие различные виды энергии в механическую.

Инвентарный объект силовых машин и оборудования - отдельная машина (если она не является частью другого объекта), включая относящиеся к ней приспособления, принадлежности, приборы, инструменты, электрооборудование, а также индивидуальные ограждения и фундамент.

К рабочим машинам и оборудованию относятся машины и оборудование, предназначенные для механического, термического и химического воздействия на предмет труда (обрабатываемый предмет).

Инвентарный объект рабочих машин и оборудования - отдельная машина, агрегат, установка, прибор и т.д., включая относящиеся к ним приспособления, принадлежности, приборы, инструменты, электрооборудование, а также индивидуальные ограждения и фундамент.

Информационное оборудование предназначено для преобразования и хранения информации. К нему относятся: оборудование систем связи, средства измерения и управления, средства вычислительной техники и оргтехники, средства визуального и акустического отображения информации, средства хранения информации и др.

Инвентарным объектом средств связи являются приемные и передающие оконечные аппараты, устройства для передачи любого вида информации, т.е. оборудование телефонной, телеграфной, факсимильной, телекодовой связи, кабельного телевидения и радиовещания.

Инвентарными объектами измерительных и регулирующих приборов и устройств лабораторного оборудования считаются предметы, предназначенные для проведения различного рода измерений и для управления и регулирования производственных процессов, числящиеся в составе основных фондов, не являющиеся составной частью другого инвентарного объекта, имеющие самостоятельное значение.

Инвентарным объектом вычислительной техники являются счетные машины и устройства (компьютеры, мониторы, принтеры и др.), которые не относятся к составным частям другой машины.

Кроме того, обычно рассматриваются следующие инвентарные объекты:

· инвентарным объектом транспортных средств (локомотивы, машины, прицепы, полуприцепы и др.) считается отдельный объект с относящимися к нему приспособлениями и принадлежностями (например, запасные колесные пары, набор инструментов, магнитолы, поступившие вместе с объектом).

· инвентарным объектом инструментов могут быть лишь те предметы, которые не входят в состав машины, станка, аппарата и т.д. и имеют самостоятельное значение.

· объект производственного инвентаря и принадлежностей - только те предметы, которые имеют самостоятельное значение.

· объект хозяйственного инвентаря - отдельный предмет (шкаф, сейф, стол, кресло и т.д.).

· инвентарным объектом прочих основных средств служит отдельный предмет или комплекс предметов, составляющих единое целое, например, библиотечные фонды (независимо от стоимости книг), картины.

В бухгалтерской отчетности основные средства (фонды) отражаются в денежной оценке. Различаются следующие виды оценки основных средств (фондов): по первоначальной стоимости, восстановительной стоимости и остаточной стоимости.

Под первоначальной стоимостью понимается фактическая сумма затрат по сооружению, постройке или приобретению основных средств (включая расходы по транспортировке и монтажу), определившаяся на момент их ввода в эксплуатацию. Восстановительная стоимость подразумевает стоимость основных фондов при современных условиях. В бухгалтерской отчетности фигурирует либо первоначальная, либо восстановительная стоимость, обычно именуемая балансовой стоимостью. Остаточная стоимость определяется как разность между балансовой стоимостью и суммой износа основных средств.

При проведении оценки определяется полная восстановительная стоимость основных фондов, то есть полная стоимость затрат, которые должна была бы осуществить организация, ими владеющая, если бы она должна была  полностью заменить их на аналогичные новые объекты по рыночным ценам и тарифам, существующим на дату оценки, включая затраты на приобретение (строительство), транспортировку, установку (монтаж) объектов, для импортируемых объектов - также таможенные платежи и т.д.

Под методом прямой оценки полной восстановительной стоимости основных фондов подразумевается прямой пересчет стоимости отдельных объектов по документально подтвержденным рыночным ценам, сложившимся на 1 января 2002 г., на новые объекты.

Полная восстановительная стоимость определяется на основе затрат на воспроизводство объектов, аналогичных оцениваемым, из тех же материалов, с соблюдением планов и чертежей и качества выполнения работ, с присущими объекту недостатками конструкции и элементами неэффективности.

Полная восстановительная стоимость морально устаревших объектов также определяется на основе существующих затрат на их изготовление по ценам и тарифам, существующим на дату оценки, исходя из того, что моральное старение объектов отражается на уровне и темпах изменения соответствующих цен и тарифов.

При определении полной восстановительной стоимости объектов, снятых с производства, цены и затраты на изготовление точной копии которых в современных условиях установить практически невозможно, эта стоимость определяется как стоимость замещения, на основе полной восстановительной стоимости функционально аналогичных выпускаемых объектов, скорректированной по соотношению важнейших эксплуатационных характеристик ранее выпускавшихся и современных объектов.

2.2.
Методология оценки

В основе всех существующих методик определения рыночной стоимости лежат три фундаментальных подхода к оценке:

· затратный, 

· сравнительный (рыночный),

· доходный.

Стандарты оценки, обязательные к применению субъектами РФ, трактуют указанные подходы следующим образом: 

Сравнительный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на сравнении объекта оценки с аналогичными объектами, в отношении которых имеется информация о ценах сделок с ними. Подход по сравнению продаж основан на принципе эффективно функционирующего рынка, на котором инвесторы покупают и продают аналогичные активы, принимая при этом независимые индивидуальные решения.

Затратный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении затрат, необходимых для восстановления либо замещения объекта оценки, с учетом его износа. Затратный подход основан на принципе замещения, состоящем в том, что покупатель не будет платить за объект собственности больше той суммы, которая требуется, чтобы заменить его другим объектом, аналогичным по своим полезным характеристикам. 

Доходный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении ожидаемых доходов от объекта оценки. Доходный подход основан на оценке ожиданий инвестора относительно будущих экономических выгод от владения оцениваемыми активами. 

Выбор того или итого метода оценки связан как с особенностями процесса оценки (целью оценки, ее назначением и т.д.), так и с экономическими особенностями оцениваемого объекта.

Затратный подход

Затратный подход основан на принципе замещения, состоящем в том, что покупатель не будет платить за объект собственности больше той суммы, которая требуется, чтобы заменить его другим объектом, аналогичным по своим полезным характеристикам.

Затратный метод оценки недвижимости реализуется в следующей последовательности:

· определение стоимости участка земли;

· определение восстановительной стоимости или стоимости замещения зданий и сооружений;

· определение величины предпринимательского дохода;

· определение величины накопленного износа зданий и сооружений

· определение стоимости объекта недвижимости, как суммы стоимостей земельного участка и восстановительной или замещающей стоимости зданий и сооружений (с учетом прибыли девелопера) за минусом накопленного износа.

Под накопленным износом понимается общая потеря стоимости объектом недвижимости на момент оценки в процентном выражении, под действием физических, функциональных и внешних факторов.

При расчете затратным подходом активной части основных средств (машин, оборудования, транспортных средств и т.п.) определяется  остаточная стоимость воспроизводства, которая отражает текущие затраты на производство или приобретение нового объекта полностью идентичного оцениваемому по функциональным, конструктивным и эксплуатационным характеристикам за вычетом обесценения, вызванного выявленными видами износа, или остаточная стоимость замещения, которая отражает текущие затраты по приобретению на рынке аналогичного объекта, максимально близкого по своим  функциональным, конструктивным и эксплуатационным характеристикам к оцениваемому с учетом разницы в совокупном износе замещающего и оцениваемого объектов.

В оценке машин и оборудования затратным подходом присутствует элемент условности, т.к. производства машин и оборудования, подобных оцениваемым, может уже не существовать,  а в случае его возобновления,  в нем будут использоваться уже новые материалы и технологии, поэтому, чем больше возраст оцениваемого объекта, тем больше допущений приходится делать при его оценке затратным подходом. Тем не менее, встречается немало случаев, когда применение затратного подхода к оценке машин и оборудования оказывается оправданным и даже единственно возможным.

Метод сравнения продаж

Подход по сравнению продаж основан на принципе эффективно функционирующего рынка, на котором инвесторы покупают и продают аналогичные активы, принимая при этом независимые индивидуальные решения.

Метод сравнения продаж применяется при наличии достаточного количества достоверной рыночной информации о сделках купли-продажи объектов, аналогичных оцениваемому. При этом критерием для выбора объектов сравнения является аналогичное наилучшее и наиболее эффективное использование.

Метод сравнения продаж при оценке недвижимости реализуется в следующей последовательности:

· анализ рыночной ситуации для аналогичных объектов и выбор достоверной информации для анализа;

· определение подходящих единиц сравнения;

· выделение необходимых элементов сравнения;

· проведение корректировок стоимости единиц сравнения по элементам сравнения;

· приведение ряда скорректированных показателей стоимости для объектов сравнения к одному показателю или к диапазону стоимости объекта оценки.

В качестве единиц сравнения принимают измерители, традиционно сложившиеся на местном рынке. Для оценки одного и того же объекта могут быть применены одновременно несколько единиц сравнения.

К элементам сравнения относят характеристики объектов недвижимости и сделок, которые вызывают изменение цен на недвижимость. К элементам, подлежащим обязательному учету, относят:

· состав передаваемых прав собственности;

· условия финансирования сделки купли-продажи;

· условия продажи;

· время продажи;

· месторасположение;

· физические характеристики;

· экономические характеристики;

· характер использования и др.

Окончательное решение о величине результата, определенного методом сравнения продаж принимается на основании анализа скорректированных цен продажи объектов сравнения, имеющих наибольшее сходство с объектов оценки.

При наличии достаточного количества достоверной рыночной информации для определения стоимости методом сравнения продаж допускается применять методы математической статистики.

Применительно к оценке машин и оборудования сравнительный подход основан на определении рыночных цен, адекватно отражающих “ценность” единицы оборудования в ее текущем состоянии. Основной используемый принцип – сопоставление, которое должно проводиться:

· с точным аналогом, продающимся на вторичном рынке;

· с приблизительным аналогом, продающимся на вторичном рынке, с внесением корректирующих поправок при отсутствии точного аналога;

· с новым аналогичным оборудованием с внесением поправок на износ при отсутствии вторичного рынка.

Аналог объекта оценки - сходный по основным экономическим, материальным, техническим и другим характеристикам объекту оценки другой объект, цена которого известна из сделки, состоявшейся при сходных условиях. 

Алгоритм расчета стоимости машин и оборудования сравнительным подходом, так же как и в оценке недвижимости, включает в себя следующие этапы:

· сбор ценовой информации по аналогам,

· сравнение аналогов с оцениваемым объектом и  выявление различий в технико-экономических характеристиках, условиях продажи и т.д., 

· внесение поправок, имеющих целью учесть данные различия и привести цены аналогов к единой базе,

· анализ скорректированных цен аналогов,

· расчет стоимости объект оценки методом математического взвешивания скорректированных цен аналогов.

Доходный метод

Доходный подход основан на оценке ожиданий инвестора относительно будущих экономических выгод от владения оцениваемыми активами. 

Применительно к оценке объектов недвижимости доходный метод включает в себя два основных приема:

· согласно первому, стоимость недвижимости рассчитывается на основе текущего ежегодного дохода от ее эксплуатации, с помощью специальных коэффициентов, отражающих сложившуюся на рынке взаимосвязь между имущественными стоимостями и уровнем доходов (метод капитализации дохода);

· согласно второму, делается прогноз относительно дохода на определенный период в будущем и вероятной цены продажи объекта недвижимости в конце этого периода, а затем рассчитываются и суммируются текущие стоимости всех будущих доходов, с использованием специального коэффициента, отражающего риск, который сопровождает капиталовложения в данный объект недвижимости (метод дисконтирования денежных потоков).

В основе доходного подхода к оценке машин и оборудования лежит методология оценки бизнеса. Доходный подход объединяет методы дисконтированных денежных потоков, прямой капитализации дохода и равноэффективного аналога. Применение данного подхода требует прогноза будущих доходов за несколько лет работы предприятия. Напрямую применительно к машинам и оборудованию решить эту задачу затруднительно, поскольку доход создается всей производственной или коммерческой системой, всеми ее активами, к которым наряду с машинами и оборудованием относятся здания, сооружения, оборотные средства, нематериальные активы. Тем не менее в ряде случаев применение доходного подхода в оценке машин и оборудования вполне возможно.

Выбор наиболее приемлемых методов для целей настоящей работы

Имущество, числящееся на балансе ОАО «XXXX XXX» и являющееся объектом оценки в рамках настоящей работы представляет собой:

· имущество АЗС – (120 единиц),

· имущество нефтебаз – (5 554 единицы).

Обычный состав нефтебазы это – основной цех (цеха), автотранспортные цеха и определенное количество АЗС. Таким образом, с точки зрения экономической деятельности предприятия, самостоятельной единицей является нефтебаза совместно с входящими в нее АЗС. Однако, в соответствии с пожеланиями заказчика, требовалось оценить рыночную стоимость каждой АЗС в отдельности, поэтому в ходе расчета было разделено имущество АЗС и прочее имущество нефтебаз.

Проанализировав возможность применения затратного, сравнительного и доходного подходов для расчета рыночной стоимости оцениваемого имущества, оценщики пришли к следующим выводам:

· для оценки АЗС наиболее приемлемыми подходами являются затратный и доходный, применение сравнительного подхода не представляется возможным в связи с отсутствием в открытом доступе ценовой информации по сделкам купли-продажи автозаправочных станций в Новосибирском регионе,

· для оценки прочего имущества нефтебаз наиболее приемлемым, по мнению оценщиков, является затратный подход, применение доходного подхода затруднительно в той связи, что у оценщиков нет возможности выделить долю дохода, которую генерирует именно это имущество, расчет по сравнительному подходу также не представляется возможным, так как его применение предполагает наличие достаточного обширного рынка сопоставимых объектов, однако большая часть единиц, составляющих объект оценки, является специализированной собственностью, по аналогам которой отсутствует ценовая рыночная информация.

3.   Анализ рынка нефтепродуктов

3.1.
Объемы нефтепереработки в 2002 г. и I-ом полугодии 2003 г.

Согласно данным Госкомстата, первичная переработка нефти в России в 2002 г. выросла по сравнению с 2001 г. на 3.3% до 185 млн. т, тогда как в 2001 г. относительно 2000 г. рост составил 3.2%. Незначительные темпы роста в нефтепереработке (по сравнению с нефтедобычей) связаны с тем, что к началу 2002 г. на нефтеперерабатывающих предприятиях России наблюдался избыток основных продуктов нефтепереработки в хранилищах. В результате некоторое время они должны были распродавать имеющиеся запасы. Кроме того, поставки сырой нефти на внутренний рынок в 2002 г. выросли существенно ниже, чем ее экспорт за рубеж, что также сказалось на производственных показателях нефтепереработки.

Диаграмма 3.1.-1.
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Из негативных результатов отрасли в 2002 г., прежде всего, следует отметить снижение некоторых технологических показателей отрасли. Так, согласно данным Госкомстата, глубина переработки нефтяного сырья снизилась с 70.7% в 2001 г. до 69.7% в 2002 г.. Вместе с тем, производство нефтепродуктов с использованием углубляющих технологий увеличилось за этот период на 0.4%, в том числе: каталитического крекирования – на 5.1%, гидрокрекинга – на 11.1%.

Объем выработки в отрасли по основным видам продукции был существенно выше, чем в целом по промышленности. Особенно высоки были темпы роста производства автомобильного бензина и мазута, что, в первую очередь, связано с ростом цен на эти виды продукции, а также с увеличением их экспорта.

Следует отметить, что в 2002 г. в отрасли был осуществлен самый крупный за последние годы инвестиционный проект по вводу в действие новых мощностей. В декабре начал работу базовый комплекс Нижнекамского НПЗ, рассчитанный на переработку 7 млн. т нефти в год с глубиной 46%, расположенной на территории АО «Нижнекамскнефтехим». 

Таблица 3.1.-1.

Объемы первичной нефтепереработки в отдельных компаниях в 2002 году, млн. т.

Название компании
2002 год
2002/2001, %

Сургутнефтегаз (КИНЕФ)
16.2
100.0

ЛУКОЙЛ
33.8
152.9

в том числе:



ЛУКОЙЛ-Нижегородоргсинтез
10.7
158.5

Сибнефть (Омский НПЗ)
15.8
19.3

ТНК
21.3*
–

Славнефть
11.8
103.5

в том числе:



ЯрославНОС
11.7
103.9

Ярославский НПЗ им. Менделеева
0.2
224.9

* –– с учетом ТНК-Украина

Источник: Данные компаний

Как видно из таблицы 3.1.-1., крупнейший в настоящее время завод – Киришский НПЗ – сохранил добычу на уровне 2001 г. ТНК в сумме существенно увеличила объем переработки, однако это произошло с учетом украинских мощностей. ЛУКОЙЛ также существенно нарастил выработку, однако это произошло с учетом приобретенного в 2001 г. Кстовского НПЗ (ЛУКОЙЛ-Нижегородоргсинтез). Из крупнейших заводов, кроме Кстовского НПЗ, следует отметить Омский НПЗ, который увеличил выработку в 2002 г. на 19.3%.

Таблица 3.1.-2.

Производство основных нефтепродуктов в 2002 году, млн. т


2002 год
2002/2001, %

Бензин автомобильный
29.0
104.9

Дизельное топливо
52.5
104.7

Мазут топочный
53.8
107.1

Источник: Госкомстат

В 2002 году на внутреннем рынке России увеличились продажи бензина, тогда как продажи мазута и дизельного топлива сократились, что в основном было связано со снижением потребления в электроэнергетике в условиях сравнительно высоких среднегодовых температур, а также с увеличением экспорта этих видов нефтепродуктов.

Таблица 3.1.-3.

Продажа нефтепродуктов на внутреннем рынке в январе-ноябре 2002 года, млн. т


01-11.2002
01-11.2002/
01-11.2001, %

Бензин автомобильный
23.4
105.6

Дизельное топливо
22.0
96.5

Мазут топочный
23.8
97.9

Источник: Госкомстат

В 2002 г. произошло увеличение экспорта всех основных видов нефтепродуктов. При этом максимальные темпы роста были отмечены в отношении мазута и дизельного топлива.

Таблица 3.1.-4.

Экспорт нефтепродуктов в январе-ноябре 2002 года, млн. т


01-11.2002
01-11.2002/
01-11.2001, %

Бензин автомобильный
3.1
104.1

Дизельное топливо
26.0
115.3

Мазут топочный
28.0
121.6

Источник: Госкомстат

Согласно данным Госкомстата, первичная переработка нефти в июне 2003 г. в России составила 15.2 млн. т., что на 0.3% больше, чем в июне 2002 г. По итогам I полугодия 2003 г. первичная переработка нефти в России выросла по сравнению с аналогичным периодом прошлого года на 4.1%. Таким образом, темпы роста в отрасли остаются сравнительно небольшими, что в первую очередь связано с частичным затовариванием внутреннего рынка нефтепродуктов.

В июне 2003 года был отмечен рост производства автомобильного бензина и дизельного топлива, однако произошло сокращение производства мазута. При этом, если суммарное производство бензина в январе-июне увеличилось на 4.3%, то выпуск высокооктанового бензина за этот же период увеличился на 8.4%, а его доля в общем производстве автомобильного бензина увеличилась с 47.7% в январе-мае 2002 года до 49.6% в январе-июне 2003 года.

В целом в январе-июне 2003 г. переработано 46.3% добытых в Российской Федерации нефти и газового конденсата (в январе-июне 2002 г. – 49.4%). Примечательно, что производство нефтепродуктов с использованием углубляющих технологий увеличилось за этот период на 17.8%. Также прекратилось снижение показателя глубины переработки нефтяного сырья. В январе-июне глубина переработки выросла по сравнению с аналогичным периодом прошлого года на 0.2 процентных пункта и составила 69.6%.

Диаграмма 3.1.-2.
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3.2.
Специфика рынка нефтепродуктов

Анализ рынка нефти и нефтепродуктов за последние несколько лет подтверждает выводы о динамичном характере его развития и наличии ряда внешних и внутренних факторов, по-прежнему определяющих основные тенденции развития данного рынка. С начала 90-х годов ситуация на рынке нефтепродуктообеспечения во многом определяется деятельностью крупных вертикально-интегрированных нефтяных компаний (ВИНК). При упразднении Госкомнефтепродукта СССР исторически сложилась система закрепления нефтяных компаний за конкретными регионами. Кроме того, в 1996-1999 гг. одним из дополнительных инструментов передела рынков сбыта стали соглашения ВИНК с региональными администрациями. Более чем половина субъектов Российской Федерации заключила подобного рода соглашения. 

Привлекательность регионов определялась местоположением нефтеперерабатывающих заводов и нефтепроводов. От этого, в частности, зависела возможность экономии издержек при транспортировке. Кроме того, привлекательность регионов определялась и концентрацией промышленных предприятий (как правило, ориентированных на экспорт своей продукции), имеющих возможности оплаты «живыми» деньгами. 

После приватизации и акционирования нефтяного комплекса выявились некоторые недостатки организационно-структурного построения ВИНК, характеризующиеся, в том числе неурегулированностью взаимоотношений внутри вертикально интегрированных структур. Указанные обстоятельства, характеризующие положение в нефтяном комплексе в целом, не могли не сказаться и на состоянии оптового и розничного рынка нефтепродуктов. 

Во-первых, в ходе создания ВИНК в их состав были включены региональные предприятия нефтепродуктообеспечения с сетью автозаправочных станций. В результате сложилась ситуация, когда за отдельными нефтяными компаниями, по сути, закреплялись отдельные регионы, что, с одной стороны в определенный момент времени имело безусловно положительное значение для обеспечения поставок топливом посевных и уборочных кампаний, предприятий оборонного комплекса. В то же время такая система балансовых заданий не является рыночным механизмом и не раз приводила к ограничению конкуренции, ущемлению интересов отдельных хозяйствующих субъектов. Таким образом, ситуацию на рынке ВИНК определяли через сеть собственных АЗС, а главное - через привязку остальных хозяйствующих субъектов к своей инфраструктуре хранения нефтепродуктов (несколько иначе ситуация обстояла в тех регионах, где федеральный пакет акций предприятий нефтепродуктообеспечения был передан субъектам Российской Федерации: Москва и Московская обл., Свердловская область, Саха-Якутия, ряд северокавказских республик и др.) 

Во-вторых, процесс образования ВИНК не всегда шел последовательно. Например, в 1998 г. сложилась ситуация, когда в отсутствие должного контроля со стороны ОАО «ТНК» практически осуществлялась переработка нефти на дочернем предприятии компании – АО «Рязанский НПЗ (средняя загрузка мощностей составляла от 10 до 20 %, а нефтепродукты не реализовывались через дочернее АО «Туланефтепродукт». Поставка нефти по цепочке «добыча - переработка – сбыт» в данном случае осуществлялась не в рамках ВИНК, а через систему независимых трейдеров. Как следствие - дефицит в 1999 г. нефтепродуктов и скачкообразный рост цен на них в Тульской области. 

В-третьих, фактором, имеющим существенное значение для развития рынков оптовых и розничных продаж, стало наличие значительного количества перепродавцов, колеблющееся в различных регионах от 50 до 150, составляющих промежуточное звено между потребителями нефтепродуктов и нефтеперерабатывающими заводами, входящими в ВИНК. Этот фактор в разные периоды оказывал то негативное, то, наоборот, позитивное влияние на конкурентную среду. Так, после августовского кризиса 1998 г. во многом благодаря наличию большого количества нефтетрейдеров удалось избежать существенного роста цен на нефтепродукты, который в значительной степени отставал от общих темпов инфляции. Вместе с тем уже в 1999 г. большое количество перепродавцов явилось одним из факторов значительного роста цен на нефтепродукты. 

Говоря об оценке состояния конкурентной среды в период до 2000 г. можно отметить следующие моменты. В целом оптовое звено рынка нефти и нефтепродуктов можно охарактеризовать в период до 1999 г. как регионально-монопольное, так как в соответствующих регионах страны доминирующее положение занимала, как правило, только одна ВИНК. Монополизация рынка осуществлялась через оптовое звено (оптовую реализацию и оказание услуг по хранению нефтепродуктов), а в ряде случаев - через использование транспортной инфраструктуры. Вместе с тем очень небольшое количество нефтяных компаний могло успешно конкурировать на мировых рынках из-за незначительных по мировым масштабам объемов хозяйственного оборота. Вместе с тем была достаточно высока конкуренция в розничной сети.

С 2000 г. условия работы на оптовом и розничном рынке нефтепродуктов изменились. Устойчиво формируется тенденция создания олигопольных рынков, где основную долю на рынке занимают две-три нефтяные компании, каждая из которых может не попадать под формальные признаки доминирования. В 45 субъектах Российской Федерации либо в оптовом, либо в розничном звене доминировал один хозяйствующий субъект (с долей на соответствующем рынке более 65%). 

Раздел рынка нефтепродуктообеспечения между нефтяными компаниями можно представить следующим образом. 

Заводы нефтяной компании "ЛУКОЙЛ" имеют от 20 до 100% всех поставок бензина в Костромскую, Тульскую, Кировскую, Вологодскую, Пермскую, Челябинскую, Астраханскую, Волгоградскую, Ростовскую области, республику Марий Эл, Калмыкию, Кабардино-Балкарскую и Карачаево-Черкесскую, Краснодарский и Ставропольский края, республики Адыгея, Дагестан, Ингушетия, Северная Осетия. По дизельному топливу свыше 20% составляют поставки в следующие регионы: Костромская, Тверская, Тульская, Кировская, Вологодская, Мурманская, Пермская, Свердловская, Астраханская, Волгоградская, Ростовская области, республики Марий Эл, Карелия, Кабардино-Балкарская, Карачаево-Черкесская, Ставропольский край, республики Адыгея, Дагестан, Ингушетия, Северная Осетия. По поставкам мазута список регионов, где преобладают поставки заводов "ЛУКОЙЛа", заметно короче: это Костромская, Тверская, Тульская, Кировская, Вологодская, Мурманская, Пермская, Свердловская, Астраханская, Волгоградская Ростовская и Тюменская области, республики Марий Эл, Кабардино-Балкарская, Карачаево-Черкесская, Адыгея, Дагестан, Северная Осетия, Ставропольский край.

Нефтеперерабатывающие заводы НК "Роснефть"  традиционно поставляют свыше 20% продукции в Московскую, Сахалинскую области, Краснодарский, Приморский и Хабаровский края, республику Саха (Якутия). 

Омский НПЗ (НК "Сибнефть"), как и "Башнефтехимзаводы" имеет только одно региональное предприятие нефтепродуктообеспечения – ОАО "Омскнефтепродукт". Завод является лидером по количеству регионов, на которых доля продукции общества составляет значительную часть: свыше 20% его поставки составляют в Тульской, Кировской, Курганской, Свердловской, Кемеровской, Новосибирской, Омской, Томской, Тюменской, Читинской, Амурской, Сахалинской областях, Краснодарском и Алтайском краях, республиках Дагестан, Тыва, Хакасия. 

Рязанский НПЗ (ТНК), который особенно прогрессировал в 1998 г., осуществляет поставки в 33 региона, но их наибольший объем приходится на две области – Рязанскую и Калужскую. 

Заводы нефтяной компании "ЮКОС"  имеют от 20 до 100% доли поставок в таких регионах, как Брянская, Орловская, Белгородская, Воронежская, Курская, Липецкая, Тамбовская, Калининградская, Пензенская, Самарская, Ульяновская, Томская, Магаданская области, Красноярский край, республика Мордовия, Чеченская республика, Республика Тыва, республика Хакасия. 

В то же время нельзя не отметить тенденцию проникновения одних ВИНК на территории, ранее «закрепленные» за другими ВИНК. Развитие конкуренции посредством проникновения других ВИНК на различные региональные рынки идет, в том числе, посредством расширения сферы розничной торговли нефтепродуктами: либо создаются собственные АЗС, либо используются механизмы коммерческой концессии с уже построенными и функционирующими независимыми АЗС. Реализацию нефтепродуктов в регионах Российской Федерации осуществляют все ВИНК. 

Необходимо отметить, что ВИНК безусловно остаются доминирующими хозяйствующими субъектами на рынке оказания услуг по хранению нефтепродуктов и нефтепереработке. 

В настоящее время на рынке нефтепродуктообеспечения наметились две тенденции. Первая свидетельствует о том, что ряд нефтяных компаний реализует нефтепродукты посредством взаимодействия по франчайзинговой схеме с независимыми продавцами нефтепродуктов. В российской экономике франчайзинг используется нефтяными компаниями как средство достижения экономической эффективности и расширения сферы сбыта продукции.

Важно отметить, что практически все экономические агенты могут быть заинтересованы в использовании механизма коммерческой концессии. 

Таблица 3.2.-1.

ВИНК
Независимые АЗС

· расширение рынка сбыта;

· не требуется капитальных вложений в создание новых АЗС, лишь развитие уже действующих, т.е. низкий уровень инвестиций;

· снижение издержек мониторинга;

· снижение издержек управления, т.к. уже существует мотивированный “хозяин” АЗС
· расширение бизнеса за счет привлечения капитала со стороны НК и диверсификация риска;

· внешний эффект от использования брэнда ВИНК;

· обеспечение стабильными поставками

Государство
Потребитель

· развитие конкуренции на региональных рынках через вхождение нефтяных компаний на ранее не освоенный рынок 
· снижение цен на нефтепродукты;

· улучшение качества услуг и нефтепродуктов;

· экономия на издержках получения информации о качестве продукции через распознавание брэнда

Внедрение франчайзинга в систему отношений между ВИНК и владельцами АЗС позволяет снять барьеры для входа на региональные рынки реализации нефтепродуктов. 

Другая значительная группа ВИНК активно проводит политику приобретения конечного звена розничной сети путем получения в собственность основных производственных средств и активов (акций) независимых АЗС с наибольшей рентабельностью и расположенных в ключевых транспортных развязках. 

В заключение обзора тенденций поведения нефтяных компаний на рынке нефтепродуктообеспечения, необходимо отметить, что некоторые компании совмещают в своей деятельности обе схемы. 

Состояние конкуренции на рынке розничной реализации нефтепродуктов характеризуется региональной неоднородностью, хотя во многих регионах коммерческими структурами, работающими на рынке нефтепродуктов, создана сеть АЗС, независимых от нефтяных компаний. Иностранный капитал также занимает на рынке определенное место (достаточно широкая сеть АЗС Компании «Бритиш Петролеум» на рынке Москвы) Существенное значение для создания условий конкуренции на рынках оптовых и розничных продаж на нынешнем этапе имеет значительное количество нефтетрейдеров, колеблющееся в различных регионах от 50 до 400. 

Вместе с тем, в рамках ВИНК наблюдается явная тенденция к концентрации капитала и централизации управления дочерними и зависимыми обществами. В отдельных случаях ценовая политика в процессе реализации нефтепродуктов осуществляется непосредственно ВИНК, реализующими нефтепродукты только через сеть хозяйствующих субъектов, согласившихся с установленной компанией ценой и другими условиями договора комиссии (т.н. джобберы), либо через арендаторов нефтебаз и АЗС.

В целом оптовое звено рынка нефти и нефтепродуктов типизируется как регионально-монопольное, так как в соответствующих регионах страны бесспорно доминирующее положение занимает, как правило, только одна вертикально интегрированная нефтяная компания. Монополизация рынка осуществляется через оптовое звено (нефтепродуктохранилища), а также в ряде случаев – через транспортную инфраструктуру.

В настоящее время, по данным ЗАО «Нефтепродукт инжиниринг» (www.oilspace.ru), на рынке розничных продаж топлива присутствуют следующие нефтяные компании: «Тюменская нефтяная компания», «Сургутнефтегаз», «ЛУКОЙЛ», «ЮКОС», «СИДАНКО», «Славнефть», «Восточная НК», «ОНАКО», «Сибнефть», «КОМИТЭК», «Татнефть», «НОРСИ-ОЙЛ», «Роснефть». Всего по этим компаниям (за исключением «Татнефти») – около 5900 АЗС, что составляет около половины всех АЗС России, а по общему числу постов выдачи – как минимум 70%.

3.3.
Ценовая динамика на внутреннем рынке 
нефтепродуктов в 2002 г.

Динамика оптовых и розничных цен в течение 2002 года была во многом схожей для различных видов нефтепродуктов. 

В начале года (вплоть до середины марта) цены на все основные нефтепродукты падали. Это объясняется целым рядом причин. Например, в то время как добыча нефти в начале года росла (рост добычи в январе составил более 6% по сравнению с уровнем добычи в декабре 2001 г.), объём экспортных поставок, наоборот, сокращался (на те же 6% в январе 2002 г. по сравнению с декабрем 2001 г.).

Кроме того, отличительной особенностью начала 2002 г. от конца 2001 г. стало некоторое изменение нефтяной политики крупнейших нефтяных компаний России. Если в конце прошлого года компании предпочитали наращивать поставки нефти только на экспорт или, в крайнем случае, на переработку в Украину или Белоруссию, то в начале текущего года дошла очередь и до российских нефтеперерабатывающих предприятий. Так, поставки нефти на НПЗ России в январе выросли более чем на 13% относительно уровня предыдущего года.

В середине-конце февраля ситуация инерционно продолжала оставаться под влиянием перепроизводства нефтепродуктов, возникшего с начала года, что выражалось в медленном снижении цен на все основные нефтепродукты или их стабилизации. Затем, под влиянием деятельности ВИНК, направленной на установление большего контроля за рынками, под влиянием роста экспортных поставок российских нефтепродуктов и из-за начала весеннего сезона цены стали расти. Когда запасы нефтепродуктов, заложенные по старым ценам, подошли к концу, произошел довольно резкий рост оптовых цен на нефтепродукты. Максимальные темпы роста оптовой цены отмечены для бензина марки А-76 (68% за два весенних месяца).

Следует отметить, что розничный рынок нефтепродуктов инерционен по отношению к оптовому рынку: в то время как оптовые цены на определенный нефтепродукт претерпевают какие-либо изменения, розничные цены обычно еще две-три недели остаются на прежнем уровне. И если эти изменения оптовых цен не окажутся особо существенными или не будет продолжена начавшаяся тенденция, то в розничных ценах вообще не произойдет никаких изменений.

Для различных видов нефтепродуктов характерна разная степень выраженности пиков роста цен. Если для дизельного топлива отчетливо выявляется как весенний, так и осенний пики (с заметным снижением оптовых цен между ними), то для высокооктановых бензинов пик один, да и тот более сглаженный. Для розничных цен на нефтепродукты пиков на графиках в большинстве случаев не выявляется.

К концу года традиционно наступает снижение цен на нефтепродукты. Сначала, после окончания сбора урожая на всей территории России, падают цены на дизельное топливо и низкооктановые бензины. И лишь потом, с наступлением зимы, уменьшается спрос на высокооктановые бензины, а следовательно, падает и их цена.

Динамика оптовых и розничных цен на основные нефтепродукты в течение 2002 г. отображена на представленных ниже диаграммах.

Диаграмма 3.3.-1.

Динамика оптовых и розничных цен на низкооктановый бензин, руб./т
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Диаграмма 3.3.-2.

Динамика оптовых и розничных цен на высокооктановый бензин, руб./т
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Диаграмма 3.3.-3.

Динамика оптовых и розничных цен на дизельное топливо, руб./т
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Диаграмма 3.3.-4.

Динамика оптовых и розничных цен на мазут, руб./т
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3.4.
Цены на основные виды нефтепродуктов 
в I-ом полугодии 2003 г.

Таблица 3.4.-1.

Динамика потребительских цен и цен производителей на бензин 

(на конец периода, в %)


К предыдущему месяцу
Июнь 2003г. 


январь
март
июнь
К июню 2002 г.
К декабрю 2002 г.

Индекс потребительских цен 
 
 
 
 
 

на бензин автомобильный
105,2
101,4
100
111
108,4

в том числе:






марки А-76 (АИ-80 и т.п.)
106,1
102
99,9
110,9
110,5

марки АИ-92 (АИ-93 и т.п.)
104,8
101
100,1
111
107,1

марки АИ-95 и выше
104,3
100,9
100,2
111,3
106,8

Индекс цен производителей






на бензин автомобильный 
97,7
101,3
101,3
104,1
97,5

в том числе:






марки А-76 (АИ-80 и т.п.)
98,9
100,5
99,7
104,3
99

марки АИ-92 (АИ-93 и т.п.)
96,7
102
102,9
105,8
95,4

марки АИ-95 и выше
96,5
103,5
102,6
102,3
101

В июне повышение цен производителей на бензин автомобильный всех марок в среднем на 1,3% было вызвано его удорожанием в 11 субъектах Российской Федерации (от 0,4% в Астраханской области до 27,3% в Оренбургской области). В 7 субъектах зарегистрировано снижение цен на бензин автомобильный (от 0,4% в Сахалинской области до 4,0% в Республике Коми). На уровне мая сохранились цены на бензин автомобильный в 4 субъектах.

За период с начала года цены производителей на нефть
1) снизились на 18,3%, а тарифы на ее перекачку трубопроводным транспортом выросли на 0,7%.

Таблица 3.4.-2.

Средние потребительские цены и цены производителей на бензин автомобильный и нефть по отдельным субъектам РФ в 2003 г. (на конец периода, руб. за литр)


Январь
Март
Июнь
Справочно декабрь 2002 г.*

Потребительские цены





Бензин марки А-76 (АИ-80 и т.п.)
8,05
8,48
8,37
7,58

в том числе: 
 
 
 
 

Москва
8,64
9,05
8,97
8,44

Санкт-Петербург
7,69
8,14
8,14
7,44

Самарская область
7,56
7,66
7,34
6,75

Пермская область
8,28
8,56
8,53
7,16

Омская область
8,5
8,98
9
7,8

Бензин марки АИ-92 (АИ-93 и т.п.)
10,26
10,6
10,48
9,8

в том числе: 
 
 
 
 

Москва
10,19
10,76
10,73
9,85

Санкт-Петербург
10,53
10,69
10,61
10,27

Самарская область
9,64
9,68
9,42
8,85

Пермская область
10,98
10,98
10,95
9,46

Омская область
10,5
11
11
9,8

Бензин марки АИ-95 и выше 
11,46
11,79
11,73
10,97

в том числе:
 
 
 
 

Москва
11,19
11,76
11,73
10,85

Санкт-Петербург
11,84
11,87
11,87
11,65

Самарская область
10,7
10,75
10,56
9,95

Пермская область
12,11
12,11
12,12
10,68

Омская область
11,39
11,89
11,88
10,3

Цены производителей





Бензин марки А-76 (АИ-80 и т.п.)
3,55
4,11
3,97
3,48

в том числе: 
 
 
 
 

Москва
3,23
3,61
3,37
1,88

Ленинградская область
3,99
3,99
3,99
3,99

Самарская область
2,86
3,67
3,42
3,37

Пермская область
3,42
4,15
3,57
3,08

Омская область
4,47
4,94
4,7
4,47

Бензин марки АИ-92 (АИ-93 и т.п.)
4,34
4,88
4,68
4,56

в том числе: 
 
 
 
 

Москва
3,31
3,81
4
3,34

Ленинградская область
5,1
5,1
4,63
5,1

Самарская область
3,31
3,88
4
3,95

Пермская область
3,69
3,82
4,23
3,89

Омская область
5,57
5,63
5,63
5,76

Бензин марки АИ-95 и выше 
5,28
5,55
5,5
5,28

в том числе: 
 
 
 
 

Москва
4,25
4,44
4,63
4,06

Ленинградская область
5,76
5,76
5,1
5,76

Самарская область
4,38
4,75
4,75
5,38

Пермская область
4,47
4,42
4,59
4,79

Омская область
6,71
6,94
6,61
6,65

Нефть, за тонну
1903
1703
1633
1929

в том числе: 
 
 
 
 

Республика Коми
1856
1916
1621
2189

Республика Татарстан
4429
3800
3666
4058

Республика Башкортостан
1875
1875
1208
2100

Тюменская область
1734
1470
1427
1752

Самарская область
1321
1316
1331
1635

* Потребительские цены приведены по центрам субъектов Российской Федерации.

В июне цены производителей на бензин различных марок в среднем по Российской Федерации составляли 44,7-47,4% от уровня потребительских цен.

Таблица 3.4.-3.

Максимальные и минимальные уровни потребительских цен и цен производителей на бензин марки АИ-92 (АИ-93 и т.п.) в июне 2003 года

Максимальные цены
Минимальные цены

Регион
Руб. за литр
Индекс цен, в % к декабрю 2002 г.
Регион
Руб. за литр
Индекс цен, в % к декабрю 2002 г.

Чукотский авт. округ
14,38
105,7
Владимирская область
9,11
97,9

Республика Саха (Якутия)
13,87
104,4
Саратовская область
9,18
104,9

Камчатская область
13,04
95,6
Орловская область
9,39
99,3

Магаданская область
12,77
106,0
Пензенская область
9,41
105,7

Мурманская область
12,65
107,9
Самарская область
9,42
108,5

Ярославская область
6,13
152,8
Саратовская область
3,38
138,0

Астраханская область
5,81
111,5
Тюменская область
3,52
74,9

Омская область
5,63
97,8
Республика Башкортостан
3,69
93,9

Оренбургская область
5,37
81,9
Волгоградская область
3,75
106,9

Иркутская область
4,65
84,2
Республика Коми
3,94
110,3

В I-ом полугодии 2003 г. производство бензина автомобильного составило 14,2 млн.тонн.

Таблица 3.4.-4.

Данные о добыче нефти, ее переработке и выпуске бензина автомобильного в 2003 г. 


Январь
Март
Июнь
Справочно декабрь 2002 г.*

Нефть добытая, включая газовый конденсат, млн. т.
33,9
34,5
34,5
33,6

в % к предыдущему месяцу
100,9
111,2
98,2
102,7

Первичная переработка нефти, млн. т.
15,4
16,4
15,2
16,1

в % к предыдущему месяцу
95,6
108
94,4
102,3

Бензин автомобильный, млн. т.
2,4
2,4
2,5
2,6

в % к предыдущему месяцу
91,8
104,7
99,1
101

Таблица 3.4.-5.

Соотношение цен производителей бензина автомобильного с ценами на нефть 
в 2003 году (на конец периода, руб. за тонну) 


Январь
Март
Июнь
Справочно декабрь 2002 г.*

Цены производителей на бензин автомобильный
5315
6037
5825
5363

Цены производителей на нефть
1903
1703
1633
1929

Соотношение цен, раз
2,8
3,5
3,6
2,8

В июне соотношение цен производителей на бензин автомобильный и нефть составило 3,6 раза.

Соотношение цены на нефть внутри страны с ее ценой на мировом рынке
 в июне 2003 г. составило 28,4% (в мае - 30,9%).

Формирование и использование ресурсов нефтепродуктов в I полугодии 2003г. характеризуются следующими данными:

Таблица 3.4.-6.


I –ое полугодие 2003 г.


Тыс. тонн
2003 г. в % к 2002 г.
Удельный вес в ресурсах, %


2003 г.
Справочно 2002 г.

2003 г.
Справочно 2002 г.

Автомобильный бензин

Ресурсы
14312,6
13791
103,8
100
100

в том числе:
 
 
 
 
 

производство
14239,5
13651,5
104,3
99,5
99

импорт
25,6
14,1
181,1
0,2
0,1

изменение запасов (+,-)1)
-47,5
-125,4
 
0,3
0,9

Использование
 
 
 
 
 

реализация на внутрен нем рынке
12199,3
11911,9
102,4
85,2
86,4

в том числе через АЗС
5807,8
5949,8
97,6
40,6
43,1

экспорт
2113,3
1879,1
112,5
14,8
13,6

Дизельное топливо

Ресурсы
26421,6
25901
102
100
100

в том числе:
 
 
 
 
 

производство
26562,4
25816,8
102,9
100,5
99,7

импорт
0,1
2
6,7
0
0

изменение запасов (+,-)1)
140,9
-82,2
 
-0,5
0,3

Использование
 
 
 
 
 

реализация на внутреннем рынке
10947,7
11807,4
92,7
41,4
45,6

экспорт
15473,9
14093,6
109,8
58,6
54,4

Топочный мазут2)

Ресурсы
29217,2
29447,9
99,2
100
100

в том числе:
 
 
 
 
 

производство
28773,8
27932,1
103
98,5
94,9

импорт
0,2
-
-
0
-

изменение запасов (+,-)1)
-443,2
-1515,8
 
1,5
5,1

Использование
 
 
 
 
 

реализация на внутреннем рынке
15225,8
15184,1
100,3
52,1
51,6

экспорт
13991,4
14263,8
98,1
47,9
48,4

1) Величина снижения запасов прибавляется к объему ресурсов, прироста запасов - вычитается из него.
2) Включая технологическое экспортное топливо.
4.   общие сведения об оцениваемом имуществе 

Согласно техническому заданию на проведение оценки объектом оценки являются основные средства Открытого акционерного общества «Новосибирское предприятие по обеспечению нефтепродуктами Восточной нефтяной компании» (ОАО «XXXX XXX»). Датой оценки является 01 августа 2003 г. 

Имущество, числящееся на балансе ОАО «XXXX XXX» и являющееся объектом оценки в рамках настоящей работы, представляет собой:

· имущество АЗС (120 единиц);

· имущество нефтебаз – (5 554 единиц).

Обычный состав нефтебазы это – основной цех (цеха или филиалы), автотранспортные цеха и определенное количество АЗС. Таким образом, с точки зрения экономической деятельности предприятия, самостоятельной единицей является нефтебаза совместно с входящими в нее АЗС. Однако, в соответствии с пожеланиями заказчика, требовалось оценить рыночную стоимость каждой АЗС в отдельности, поэтому в ходе расчета было разделено имущество АЗС и прочее имущество нефтебаз.

В процессе оценки АЗС их стоимость определялась как стоимость комплекса в целом, включающего в себя оборудование, инвентарь и земельные участки, относящихся к АЗС. При оценке прочего имущества нефтебаз отдельному рассмотрению подвергалась каждая инвентарная единица.


Имущество нефтебаз состоит из различных зданий (здания основных цехов, складов, гаражей, мастерских и др.), сооружений (резервуары, дороги и площадки, сети и др.), оборудования различных типов, автотранспорта и инвентаря. Распределение имущества нефтебаз по группам основных фондов представлено в таблице 4.-1.

Таблица 4.-1.

Состав имущества нефтебаз по группам основных фондов

Наименование
Количество позиций

Здания
283

сооружения
203

Сети
120

Дороги
128

Резервуары
881

Оборудование
2 310

Инвентарь
1 247

Автомобили
194

Основные средства, приобретенные в период с 01.11.2002 г. по 01.08.2003 г.
188

ИТОГО
5 554

Основные средства, отнесенные к имуществу нефтебаз и приобретенные в период с 01.11.2002 г. по 01.08.2003 г. выделены в отдельную группу по той причине, что в дальнейших расчетах их рыночная стоимость была принята равной балансовой. На взгляд Оценщиков, в связи с недавней датой приобретения, балансовая стоимость указанных ОС адекватно отражает их рыночную стоимость.

5.   Определение рыночной стоимости 
объекта оценки

5.1.
Определение рыночной стоимости имущества АЗС 

5.1.1.
Определение стоимости имущества АЗС затратным подходом

Имущество АЗС в целом, можно классифицировать как объект недвижимости.

Затратный подход оценки в отношении недвижимости реализуется в следующей последовательности:

· определение стоимости участка земли;

· определение стоимости воспроизводства или стоимости замещения зданий и сооружений без учета износа (ПВС);

· определение величины предпринимательского дохода;

· определение величины накопленного износа зданий и сооружений;

· определение стоимости воспроизводства или стоимости замещения;

· определение стоимости объекта недвижимости, как суммы стоимостей земельного участка и стоимости воспроизводства или замещения зданий и сооружений.

Стоимость прав на земельные участки под АЗС в рамках настоящей работы определялась как 10-тикратная ставка земельного налога. 

Расчет ПВС на 01.08.2003 года проводился методом индексации ПВС на 01.11.2002 г., рассчитанной оценщиками ЗАО «Международный центр оценки» в Отчете № 014/06/03-Р от 18.02.2003 г. Индекс удорожания строительно-монтажных работ для Новосибирской области за период с 01.11.2002 г. по 01.08.2003 г. составил 1,026
.

Расчет ПВС на 01.011.2002 г. производился следующим образом:

· для АЗС, построенных или реконструированных относительно недавно (из общего количества АЗС таких – 18), в качестве базы для расчета ПВС принималась полная балансовая стоимость, так как она отражает реальные затраты на проведение соответствующих работ в уровне цен на 01.01.2002 г.
;

· для прочих работающих АЗС расчет производился на основании удельной расценки стоимости АЗС в расчете на 1 пистолет.

Оценщики сочли правомерным использовать удельную расценку в расчете на 1 пистолет в связи с тем, что стоимость сооружения заправки зависит от ее производительности, и связана с количеством установленных ТРК или установленных на них пистолетов. Единый налог на вид деятельности, также устанавливается пропорционально количеству пистолетов. 

Расчет удельной расценки осуществлялся на основании данных по суммарным затратам строительство (реконструкцию) указанных выше 18 АЗС. Их суммарная полная балансовая стоимость составила 127 521 тыс. руб., общее число пистолетов – 145 штук. Таким образом средняя величина затрат на строительство АЗС в расчете на 1 пистолет равна 879 тыс. руб. (127 521 / 145). Исходные данные для вычисления удельной расценки приведены в таблице 5.1.1.-1.

На основе полученной расценки и известного количества пистолетов, установленных на каждом ТРК, была рассчитана полная восстановительная стоимость работающих АЗС по состоянию на 01.01.2002 г.

Таблица 5.1.1.-1.

Данные, использованные для расчета удельной величины затрат на реконструкцию АЗС

№ АЗС
Наиме-нование
Дата ввода или реконструкции
ТРК Нара 27-1С, шт.
ТРК Нара 27-1Э, шт.
ТРК Нара 42, шт.
ТРК Альфа, шт.
Всего ТРК, шт.
Кол-во пистолетов, шт.
ПБС с учетом затрат  на реконструкцию, руб.

13
АЗС 44
2000
0
0
0
4
4
8
4 170 910

21
АЗС 95
2002
0
0
0
4
4
8
9 066 398

21
АЗС 97
2001
0
0
4
0
4
8
5 245 850

24
АЗС 96
2001
0
0
4
0
4
8
5 760 604

29
АЗС 41
1999
0
4
0
0
4
4
7 315 000

54
АЗС 78  
2002
0
0
4
0
4
8
5 434 463

66
АЗС 43
2002
0
0
4
0
4
8
10 869 986

67
АЗС 121
1999
0
8
0
0
8
8
3 639 373

84
АЗС 120
2002
0
0
0
4
4
8
5 685 558

89
АЗС 16
2002
0
0
0
4
4
8
10 389 053

90
АЗС 17
2002
0
0
0
6
6
12
9 330 715

94
АЗС 20
2000
0
0
0
4
4
8
5 858 951

100
АЗС 28
2001
0
0
0
4
4
8
5 222 994

108
АЗС 5
2002
0
0
0
4
4
8
8 985 838

109
АЗС 54
1998
4
4
0
0
8
8
6 997 195

116
АЗС 91
2002
0
0
0
6
6
12
8 142 969

88
АЗС 138
2000
10
0
0
0
10
10
8 690 065

135
АЗС 94
1998
3
0
0
0
3
3
6 714 701




17
16
16
40
89
145
127 520 623

Полученная по описанному выше алгоритму полная восстановительная стоимость работающих АЗС в ценах по состоянию на 01.01.2002 г., была скорректирована на индекс удорожания строительно-монтажных работ в период с 01.01.2002 г. по 01.08.2003 г. 

Для неработающих АЗС расчет полной восстановительной стоимости велся на основе укрупненных показателей восстановительной стоимости (УПВС
) исходя из проектной мощности АЗС. При этом использовались данные сборника № 23 «Укрупненные показатели восстановительной стоимости зданий и сооружений автомобильного транспорта и автомобильных дорог для переоценки основных фондов». В качестве аналога были выбраны «Автозаправочные станции общего пользования» (таблица 33, стр. 31). 

Таблица 5.1.1.-2.

Восстановительная стоимость АЗС в ценах 1969 г.
(согласно сборнику УПВС № 23)

Количество заправок автомобилей в сутки
Восстановительная стоимость одной АЗС, руб.
Поправочный коэффициент по I климатическому району
Восстановительная стоимость одной АЗС с учетом поправочного коэффициента, руб.

500
46 725
1,06
49 529

750
57 791
1,06
61 2587

1000
67 728
1,06
71 792

Для АЗС с пропускной способностью, отличной от приводимой в таблице, восстановительная стоимость рассчитывалась путем линейной экстраполяции данных таблицы 5.1.1.-2. и составила:

· для АЗС с пропускной способностью 100 заправок в сутки – 31 717 руб.;

· для АЗС с пропускной способностью 250 заправок в сутки – 38 396 руб.;

· для АЗС с пропускной способностью 350 заправок в сутки – 42 849 руб.

Затем, с помощью системы индексов цен, полученные результаты пересчитывались в уровень цен на дату оценки.

Основной формулой для расчета являлась:

ПВС = УПВС69 x  i69-84 x i84-2003



где
УПВС69
-
укрупненный показатель восстановительной стоимости АЗС в ценах 1969г., соответствующий выбранному для объекта оценки аналогу;


i69-84
-
индекс пересчета стоимости строительства в 1969 г. в цены 1984 г.;


i84-2003
-
индекс пересчета стоимости строительства в 1984 г. в уровень цен на дату оценки

Расчет восстановительной стоимости производился для 2-го территориального пояса и 1-го климатического района, к которым относится Новосибирская область.

На следующем этапе расчетов из полной восстановительной стоимости АЗС вычитался накопленный износ, который был принят равным физическому. Физический износ определялся методом эффективного возраста/срока жизни, а именно путем деления хронологического возраста АЗС (для реконструированных АЗС – с момента завершения реконструкции) на эффективный срок службы АЗС. Для определения эффективного срока службы был проведен стоимостной анализ состава и структуры оцениваемых АЗС. С этой целью на основе предоставленной Заказчиком информации были определены средние в расчете на 1 АЗС данные на входящие в состав АЗС здания, сооружения и оборудование. 

Ниже в таблице 5.1.1.-3. приведены собранные данные по структуре основных фондов АЗС с указанием нормативного срока службы различных составляющих АЗС в соответствии с ЕНАО.

Таблица 5.1.1.-3.

Структура основных фондов АЗС

Вид основных фондов, входящих в состав АЗС
Доля в стоимости, %
Срок службы,
 лет
Срок службы с учетом доли, лет

Здания
13
50
6,5

Резервуары
32
30
9,6

Площадки
36
30
10,8

Оборудование
10
20
2,0

Прочее (коммуникации и др.)
9
30
2,7

ИТОГО:
100

31,6

Для расчетов было принято округленное значение эффективного срока службы АЗС – 30 лет.

Если расчетное значение износа превышало 80%, накопленный износ принимался равным 80%.

5.1.2.
Определение стоимости имущества АЗС доходным подходом

Доходный подход использовался при расчете рыночной стоимости имущества АЗС, при этом каждая АЗС рассматривалась как единый имущественный комплекс, включающий в себя здания, сооружения, оборудование и инвентарь. 

Доходный подход основан на допущении о том, что стоимость объекта пропорциональна доходу, который он может обеспечить при разумной эксплуатации. Данный подход реализуется в методах: прямой капитализации, дисконтирования денежных потоков и равно эффективного аналога.

В данном отчете для определения рыночной стоимости имущественного комплекса АЗС как объекта в целом  в рамках доходного подхода применялся метод прямой капитализации дохода, который наиболее применим для ситуаций, в которых ожидается, что предприятие в течение длительного срока будет получать примерно одинаковые величины прибыли (или темпы ее роста будут постоянными). 

Сущность данного метода выражается формулой: 

Рыночная стоимость = Чистый доход / Ставка капитализации



Чистый операционный доход (ЧОД) – это валовой доход за минусом операционных расходов (ОР) за год.

Для оценки объекта методом прямой капитализации предприняты следующие последовательные шаги:

· определение годового валового дохода, очищенного от налога с продаж и НДС,

· определение суммарной годовой величины расходов (расходы на приобретение нефтепродуктов, акциз, земельный налог, коммунальные платежи, зарплата, прямые расходы и др.),

· расчет чистого операционного дохода как разности между валовым доходом и суммарными расходами,

· определение ставки капитализации на основе кумулятивного подхода исходя из безрисковой ставки доходности и ожидаемых рисков,

· расчет стоимости имущественного комплекса АЗС путем деления чистого операционного дохода на ставку капитализации.

Расчет чистого операционного дохода производился на основе ретроспективных данных за 1-ое полугодие 2003 г. эксплуатации АЗС, предоставленных Заказчиком оценки.

Исходная информация включала в себя:

· инвентарный № и дату ввода в эксплуатацию для каждой АЗС;

· площадь занимаемого земельного участка;

· пропускная способность каждой АЗС (количество заправок в сутки);

· объем реализации в тоннах по видам нефтепродуктов;

· розничные цены реализации по видам нефтепродуктов в рублях за литр, включая НДС (20%) и НСП (4%);

· оптовые цены нефтебаз на нефтепродукты, отпускаемые для АЗС в рублях за литр, без НДС;

· процент потерь нефтепродуктов;

· величина акциза за полугодие для каждой АЗС в рублях за год;

· среднемесячная ставка земельного налога в рублях ;

· размеры коммунальных платежей и платежей за электроэнергию для каждой АЗС для тех АЗС, где не указана величина коммунальных платежей, они включены в общепроизводственные расходы);

· количество работников на каждой АЗС и их среднемесячная заработная плата;

· величина общепроизводственных расходов, включая амортизацию, сырье, материалы, отчисления на социальные нужды, расходы на транспортировку нефтепродуктов от нефтебаз до АЗС, расходы на связь, канцелярию и др.

Чистый операционный доход от эксплуатации АЗС определялся за год как разница между полученной АЗС выручкой от реализации нефтепродуктов (за вычетом налоговых выплат) и общей величиной издержек.

Общий объем выручки, полученной АЗС по каждому виду нефтепродуктов равен произведению среднегодового объема реализации в тоннах на розничную цену реализации и на коэффициент пересчета объема нефтепродуктов, выраженного в тоннах в объем, выраженный в литрах. Значение этого коэффициента определяется удельным весом каждого вида нефтепродукта, который в свою очередь меняется в зависимости от времени года, температуры воздуха и других причин. Нами использовались в расчетах значения этих коэффициентов, предоставленные Заказчиком и привязанные по времени к дате оценки. Они составили:

· для бензина марки АИ-80 – 0,754 (предоставлено Заказчиком);

· для бензина марки АИ-92 – 0,785 (предоставлено Заказчиком);

· для бензина марки АИ-96 – 0,785 (принято Оценщиком);

· для диз. топлива зимнего  – 0,837 (предоставлено Заказчиком);

· для диз. топлива летнего   - 0,837 (принято Оценщиком).

Расчетные значения выручки по видам нефтепродуктов суммировались для каждой АЗС, затем вычитались потери и налоговые выплаты (НДС и НСП). Полученная величина составляет общую выручку АЗС от реализации за год.

Расчет величины издержек производился в следующей последовательности:

1. Издержки, связанные с транспортировкой с завода и хранением нефтепродуктов на нефтебазах учтены автоматически в величине оптовых цен нефтебаз. 

2. Затраты АЗС на приобретение нефтепродуктов на нефтебазах определялись путем умножения среднегодового объема реализации АЗС в тоннах на оптовую цену приобретения и на коэффициент пересчета объема нефтепродуктов, выраженного в тоннах в объем, выраженный в литрах. Далее, после суммирования по всем видам продукции, производилось очищение полученного результата от НДС.

Разница между общей выручкой АЗС и затратами на приобретение нефтепродуктов, очищенными от налогов представляет собой результат деятельности АЗС за год, выраженный в рублях. Из этой величины затем вычитается акциз.

Значение чистого годового операционного дохода (ЧОД) получается после дальнейшего вычитания всех остальных видов расходов АЗС: платы за землю, коммунальных, общепроизводственных расходов, расходов на электроэнергию, на оплату труда, на проведение текущего ремонта. Как уже говорилось ранее, данные по величинам этих расходов были предоставлены Заказчиком.

Для тех АЗС, у которых значение ЧОД оказалось отрицательным, оно в дальнейшем принималось равным нулю.

В приведенных ниже таблицах отображен расчет объема реализации и затрат по рассматриваемым АЗС и расчет величины ЧОД.

На заключительном этапе расчетов рыночная стоимость каждой АЗС рассчитывалась как частное от деления величины ЧОД на ставку капитализации.

Определение ставки капитализации

Ставка капитализации представляет собой коэффициент, устанавливающий зависимость стоимости объекта от ожидаемого дохода от его эксплуатации, и должна учитывать в себе как ставку дохода на вложенный в объект капитал, так и норму возврата капитала.

Ставка дисконтирования (ставка дохода на вложенный капитал) представляет собой норму отдачи на инвестиции в сопоставимые по уровню риска активы, или иными словами, это ожидаемая ставка дохода по альтернативным вариантам инвестиций с сопоставимым уровнем риска.

Норма возврата капитала зависит от времени, в течение которого капитал должен быть возвращен, или от условий продажи объекта по истечении определенного времени с учетом поправки на изменение стоимости.

Ставка дисконтирования в настоящей работе рассчитывается методом кумулятивного построения. Данный метод предусматривает определение процентной ставки с использованием безрисковой ставки в качестве базовой, к которой прибавляются компенсации за риск, низкую ликвидность и инвестиционный менеджмент. Формула для расчета имеет следующий вид:

Ro= Rб/р + Rр + Rл +Rm


где
Rо    - общая ставка дисконтирования (доход на капитал);
Rб/р - безрисковая ставка;

Rр    - поправка на риск;

Rл    - поправка на низкую ликвидность;

Rm   - поправка на менеджмент (управление инвестициями).

За безрисковую ставку принято считать ставку процента, установленную по финансовым обязательствам, гарантированным государством.

Поправка на риск отражает тот факт, что инвестиции в оцениваемый объект подвергнуты риску, связанному с опасностью его гибели или порчи, политической ситуацией, изменением законодательства и т.п.

Поправка на низкую ликвидность вводится в связи с тем, что продажа объекта может потребовать значительного времени и дополнительных усилий. Для отдельных видов объектов поиск покупателя может растягиваться на месяцы и даже годы, что должно быть учтено при оценке.

Поправка на менеджмент учитывает, что в некоторых случаях использование объекта требует привлечения дополнительных финансовых ресурсов, что также требует определенных усилий и может рассматриваться как дополнительный риск.

В качестве основы для построения ставки дисконтирования необходимо использовать ставки с минимальным уровнем риска, в качестве которой может рассматриваться доходность по гособлигациям RU46001, дата погашения в 2008 году,  которая на дату оценки  составляет 7,73%.

Величина поправки на риск определяется типом объекта. Проведенный анализ состояния и тенденций рынка сопоставимых доходных объектов позволяет предполагать, что в настоящее время риск вложений в данный вид недвижимости невысокий, и оценивается нами в размере 2,5%. 

Далее проводится корректировка на низкую ликвидность данного объекта, которая учитывает невозможность незамедлительного возврата вложенных в объект недвижимости инвестиций. Оценить величину этой поправки можно из следующих соображений:

Предполагаемый минимальный срок владения оцениваемого имущественного комплекса составляет 10 лет. Срок экспозиции на рынке объектов данного типа при условии продажи объекта за адекватную цену может составлять от 3  до 6 месяцев. В течение этого срока владелец неминуемо будет нести издержки, связанные с рекламой, поиском покупателя, а также будет нести потери от необходимого сокращения собственной производственной деятельности. Капитализируя эти потери по безрисковой ставке и приведя их к дате оценки, получим для них следующее аналитическое выражение для потери стоимости объекта, связанной с ее низкой ликвидностью:
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где
ΔV
-
потеря стоимости;


ΔI
-
потеря дохода в период экспозиции объекта на рынке;


Rб
-
безрисковая ставка.

Связь уменьшения стоимости объекта оценки с увеличением безрисковой ставки на премию за недостаточную ликвидность может быть выражена формулой:
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где
ΔR
-
премия за риск низкой ликвидности.

Вводя соотношение потери дохода от величины дохода, ΔI/I=P, получаем следующую формулу для премии за риск низкой ликвидности:
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Подставляя в эту формулу значение потерь, равное, по нашим оценкам, 0,05, получаем значение премии за риск низкой ликвидности 0,01%.

Премия за риск инвестиционного менеджмента может быть оценена, исходя из аналогичных рассуждений, но в отношении потерь доходов в процессе эксплуатации объекта, связанных с качеством менеджмента. Формула, определяющая эту премию, имеет следующий вид:
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где
К
-
относительное уменьшение доходов, связанное с управлением сопоставимых объектов в процессе эксплуатации.

Премия за риск инвестиционного менеджмента определена в размере 0,31%.

Таблица 5.1.2.-2.

Расчет ставки дисконтирования

Безрисковая ставка
Rбр
7,7%

Компенсация за риск
Rр
2,5%

Компенсация за низкую ликвидность
Rл
0,01%

Компенсация за инвестиционный мененджмент
Rм
0,31%

Ставка дисконтирования (ставка дохода на капитал)
i
10,52%

Коэффициент капитализации включает в себя сумму ставки дохода на капитал и норму возврата капитала. Для  расчета нормы возврата капитала используется метод Хоскольда, который подразумевает возврат инвестиций  по фонду возмещения и реинвестирование полученных средств по безрисковой ставке. Норма возврата капитала для инвестиционного срока в 10 лет составляет округленно 7,5%.

Таким образом, коэффициент капитализации составляет, округленно 

10% +7,5% = 18%

Для расчета стоимости имущества неработающих АЗС доходный подход не применялся, а рыночная стоимость определялась на основе затратного подхода.

5.1.3.
Согласование результатов расчета стоимости АЗС 
затратным и доходным подходами

Определение итоговой величины рыночной стоимости работающих АЗС
 осуществлялось методом взвешивания, при этом доходному и затратному подходам присваивался определенный весовой коэффициент, соответствующий их значимости и достоверности для конкретного объекта оценки.

Автозаправочные станции представляют собой типичные образцы доходной недвижимости. Их рыночная стоимость определяется, главным образом, величиной доходов, приносимых ими, которая, в свою очередь зависит от ряда факторов и условий, в которых функционируют АЗС: местоположение, окружающая инфраструктура, соотношение между спросом и предложением в данной местности на соответствующем сегменте рынка, качество обслуживания и др.

Поэтому данным о величине рыночной стоимости, полученным с использованием доходного подхода необходимо придать больший вес по сравнению с результатами по затратному подходу.

При определении значений весовых коэффициентов нами использованы следующие критерии сравнения результатов:

· достоверность и полнота исходной информации;

· способность учитывать действительные намерения покупателя и продавца;

· способность учитывать конъюнктуру рынка;

· способность учитывать размер, местоположение и доходность объекта оценки;

· допущения, принятые в расчетах.

При сравнении результатов различных подходов к оценке по перечисленным критериям каждому результату присваивалось значение весового показателя в %. Каждый из критериев сравнения в свою очередь имеет разный приоритет, величина которого в виде цифр от 1 до 5 приведена ниже в таблице 5.1.3-1. В этой же таблице указан вес каждого из критериев, как обратная величина его приоритета, а также значение относительного веса критерия в %.

Итоговое значение весового показателя определялось как средневзвешенное по всем критериям с учетом их весовых соотношений.

Таблица 5.1.3-1.

Определение весовых коэффициентов

Показатели
Значение весового показателя, %
Приоритет критерия
Вес критерия
Вес критерия, %
Доля весового показателя, %


ЗП*
ДП



ЗП
ДП

Достоверность и полнота информации
50
50
4
0,25
10,9
5,5
5,5

Способность учитывать действительные намерения покупателя и продавца
20
80
1
1,00
43,8
8,7
35,0

Способность учитывать конъюнктуру рынка
30
70
2
0,50
21,9
6,6
15,3

Способность учитывать размер, местоположение, доходность объекта
30
70
3
0,33
14,6
4,4
10,2

Допущения, принятые в расчетах
60
40
5
0,20
8,8
5,3
3,5

Итоговое средневзвешенное значение весового показателя



2,28
100,0
30,5
69,5

* ЗП – затратный подход, ДП – доходный подход

Таким образом, в расчетах нами приняты округленные значения весовых коэффициентов:

· для затратного подхода – 0,3;

· для доходного подхода  – 0,7.

Ниже в таблице 5.1.3.-2 приведены стоимости имущества АЗС, полученные по затратному и доходному подходами и  итоговая величина рыночной стоимости имущества по каждой АЗС.

Таблица 5.1.3.-2. 

Результаты расчета рыночной стоимости АЗС (в руб.)

№
Наименование
Рыночная стоимость (доходный подход)
Рыночная стоимость (затратный подход)
Рыночная стоимость

1
АЗС 100
-
708 047
708 047

2
АЗС 106
5 514 938
983 929
4 155 636

3
АЗС 107
5 513 560
1 021 609
4 165 974

4
АЗС 108
-
738 050
738 050

5
АЗС 124
-
948 567
948 567

6
АЗС 31
9 272 770
2 534 870
7 251 400

7
АЗС 32
14 888 550
1 179 268
10 775 766

8
АЗС 33
8 333 211
863 950
6 092 433

9
АЗС 34
-
434 075
434 075

10
АЗС 35
8 650 508
964 685
6 344 761

11
АЗС 36
14 219 233
1 706 583
10 465 438

12
АЗС 37
8 076 214
1 421 908
6 079 922

13
АЗС 44
8 477 916
1 035 608
6 245 223

14
 АЗС  111                                                                              
-
1 411 857
1 411 857

15
АЗС 118
7 719 303
2 106 960
6 035 600

16
АЗС 42
9 141 124
681 755
6 603 313

17
АЗС 45
15 122 390
1 363 185
10 994 629

18
АЗС 6
8 167 246
1 697 343
6 226 275

19
АЗС 90
3 128 561
2 150 215
2 835 057

20
АЗС 95
24 035 683
7 159 473
18 972 820

21
АЗС 97
10 840 865
6 503 773
9 539 738

22
АЗС 102
-
2 049 383
2 049 383

23
АЗС 46
10 752 769
2 992 827
8 424 787

24
АЗС 96
7 824 520
6 821 496
7 523 613

25
АЗС Контейнерная с.Студеное
-
209 327
209 327

26
АЗС 104 Довольное
-
1 262 286
1 262 286

27
АЗС 123 Кочки
-
1 485 753
1 485 753

28
АЗС 131 Чулым
-
1 025 015
1 025 015

29
АЗС 41
10 616 771
4 870 868
8 893 000

30
АЗС 49 Довольное
9 238 391
4 989 399
7 963 694

31
АЗС 50 Каргат
8 999 137
911 350
6 572 801

32
АЗС 85 Чулым
-
970 167
970 167

33
АЗС 86 Чулым
9 239 772
1 376 985
6 880 936

34
АЗС контейнерная Убинка
600 370
135 963
461 048

35
АЗС 137
8 613 470
8 376 864
8 542 488

36
АЗС 38
5 427 312
6 614 284
5 783 404

37
АЗС 47
93 552
2 182 823
720 333

38
АЗС 53
9 094 518
1 208 810
6 728 806

39
АЗС 59
690 970
2 476 356
1 226 586

40
АЗС 60
8 350 417
1 138 468
6 186 832

41
АЗС 92
1 616 238
1 344 465
1 534 706

42
АЗС 109
-
431 946
431 946

43
АЗС 128
-
760 207
760 207

44
АЗС 132
-
854 738
854 738

45
АЗС 134
7 943 275
2 423 893
6 287 461

46
АЗС 51
9 898 758
2 618 382
7 714 645

47
АЗС 52
4 227 664
718 193
3 174 822

48
АЗС 80 с.ВЕРХ-ИРМЕНЬ
2 121 685
686 393
1 691 097

49
АЗС 81
580 086
638 513
597 614

50
АЗС 82
-
683 153
683 153

51
АЗС 83
8 179 684
1 025 765
6 033 509

52
АЗС 84
281 411
306 101
288 818

53
АЗС 89 с.ЧЕРНАКОВО
2 035 026
1 039 260
1 736 296

54
АЗС 125
13 288 137
5 689 176
12 715 201

55
АЗС 61
-
484 236
484 236

56
АЗС 112
-
305 621
305 621

57
АЗС 43
3 647 143
10 945 154
9 120 092

58
АЗС121
-
3 886 982
3 886 982

59
АЗС 62
2 638 876
1 079 788
2 495 086

60
АЗС 63
8 518 557
1 443 825
6 829 285

61
АЗС 103
-
756 887
756 887

62
АЗС 130
597 691
3 885 163
2 749 482

63
АЗС 64
3 726 487
1 787 835
3 681 242

64
АЗС 65
7 916 684
1 606 263
6 505 437

65
АЗС 66
951 671
1 133 308
1 346 154

66
АЗС 67
224 980
2 352 013
1 568 694

67
АЗС 69 ( аренда )
-
-
-

68
АЗС 10
3 196 880
1 515 170
3 146 918

69
АЗС 105
-
3 017 307
3 017 307

70
АЗС 110
-
631 819
631 819

71
АЗС 113
-
887 032
887 032

72
АЗС 116
-
605 899
605 899

73
АЗС 117
-
649 819
649 819

74
АЗС 12
20 288 739
4 288 756
16 775 371

75
АЗС 120
5 461 643
5 870 435
7 345 411

76
АЗС 122
-
993 268
993 268

77
АЗС 13
1 936 796
827 993
1 852 553

78
АЗС 135
4 157 428
1 851 687
4 021 212

79
АЗС-138
3 282 755
9 679 217
8 105 459

80
АЗС 2
3 544 575
1 551 275
3 411 967

81
АЗС 21
2 978 691
1 679 985
3 093 075

82
АЗС 23
-
640 563
640 563

83
АЗС 24
5 416 933
1 126 150
4 467 543

84
АЗС 25
4 597 878
2 141 745
4 503 562

85
АЗС 28
8 704 524
6 303 966
9 875 546

86
АЗС 29
378 494
990 790
859 420

87
АЗС 3
5 425 667
1 971 783
4 981 037

88
АЗС-127
-
794 615
794 615

89
АЗС 30 (5 мес)
-
1 263 988
1 263 988

90
АЗС 39
-
394 236
394 236

91
АЗС 4
3 485 873
1 923 555
3 594 244

92
АЗС 40 (1 мес)
2 518 461
1 716 380
2 792 751

93
АЗС 5
15 039 557
9 480 880
16 216 218

94
АЗС 54
2 705 022
7 204 979
6 216 503

95
АЗС 57
-
317 621
317 621

96
АЗС 58
-
438 156
438 156

97
АЗС 7
4 047 488
1 283 350
3 603 251

98
АЗС 75
-
993 268
993 268

99
АЗС 8
1 761 502
1 987 905
2 425 794

100
АЗС 91
13 283 556
8 563 672
14 436 693

101
АЗС 99
9 512 868
1 931 258
7 817 762

102
АЗС контейнерная Мошково
-
245 220
245 220

103
АЗС 139 ( аренда)
-
-
-

104
АЗС 140
-
10 644 224
10 644 224

105
АЗС 115
-
950 367
950 367

106
АЗС 136
5 932 813
3 964 778
6 531 836

107
АЗС 56
-
400 836
400 836

108
АЗС 71
11 247 885
1 501 503
8 774 421

109
АЗС 72
9 138 376
1 310 385
7 183 095

110
АЗС 101
-
920 009
920 009

111
АЗС 114
-
763 130
763 130

112
АЗС 119
11 144 421
1 629 870
8 779 017

113
АЗС 126
4 686 720
1 691 573
4 295 648

114
АЗС 73
2 495 058
692 873
2 162 264

115
АЗС 74
10 373 325
857 830
7 776 026

116
АЗС 76
13 177 781
747 353
9 672 858

117
АЗС 77
1 040 535
646 913
1 116 522

118
АЗС 87
5 033 171
679 913
3 931 167

119
АЗС 93 (2мес)
-
1 083 988
1 083 988

120
АЗС 94
5 906 384
6 960 832
8 310 968

 
ИТОГО
530 939 893
258 811 513
518 879 728

Таким образом, рыночная стоимость имущества АЗС суммарно составляет 518 880 тыс. руб.

5.2.
Определение рыночной стоимости имущества нефтебаз 


Расчет рыночной стоимости имущества нефтебаз осуществлялся затратным подходом. Базовая формула, используемая в рамках затратного подхода, выглядит следующим образом:

РС = ПВС - Из



где 
РС – рыночная стоимость,

ПВС – полная восстановительная стоимость
,

Из – накопленный износ.

Полная восстановительная стоимость имущества нефтебаз определялась методом индексации на базе расчетов, произведенных в рамках работы по договору № 129/02/Р от 26.11.2002 г. и отображенных в Отчете № 014/06/03-Р от 18.02.2003 г. В ходе указанной работы была определена полная восстановительная стоимость рассматриваемого имущества по состоянию на 01.11.2002 г. В рамках настоящей работы полученная ранее величина ПВС была скорректирована с учетом изменения уровня цен, произошедшего с 01.11.2002 г. по 01.08.2003 г.

5.2.1.
Определение полной восстановительной стоимости зданий и сооружений

В рамках работы по договору № 129/02/Р от 26.11.2002 г. определение полной восстановительной стоимости большинства зданий и сооружений производилось на основе удельных стоимостных показателей на единицу объема, площади или длины (укрупненных показателей восстановительной стоимости) в уровне сметных цен 1969 г. с помощью сборников укрупненных показателей восстановительной стоимости (УПВС) путем подбора аналогов, максимально близких к оцениваемым по функциональным и конструктивным признакам.

Оценщики исходили из сопоставления функциональных и конструктивных характеристик оцениваемых объектов с типичными объектами (объектами - аналогами), данные по которым приведены в таблицах соответствующих сборников УПВС. Эти таблицы содержат характеристику укрупненных конструктивных элементов (фундаментов, стен, перекрытий, крыш и т.д.) и их удельные веса (процентное соотношение, округленное до целого числа) в общей стоимости типичного строения, а также стоимость измерителя объекта оценки (единицы строительного объема в куб. м) в рублях и копейках, которая и принималась нами за восстановительную стоимость (ВС) в уровне цен 1969 г.

Затем, с помощью системы индексов цен, полученные результаты пересчитывались в уровень цен на дату оценки.

По позициям, с датой ввода в 2002 г. в качестве полной восстановительной стоимости использовалась их полная балансовая стоимость (какие-либо корректировки не вводились).

Величина ПВС зданий и сооружений, полученная согласно изложенному выше алгоритму, использовалась как база в рамках настоящей работы.

Рост уровня цен, произошедший в период с 01.11.2002 г. по 01.08.2003 г., в рамках настоящей работы учитывался путем применения коэффициентов удорожания строительно-монтажных работ в Новосибирской области. Указанные коэффициенты были вычислены на основании средних региональных индексов по СМР, рассчитанных по отношению к фактическим ценам на 01.01.2000 г  и публикуемых в межрегиональных информационно-аналитических бюллетенях фирмы КО-ИНВЕСТ «Индексы цен в строительстве»
.
Таблица 5.2.1.-1.

Расчет коэффициентов удорожания СМР по Новосибирской области

Период времени
Средние региональные индексы
Коэффициент  удорожания СМР за период с указанной даты до августа 2003 г.

1 квартал 2002 г.
1,706
1,331

2 квартал 2002 г.
1,830
1,241

3 квартал 2002 г.
1,919
1,183

4 квартал 2002 г.
2,213
1,026

Август 2003 г.
2,271
1,000

Для позиций, приобретенных ранее 2002 г., в рамках настоящей работы использовался коэффициент, соответствующий 4-ому кварталу 2002 г. (к которому относилась дата 01.11.2002 г.), значение коэффициента – 1,026.

Для позиций, с датой ввода в 2002 г., по которым индексация ПВС в рамках предыдущей работы не проводилась, в рамках настоящей работы использовались коэффициенты удорожания для соответствующих кварталов 2002 г.

5.2.2. Определение полной восстановительной стоимости машин, оборудования и автотранспорта

В рамках работы по договору № 129/02/Р от 26.11.2002 г. определение полной восстановительной стоимости машин, оборудования и автотранспорта производилось на основе результатов переоценки основных средств предприятия по состоянию на 01.01.2002 г. При этом восстановительная стоимость оборудования, определенная на 01.01.2002 г., умножалась на соответствующий индекс пересчета в уровень цен на дату оценки (01.11.2002 г.)
.

Определение полной восстановительной стоимости части машин, оборудования и автотранспорта производилось методом прямого пересчета по прайс-листам заводов-изготовителей и торгующих организаций либо по данным специализированных периодических изданий.

Полная восстановительная стоимость на 01.11.2002 г. принималась равной полной балансовой стоимости для следующих позиций:

· для объектов с датой ввода в эксплуатацию после 01.01.2002 г.,

· для позиций оборудования и инвентаря, имеющих остаточную балансовую стоимость менее 10 тыс. руб.

Рост уровня цен, произошедший в период с 01.11.2002 г. по 01.08.2003 г. в рамках настоящей работы учитывался путем применения коэффициентов удорожания технологического оборудования в химической и нефтехимической промышленности. Указанные коэффициенты были вычислены на основании индексов цен по капитальным вложениям, рассчитанных по отношению к сметным ценам на 01.01.1991 г.  и публикуемых в бюллетенях «Индексы цен в строительстве».
В той связи с отсутствием указанных индексов в региональном разрезе, были использованы средние значения индексов в целом по стране. 

Таблица 5.2.2.-1.

Расчет индексов удорожания технологического оборудования

Период времени
Средние региональные индексы
Коэффициент  удорожания СМР за период с указанной даты до августа 2003 г.

1 квартал 2002 г.
40,085
1,082

2 квартал 2002 г.
40,382
1,074

3 квартал 2002 г.
40,826
1,062

4 квартал 2002 г.
41,287
1,050

1 квартал 2003 г.
42,393
1,023

2 квартал 2003 г.
42,902
1,011

3 квартал 2003 г.
43,370

1,000

Для позиций, приобретенных ранее 2002 г. в рамках настоящей работы использовался коэффициент, соответствующий 4-ому кварталу 2002 г. (к которому относилась дата 01.11.2002 г.), значение коэффициента – 1,050.

Для позиций, с более поздней датой ввода, по которым индексация ПВС в рамках предыдущей работы не проводилась, в рамках настоящей работы использовались коэффициенты удорожания для соответствующих кварталов 2002 г.

5.2.3.
Определение накопленного износа

Износ – это технико-экономическое понятие, выражающее уменьшение степени дальнейшей эксплуатационной пригодности или уменьшение потребительской привлекательности тех или иных свойств объекта со временем. 

С оценочных позиций износ выражается в снижении стоимости объекта или обесценении. Различают разные виды износа:

· физический износ (F) – ухудшение первоначально заложенных технико-экономических параметров, обусловленное естественным изнашиванием как объекта в целом, так и отдельных компонентов в процессе эксплуатации, а также под воздействием окружающей среды;

· функциональный износ (Fu)  – уменьшение потребительской привлекательности тех или иных свойств объекта, обусловленное развитием новых технологий; 

· экономический износ (Fe) – это потеря стоимости, обусловленная негативным влиянием внешних факторов, связанных с изменением экологической, политической или экономической ситуации.

Процесс износа и обесценения протекает во времени на протяжении всего срока службы имущества, т.е. с момента создания имущества (а иногда еще на стадии его создания) до момента вывода его из эксплуатации.

Поскольку любой объект может подвергаться одновременно разным видам износа и обесценивания, то следует рассматривать совокупный (накопленный) износ, который учитывает взаимосвязь и взаимное влияние всех видов износа и обесценивания и рассчитывается по следующей формуле:

Из = 1 - (1-F) х (1- Fu) х (1-Fe)



Величина физического износа (F) может быть определена рядом различных методов: экспертными методами, экономико-статистическими методами и экспериментально-аналитическими методами.

Исходя из специфики объекта оценки две последних группы методов мало применимы в рамках настоящей работы. Среди экспертных методов выделяют метод эффективного возраста и метод экспертизы состояния.

Для определения физического износа оценщики использовали метод эффективного возраста, основанный на сопоставлении оставшегося срока службы объекта, который может быть достаточно точно определен специалистами, с нормативным сроком службы объекта, определяемым изготовителем (в некоторых случаях нормативный срок службы может быть определен на основе «Классификации основных средств, включаемых в амортизационные группы», утвержденной Постановлением Правительства РФ от 01.01.2002 г. № 1, или на основе Единых норм амортизационных отчислений, утвержденных Постановлением Совета министров СССР от 22.10.1990 г. №1072). В рамках данной работы использовался последний источник информации.

Участвующие в расчете величины связаны между собой следующими соотношениями:

Иф = Тэф / Тн

Тэф = Тн - Тост


где
Иф
-
физический износ (в долях);


Тэф
-
эффективный возраст;


Тн
-
нормативный срок службы;


Тост
-
оставшийся срок службы.

Оставшийся срок службы определялся как разность между нормативным сроком службы и хронологическим возрастом объекта. 

В рамках работы по договору № 129/02/Р от 26.11.2002 г. для определения функционального износа (Fu) оборудования использовалась информация о реальном функциональном состоянии оборудования, содержащаяся в исходных данных, представленных Заказчиком. Специалистами эксплуатирующих подразделений каждой единице оборудования был присвоен индекс, соответствующий ее реальному функциональному состоянию по согласованной шкале экспертных оценок, которая приведена ниже в таблице.

Таблица 5.2.3.-1.

Шкала оценок реального функционального состояния оборудования

Индекс
Диапазон значений функционального износа, %
Характеристика состояния
Присвоенное значение функционального износа, %

А
0
Соответствует лучшим мировым образцам. Вполне вписывается в современный технологический процесс.
0

Б
5-10
Вполне конкурентоспособно, однако имеются образцы, лучшие по второстепенным параметрам. Используется в составе действующей технологической цепочки, хотя незначительно устаревшей.
5

В
15-35
Конкурентоспособно, однако имеются образцы, незначительно лучшие по основным параметрам. Используется в составе действующей технологической цепочки, хотя устаревшей.
20

Г
40-70
Неконкурентоспособно, значительно уступает лучшим образцам по основным параметрам (почти в 2 раза). Используется в составе действующей технологической цепочки, хотя значительно устаревшей.
45

Д
75-100
Безнадежно неконкурентоспособно, снято с производства, во всех отношениях проигрывает аналогам. Не вписывается в действующий технологический процесс (не нужно в принципе в рамках используемой технологии).
80

В рамках настоящей работы Оценщики сочли возможным использовать указанные данные, полагая, что в период с 01.11.2002 г. по 01.08.2003 г. величина функционального износа изменилась несущественно.

Внешний износ (Fe)  вызывается факторами извне - изменением ситуации на рынке, изменением финансовых и законодательных условий и т.д. Последние 4 года экономическая ситуация в стране относительно стабильна. Объект оценки (нефтебазы и АЗС) является востребованным в современных экономических условиях объектом. Поэтому при определении рыночной стоимости объектов оценки в данном случае внешний износ не учитывается.

Расчет износа автотранспортных средств производился Согласно «Методике оценки остаточной стоимости транспортных средств с учетом технического состояния» Р-03112194-0376-98, утвержденной Департаментом автомобильного транспорта Министерства транспорта Российской Федерации и введенной в действие 01.01.1999г.

Расчет износа с учетом возраста и пробега транспортного средства с начала эксплуатации согласно «Методике…» осуществляется следующим образом:

Иф = 100 ( ( 1 – е - () (%)



где
е
-
основание натуральных логарифмов, е ( 2,72;


(
-
функция «Омега», зависящая от возраста и фактического пробега транспортного средства с начала эксплуатации.

Функция ( в общем случае имеет вид:

( =К1 ( Тф + К2 ( Lф


где
Lф
-
фактический пробег в тысячах километров,


Тф
-
фактическая длительность эксплуатации в годах,


К1 и К2
-
коэффициенты, величина которых определяется видом транспортного средства.

Таблица 5.2.3.-2.

Значения параметрических коэффициентов К1 и К2
для различных видов транспортных средств

№ п/п
Вид транспортного средства
К1
К2

1
Легковые автомобили
0,07
0,0035

2
Грузовые автомобили
0,1
0,003

3
Тягачи
0,09
0,002

4
Самосвалы
0,15
0,0025

5
Специализированные
0,14
0,002

6
Автобусы
0,16
0,001

Ввиду отсутствия фактических данных о величине пробега транспортных средств расчетное значение общего пробега определялось на основании значений среднегодовых пробегов легковых, грузовых автомобилей и автобусов на территории Российской Федерации, приведенных в таблицах П 6.2, П 6.4 и П 6.6 вышеуказанной «Методики…».

Определение износа дорожно-строительной техники (тип транспортного средства - 7) согласно «Методике…» производится в зависимости от возраста в соответствии с данными таблицы, приведенной ниже.

Таблица 5.2.3.-3.

Величина физического износа дорожно-строительной техники, %

Вид техники
Возраст, лет


1
2
3
4
5
6
7
8
9
10

Автогрейдеры
6
18
33
40
60
72
85
90
98
99

Погрузчики
8
22
29
46
52
68
75
88
95
96

Экскаваторы
4
8
12
15
30
54
67
75
88
95

Дорожные катки
4
8
12
18
39
50
75
85
95
97

Прочая техника
5
8
16
28
44
62
76
87
94
96

Если для машин, оборудования, автотранспорта и инвентаря расчетное значение общего накопленного износа превышало 90%, накопленный износ принимался равным 90%. Аналогично для зданий и сооружений, если расчетное значение общего накопленного износа превышало 80%, накопленный износ принимался равным 80%.

5.2.4.
Сводные результаты расчета рыночной стоимости имущества нефтебаз 

Согласно стандартам оценки, обязательным к применению субъектами оценочной деятельности и утвержденными Постановлением Правительства РФ от 06.07.2001г. № 519, под стоимостью воспроизводства понимается полная восстановительная стоимость за вычетом износа, что для объектов нефтебаз в силу применения к ним только затратного подхода к оценке является рыночной стоимостью.

Таблица 5.2.4.-1.

Результаты расчета рыночной стоимости имущества нефтебаз

Наименование
Количество позиций
Текущая стоимость, руб.

Здания
283
101 771 929

сооружения
203
7 676 745

Сети
120
12 239 045

Дороги
128
41 804 489

Резервуары
881
200 988 799

Оборудование
2 310
13 141 546

Инвентарь
1 247
2 416 600

Автомобили
194
17 162 919

Основные средства, приобретенные в период с 01.11.2002 г. по 01.08.2003 г.
188
23 731 874

ИТОГО
5 554
420 933 947

Основные средства, приобретенные в период с 01.11.2002 г. по 01.08.2003 г., выделены в отдельную группу по той причине, что в дальнейших расчетах их рыночная стоимость была принята равной балансовой. На взгляд Оценщиков, в связи с недавней датой приобретения, балансовая стоимость указанных ОС адекватно отражает их рыночную стоимость.

Таким образом, рыночная стоимость имущества нефтебаз суммарно составляет 420 934 тыс. руб.

Таблицы, иллюстрирующие процедуру расчета рыночной стоимости имущества нефтебаз, в связи со значительным объемом вынесены в отдельный том Отчета (Том II).

6.   Сводные результаты расчета 
рыночной стоимости объекта оценки

В результате расчета рыночной стоимости имущества, числящего на балансе ОАО XXXX XXX», оценщиками были получены следующие результаты:

· рыночная стоимость имущества АЗС – 518 880 тыс. руб.,

· рыночная стоимость имущества нефтебаз – 420 934 тыс. руб.

Таким образом, рыночная стоимость объекта оценки суммарно составляет 939 814 тыс. руб., из которых:

· 55% - рыночная  стоимость имущества АЗС,

· 45% - рыночная  стоимость имущества нефтебаз.

Петренко Л.И.
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7. Стандарт Российского общества оценщиков «Оценка технологических (рабочих) машин и оборудования промышленности» СТО РОО 22-03-98

8. Стандарт Российского общества оценщиков «Классификатор услуг по оценке имущества» СТО РОО 20-06-96

9. Кодекс профессиональной этики членов Российского общества оценщиков СТО РОО 27-01-99

10. Международные стандарты оценки. Международного  комитета по стандартизации оценки имущества МКСО (Г.И. Микерин, М.И. Недужий, Н.В. Павлов, Н.Н. Яшина. Международные стандарты оценки, М., 2000г.)

11. Общие понятия и принципы Оценки

· МСО - 1. Рыночная стоимость как база оценки

· МСО - 2. Базы оценки,отличные от рыночной стоимости

· МСО - 3. Оценка для финансовой отчетности и соответствующих бухгалтерских счетов

· МСО - 4. Оценка для обеспечения ссуд, закладных и долговых обязательств

12. «Методика оценки остаточной стоимости транспортных средств с учетом технического состояния», Р-03112194-0376-98. Министерство транспорта Российской Федерации, Департамент автомобильного транспорта. М., 1999г.

13. Сборники укрупненных показателей восстановительной стоимости:

· Сборник № 4 УПВС зданий и сооружений нефтяной промышленности для переоценки основных фондов. М., 1970г.

· СБОРНИК № 18 УПВС зданий, имеющихся во многих отраслях народного хозяйства, для переоценки основных фондов. Госстрой СССР. – М., 1970г.

· СБОРНИК № 19 УПВС сооружений, имеющихся во многих отраслях народного хозяйства, для переоценки основных фондов. Госстрой СССР. – М., 1970г.

· СБОРНИК № 23 УПВС зданий и сооружений автомобильного транспорта и автомобильных дорог для переоценки основных фондов. М., 1970г.

· СБОРНИК № 33 УПВС зданий и сооружений торговых предприятий для переоценки основных фондов. М., 1970г.

· Сборник № 2 УПВС зданий и сооружений сельского назначения для переоценки основных фондов, М., 1972г.

14. Классификация основных средств, включаемых в амортизационные группы, утвержденная Постановлением Правительства РФ от 01.01.2002г. №1.

15. Единые нормы амортизационных отчислений, утвержденные Постановлением Совета министров СССР от 22.10.1990г. №1072.

16. ВЕСТНИК управления ценообразования и сметного нормирования в строительстве и жилищно-коммунальном комплексе. Госстрой России. Выпуск 1(29). М., 2002г.

17. Методика оценки остаточной стоимости транспортных средств с учетом технического состояния Р-03112194-0376-98, утвержденная Департаментом автомобильного транспорта Министерства транспорта Российской Федерации.

18. Индексы цен в строительстве. Межрегиональный информационно-аналитический бюллетень. Выпускb 40-44. М.: КО-ИНВЕСТ, 2002г., 2003г.

19. Сборники «Цены и рынок» №№ 13 и 18 за 2002г.

20. Булычева Г.В., Демшин В.В. Практические аспекты применения доходного подхода к оценке российских предприятий. М., Финансовая академия при Правительстве Российской Федерации, 1999г.

21. Фридман Дж., Ордуэй Н.. Анализ и оценка приносящей доход недвижимости. М.: Дело, 1995г.

22. Оценка недвижимости: Учебник / Под ред. А.Г.Грязновой и М.А.Федотовой. - М.: Финансы и статистика, 2002.

23. Оценка бизнеса: Учебник / Под ред. А.Г.Грязновой и М.А.Федотовой. - М.: Финансы и статистика, 2001.

24. Оценка рыночной стоимости машин и оборудования. Под ред. В.М.Рутгайзера, - М.: Дело, 1998.

25. Журнал «Эксперт» за период с июля 2002г. до ноября 2002г.

26. Прайс-лист фирмы «СФ ПСК».

27. Интернет-сайт Агентства финансовой информации «Косультант» (www.dinform.ru).

28. Интернет-сайт ЗАО «Нефтепродукт инжиниринг» (www.oilspace.ru).

29. Интернет-сайт Министерства Российской Федерации по антимонопольной политике и поддержке предпринимательства (www.maprf.ru).

30. Бюллетени агентства АK&М по нефтедобывающей и нефтеперерабатывающей отраслям за 2002-2003 гг.

СПИСОК  исходной информации, предоставленной заказчиком и используемой в расчетах

1. В качестве основной исходной информации для текущей работы использовался список имущества и прочая информация, предоставленная Заказчиком для проведения работы по определению рыночной стоимости имущества ОАО «XXXX XXX» по состоянию на 01.11.2002 г. Указанная работа проводилась специалистами ЗАО «МЦО» в рамках договора № 129/02/Р от 26.11.2002 г., ее результаты отображены в Отчете № 014/06/03-Р от 18.02.2003 г.

2. Кроме того, в рамках настоящей работы использовались данные относительно позиций имущества ОАО «XXXX XXX», выбывших или приобретенных в период с 01.11.2002 г. по 01.08.2003 г.

3. Для оценки имущества АЗС доходным подходом дополнительно были предоставлены данные за I-ое полугодие 2003 г. по следующим пунктам:

· среднегодовой объем реализации нефтепродуктов в литрах,

· покупная стоимость нефтепродуктов,

· отпускная цена нефтепродуктов,

· единый налог на ВД (среднемесячный),

· ставка платежей на землю (среднемесячная),

· среднемесячные расходы на электроэнергию,

· количество работников и среднемесячная зарплата,

· среднемесячные коммунальные платежи,

· среднемесячные общепроизводственные расходы,

· расходы на текущий ремонт,

· дополнительные доходы и расходы (мойка, шиномонтаж, магазин и т.д.),

· расходы на реконструкцию.

Копии сертификатов и свидетельств 
фирмы-Оценщика 






















� Обзор подготовлен по материалам Агентства финансовой информации «Консультант» (� HYPERLINK "http://www.dinform.ru" ��www.dinform.ru�), ЗАО «Нефтепродукт инжиниринг» (� HYPERLINK "http://www.oilspace.ru" ��www.oilspace.ru�), AK&M и Госкомстата РФ (� HYPERLINK "http://www.gks.ru" ��www.gks.ru�).


� На внутреннем рынке наблюдаются цены на нефть, включая газовый конденсат.


� На мировом рынке наблюдается цена нефти "Юралс".


� Расчет индексов изменения цен приведен в разделе 5.2.1. 


� Балансовая стоимость отражена в ценах начала 2002 г., так как на предприятии была проведена переоценка по состоянию на 01.01.2002 г.


� Сборники УПВС (1970-1972 гг.) утверждены Госстроем СССР и являются  действующей оценочной базой.


� Источник информации – ММВБ.


� Для неработающих АЗС применялся только затратный подход.


� При расчете стоимости объектов недвижимости, необходимо учесть стоимость земельных участков. Однако в рамках определения стоимости объектов недвижимости, входящих в список имущества нефтебаз, оценщики сочли возможным не принимать в расчет стоимость земельных участков в связи со следующим:


на рассматриваемых земельных участках, помимо оцениваемых объектов, расположены объекты незавершенного строительства, которые не подлежат оценке в рамках настоящей работы, по данной причине перед оценщиками встает задача распределить площадь земельных участков на ту, которая относится к оцениваемым объектам, и ту, которая относится к неоцениваемым объектам, корректно произвести данный расчет не представляется возможным,


результаты расчета стоимости имущества АЗС позволили сделать вывод о том, что вклад стоимости земли в общую стоимость оцениваемых объектов крайне незначителен (менее 5%).





� Межрегиональные информационно-аналитические бюллетени «Индексы цен в строительстве» издаются ежеквартально с 1992 г., учредитель издания - компания  «КО-ИНВЕСТ».


� В качестве основы для определения индексов пересчета стоимости оборудования от 01.01.2002 г. к 01.11.2002 г. использовались цепные индексы, ежеквартально определяемые Главным межрегиональным центром Государственного комитета РФ по статистике (ГМЦ Госкомстата РФ) по широкому набору отраслей и товарных групп.


� Индекс за 3-ий квартал 2003 г. на дату выполнения работы еще не был опубликован. В этой связи значение индекса было получено путем  линейной аппроксимацией по методу наименьших квадратов на базе известных значений за 2002 г. и первые два квартала 2003 г.


� Для резервуаров нормативный срок жизни был принят равным 35 годам.
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		02/2001		645		102.8		02/2001		283				23.2

		03/2001		772		117		03/2001		340				22.7

		04/2001		817		99		04/2001		319				22.7

		05/2001		782		83		05/2001		335				22.2

		06/2001		860		109		06/2001		388				21.7

		07/2001		832		100		07/2001		359		145		21.3

		08/2001		859		102		08/2001		358		145		21.1

		09/2001		804		87		09/2001		376		146		21

		10/2001		756		80		10/2001		332		147		21

		11/2001		691		89		11/2001		330		146		21.6

		12/2001		601		88		12/2001		360		146		21.5

		01/2002		629		70.6		01/2002		282		150		22

		02/2002		563		75.4		02/2002		340		149		22.5

		03/2002		632		70		03/2002		318		149		22.4

		04/2002		630		59		04/2002		297		149		22.2

		05/2002		728		58		05/2002		290		149		22.2

		06/2002		698		57		06/2002		290		149		22.1

		07/2002		705		56		07/2002		295		149		22.3

		08/2002		1077		84		08/2002		274		149		22.2

		09/2002		702		81		09/2002		301		149		22.2

		10/2002		745		46		10/2002				149		22.1

		11.2002

		12.2002

		1.2003		621		60		1.2003		266

		2.2003		600		50		2.2003		200		149		23.8

		3.2003		691		81		3.2003		270		149		23.2
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Добыча нефти в России (с газовым конденсатом) в 1992-2002 годах, млн. т
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