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Introducere

Standardul national de evaluare nr.1 ,,Valoarea de piata. Tipurile de valori” este elaborat n
conformitate cu prevederile Standardelor Internationale de Evaluare (IVS - International Valuation
Standards), editia 2017, Standardelor Europene de Evaluare (EVS — European Valuation
Standards), editia 2016, si adaptat specificului pietei din Republica Moldova. Prin urmare, orice
trimitere din legislatia in vigoare la Standardele Internationale de Evaluare sau la Standardele

Europene de Evaluare se considera trimitere la prezentul standard.

1. Domeniul de aplicare

1.1. Prezentul standard in evaluare defineste tipurile de valorii, stabileste premisele valorii,
factorii specifici si ipotezele evaluarii.

1.2. Prevederile prezentului Standard se aplicd pentru estimarea valorii drepturilor de
proprietate asupra oricaror tipuri de bunuri (imobile, mobile, active mobiliare, afaceri,
obiecte de proprietate intelectuala, etc.) pe teritoriul Republicii Moldova.

1.3. Prevederile prezentului Standard se aplica obligatoriu de catre evaluatori la Tntreprinderi,

organizatii si institutii indiferent de forma de proprietate si de apartenenta.

2. Generalitati

2.1. Tipurile valorii descriu principiile fundamentale pe care se vor baza valorile raportate. Este
esential ca tipul (sau tipurile) valorii sa fie adecvat(e) termenilor de referintd si scopului
evaluarii, deoarece tipul valorii poate influenta sau indica selectarea metodelor de evaluare,
a datelor de intrare si a ipotezelor si, in final, concluzia evaluatorului privind valoarea.

2.2. Evaluatorul poate primi solicitarea sd utilizeze tipuri ale valorii definite printr-un act
legislativ si/sau normativ, o reglementare, un contract privat sau alt tip de document.
Tipurile valorii de acest fel trebuie interpretate si aplicate in mod corespunzator.

2.3. Desi in evaluare sunt utilizate mai multe tipuri ale valorii, majoritatea au anumite elemente
comune: o tranzactie ipoteticd, o datd ipotetica a tranzactiei si partile ipotetice care participa
la tranzactie.

2.4. Tn functie de tipul valorii, presupusa tranzactie poate imbrica avea mai multe forme:

a. o tranzactie ipoteticd,

b. o tranzactie reala,
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C. o tranzactie de achizitie (sau intrare),
d. o tranzactie de vanzare (sau iesire), si/sau
€. o tranzactie pe o piatd anumitd sau ipotetica, cu caracteristici specificate.

2.5. Data presupusa a unei tranzactii va influenta informatiile si datele pe care evaluatorul le ia
n considerare intr-o evaluare. Majoritatea tipurilor valorii interzic luarea in considerare a
informatiilor sau a atitudinii pietei care nu ar fi cunoscute sau care nu ar putea fi cunoscute,
prin analize rezonabile, de catre participantii de pe piata, la data evaluarii.

2.6. Majoritatea tipurilor valorii reflecta ipotezele privind partile implicate Tntr-o tranzactie si
descriu, intr-o oarecare masurd, aceste parti. In ceea ce priveste partile, ipotezele pot
include una sau mai multe caracteristici reale sau presupuse, cum ar fi:

parti ipotetice,

a
b.  parti reale sau potentiale,

o

membri ai unui grup de parti potentiale identificat/descris,

o

daca partile sunt supuse unor conditii sau au anumite motivatii la data ipotetica (de
exemplu, la constrangeri), si/sau

e. un nivel presupus de cunostinte.

3. Tipuri ale valorii
3.1. Pe langa tipurile valorii definite in SNE si enumerate mai jos, SNE cuprinde si alte tipuri
ale valorii, care nu sunt definite in SNE, ci sunt prevazute de reglementarile jurisdictionale
ale altor autoritdti sau sunt recunoscute prin acorduri internationale.

3.2. Tipuri ale valorii definite in SNE:

a. Valoarea de piata

b.  Chiria de piata

€. Valoarea echitabila

d. Valoarea de investitie
e.  Valoarea sinergiei

f.  Valoarea de lichidare

3.3. Alte tipuri ale valorii:
a.  Valoarea justd (Standardele Internationale de Raportare Financiara)

b.  Valoarea justa de piata (Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare Economica)
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3.5.

3.6.
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c.  Valoarea de inlocuire / reconstituire

d.  Valoare estimata

e.  Valoarea despagubirii

Evaluatorii trebuie sa aleaga tipul (sau tipurile) relevant al valorii, conform termenilor de
referinta si scopului evaludrii. Alegerea unui tip (sau tipuri) al valorii ar trebui facuta de
evaluator luand in considerare instructiunile si informatiile primite de la client si/sau
reprezentantii acestuia. Cu toate acestea, indiferent de instructiunile si de informatiile
furnizate evaluatorului, acesta nu ar trebui sa foloseasca un tip (sau tipuri) al valorii care
nu corespunde scopului evaludrii (de exemplu, daca in instructiuni se cere o evaluare in
scopul raportdrii financiare conform IFRS, conformitatea cu SNE poate si impund
evaluatorului sa utilizeze un tip al valorii care nu este definit sau mentionat in SNE).
Conform SNE 2 Termenii de referinta. Elaborarea raportului de evaluare, tipul valorii
trebuie sa fie adecvat scopului. Orice tip al valorii urmeaza a fi insotit de sursa definitiei
sale sau trebuie explicat.

Evaluatorii sunt responsabili pentru intelegerea reglementarilor, a jurisprudentei si a alor

ghiduri de interpretare aferente tipurilor valorii utilizate.

Tipuri ale valorii definite Tn SNE — Valoarea de piata

4.1.

4.2.

Valoarea de piata reprezinta suma estimatd pentru care un activ sau o datorie ar putea fi

schimbat(a) la data evaluarii, Intre un cumparator hotarat si un vanzator hotarat, intr-0

tranzactie nepartinitoare, dupa un marketing adecvat si in care partile au actionat fiecare in

cunostinta de cauza, prudent si fara constrangere.

Definitia valorii de piata trebuie aplicata in conformitate cu urmdtorul cadru conceptual:

a. ,,suma estimata” se refera la un pret exprimat in unitati monetare, platibile pentru activ,
ntr-o tranzactie nepartinitoare de piatd. Valoarea de piata este pretul cel mai probabil
care se poate obtine In mod rezonabil pe piatd, la data evaluarii, In conformitate cu
definitia valorii de piatd. Acesta este cel mai bun pret care poate fi obtinut in mod
rezonabil de cdtre vanzator si cel mai avantajos pret pentru cumpardtor rezultat din
negocieri. Aceasta estimare exclude, Tn mod explicit, un pret estimat, majorat sau
micsorat de clauze sau de situatii speciale, cum ar fi o finantare atipica, operatiuni de

vanzare si de lease-back, compensari sau concesii speciale acordate de orice persoana
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asociata cu vanzarea, precum si orice element al valorii disponibil doar unui proprietar
sau cumparator specific.

»Un activ sau o datorie ar putea fi schimbat(a)” se refera la faptul ca valoarea unui
activ sau datorie este mai degrabda o suma de bani estimatd decit o suma de bani
predeterminata sau un pret efectiv curent de vanzare. Este pretul dintr-o tranzactie care
intruneste toate elementele continute in definitia valorii de piata la data evaluarii.

»la data evaluarii” cere ca valoarea sa fie specifica unui moment de timp, adica la o
anumitd datd. Deoarece pietele si conditiile de piatd se pot modifica, valoarea
determinata poate sa fie incorecta sau necorespunzatoare pentru o alta datd. Marimea
valorii va reflecta starea si circumstantele pietei, asa cum sunt ele la data evaludrii, si
nu cele aferente oricarei alte date.

Lintre un cumpardtor hotarat se refera la un cumparator care este motivat, dar nu si
obligat sa cumpere. Acest cumpdrator nu este nici nerabdator, nici decis sd cumpere la
orice pret. De asemenea, acest cumpdrator este unul care achizitioneazd in
conformitate cu realitatile pietei curente si cu asteptarile pietei curente dar nu cu cele
ale unei piete imaginare sau ipotetice, a carei existentd nu poate fi demonstratd sau
anticipatd. Cumparatorul ipotetic nu ar plati un pret mai mare decét pretul cerut pe
piatd. Proprietarul curent este inclus intre cei care formeaza ,,piata”.

,»$1 un vanzator hotardt” nu este nici un vanzator nerabdator, nici un vanzator fortat sa
vanda la orice pret, nici unul pregatit pentru a vinde la un pret care este considerat a fi
nerezonabil pe piata curentd. Vanzatorul hotarat este motivat sd vanda activul, in
conditiile pietei, la cel mai bun pret accesibil pe piata liberd, dupa un marketing
adecvat, oricare ar putea fi acel pret. Circumstantele faptice ale proprietarului curent
nu fac parte din aceste consideratii, deoarece vanzatorul hotarat este un proprietar
ipotetic, abstract.

,Intr-o tranzactie nepartinitoare” se refera la o tranzactie care are loc intre parti care
nu au o relatie deosebitd sau speciald, de exemplu, intre compania mama si companiile
sucursale sau intre proprietar si chirias, care ar putea face ca nivelul pretului sa nu fie
caracteristic pentru piatd sau sa fie majorat. Tranzactia la valoarea de piatd se
presupune ca are loc intre parti fara o legaturd intre ele, fiecare actionand in mod

independent.
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9. .dupa un marketing adecvat* inseamna ca activul a fost expus pe piata in modul cel
mai adecvat pentru a se efectua cedarea lui la cel mai bun pret care poate fi obtinut Tn
mod rezonabil, in conformitate cu definitia valorii de piatd. Metoda de valorificare prin
vanzare este considerata a fi acea metoda prin care se obtine cel mai bun pret pe piata
la care vanzatorul are acces. Durata timpului de expunere pe piata nu este o perioada
fixa, ci va varia in functie de tipul activului si de conditiile pietei. Singurul criteriu este
acela ca trebuie sa fi existat un timp corespunzator pentru ca activul sa fie adus in
atentia unui numar adecvat de participanti de pe piata. Perioada de expunere este
situata Tnainte de data evaluarii.

h. ,.in care partile au actionat fiecare in cunostintd de cauzd, prudent” presupune ca atat
cumparatorul hotarat, cat si vanzatorul hotarat sunt informati, de o maniera rezonabila,
despre natura si caracteristicile activului, despre utilizarile curente si cele potentiale
ale acestuia, precum si despre starea in care se afla piata la data evaludrii. Se mai
presupune ca fiecare parte utilizeaza acele cunostinte in mod prudent, pentru a cauta
pretul cel mai favorabil corespunzator pozitiei lor ocupate in tranzactie. Prudenta se
apreciaza prin referire la situatia pietei de la data evaluarii si ignorand eventualele
informatii ulterioare acestei date. De exemplu, nu este neaparat imprudent ca un
vanzator sa vanda activele pe o piata cu preturi in scadere, la un pret care este mai mic
decat preturile de piatd anterioare. in astfel de cazuri, valabile si pentru alte schimburi
de pe pietele care nregistreaza modificari ale preturilor, cumparatorul sau vanzatorul
prudent va actiona In conformitate cu cele mai bune informatii de piata, disponibile la
data evaluarii.

I. i fara constrdngere” stabileste faptul ca fiecare parte este motivata sa incheie
tranzactia, dar niciuna nu este fortatd in mod nejustificat sa o faca.

4.3. Conceptul de valoare de piatd presupune un pret negociat pe o piatd deschisd si
concurentiala unde participantii actioneaza in mod liber. Piata poate fi constituitd din
numerosi cumparatori si vanzatori sau poate fi o piatd caracterizata printr-un numar limitat
de participanti pe piata. Piata in care activul se presupune ca este expus pentru vanzare,
este piata in care activul, supus tranzactionarii din punct de vedere teoretic in evaluare, se

tranzactioneaza in mod normal.
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4.5.

4.6.

4.7.
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Valoarea de piata a unui activ va reflecta cea mai buna utilizare a acestuia (a se vedea pct.
15). Cea mai buna utilizare este utilizarea unui activ care ii maximizeaza potentialul si care
este posibila, permisa legal si fezabila financiar. Cea mai buna utilizare poate fi continuarea
utilizarii curente a activului sau poate fi o altd utilizare. Aceasta este determinata de
utilizarea pe care un participant de pe piatd ar intentiona sd o dea unui activ atunci cand
stabileste pretul pe care ar fi dispus sa il ofere.

Natura si sursa datelor de intrare trebuie sa fie adecvate tipului valorii, care, la randul sau,
trebuie sa tind cont de scopul evaluarii. De exemplu, la elaborarea unei concluzii asupra
valorii, se pot utiliza diferite abordari si metode, cu conditia sa se bazeze pe informatii
extrase din piata. Prin definitie, abordarea prin piatd se bazeaza pe informatii extrase din
piata. Pentru ca valoarea estimata prin abordarea prin venit sa fie valoarea de piata, aceasta
ar trebui sa se bazeze pe informatiile si ipotezele comune pentru majoritatea participantilor
de pe piatd. Pentru ca valoarea estimata prin abordarea prin cost sa fie valoarea de piata,
costul unui activ cu aceeasi utilizare si deprecierea corespunzdtoare ar trebui sd fie
determinate printr-o analiza a costurilor si deprecierilor pe piata.

Determinarea celei(lor) mai relevante si adecvate metode de evaluare depinde de
informatiile disponibile si circumstantele de piata pentru activul subiect. Dacd se bazeaza
pe analiza adecvata a informatiilor derivate din piata, fiecare dintre abordarile sau metodele
utilizate ar trebui sa aibd drept rezultat o estimare a valorii de piata.

Valoarea de piata nu reflectd caracteristicile unui activ care au valoare pentru un anumit
proprietar sau cumpdrator si care nu sunt disponibile altor cumpdratori din piata. Astfel de
avantaje se pot referi la caracteristicile fizice, geografice, de natura economica sau juridica
ale unui activ. Valoarea de piata impune sa nu fie luat Tn considerare niciun astfel de
element, indiferent de moment, sigurul lucru presupus fiind acela ca exista un cumparator

hotarat, si nu un anumit cumpdrator hotarat.

Tipuri ale valorii definite in SNE — Chiria de piati

5.1.

Chiria de piatd este suma estimata pentru care un drept asupra proprietatii imobiliare ar
putea fi inchiriat, la data evaluarii, intre un locator hotdrat si un locatar hotarat, cu clauze
de inchiriere adecvate, intr-o tranzactie nepartinitoare, dupa un marketing adecvat si in care

partile au actionat fiecare in cunostinta de cauza, prudent si fara constrangere.
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5.3.

5.4.

5.5.

5.6.

PROIECT

Chiria de piata poate fi utilizatd ca tip al valorii la evaluarea unui drept de locatiune sau a
unui drept creat ca urmare a locatiunii. In astfel de cazuri, se impune luarea in considerare
a chiriei de piatd sau, dacd chiria contractuald nu difera de chiria de piata, a chiriei
contractuale.

Pentru a ajuta la interpretarea definitiei chiriei de piatd se poate utiliza acelasi tip de
comentarii ca cele pentru definitia valorii de piatd, prezentate anterior. In particular, suma
estimatd exclude o chirie majoratd sau micsoratd de clauze, compensari sau reduceri
speciale. ,,Clauzele de locatiune corespunzitoare” sunt acelea care ar fi, de regula,
convenite pe piata pentru acel tip de proprietate, la data evaluarii, intre participantii de pe
piata. Estimarea chiriei de piata ar trebui sa fie efectuatd numai in corelare cu clauzele
principale de locatiune luate Tn considerare de evaluator.

Chiria contractuala este chiria achitata conform clauzelor unui contract efectiv de locatiune.
Chiria contractuald poate fi fixd sau variabila pe durata contractului de locatiune. Frecventa
platii chiriei si baza calcularii variatiilor acesteia sunt stipulate in contractul de locatiune si
trebuie sa fie identificate si intelese pentru a se putea stabili beneficiile totale ce revin
locatorului, precum si obligatiile locatarului.

In anumite imprejuriri, estimarea chiriei de piata ar putea fi ficuta pe baza clauzelor unui
contract de locatiune existent (de exemplu, in scopul determinarii chiriei potentiale in
conditiile contractului existent, acolo unde exista astfel de conditii nemaifiind necesara
luarea in considerare a unui contract de locatiune ipotetic).

La determinarea chiriei de piata, evaluatorul trebuie sa ia in considerare urmatoarele:

a. 1n ceea ce priveste chiria de piatd aferentd unui contract de locatiune, termenii si
clauzele de inchiriere stipulati(te) in acel contract sunt considerati(te) a fi adecvati(te),
cu conditia sa nu fie ilegali(le) sau contrari(re) cadrului general de reglementare, si

b. 1in ceea ce priveste chiria de piata care nu este stipulata Tntr-un contract de locatiune,
termenii si clauzele presupusi(se) sunt cei/cele aferenti(te) unei inchirieri ipotetice care
ar fi de reguld convenitd pe piatd pentru acel tip de proprietate, la data evaluarii, intre

participantii de pe piata.

Tipuri ale valorii definite In SNE — Valoarea echitabili
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6.1. Valoarea echitabild este pretul estimat pentru transferul unui activ sau a unei datorii intre
parti identificate, aflate in cunostinta de cauza si hotarate, pret care reflecta interesele acelor
parti.

6.2. Valoarea echitabila cere estimarea pretului care este just pentru ambele parti specifice,
identificate, luand Tn considerare avantajele sau dezavantajele pe care fiecare parte le va
obtine din tranzactie. Spre deosebire de valoarea echitabila, valoarea de piata cere ca orice
avantaj sau dezavantaj, care nu ar fi obtinut sau suportat de catre participantii de pe piata,
sa nu fie luat in considerare.

6.3. Valoarea echitabila este un concept mai larg decat valoarea de piata. Desi, in multe cazuri,
pretul care este just pentru ambele parti va fi egal cu cel obtinut potential pe piata, vor fi
situatii in care estimarea valorii echitabile va presupune luarea in considerare a unor aspecte
care nu trebuie considerate in estimarea valorii de piata, cum ar fi anumite elemente ale
valorii sinergiei rezultate In urma combinarii drepturilor asupra proprietatii.

6.4. Exemplele privind utilizarea valorii echitabile includ:

a. determinarea unui pret care este echitabil pentru participatia intr-o intreprindere
necotatd, deoarece pretul pentru doi detinatori anumiti poate fi echitabil pentru acestia,
dar diferit de pretul care ar putea fi obtinut pe piata,

b. determinarea unui pret care ar fi echitabil pentru un locator si un locatar, fie pentru
transferul permanent al activului inchiriat, fie pentru anularea datoriei aferente
contractului de inchiriere,

C. determinarea unui pret care este echitabil pentru un vanzator si un cumparator in cazul
tranzactiondrii unui activ In lipsa pietei (spre exemplu: bun imobil amplasat in
localitatile rurale in care nu au existat tranzactii o perioada indelungata de timp; bunuri

imobile industriale specializate etc.)

7. Tipuri ale valorii definite in SNE — Valoarea de investitie
7.1. Valoarea de investitie este valoarea unui activ pentru proprietarul acestuia sau pentru un
proprietar potential, pentru o anumitd investitie sau pentru anumite scopuri de exploatare.
7.2. Valoarea de investitie este un tip al valorii specific entitatii. Desi valoarea unui activ pentru
proprietarul acestuia poate fi egald cu suma de bani care ar putea fi obtinutd din vanzarea

lui catre o altd parte, acest tip al valorii reflectd beneficiile obtinute de o entitate din
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detinerea unui activ si, Ca urmare, nu presupune un schimb ipotetic. Valoarea de investitie
reflectd situatiile si obiectivele financiare ale entitatii pentru care se face evaluarea. Ea este

deseori utilizata pentru confirmarea performantei investitiei.

8. Tipuri ale valorii definite in SNE — Valoarea sinergiei
8.1. Valoarea sinergiei reprezinta rezultatul creat in urma combinarii a doud sau mai multe
active sau drepturi patrimoniale, atunci cand valoarea rezultata in urma combinarii este mai
mare decat suma valorilor individuale. Daca sinergiile se obtin numai de cétre un anumit
cumpdrator, atunci valoarea sinergiei este diferitd de valoarea de piatd, deoarece valoarea
sinergiei reflecta caracteristicile speciale ale unui activ, care au o valoare numai pentru un
anumit cumparator. Valoarea care depaseste suma valorilor individuale este cunoscuta si

sub numele de ,,valoare de comasare”.

9. Tipuri ale valorii definite in SNE — Valoarea de lichidare

9.1. Valoarea de lichidare reprezinta suma care ar fi obtinuta cand un activ sau grup de active
se vinde in mod individual. Valoarea de lichidare ar trebui sa ia in considerare costurile
necesare aducerii activelor in stare adecvata comercializarii, precum si costurile generate
de cedarea lor. Valoarea de lichidare se poate determina in doud premise de evaluare
diferite:
a. vanzarea ordonatd, Tn urma unei activitdti adecvate de marketing sau
b.  vanzarea fortatd cu o perioada limitata pentru activitatea de marketing.

9.2. Evaluatorul trebuie sa prezinte premisa pe care se sprijina valoarea de lichidare.

10. Alte tipuri ale valorii — Valoarea justa (Standardele Internationale de Raportare Financiara)
10.1. IFRS 13 defineste valoarea justa drept pretul care ar fi incasat pentru vanzarea unui activ
sau platit pentru transferul unei datorii Intr-o tranzactie reglementata intre participantii de

pe piata, la data evaluarii.

11. Alte tipuri ale valorii — Valoarea justa de piata (Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare

Economica (OCDE))

10
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11.1. OCDE defineste valoarea justd de piatad ca fiind pretul pe care un cumparator decis 1-ar
plati unui vanzator hotarat intr-o tranzactie pe piata deschisa.
11.2. Ghidul OCDE este folosit in multe misiuni de evaluare in scopul impozitarii la nivel

international.

12. Alte tipuri ale valorii — Valoarea de Tnlocuire / reconstituire

12.1. Valoarea de inlocuire a activului este suma cheltuielilor totale necesare pentru crearea
unui activ analogic obiectului evaluarii, calculata in baza preturilor de piata, existente la
data evaluarii.

12.2. Valoarea de inlocuire a constructiei noi este suma cheltuielilor totale necesare pentru
constructia unei cladiri sau constructii analogice obiectului evaluarii, calculata in baza
preturilor de piatd, existente la data evaluarii.

12.3. Valoarea de inlocuire a activului in scopul asigurarii este suma cheltuielilor totale necesare
pentru crearea unui activ analogic obiectului evaluarii, calculata in baza preturilor de piata,
existente la data evaluarii, tindnd cont de deprecierea acumulata.

12.4. Valoarea de reconstituire a activului este suma cheltuielilor totale necesare pentru crearea
unei copii exacte a activului evaluat, calculata in baza preturilor de piatad existente la data
evaluarii, cu aplicarea materialelor si tehnologiilor identice celor utilizate la momentul
crearii acestuia.

12.5. Valoarea de reconstituire a constructiei noi este suma cheltuielilor totale necesare pentru
crearea unei copii exacte a cladirii sau a constructiei evaluate, calculatd in baza preturilor
de piatd existente la data evaluarii, cu aplicarea materialelor si tehnologiilor identice celor

utilizate pentru construirea obiectului evaluarii.

13. Alte tipuri ale valorii — Valoare estimata
13.1. Valoarea estimata este valoarea bunurilor calculata la o data anumita cu utilizarea
metodelor de evaluare prevazute de legislatie si standardele nationale de evaluare.
13.2. Valoarea estimatd a bunului imobil reprezinta valoarea imobilului determinata la o
anumita datad utilizand metodele de evaluare prevazute prin lege. Se aplica metodele de
evaluare bazate pe piata. Reprezinta baza de calcul a impozitului pe bunuri imobiliare si a

impozitului pe avere.
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14. Alte tipuri ale valorii — Valoarea despagubirii

14.1. Valoarea despagubirii este suma calculata in calitate de recompensa pentru prejudiciul
patrimonial, lezarea / incalcarea drepturilor de proprietate precum si exproprierea bunurilor
pentru cauza de utilitate publica.

14.2. Despagubirile pentru prejudiciul patrimonial cauzat prin neexecutarea obligatiei
reprezinta suma de bani care va pune creditorul, pe cat este posibil, in situatia in care s-ar
fi aflat daca obligatia s-ar fi executat in mod corespunzator. Aceste despagubiri acopera
dauna suferita real (inclusiv cheltuielile suportate si reducerea valorii activului) si profitul

ratat de creditor.

15. Premisele valorii/Utilizarea presupusa

15.1. O premisa a valorii sau utilizarea presupusa descrie conditiile in care este utilizat un activ
sau o datorie. Diferite tipuri ale valorii pot impune o anumita premisa a valorii sau pot
permite luarea in considerare a mai multor premise ale valorii. Printre cele mai uzuale
premise ale valorii se numara:

a. cea mai buna utilizare,

b. utilizarea curenta/existenta,
C. vanzarea ordonata si

d. vanzarea fortata.

15.2. Cea mai buna utilizare este utilizarea care, din perspectiva unui participant de pe piata,
are ca rezultat cea mai mare valoare a unui activ. Desi acest concept se aplicd cel mai
frecvent activelor nefinanciare, deoarece multe active financiare nu au utilizari alternative,
pot totusi exista circumstante in care se impune luarea in considerare a celei mai bune
utilizari a activelor financiare.

15.3. Cea mai buna utilizare trebuie sa fie fizic posibild (daca este cazul), fezabila din punct de
vedere financiar, permisad din punct de vedere legal si sd genereze cea mai mare valoare a
activului. Dacd cea mai buna utilizare este diferitd de utilizarea curentd, valoarea este

influentatd de costul conversiei activului la cea mai buna utilizare a sa.
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15.4. Cea mai buna utilizare a unui activ poate fi utilizarea sa curentd/ existenta atunci cand
activul este utilizat optim. Cu toate acestea, cea mai buna utilizare poate sa difere de
utilizarea curentd, putand fi chiar si o vanzare ordonata.

15.5. Cea mai buna utilizare a unui activ evaluat ca fiind independent poate sa difere de cea mai
buna utilizare a sa ca parte a unui grup de active, situatie in care trebuie luatd in considerare
contributia acelui activ la valoarea totald a grupului de active.

15.6. Determinarea celei mai bune utilizari implica luarea in considerare a urmatoarelor:

a. pentru a stabili dacad utilizarea este fizic posibild, trebuie avut in vedere ceea ce
participantii de pe piata ar considera a fi rezonabil,

b. pentru arespecta cerinta ca utilizarea sa fie permisa din punct de vedere legal, trebuie
luatd in considerare orice constrangere legald privind utilizarea activului, de
exemplu, planul de urbanism/zonare, precum si probabilitatea schimbarii acestor
constrangeri,

C. cerinta ca utilizarea sa fie fezabila din punct de vedere financiar ia n considerare
daca utilizarea alternativa, fizic posibila si permisd din punct de vedere legal, va
genera o rentabilitate suficientd pentru un participant tipic de pe piatd, superioara
rentabilitatii generate de utilizarea curenta, dupa luarea in calcul a costurilor de
conversie la acea utilizare.

15.7. Utilizarea curenta/existenta reprezinta felul in care este utilizat(a) in prezent un activ, o
datorie sau un grup de active si/sau de datorii. Utilizarea curentd poate sa fie totodata cea
mai buna utilizare, desi nu este obligatoriu.

15.8. Vanzarea ordonata descrie valoarea care s-ar putea realiza prin vanzarea unui grup de
active in cadrul procesului de lichidare, avand la dispozitie o perioadad de timp rezonabila
pentru a gasi un cumpadrator (sau cumparatori), vanzare in care vanzatorul este constrans sa
vanda activele in starea si in locul in care se afla acestea.

15.9. Perioada rezonabila pentru a gési un cumparator (sau cumpdratori) poate varia in functie
de tipul activului si conditiile de piata.

15.10. Vanzarea fortata. Termenul ,,vanzare fortata” se utilizeaza deseori in situatiile cand un
vanzator este constrans sd vanda si, In consecintd, nu are la dispozitie o perioadd de
marketing adecvatad si cumpardtorii pot sd nu realizeze analizele proprii necesare. Pretul

care ar putea fi obtinut in aceste situatii va depinde de natura presiunii exercitate asupra
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vanzatorului si de motivele pentru care nu poate sa dispund de o perioada de marketing
adecvata. De asemenea, pretul poate reflecta consecintele asupra vanzatorului cauzate de
imposibilitatea de a vinde in perioada disponibila. Pretul potential intr-o vanzare fortata nu
poate fi estimat in mod realist, cu exceptia cazului cand se cunosc natura si motivul
constrangerilor asupra vanzatorului. Pretul pe care un vanzator il va accepta in cadrul unei
vanzari fortate va reflecta mai degraba situatia lui speciald decat pe cea a vanzatorului
ipotetic hotarat din definitia valorii de piatd. O ,,vanzare fortatd” reprezinta o descriere a
situatiei in care are loc schimbul si nu un tip al valorii distinct.

15.11. Daca se cere o indicatie asupra pretului potential Tntr-o vanzare fortata, va fi necesar sa
se identifice in mod clar motivele constrangerii vanzatorului, inclusiv consecintele
la data evaludrii nu exista astfel de situatii, ele trebuie clar identificate ca fiind ipoteze
speciale.

15.12. Vanzarea fortata reflectd, de regula, pretul cel mai probabil care se poate obtine pentru o
anumita proprietate, atunci cand sunt indeplinite toate conditiile de mai jos:

a. finalizarea tranzactiei intr-o perioada scurta de timp,
b. activul este supus conditiilor de piata prevalente la data evaluarii sau in intervalul la

care se presupune finalizarea tranzactieli,

C. atat cumparatorul, cat s1 vanzatorul actioneaza prudent si in cunostintd de cauza,
d. véanzatorul este constrans sa vanda,

e. cumpdratorul are o motivatie tipica,

f. ambele parti actioneaza in interesul propriu,

g. nu este posibild o activitate normald de marketing din cauza timpului scurt de
expunere pe piata si
h. plata este Th numerar.

15.13. Vanzarile de pe o piata inactiva sau in declin nu sunt in mod automat ,,vanzari fortate”
pentru cd un vanzator ar putea spera la un pret mai bun in cazul in care conditiile de piata
s-ar imbunatati. Cu exceptia cazului in care vanzatorul este obligat sa vanda pana la o data
limitd, fapt care Tmpiedica un marketing adecvat, vanzatorul va fi un vanzator hotarat,

conform definitiei valorii de piata.
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15.14.Desi, 1n general, la evaluarea bazata pe valoarea de piatd, se exclude orice vanzare
confirmata ca fiind o ,,vanzare fortatd”, poate fi dificil sd se verifice dacd o tranzactie

nepartinitoare de piatd nu a fost o vanzare fortata.

16. Factori specifici entitatii

16.1. In cazul majoritatii tipurilor de valori, factorii care sunt specifici unui anumit cumparator
sau vanzator si care nu sunt accesibili participantilor de pe piata sunt exclusi din datele de
intrare utilizate la o evaluare bazata pe informatii de piata. Exemple de factori specifici
entitatii, care pot sa nu fie accesibili majoritatii participantilor de pe piata, sunt urmatorii:

a. valoarea suplimentard sau o reducere a valorii obtinute/ generate din crearea unui
portofoliu de active similare,

b. sinergii unice dintre activ si alte active detinute de entitate,

C. drepturile sau restrictiile legale aplicabile numai unei anumite entitati,

d. beneficiul fiscal din impozitare sau obligatia fiscala specifice numai unei anumite
entitati si

e. o abilitate de a exploata un activ care este unicad numai pentru acea entitate.

16.2. Faptul ca astfel de factori sunt specifici entitatii sau ca ar putea fi accesibili si altora de pe
piata, in general, se determind pe baza unei analize de la caz la caz. De exemplu, se poate
ca un activ s nu se tranzactioneze in mod normal ca element de sine statator, Ci ca parte a
unui grup. Orice sinergie aferenta activelor asociate va fi transferatd participantilor de pe
piatd odata cu transferul grupului si, deci, nu este specificd numai entitatii.

16.3. Daca obiectivul tipului valorii utilizat in evaluare este determinarea valorii pentru un
anumit proprietar (cum ar fi valoarea de investitie/subiectiva), in evaluarea activului sunt
reflectati factorii specifici entitatii. Situatiile In care poate fi solicitata valoarea pentru un
anumit proprietar sunt:

a. fundamentarea deciziilor de investitii si

b. verificarea performantei unui activ.

17. Sinergia
17.1. ,,Sinergia” se refera la beneficiile aferente combinarii activelor. Cand este prezenta,

sinergia face ca valoarea unui grup de active si datorii sa fie mai mare decat suma valorilor
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individuale ale activelor si datoriilor, element cu element. De reguld, sinergia are legatura
cu reducerea costurilor si/sau cresterea veniturilor si/sau reducerea riscurilor.

17.2. Daca sinergia ar trebui sau nu ar trebui sa fie luatd in considerare este un fapt care depinde
de tipul valorii. Cea mai mare parte a tipurilor valorii ia in considerare numai sinergia

disponibila celorlalti participanti de pe piata.

18. Ipoteze si ipoteze speciale

18.1. Pe langa stabilirea tipului valorii, deseori este necesar sa se formuleze o ipoteza sau mai
multe ipoteze, pentru a clarifica fie starea activului in cadrul schimbului ipotetic, fie
situatiile n care se presupune ca activul se schimba. Astfel de ipoteze pot avea un impact
semnificativ asupra valorii.

18.2. Aceste tipuri de ipoteze se impart in general in doua categorii:

a. fapte presupuse a fi in concordanta sau care ar putea fi in concordanta cu faptele
existente la data evaluarii si
b. fapte presupuse a fi diferite de faptele existente la data evaluarii.

18.3. Ipotezele bazate pe faptele presupuse a fi in concordanta sau care ar putea fi in
concordantd cu faptele existente la data evaludrii pot reflecta limitarea cercetarii sau
investigarii realizate de catre evaluator. Exemple de astfel de ipoteze includ, printre altele:

a. 1ipoteza ca intreprinderea este transferata ca o entitate completa aflata in exploatare,

b. ipoteza ca activele folosite intr-0 intreprindere sunt transferate separat de
intreprindere, fie Th mod individual, fie ca un grup,

C. ipoteza cd un activ evaluat individual este transferat impreuna cu alte active
complementare si

d. ipoteza ca un pachet de actiuni este transferat fie ca un tot unitar, fie in mod
individual.

18.4. Cand se stabileste o ipoteza prin care se presupun situatii care difera de cele existente la
data evaluarii, ipoteza respectivd devine o ,,ipoteza speciala”. Ipotezele speciale sunt
utilizate adesea pentru a descrie efectul unor modificari posibile ale valorii unui activ.
Acestea sunt desemnate ca fiind ,,speciale” pentru a sublinia utilizatorului evaluarii faptul

cd o concluzie asupra valorii este conditionatd de o schimbare in situatiile curente sau ca
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aceasta reflectd un punct de vedere care ar putea sa nu fie luat in considerare, in general,
de catre participanti, la data evaluarii. Exemplele de astfel de ipoteze sunt, printre altele:
a. ipoteza detinerii ansamblului de drepturi de proprietate, proprietatea imobiliara fiind
neocupata,
b. ipoteza conform careia o cladire aflata in stare de proiect a fost de fapt finalizata la
data evaluarii,
C. ipoteza conform cdreia un contract care, de fapt, nu a fost finalizat, a fost in vigoare
la data evaluarii si
d. ipoteza conform careia un instrument financiar este evaluat utilizind o curba a
randamentelor diferitd de curba care ar fi folositd de un participant de pe piata.
18.5. Toate ipotezele si ipotezele speciale trebuie sa fie rezonabile in circumstantele date, sa fie
argumentate prin date de piatd si sd fie relevante scopului pentru care este solicitatd

evaluarea.

19. Costuri de tranzactionare
19.1. Majoritatea tipurilor valorii reprezinta pretul estimat de tranzactionare a unui activ fara a
include costurile vanzatorului generate de vanzare sau costurile cumparatorului generate
de cumparare si féra a se face o ajustare pentru orice taxa ce urmeaza a fi platita de oricare

parte in cadrul tranzactiei.

Abrevieri

SNE - standarde nationale de evaluare.

IFRS — standarde internationale de raportare financiara.

IVSC — consiliul standardelor internationale de evaluare.

OCDE - organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare Economica.
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HAIIMOHAJIBHBIA CTAHJIAPT OIIEHKH (SNE) - 1

PBIHOYHASA CTOUMOCTbD. BUAbI CTOUMOCTH

Conep:xanue

Beenenue
1. Ob6nactb mpUMEHEHHS
2. OOmme monoxKeHus
3. Buasl croumoctu
4. Bunasl croumocTH, onpenenennsie B CO — PeIHOYHAs CTOMMOCTH
5. Bunsl croumoctu, onpeneneHubie B CO — pbIHOYHAS apeH/IHAs I11aTa
6. Bumsl croumoctH, onpenenennsie B CO — cipaBeayinBasi CTOMMOCTb
7. Bugsl croumoctH, onpezaeneHHbie B CO — MHBECTUIIMOHHAS CTOUMOCTD
8. Bwuasl croumoctu, onpezaeneHHbsie B CO — cuHeprudeckas CTOMMOCTh
9. Buasl croumoctu, onpeaeneHHbie B CO — IMKBUAAIMOHHAS CTOMMOCTD
10. [Ipoune BUABI CTOMMOCTH — CIHPaBEIJINBas CTOMMOCTH (COTJIACHO MEXIyHapOIHBIM

cTaHgapTaMm (UHAHCOBOM OTYETHOCTH)
11. TIpouune BUABI CTOMMOCTH — CIIPABEINBAs PHIHOYHASI CTOMMOCTH (cornacHo OpraHnuzaiuu
SKOHOMMUYECKOTO COTpyAHHYecTBa U pa3BuThs (OOCP)

12. TIpoune BUABI CTONMOCTH — CTOUMOCTb 3aMEIICHHS / BOCCTAHOBIICHUS
13. TIpoune BUIBI CTOUMOCTH — OIICHEHHAs] CTOMMOCTh
14. TIpouue BUABI CTOUMOCTH — CTOUMOCTb BO3MEIIEHUS
15. IIpeanoceuiku onenku — [Ipenmnonaraemoe UCOIb30BaHUE
16. ®akTopsl, crienuGUIHBIC AT OTACTHHBIX SKOHOMHUYECKHUX CYOBEKTOB
17. Cunepruu
18. [lomymienus U cenuaibHble JOMYIICHUS

19.

TpaHSaKI_[I/IOHHLIe HU3JICPIKKU
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BBeagenue

Hammonaneubiit cranaapt oneHku Nel «PbiHOYHAs CTOMMOCTD. Jlpyrue BUabl CTOUMOCTH»

pa3paboTaH B COOTBETCTBUMU ¢ MexayHapoaHbiMu ctanmapramu oienku (VS — International

Valuation Standards), uznanue 2017r., ¢ EBponeiickumu crannapramu onenku (EVS — European

valuation Standards), u3manue 2016 1., ¥ IpPHUBEICH B COOTBETCTBHE C OCOOECHHOCTSIMH PBIHKA

PeciyObnmuku MonpgoBa. Takum o0pa3oMm, mno0as cchUIKa B HOPMATHBHBIX aKTax Ha

MexayHapoaHble CTaHIAPTHI OLICHKH Uiy EBporelickue cCTaHgapThl OLICHKH, 03HA4aeT CChUIKY Ha

HACTOSIUHI CTaHAApT.

1. O6aacTh npuMeHeHHUs

1.1.

1.2.

1.3.

Hacrosimuii  cranmapT OLEHKH ONpeAenseT BUIbI CTOMMOCTH, YCTAaHABIMBAET
JOITYIICHUS OIICHKH, crienn(uuHbIe ()aKTOPHI M TUTIOTE3hI OIECHITHKA.

[Tono)keHHs HACTOSIIETO CTaHJApTa MPUMEHSIOTCS ISl ONMpeAeNieHUs CTOMMOCTH
mpaB COOCTBEHHOCTH Ha JIIOObIE BHJBI UMYIIECTBA (ABMXKMMOE, HEABMXXKHMOE,
LIeHHbIE Oymaru, Ou3HeC, OOBEKThl MHTEJVICKTyaJIbHOW COOCTBEHHOCTH U T.II.) Ha
teppuropun Pecniy6nmku Momniosa.

[Tono)keHHsT HACTOSILIErO CTaHAapTa 00s3aTeNbHbl K MPUMEHEHHIO OLICHIIMKAMU
MpeANPHUATHI, OpraHu3aIfil, yUpekIeHUH, He3aBUCUMO OT ()OPMBI COOCTBEHHOCTH

Y IPUHAJUIEKHOCTH (TIOJYMHEHHOCTH).

2. O0mmme moJI0KEeHUS

2.1.

2.2.

BI/II[bI CTOUMOCTHU XapaKTCPU3YIOT OCHOBOIIOJAratomue NpUHIUIIbL, KOTOPBIC 6y,HYT
JIC)KAaThb B OCHOBE CTOMMOCTH, YKaSaHHOI\/'I B OTYCTC. CYHICCTBGHHI)IM YCIIOBUEM
SABJIACTCA, YTOOEI BU/J (I/IJ'II/I BI/II[I)I) CTOUMOCTH COOTBETCTBOBAJIM YCJIOBUAM W LECJIU
3alaHusd Ha OICHKY, TaK KaK BHJ CTOUMOCTH MOXKCT BJIMATH WM AUKTOBATH
OLCHIIIUKY BBIGOp METOA0B OLICHKH, HCXOAHBIX HAHHBIX U I(Ol'[y]].[CHHfI, a TaKXeE
BJIMATH HA OKOHYATCIbHOC 3aKIIFOUYCHUEC OLICHIIMKA O CTOMMOCTH.

OHCHHII/IK MOXKET IOJIYYUTH 3aJaHHUEC  HCIIOJIb30BaTb BHJABI CTOMMOCTH,
OIMPCACIICHHBIC 3aKOHOM, APYIUMH HOPMATHUBHBIMU aKTaMH, YaCTHBIM OOTOBOPOM
Wi Jpyrum  BHJAOM  JOKYMCHTOB. Takue BUJbl CTOMMOCTH  OOJIDKHBI

MHTEPIPETUPOBATHCS U IPUMEHSITHCSI COOTBETCTBYIOLIUM 00pa3oM.
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2.3. Hecmotps Ha TO, 4TO IpU MPOBEIECHUU OLIEHKH CYIIECTBYET MHOXECTBO BHJIOB
CTOMMOCTH, OOJIBLIIMHCTBO M3 HHUX HMEIOT OOIIMe 3JEMEHTHI: MpeJroiaraeMas
CZIEJIKa, 1aTa IPEAIO0JIaraéMoM CIEIKU U IPEAN0IaraéMble YHaCTHUKH CIIEIIKH.

2.4, B 3aBucumocTu ot BUJa CTOUMOCTH, IpcanojaracMmad CACJIKa MOXCT IIPUHHUMATh
pazianydHbie POPMBIL:

a. TUIIOTETUYEecKasl CIIeNKa;

0. peanpHas CIETIKa;

c. Cnenka o npuoOpeTeHuto (BX0/] Ha PhIHOK);

d. cnenka mo mpojaaxe (BbIXO/ C PhIHKA);

€. cleNKa, OCYIIeCTBisieMas Ha ONPEAEICHHOM WM THMIIOTETHYECKOM PBIHKE 10

3a1aHHBIM XapaKTCPUCTHKAM.

2.5. [lata nmpenmnonaraeMoi cAenku OyJeT BIUATH Ha TO, KaKyl0 HHPOPMAIUIO U JTaHHBIE
OIICHIIIMK MPUMET BO BHHUMAHHE INPHU MPOBEACHUU OIEHKH. BONBIIMHCTBO BUIOB CTOMMOCTH HE
MO3BOJISIFOT MPUHUMATh BO BHUMaHWE HH(POPMAIMIO WA «OTHOIICHHE» PBIHKA, C KOTOPBIMHU
VYaCTHUKH PBIHKA HE 3HAKOMBI HJIM HE MOTYT OBITh 3HAKOMBIMH 0€3 TPOBEICHHS

COOTBCTCTBYIOIICTO aHAJIN3a HA ATy OLICHKH.

2.6. BonbIIMHCTBO BUJ0OB CTOMMOCTHU OTpaXaroT JOMYIICHHUA O CTOPOHAX, BOBJICUCHHEIX B
CACIIKY, U B onpeneneHHoﬁ CTCIICHU, XapPaKTCPU3YIOT 5TU CTOPOHEI. B otHOmIEHNN Y4aCTBYIOIIUX
B CACJIKC CTOPOH, MOKET YKA3bIBATHCA OOHA UJIN HECKOJIBKO (baKTI/I‘{eCKI/IX HJIN TIpEAnoIaracMbIx

XapaKTepUCTUK, HAIIPUMED:
a. TUIIOTETUYECKHE YUYACTHUKH,
b. KOHKpETHBIE WK MTOTEHIMATbHBIC YYaCTHUKH,
C. MPEACTaBUTEIH MMOTEHIINAIBHON WU pealbHON CTOPOHBI CIIENIKH,

d. 3aBucsT 11 CTOPOHBI OT OIMPCACIICHHBIX YCJIOBI/Iﬁ 20078 MOTI/IBaHI/Iﬁ Ha mIpcamnojraracMyro

Aary CACIKU (HaHpI/IMCp, BBIHYKACHHAA cnemca),

€. IIpeIoIaraeéMblii ypOBEHb 3HAHUM.
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3. Buabl croumocTH

3.1.

3.2.

KpoMe BHIOB CTOMMOCTH, ONpENEICHHBIX B HACTOALIEM CTaHIapTe U
nepeuncineHHbix Hwke, HCO Takke conepKUT Opyrue BUABI CTOMMOCTH, IS
KOTOpPBIX HE IPEACTaBICHBl OINpEAEICHUs B CTaHAapTe, HO KOTOpbIE
pErIaMEeHTUPYIOTCS  APYTMMH  IOPUCAMKLUMSAMM WM TPUHATBL B paMKax
MEXIyHAPOAHBIX COTJAlICHUH.

Bunel croumoctu, onpenenennsie B HCO:

d. ppIHOYHasI CTOMMOCTb

b. ppiHOYHAs apeHHas M1aTa

C. CIpaBeaInBasi CTOUMOCTh

d. MHBECTUIIOHHASI CTOMMOCTb

e. CuHeprudeckasi CTOMMOCTb

f. JIukBunaoHHast CTOUMOCTb.

3.3. pyrue BUIIbI CTOUMOCTH:

a. copaBeyiMBasi ~ CTOMMOCTb  (corjacHo  MeXIyHapoOHBIM  CTaHJapTaMm
(uHaHCOBOI OTYETHOCTH),

b. cmpaBemnuBas pplHOYHAsI CTOUMOCTS (cornacHo OpraHu3anuu 3KOHOMUYECKOTO
COTPYAHMYECTBA U Pa3BUTHS),

C. CTOMMOCTb 3aMeIlleHusl / BOCCTAaHOBUTEbHAS,

d. oLeHeHHas CTOMMOCTD,

€. CTOMMOCTbH BO3MCIICHUSI.

3.4. OneHmukaMm cieAayeT BbIOpaTh COOTBETCTBYIOIIMUN BHJ (MM BHJBI) CTOUMOCTH B

COOTBCTCTBHHU C YCIIOBHUAMU 3adaHUA U LICJIBIO OLICHKHU. HpI/I BI)I60pe OLICHIIIMKOM BH 1A NN

BUJI0B CTOMMOCTH, HGO6XO}II/IMO YUYUTBIBAaTh MHCTPYKIWH WJIM JAHHBIC, MOJYUYCHHBIC OT

3aKa3yuKa M/UId €ro HpCﬂCTaBHTeHCﬁ. O,Z[HaKO, HC3aBUCHUMO OT I/IHCTp}/'KI_II/Iﬁ U JAaHHBbIX,

HMCIOIIUXCA Yy OHLCHIINHWKA, OH HC JOJIKCH HCIOJIb30BATHL BUIA WKW BHUIblI CTOUMOCTH,

KOTOpbI€ HE MPUMEHMMBI JJIsl YKa3aHHOW 1IeJM OLEHKU (HampuMep, eClu B MHCTPYKIUH

Tpe6yeTC$[ BBIIIOJTHUTE OLCHKY B ILEIAX q)HHaHCOBOﬁ OTYETHOCTH, B COOTBECTCTBHH C

MC®O, 1o cobmonenne HCO moxer moTpeboBaTh OT OIEHIMKA MPUMEHEHUs BHIA

CTOHMMOCTH, KOTOpBIﬁ HC ONIPCACJICH B HAITUOHAJIBHBIX CTaHAapTax OI_IGHKI/I).
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3.5. B cootBercTBUU co ctanaaptoM HCO 2 3adanue na oyenky. Cocmasnenue omuema
06 oyenke, BHUJ CTOMMOCTH [OJDKEH COOTBETCTBOBATh 1€k oOleHkd. Heobxomumo
yKa3bIBaTh MCTOYHHK OMpEJCNICHUs JIF0OOTO BHUIa CTOMMOCTH WJIHM JaTh OINpeAciiCHUE
MIPUMEHEHHOMY BUy CTOUMOCTH.

3.6 OueHIIMKM HECYT OTBETCTBEHHOCTh 3a MPAaBWIbHOE I[OHUMAaHUE HMH
3aKOHOAATENbHBIX AKTOB U IPYTUX HOPMATUBHBIX JOKYMEHTOB, UMEIOLIIM OTHOILIEHHE KO

BCCM HCIIOJIb3YCMBIM BHUJaM CTOUMOCTH.

4. Buabl croumocTH, onpenenenubie B HCO — PoiHOYHASI CTOUMOCTD
4.1 PpIHOYHAs CTOMMOCTH — 3TO pacueTHas AEHEXHas CyMMa, 32 KOTOPYIO COCTOSUICS OBl
oOMEeH aKkThBa WM O0s3aTeIbCTBA HAa JaTy OIEHKH MEXKIy 3auHTePECOBAHHBIM

MOKYyIaTeJIeM U 3aMHTEPECOBAHHBIM MPOAABIIOM B PE3yJIbTaTe KOMMEPUECKOU CICIKH B

pe3ylbTaTe MPOBEACHUS HAJICKAIIET0 MApKETHHTra, MPU KOTOPOW KaxKaas U3 CTOPOH

neiictBoBasia Ob1 Oyaydr XOPOIIO OCBEOMIICHHOM, PAaCYETINBO U 0e3 MPUHYKICHHUS.
4.2.0npeneneHne PHIHOYHOW CTOMMOCTH JIOJDKHO TIPUMCHSTBCS B COOTBETCTBUU CO

CJICIYIOIUMH KOHIIENTYaIbHBIMUA PaMKaMH:

d.  «pacyeTHas [I€HEXHas CyMMa)» OTHOCHUTCS K BBIPQXEHHON B J€Hbrax LIEHE,
MOJJIeKAIeH yIjiaTe 32 aKTUB B paAMKaX PbIHOYHOM CIEIKH MEXy HE3aBUCUMbIMU
cTopoHaMU. PbIHOYHAs CTOMMOCTH SIBJISIETCSl HAMOOJIee BEPOATHOM 1IEHOH, KoTopas,
M0 pa3yMHBIM COOOPaXEHUSIM, MOXKET OBITh MOJy4YeHa Ha JaTy OICHKU Ha PHIHKE
pH COOTIOICHUH YCIIOBUH, COIEPIKALIUXCS B ONPEACICHUU PHIHOYHONW CTOUMOCTH.
Omna sBsIeTCs caMOi JTydIei 11eHOM, Kakas MOKeT OBITh MOJIy4eHa, 110 Pa3yMHbBIM
COOOpaKeHHsIM, TMPOJABIIOM, W HauOoOJie€ BBITOJHOW U3 JOCTHKUMBIX, TIO
pPa3yMHBIM COOOPKEHMSIM Ui TIOKyMHaTess, TOoJy4aeMoll B  pe3yJbTare
MEPEroBOPOB. ITa OILIEHKA MCKJIIOYAET yUEeT 1I€H, 3aBbIIICHHBIX UM 3aHUKEHHBIX B
CHIIy OCOOBIX YCIOBUN WM OOCTOSATENHCTB CHETKU, TaKUX KaK HETUITUYHBIE
ycioBusi (GMHAHCUPOBAHMS, TIPOJAXKa C MOJydeHHEM O0BEKTa OOpaTHO B apeHIY,
CrienagbHble KOMITCHCAIIUM WJIM YCTYNKH, TPEAOCTaBIsAeMble KaKOWH-THOO0 u3
CTOPOH, BOBJICUCHHBIX B JAHHYIO CHIEJKY, M HE YUUTHIBACTCS KAaKON-THOO IIEMEHT
CTOMMOCTH, JOCTYIHBIA TOJIBKO ISl KOHKPETHOTO OIMpPENeIeHHOT0 COOCTBEHHUKA

HJIN MOKYIIATCIIA.
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«3a KOTOPYIO COCTOSIICS Obl OOMEH aKTHBa HJIM 0043aTeNIbCTBA» OTHOCUTCS K TOMY
OOCTOSITENILCTBY, 4YTO CTOMMOCTh AaKTHMBAa WJIM 00s3aTelbCcTBa  SIBISETCS
MPEIIOIaracMoOM pacyeTHOW BEJIMYMHOM, a HE NPEIONPEACIICHHON 3apaHee Wiu
¢akTuueckoil neHoi npogaxku. OHa mpeacTaBiIsgeT coO0H 1eHy B CAEIKY Ha JIaTy
OLICHKH, KOTOpas OTBEYAE€T BCEM YCJIOBUAM, COJAEPKALIUMCS B OMNpPEIEICHUU
PBIHOYHOM CTOMMOCTH.

«HA JaTy OIEHKW» OTpakaeT TpeOOBaHUE, YTO CTOUMOCTH JOJIKHA OTHOCHUTCS K
KOHKPETHOU narte. Tak Kak pbIHKM U PBIHOYHBIE YCJIOBHUS MOTYT MEHATHCS, IUIA
JPYroro BpeMeHH, IPYroil NaThl OLEHKHU, OMpeessieMas CTOMMOCTh MOXET OBbITh
OIIMOOYHOW WM HE COOTBETCTBYIOUIEH IEHCTBUTENBHOCTH. Pe3ynbTaT OIeHKH
CTOUMOCTH OTPAXKACT COCTOAHUEC U YCJIOBHA PbIHKA HA AATy OLICHKH, a HC KAKYIO-
00 APYTYIO Jaty.

«MEXIY 3aWHTEPECOBAHHBIM IOKyHaTeleM» OTHOCUTCS K TOMY, Y KOTO €CTb
MOTHBBI KYIIUTh, HO HUYTO €r0 K ’TOMY HE MPUHYXKAA€T. DTOT MOKyNaTelb HEe TOPUT
KEJTaHUEM KYNHUTh M HE HACTPOCH IUIATUTh JII0Oyro 1ieHy. Kpome Toro, oH
COBCpHIACT IIOKYIIKY, I[Gf/iCTB}UI B COOTBETCTBUU C pCaAIUAMU H OXUAAHUAMU
TEKYIIEro pPbIHKA, a HE BOOOPaKaeMOro W I THUIOTETUYECKOTO, CYIIECTBOBAHUE
KOTOPOT'O0 HEJb3s HU NPOAEMOHCTPUPOBATh, HU NpenBuaeTh. [Ipeamnonaraemsiii
MOKyNaTeab HE CTaHeT IUIaTUTh LIEHY BBIIE TOW, KaKyl TpeOyeT pPBIHOK.
HernenHuii cCOOCTBEHHUK aKTHBA TAKXKE BXOAUT B YHCIO T€X, KTO (OPMHUPYET
«PBIHOK.

«M 3aMHTEPECOBAHHBIM IPOAABIOMY» - MOJPa3yMEBAETCs MPOAABEL, KOTOPBII He
TOPHUT KCJTAHUCM IIPOAAaTh U HE MPUHYXKIAACTCA K IPOAAXKE U HE I'OTOB IIPOAATH IO
000 1IeHe U JIM HACTauBaTh Ha IIEHE, KOTOpas HE CUUTAETCS Pa3yMHOW Ha PHIHKE
B JJaHHBII MOMEHT. MOTHMBOM 3aMHTEPECOBAHHOIO IMPOJABIA SIBISETCS MpOJaxa
aKTHBA Ha PHIHOYHBIX YCIOBUIX IO MAKCUMAJIbHO BO3MOXHOM 1I€HE Ha OTKPHITOM
PBIHKE, TTOCTIE TTPOBEICHHIS HAISKAIEr0 MApKETHHTa, KaKoW ObI HU ObLJIa 9Ta IICHA.
PeanbHble 00CTOSTENHCTBA, B KOTOPBIX HAXOAWTCS pEAbHBIN COOCTBEHHUK HE
MPUHUMAIOTCS BO BHHUMAaHME, TaK KaK «3aMHTEPECOBAHHBIM MpoAaBel» - 3TO

TUIIOTETUYECKUH, a6CTpaKTHBII7I COOCTBEHHHK.
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«B pe3yJIbTaTe KOMMEPUYECKON CHIEIKW», 03HA4aeT, YTO MEXIYy CTOPOHAMH HET
HUKAaKUX  OCOOBIX  WJIM  CIEUUaIbHBIX  B3aMMOOTHOLIEHUH,  Hampumep,
B3aMMOOTHOILIEHUN MEKJIy MAaTEPUHCKONW M JOYEPHEW KOMIIAHUEH WA MEXKIY
JOMOBJIAJENBLEM M apeHAATOPOM, KOTOPBIE MOIYT CZAECIaTh YPOBCHb LICHBI HE
XapaKTepHbIM NIl PBIHKA WM 3aBbIIICHHBIM. [Ipeamonmaraercs, 4To cuenka 1o
PBIHOYHOM CTOMMOCTH COBEPILIAETCS MEXKAY CTOPOHAaMH, HE CBSI3AHHBIMH MEXIY
co00# KaKUMHU-THOO OTHOIICHUSIMH, U KaXKasi U3 CTOPOH JICHCTBYET HE3aBHCUMO.
«TOoCNe TPOBEACHUS HAIJIC)KAIIET0 MAapKETHHIa» - O3HA4YaeT, YTO AaKTHUB ObLI
BBICTABJICH Ha pbIHKE HauOoJjiee MOAXOAINM 00pa3oM, 4TOObl 00eCHeuuTh €ro
peanu3aluio Mo HUaIydieil U3 J0CTURKHUMBIX, 10 Pa3yMHBIM COOOPaKEHUSM, 1IeHEe
B COOTBETCTBUH C OIIPEACICHUEM PBIHOYHOM CTOMMOCTH. MeTo IPOJaxu AOJKEH
[10/Ipa3yMeBaThCsl TAKUM, KOTOPBIA 00ecrieunBaeT oJyYeHNEe HauTy el [IeHbl Ha
pPBIHKE, K KOTOpPOMY y IpozaBLla €cThb AocTyll. IIponomxurenpHOCTh nepuona
BBICTABJICHUSI HA PHIHKE MOXET OBITh pa3sHOW B 3aBUCUMOCTH OT THUIA aKTHBAa U
PBIHOYHBIX YCIOBUNA. ENMHCTBEHHBIM YCIIOBUEM SIBJIIETCS TO, UYTO OHA JI0JIKHA OBITH
JOCTaTOYHOM JUIsl TOTrO, YTOOBI aKTUB HPHUBIIEK K ce0€ BHUMAHHE JOCTaTOYHOI'O
KOJIMYECTBA PBHIHOYHBIX yYaCTHUKOB. lleprnon BwICTaBlIE€HHs NpEALIECTBYET IaTe
OLICHKH.

«IpU  KOTOPOM Kaxknaas U3 CTOPOH JieHcTBOBajla Obl, OyIydd XOpOILIO
OCBEJIOMJIEHHOM, PAaCY€TIMBO...» - O3HAYaeT, YTO IPEANOJIOKEHHE, YTO KAk
3aMHTEPECOBAHHBIM MOKyNaTeiab, TaK W 3aUHTEPECOBAHHBIM IpOJABEL B
JOCTaTOYHOM CTeNeH! MH(POPMHUPOBAHBI O XapaKTepe U CBOWCTBaX MpPOJaBAEMOI0
aKTHUBA, €ro (PaKTUYECKOM U MOTEHI[MAIbHOM UCIIOJIb30BaHNH, & TAK)KE O COCTOSTHUU
pBIHKA Ha AaTy oleHKH. [ Ipennonaraercsa Takxke, 4To KaKaas U3 CTOPOH UCIIOJIb3YET
COOTBETCTBYIOIIYI0O HMH(OPMAIIMIO pPACUYETIMBO, CTPEMSCh JOCTHYb Hambosee
BBITOJHOM, C TOYKM 3pEHMS CBOEH MO3MLIMM B CAEIKe, LIeHbl. Mmeercs B By
pacueTIMBOCTh B OTHOIIEHUH COCTOSIHUS PhIHKA Ha JIaTy OLIEHKH, 8 HE B OTHOILIEHUHU
PETPOCIEKTUBHBIX CYKJIE€HUH, BbIpa)kaeMbIX Ha Oosee mo3aHiow0 aaty. Hanpumep,
HE O00s3aTeNbHO CUMUTACTCA MPOSBICHUEM HEPACUCTIMBOCTH, KOI/a MpOJaBel]
IIPOJAET AKTUBBI B YCJIOBMSIX pBIHKA C MaJalOUIMMHM LIEHAMU 10 II€HE HWXKE

MPEIIECTBYIONIET0 YPOBHS PBIHOYHBIX IIeH. B 3TOM ciydae, Kak M B JpYyTrHX
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CUTYaIUAX MPU CAEIKAX B YCIOBUIX MEHSIOLIUXCS 1IEH, PACUETIMBBIN OKYyNaTellb
WU TPOJIaBell JEeWCTBYIOT B COOTBETCTBHH C CaMOi TOJIHOW WHpopmaruend o
COCTOSIHMM PBIHKA, JOCTYIIHOM Ha JaHHBIA MOMEHT.

I. “U 6e3 MPUHYKJIEHUS) 03HAYAET, YTO Y KaXI0H U3 CTOPOH MMEIOTCS MOTHUBBI IS
COBEPILEHHUS CACJIKH, HO HU OJHA U3 CTOPOH HE BBIHYXJECHA WM YPE3MEPHO HE
MTOHYKJ1a€TCs COBEPILIUTD CHIEIIKY.

4.3. [lonaTne pPHIHOYHOM CTOMMOCTH NPEANOJIAraeT, 4TO IIEHbl YCTAHABIMBAIOTCA Ha
OTKPBITOM M KOHKYPEHTHOM pBIHKE, B KOTOPOM YYaCTHHKH HaJEJCHbI CBOOOIOM
JeUCTBUM. PBIHOK MOXET COCTOSITh W3 MHOXKECTBA IMOKyNaTelIel M MPOJABLOB HIH
XapaKTEepPU30BaThCA OTPaHUYEHHBIM KOJIMYECTBOM YYaCTHUKOB PBIHKA.
[Tonpa3ymeBaeTtcsl, 4TO Ha pPbIHKE, HA KOTOPOM aKTHB I'MIIOTETHYECKU MPEAIaraeTcs st
NPO/IaXH, KaK MPABUIIO POUCXOIUT OOMEH TaHHBIMH aKTUBAMH.

4.4 PplHOYHAs CTOMMOCTh aKTHBa OyJeT OTpaXkaTh €ro Hawilydllee HCIOIb30BaHHE (CM.
nkT.15). Hannyuiiee ucnosib30BaHue MpeACTaBIsSeT cOO0M Takoe ero HCIOJIb30BaHUE,
KOTOpPO€ MAaKCHMH3HUPYET €ro IMOTEHIHal MU KOTopoe ((U3NYecKH) BO3MOXKHO,
IOPUAMYECKU JOIYCTUMO U (PMHAHCOBO peanu3yemo. Hauiyuniee ncnoib30BaHuE MOKET
COCTOSITh B NPOJOJDKEHMM  CYIIECTBYIOLIETO  MCIOJIB30BAaHUS  AKTUBA  WJIHU
COOTBETCTBOBATh €r0 aJbTEPHATUBHOMY HCIOJIb30BaHUIO. OHO OINpENEnseTcs] TaKUM
UCIIOJIb30BAaHWEM aKTHBa, KOTOPOE YYAaCTHHUK pbIHKA OyJeT HMMETb B BHAY IpH
(OpMUPOBAHNH LIEHBI, KOTOPYIO OH OYJeT rOTOB IPEIOKUTH 3a AKTHB.

4.5.Xapaktep ¥ HMCTOYHHUKH HCXOJHBIX JaHHBIX, HEOOXOIWMBIX IJi OIICHKH, JOJKHBI
COOTBETCTBOBATh BUAY CTOMMOCTH, KOTOPBIA B CBOIO OUEPE/lb, JOJLKEH YUUTHIBATD LIETb
ouneHkd. Hanpumep, ans pa3paboTKy 3aKIOYEHHS] O PHIHOYHOW CTOMMOCTH, MOTYT
NPUMEHSTHCS pa3Hble MOAXOAbl U METOJbI, €CIU MpPHU 3TOM IOJb3YIOTCS JaHHBIMU,
NOJYYEHHbIX C pbIHKa. B CcpaBHHUTENBHOM TOAXO/E, IO OIpENeNeHUI0, OyayT
MCII0JIb30BaThCSl PHIHOYHBIE MCXOAHBIE AaHHbIE. JOXOQHBIN MMOAXO NP ONpPEAEICHUN
PBIHOYHOM CTOMMOCTH CJI€y€ET MPUMEHSTh, UCIOJIb3YS UCXOIHBIE IaHHbIE U JOMYIIECHNUS,
KOTOpBbIE€ MNPHUMEHSUIUCh Obl y4YacTHHKaMHM pbIHKA. YTOOBI ONpeneiauTbh PBHIHOUYHYIO
CTOMMOCTB C ITOMOIIBIO 3aTPAaTHOTO MOJIX0/a, CIEIyeT UCIOIb30BaTh 3aTpaThl HA AKTUB
COITOCTAaBUMOM IMOJIE3HOCTH M COOTBETCTBYIOIIEE 00ECIIeHEHNE, KOTOPhle OCHOBBIBATHCH

OBl Ha aHaJIM3€ PHIHOYHBIX 3aTPAT U OOECIICHEHUH.
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4.6.0mnpenenenne HanOoee MOIXOASIIETO U LEIeCO00pa3HOro METOAA OLEHKU 3aBUCUT OT
pacriosiaraeMoil ”HPOpMaLuu U 00CTOSATENLCTB, UMEIOIIUX OTHOILIEHUE K PHIHKY aKTHBA.
Kaxxp1i1 IpUMEHsEMBIN MMOAX0J WIA METOJ, €CIU OH OCHOBaH HAa COOTBETCTBYIOLIEM
aHaM3e PBIHOYHOM HMH(pOpMAIMH, JODKEH O0ECIeYHUTh B PE3y/lbTaTe  PHIHOYHYIO
CTOMMOCTb O0OBEKTA.

4.7.pplHOYHAs] CTOUMOCTb HE OTPAXKaeT XapaKTEPUCTUKHU aKTHBA, KOTOPbIE MPEICTABISIOT
OCHHOCTL MJid KOHKPCTHOI'O BJaACJIbllda WJIMW IOKYHATC/IA, HCAOCTYIIHYIO JPYyTUM
IMOKYIIATCJIAM Ha PBIHKC. COOTBGTCTBYIOH_II/IC npeuMynicCTBa MOryT UMETh OTHOILICHHUC K
¢usnueckuM, reorpaguyeckuM, SKOHOMHYECKHM WM IPABOBBIM XapaKTepUCTHUKAM
aktuBa. IIpu onpeneneHuMM pHIHOYHOM CTOMMOCTH HE JOJDKHBI IPUHUMAThCS BO
BHHUMAaHHEC HUKAKHUC HOI{O6HI)I€ OJICMCHTBI CTOMMOCTH, TaK KaK MPCAIOJIOKCHUC COCTOUT
TOJIBKO B TOM, 4YTO Ha KaKyIO-TO OIPCACICHHYIO [JaTy Ha PbIHKEC HUMCCTCA
3aMHTEPECOBAaHHBIM IOKyNareilb, HO IPH OITOM HE IOAPa3yMeBAETCs KaKOW-TO

KOHerTHHﬁ 38.I/IHTepeCOBaHHBII71 IMMOKYIIaTCJIb.

5. Buasl croumoctn, onpeaesieHHbie B HCO — pplHOYHAS apeH/IHAas I1aTa

5.1.PriHOYHAs apeH/iHas IuUIaTa — 3TO pacyeTHas JeHEXHas CyMMa, 32 KOTOPYIO COCTOsUIach
Obl craya B apeH]y IpaB Ha HEABM)KMMOE HMYIIECTBO Ha JaTy OLIEHKH MEXIy
3aMHTEPECOBAHHBIM  APEHAOJATEIEM M 3aMHTEPECOBAHHBIM  apEHJATOPOM B
KOMMEPYECKOM CIENIKE, 3aKJII0OUYEHHOM Ha COOTBETCTBYIOUIUX YCIOBUSAX apeHJBI, ITOCIE
IIPOBEICHNUS COOTBETCTBYIOLIETO MApPKETHHIA, IIPU COBEPLICHUU KOTOPOU CTOPOHBI
JeiicTBOBasu Obl OCBEJOMIICHHO, PACUETINBO U 0€3 MPUHYKICHUS.

5.2.PpiHOYHAs apeH/IHAs TUIATa MOXKET HCIIOJIb30BaThCsl KaK BHJI CTOMMOCTH TIPH OIEHKE
apeHHOT0 JI0rOBOpa WM IpaBa, BOZHUKILIETO B CBA3M C apeHAOM. B Takux ciydasx
HE00X0/IMMO MPUHUMATh BO BHUMaHHE JOTOBOPHYIO apeHIHYIO IJIaTy WM PHIHOYHYIO
apeHHYI0 TIaTy (eciau OHA OTIMYACTCS OT JOTOBOPHOM).

5.3.lns pa3bsicHeHUs1 ompenerneHus: PpIHOYHAs apeHIHas TIaTa, UCIONB3YIOTCS T XKe
KOHIENTyaJIbHble OCHOBBI (KOMMEHTapHH), KOTOPbIE UCIOJIb30BATIUCH MPU TOJKOBAHUU
PBIHOYHOM CTOMMOCTH. B 4acTHOCTH, B €€ OLEHEHHYI0 CyMMY HE BXOJIUT CyMMa
apeHJHOI MaThl, 3aBBIIICHHAS WJIM 3aHI)KEHHas, B CBA3M C OCOOBIMH YCIOBHUSIMH,

OTpaHUYEHUSMU WIH CKUJIKaMU. «COOTBETCTBYIOIIUE YCIOBHS apeHAbD) - 3TO YCIOBHS
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KOTOpPbIE OOBIYHO COIJIACOBAHBI HAa ATy OLEHKHU HA PhIHKE MEXKIY YYACTHUKAMH PBIHKA C
Y4E€TOM paccMaTpuBacMoro BuAa umyniecTBa. OLIEHKa PBHIHOYHOW apEHJHOM ILIaThl
JIOJKHA pacCMaTpUBATHCS TOJIBKO € U3J105KEHUEM OCHOBHBIX IIPUHATHIX YCIIOBUN apEH/IbI.

5.4. JloroBopHas apeH/JHas IuU1aTa - 3TO apeHJHasl Iu1aTa, BhllIadyMBaeMasi B COOTBETCTBUU C
YCIOBUAMHU (PAKTHUUYECKOTO 10roBopa apeH ibl. OHa MOKET ObITh (PUKCUPOBAHHON HA CPOK
apeHbl WIM MOXKET MEHAThCA. HacToTa M MOpPANOK pacuyETHBIX M3MEHEHWI apeHIHON
IUIAThl JIOJDKHBI OBITH M3JI0KEHBI B JIOTOBOPE apEH[bI, JOJDKHBI OBITH ONpEAETICHBI U
MOHSATHBI JIJIs1 YCTaHOBIICHHs 00IIeT0 00beMa BBITO, MOCTYIAIOMIETO apeH/101aTel0, 1
00513aTeJIbCTB apeH1aToPA.

5.5.B HekoTophIX cilydasiX, pbIHOYHAs apeHjHas IuUlaTa MOXET ObIThb paccyuTaHa Ha
OCHOBaHUHU YCJIOBHI CYyIIECTBYIOUIET0 JIOTOBOpa (HAmpuMep, B OLIEHKE JUIs Lienei
OTIpeNIeJICHUs] apeHIHOW IIaThl, KOTJa YK€ OBUIM OIpeNesieHbl YCIOBUS Haiima W,
CJIEIOBATEJIbHO, UX HE HY)KHO CUYMTaTh YacTbIO YCIOBHMM TMIIOTETHYECKOIO AOrOBOPA
apeHIbL.).

5.6.ITpu pacyere ppIHOYHOM apeHIHOH IUIATHI OLEHIIUK JOJDKEH YUUTHIBATh CIIEIyOIIee:

d. 4TO Kacaercs pbIHOYHOM apeHJHOW IUIAThl, ONPENEIIEMONM B  YCIOBHUAX
CYLIECTBOBaHMs (PAKTHUYECKOTO JOroBopa o0 apeHje, yCJOBUS TakKoro JIOroBOpa
OyAyT MpU3HABaTbCAd «COOTBETCTBYIOLIMMM YCIOBUSMHU apeHAb», 32 UCKIIOUCHHEM
Cy4yaeB, KOTJa TaKWe  YCIOBUSA  SBISIIOTCS  NPOTHUBO3aKOHHBIMU  WIIH
IIPOTUBOpPEYAIIMMHU CTaH/IapTHO IPUMEHSIEMbIM HOPMATUBHBIM aKTaM.

b. uro Kacaercsl pEIHOYHON apEHAHOW IUIATHI, ONMPEACIIAEMON B OTHOLICHHH OOBEKTA,
KOTOPBIH e1lie He caeTcs B apeH Iy, TO IPEeANoiaraeMbIMU YCIOBUSIMH apeHIbl Oy Iy T
YCIIOBUSL THUIIOTETUYECKOIO apeHJHOr0 JI0TOBOpa, KOTOpbIe OOBIUHO ObUIM OBl
OPUHATBL Ha JaTy OLEHKM MEXJy YyYaCTHUKaMU pbIHKa Ha pPbIHKE s

COOTBCTCTBYIOIIICTO BU1a UMYIIICCTBA.

6. Bux onpenensiemoii croumoctu B HCO — CnipaBeyinBasi CTOMMOCTh
6.1.CrpaBeyinBasi CTOMMOCTh — 0JTO pacyeTHas IIeHa TMpH Iepegade akTHBa HIIU
00s3aTeNIbCTBA MEXKJY KOHKPETHO HWICHTU(UIIMPOBAHHBIMU, OCBEJOMJICHHBIMU H
3aMHTEPECOBAHHBIMU CTOPOHAMH, KOTOpas OTPAaKaeT KOHKPETHBbIE MHTEPECHI JaHHBIX

CTOPOH.
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6.2.0npeneneHue cupaBelIMBON CTOMMOCTH O3HAYaeT OLIEHKY TaKOll IeHbl, KoTopas Oyaer

ABJISITBCSL CIIPABEIJIMBOM B CHEIIKE MEXIYy KOHKPETHO OIpPEACIICHHBIMA CTOPOHAMH C

Y4eTOM BCEX MPEUMYIIECTB M OTPHUIATEIBHBIX CBOMCTB, KOTOpPbHIE Ka)aas CTOpOHA

npuoOpeTeT B pe3yibTaTe CACIKH. B OTIu4YMM OT CpaBeyIMBOA CTOMMOCTH PHIHOYHAS

CTOMMOCTb HE IMPEAYCMATPUBAET YUYET BCEX MPEUMYIIECTB U OTPHUIATEIIbHBIX CBOMCTB,

KOTOpBIE HE OYAYT B LIEJIOM XapaKTePHbI UM JOCTYIIHBI 111 YYACTHUKOB PBIHKA.

6.3.CnpaBeyiriBasi CTOMMOCTH SIBJISIETCS OoOJiee IIMPOKUM TIOHATHEM IO CPaBHEHUIO C

PBIHOYHOM CTOMMOCTBIO. XOTS 4acTO II€Ha, KOTOpas SIBJIIETCS CIPABEIJIMBON B CIIEIKE

MEXJy IBYMSI CTOpOHaMH, OyJeT paBHa II€HE, KOTOPYIO MOKHO IMOJYYHTh Ha PBIHKE,

BO3MOJXKHBI CUTYallU{, KOT/Ia TIPU OIPE/IeJICHHH CIPaBEUIMBON CTOMMOCTH HEOOXOIUMO

MPUHSATH BO BHUMAaHUE MOMEHTBI, KOTOPBIC HE IOJHKHBI IPUHUMATHCS BO BHUMAHUE MTPH

OTPEICTICHUU PBIHOYHONW CTOMMOCTHU, HANPUMEP, HEKOTOPHIE aCHEKThl CHHEPTUYECKON

CTOMMOCTH, BO3HUKAIOIINE MIPH MMOJTYYSHUH MIPaB COOCTBEHHOCTH Ha Pa3HbIC aKTHUBBI.

6.4.K npumMepam HUCIIOIb30BaHUS CIIPABEATUBOI CTOMMOCTH OTHOCSITCS:

a. OTpeNieJICHUE I1IEHbI, CHPAaBEMJIMBOM B KOHTEKCTE BIQJACHHUS AaKIHUSIMH B
HEKOTUPYEMOM OHM3HEcCe, KOT/1a HAJIM4KUe J0JIeH B COBMECTHOM KaIlHTalle Y JABYX
KOHKPETHBIX CTOPOH MOJKET O3HayaTh, YTO I€HA, CIIpaBeUIMBas s HUX,
OTJINYAETCS OT LIEHBI, JOCTUKUMOM Ha PBIHKE.

b. olnpeziesieHue 1IeHbI, KOTopas sBJIsJIach Obl CIIPABEIJIMBOM KakK JIJIsl apeH104aTes,
TaK W apeHjaTopa B paMkKax OeccpouyHOU Ieperadu apeHI0BaHHOTO aKTHBA WU
MIPY MOTANIEHNH APEHAHOTO 0053aTeIbCTRA.

C. ONpe/IeJICHUE CIpaBeUIMBON JUIsl NPOJABLIA M TOKyHaTessl LEHbl B Clydae
MpOJIaXh AaKTUBa B OTCYTCTBUE pbIHKa (HampuMep: HEJIBWKHUMOCTD,
pacrojio)keHHass B CEIbCKOM MECTHOCTH, TJ€ CJIEeNKU JOJroe BpeMsl He

COBCPHIAINCH, CIICHHUAIIM3UPOBAHHASA TPOMBIIIJIICHHAS HEABUXKUMOCTD U T. I[.)

7. Buabl croumoctu, onpeaeenibie B HCO — UHBecTUIIHOHHAS CTOUMOCTD
7.1.lHBeCTUIIMOHHAST CTOMMOCTh — JTO CTOMMOCTh aKTHBA JUIsi KOHKPETHOTO WJIH
MOTEHIMAIBHOIO BJIAJENbLA C YYETOM HUX HMHAMBUIYAIbHBIX WHBECTULIMOHHBIX WIIH

OTIEPAITMOHHBIX (X031 CTBEHHBIX) M.
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7.2.VlHBeCTULIMOHHAS. CTOMMOCTb — 3TO BHJ CTOMMOCTH CBOMCTBEHHOM HSKOHOMHUYECKUM
cyobektaM. HecMOTps Ha TO, 4TO CTOMMOCTbD aKTHBA JJIs1 BJIaJ1€/1blia MOKET ObITh PaBHA
TOM CyMMe€, KOTOPYIO MOYKHO BBIPYYHTb OT €T0 IPOJAKU IPYroil CTOPOHE, B 3TOM BUIE
CTOMMOCTH OTPAXKAIOTCSI BBITOJBI, MOJy4YaeMble SKOHOMHUYECKHM CYOBEKTOM OT
BJIAJICHUs] aKTMBOM H, COOTBETCTBEHHO, HE IIPEAINOJIAraercsi Kakoro-iubo oOMeHa
aKTMBaMM. B MHBECTMIIMOHHOW CTOMMOCTH OTpa)kaeTcs (PMHAHCOBOE IOJOXKEHHE U
(uHAHCOBBIC 1IEJIM SKOHOMHYECKOTO CyOBEKTa, /Ui KOTOPOTO BBIMOJIHSIETCS OIICHKA.

Omna yacTo ucnoab3yercs st onpeaencHus 3pHEeKTUBHOCTH WHBECTULINH.

8. Buabl croumoctH, onpeaeneHnsie B HCO — cuHepruyeckasi CTOMMOCTD
8.1.Cunepruieckas CTOMMOCTb — CTOUMOCTB, KOTOpast 00pa3zyeTcs B pe3ysibTaTe COYCTaHUS
IBYX WM O0JIee aKTUBOB WJIH JI0JI€H Y4acTusl, KOTJla COBOKYITHASI BEJIMYMHA CTOMMOCTH
OKasbIBaeTcsl OoJibllle, YeM CyMMa HMX CTOMMOCTEH, B3SATHIX MO OTAeIbHOCTH. Eciu
CHHEpruyeckoro 3QdQexra JOCTUraeT TOJBKO OAMH KOHKPETHBIH IOKyMHarelb, TO
CHUHEpPruyecKasi CTOMMOCTb Oy€T OTIMYATHCS OT PHIHOYHOM, TaK KaK B CHHEPTrU4eCKON
CTOMMOCTH OyIyT OTpa)kKeHbI KOHKPETHBIE XapaKTEPUCTHKU aKTHBA, KOTOPHIE UMEIOT
LEHHOCTb TOJIBKO JUIi KOHKPETHOro mokymarens. JloGaBka CTOMMOCTH CBEpPX
COBOKYITHOM CTOMMOCTH COOTBETCTBYIOUIMX [JOJIEd Yy4YacTHsl 4YacTO Ha3bIBAIOT

«CTOUMOCTBIO CIITUAHUSA.

9. Buasl croumoctu, onpeaejienubie B HCO — TUKBUAAIIMOHHASI CTOUMOCTD
9.1.JIukBuaanMoHHass CTOMMOCTh — JTO JIGHEXHas cymMMa, KOTopas Moria Obl ObITh
BBIpyU€Ha, KOTJa aKTUB WWJIM Tpyllla aKTUBOB paclpojaercs Mo dYacTsiMm. B
JUKBUJAIMOHHOM CTOMMOCTH  CIIEAyeT YYUTHIBaTh 3aTpaThl Ha MPOBEICHUE
NpEeANnpOJaXKHOM MOATOTOBKM AaKTHBOB, a TaKXe 3aTpaTbl Ha HX peaTu3alluio.
JIuKBUAALIMOHHAS] CTOUMOCTh OMPEIEISAETCS C TOMOIIBIO JIBYX Pa3HBIX MPEANOCHIIOK
MPOBEACHUS OTICHKU:
a. YIOpsIIOYEHHAs CACNKA C OOBIYHBIM MAapPKETUHTOBBIM TIEPUOIOM
b. BBIHY>K/ICHHAsI CJIEJIKA C COKPAIICHHBIM MEPUOJOM MAPKETHHTA.

9.2.0LICHH_II/IK AOJIKCH yKa3aTh MPCAIoIaracMmyro nNpeAroCbUIKy IMIPOBCACHUA OLICHKU.
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10. IIpouyne BHABI CTOMMOCTH — CHpPaBeIJIUBasi CTOMMOCTH (COTJIaCHO MeXIyHApOIHBIM
cTaHaapTaM (pUHAHCOBOM OTYETHOCTH)

10.1.MC®O 13 onpenenser CpaBeIINBYI0 CTOUMOCTh KaK LIEHY, KOTOPYIO ObI MOTYYIHIIN

OT TPOJaXH aKTUBAa WM YyIUIATWIM OBl 3a Tiepenady o0s3aTelbCTBa B paMKax

YHOPSAI0YECHHON CAETKH, COBEPIIAEMOI MKy yUaCTHUKaMU PbIHKA Ha ATy OLICHKH.

11. [Ipoyune BUABI CTOMMOCTH — CTIPABENIMBAsA PHIHOYHASI CTOMMOCTB (cornacHo OpraHu3anuu
SKOHOMHUYECKOT0 coTpyaHudectna u pa3Butus (OICP)
11.1.09CP onpenensieT crIpaBeUIMBYI0 PBIHOYHYIO CTOMMOCTb KakK LEHY, KOTOPYIO
3aMHTEPECOBAaHHBI MOKyNaTelb 3alulaTuil Obl 3aMHTEPECOBAHHOMY IIPOJAABILY B
C/IEJIKE HA OTKPBITOM PBIHKE.
11.2.PykoBonctBo ODCP mnpumensieTcss 0puU OIEHKE JUIA LEJNeW, CBS3aHHBIX C

MCKAYHAPOAHBIM HAJIOT 000JIOKEHHEM.

12. IIpoyue BUABI CTOMMOCTH — CTOUMOCTH 3aMelleHNsl / BOCCTAHOBUTEIbHAS CTOUMOCTD
12.1.CronmocTh 3aMeIICHUsI aKTHBAa — 3TO CyMMa 3aTpaT HEOOXOJHMMBIX JUIS CO3JaHUS
aKTHBa, AHAJIOIMYHOIO OILEHMBAEMOMY, pPACCUMTAHHAs HA OCHOBAHMU TEKYIIHX
PBIHOYHBIX LIEH HA ATy OLEHKH.

12.2.CroumocCTh 3aMeIIeHHsT HOBOTO CTPOCHHS — ITO CyMMa 3arpaT, HEOOXOIUMBIX IS
CTPOUTENBCTBA 3MAHUS WJIM  COOPYXKEHHUS, aHAJOTUYHOTO  OIEHHBAEMOMY,
paccurTaHHas HA OCHOBAaHUH TEKYIIMX PhIHOYHBIX LIEH Ha JAaTy OLIEHKH.

12.3.CroumocTh 3aMelleHusi aKTHBa B LEJISIX CTPaXxOBaHUS — OTO CyMMa 3aTpar,
HEOOXOAMMBIX JIJISl CO3/IaHUS aKTHUBA, AHAJIOTMYHOTO OLICHHMBAEMOMY, pacCUMTaHHAS
Ha OCHOBAHMH TEKYIIUX PHIHOYHBIX II€H HA JaTy OLIEHKU C YYETOM HaKOIUJICHHOTO
H3HOCA.

12.4. BoccTaHoBUTENbHASI CTOMMOCTh aKTHBA 3TO CyMMa OOIIUX 3aTpaT, HEOOXOUMBIX IS
CO3/7IaHUsI TOYHOW KOIUU OLICHMBAEMOTO aKTHBA, PACCYNTAHHBIX HA OCHOBE TEKYIIIUX
PBIHOYHBIX II€H Ha JaTy OICHKW, C NPUMEHEHHEM MaTepHAJIOB M TEXHOJOTHM
AQHAJIOTUYHBIX TEM, KOTOPbIE MPUMEHSUIUCH MPU €T0 CO3/IaHUH.

12.5.BoccraHoBuTeNbHAST CTOMMOCTh HOBOTO CTPOCHHUS 3TO CyMmMMa OOMIMX 3aTpar,

HGO6XOI{I/IMBIX JJIs1 CO3aaHusA TOYHOM KOITHHU OICHUBACMOI'0 3JaHH UKW COOPYKCHUA,
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paCCUUTaHHBIX HAa OCHOBC TCKYIIUX PBIHOYHBIX IICH HA JaTy OUCHKH, C IPUMCHCHUEM
Mar€puajioB U TEXHOJIOTHH aHaJIOTMYHBIX TEM, KOTOpPBLIC IPUMCHAIUCH IIpU

CTPOUTCIILCTBC OLICHUBACMOI'0 3aHUA UJIM COOPYIKCHUS.

13. IIpoune BUABI CTOMMOCTH — OLIEHEHHAS] CTOMMOCTD
13.1.0ueHeHHas CTOMMOCTh — CTOMMOCTh MMYIIIECTBA, PACCUMTAHHAS Ha OIPEACIICHHYIO
JIaTy, C UCIIOJIb30BAHUEM IPEAYCMOTPEHHBIX 3aKOHOIaTEILCTBOM METO/I0B OLIEHKH.
13.2.0HCHCHHa$I CTOUMOCTh HCIABUXUMOI'O HMyH.I@CTBa — CTOHUMOCTb HCABHXHNMOI'O
MMYILECTBA, pAaCCYMTaHHAs HAa ONpPEHENCHHYI0 JaTy, C HCIOJIb30BaHUEM
MPEAYCMOTPEHHBIX 3aKOHOAATEILCTBOM METOA0B OLIEHKH. Onpenensercs ¢ IOMOIIbIO
pI)IHOLIHBIX METOA0B OLICHKHU. HpI/IMeHﬂeTCﬂ B KAQ4ECTBC OCHOBBI IJIs1 pacqua HaJiora

Ha HCABUKMMOC UMYIIECCTBO U UMYIICCTBCHHOI'O HAJIOTa.

14. IIpoyune BUIBI CTOMMOCTH — CTOUMOCTH BO3MeIleHHsI

14.1.CroumocTh BO3MEILEHUSI — 3TO CyMMa, pacCuMTaHHas B KaueCTBE KOMIIEHCALlUU 3a
MMYIIECTBEHHBIN yiepO, ylieMiIeHne /HapylieHne MpaB COOCTBEHHOCTH, a TaKXKe 3a
HKCIIPOTIPHAIINIO UMYIIIECTBA B OOIECTBEHHO-TOJIE3HBIX LIETISAX.

14.2. Bo3menieHre  MMYIIECTBEHHOTO  ymiep0a, TMPUYMHEHHOTO  HEUCHOIHEHUEM
00513aTeITLCTBA, COCTABIISIECT JCHS)KHYIO CYMMY, KOTOpast JOCTATOYHA JIJISl TOTO, YTOOBI
KpEAUTOP OKa3ajCsi HACKOIBKO BO3MOKHO B TOM IIOJIO)KCHHH, B KOTOPOM OH
Haxoawicsa Obl, eciu Obl 0053aTeIbCTBO OBLJIO KCIIOIHEHO HAJIeKAIIMM 00pa3zoMm.
Takoe Bo3MelieHHE TMOKpHIBaeT (HaKTHUECKH MPUUMHEHHBIH yiiepd (BKIoyas
MTOHCCEHHBIC PACXO/Ibl M CHUKEHHE CTOMMOCTH aKTHBA) U BBITOJTY, KOTOPOI KPEIUTOP

JINIITHJIICA.

15. Ilpeanocklika OLEHKH / mpeanoJaraeMoe HCIoJb30BaHHe
15.1.B mpenmnoceiike OLIEHKM WU B MPEANOJaraéMoM HCIOJIb30BaHUN BBIPAXKAIOTCS
ycioBHs (0OCTOSTENbCTBA) UCIIOIB30BAHMS aKTHUBA WM 00s13aTenbeTBa. [l pa3HbIX
BUJIOB CTOMMOCTH MOTYT TpeOoBaThCs OCOOble MPEANOCHUIKM OLEHKH WU
JIOMYyCKAETCsl pacCMOTPEHHE HECKOJBKUX MPEANOChUIOK oleHKH. Hambonee uacto

TMPUMECHSAECMBIMHU SBJISIFOTCS CIICAYIOMME NPEANIOCHIIIKM OLICHKH
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a. HauTydlllee UCTI0JIb30BaHUE
b. TeKyllee/ CyIIecTBYIOIIee UCII0JIb30BAHHUE,
C. yHopsI0UCHHAs JIMKBUAUA (peain3alius),
d. BBIHY)KJICHHAS ITPOJaXKa.
15.2.Hauay4iiee ucCmoJib30BaHMe — OTO Takasg ¢(opma HCIIONIb30BaHUS, KOTOpas

o0ecrneyuT akTUBY HaMOOJIBIIYI0 CTOMMOCTh C TOYKM 3PEHHUS yYacTHHKA. XOTd 3Ta
KOHIICTILIMSL Yalle NpUMEHSeTcs K He(UHAHCOBBIM aKTHUBaM, TaK KaK MHOTHE
(UHAHCOBBIC AaKTUBBI HE UMEIOT aJIbTEPHATUBHBIX BUJOB UCIOJIH30BAHMUS, BO3MOKHBI
cllyyau, Korja HeoOXOAMMO PacCMOTPETh BONPOC HAWITYYILIEro MCIOJIb30BAaHUS U B
OTHOILICHUU (PMHAHCOBBIX aKTHUBOB.

15.3.Hamnyuimee ucronp30BaHUE JODKHO OBITH (DPU3MYECKH BO3MOXKHBIM (KOTJa 3TOT
KPUTEPUI yMECTEH), ()MHAHCOBO OOOCHOBAHHBIM, IOPUAWYECKH JOMYCTHMBIM U
IPUBOANUTH K HauOosbIied crouMoctu. Eciiu Takol BUA MCIIOJIb30BaHMS OTIIMYAETCS
OT TEKYILEro MCII0Jb30BaHMs, 3aTPaThl HA IEPEBOJ AKTUBA B €r0 HAWIYYILIYIO GOopMy
UCIOJIb30BAaHUS OKAXYT BIMSIHUE HAa €0 CTOUMOCTb.

15.4 Hamnty4miuM  MCHOJIb30BaHUMEM aKTHMBAa MOXKET O0Kas3aTbCsd €ro TEKyllee WU
CYLIECTBYIOIIEE HCIOJb30BaHUE, €CIM OH HCIONb3yeTcsd OnTUMalbHO. OIHAKO
HaWIy4dlllee MCIOJb30BaHUE AaKTUBA MOXKET OTIMYATbCd OT €ro TEKYIIEro
HCHOJIb30BAaHUS U 1a’K€ MOXKET IPEACTABIATh €r0 YIOPSI0UEHHYIO JINKBUIALIUIO.

15.5.Hamnyumee ucnonb30BaHUE aKTHBA, OLIEHEHHOT'O B OTJIEIbHOCTH, MOXKET OTJINYAThCS
OT €r0 HAaWIy4lIEro MCHOJIb30BAHMSA KaK 4acTH B COCTaBE€ IPYIIIbI aKTHBOB, KOTJa
JIOJDKEH pelaThesi BOIPOC €ro BKJIaa B OOIIYI0 CTOUMOCTb IPYIIIIBL.

15.6.0mnpenenenne HaWITyqIIero NCIOIb30BAHMUS TPEATIONIAraeT CleIyolee:

a. Onpenenuts, ABISETCS JIM TO WIM UHOE UCIOIb30BaHUE aKTUBA (PU3HUECKU
BO3MOKHBIM: YUHUTBIBATHCS OYIyT T€ HMCIIOJIb30BaHMS, KOTOPbIE ObUIM OBl
COUTEHBI YYACTHUKAMU Pa3yMHBIMH.

b. st Toro, 4TOOBI y4ecTh TpeOOBaHWE «IOPUIUUECKON TOMYCTHMOCTH,
HEe0OX0UMO TPUHATH BO BHUMaHHUE JIIOObIE MPaBOBbIE OTPAHUYEHHUS Ha
UCIOJIb30BAHUE AKTUBA, HANpUMeEp T'PaJOCTPOUTENbHbIE OIpe/eneHus /
OTPaHMUYEHUS] TI0 30HUPOBAHHUIO, & TAKXE BEPOSITHOCTh TOrO, YTO 3TH

OrpaHN4YCHUSA U3MCHATCA B 6y,)IYHIGM;

32



PROIECT

c. TpeGoBanue 0 TOM, 4YTO HCHOJB30BAHUE JOJDKHO OBbITH (DUHAHCOBO
00OCHOBAHHBIM, YYUTHIBAET, IPUHECET JIM aAJIbTEPHATUBHOE UCIIOJIb30BAHNE
aKTHBa, KOTOpOE (U3UYECKH BO3MOXKHO M IOPUIUYECKH JOMYCTHUMO,
JIOCTaTOYHYIO OTJauy TUIIMYHOMY YYaCTHHKY CBEPX OT/auH B €0 TEKYLIEM
HCIOJIb30BAaHUM — IIOCIE ydeTa 3aTpaT Ha IIEPEeBOJ, aKTHBa B TaKoe
aJIbTEPHATUBHOE UCIIOJIb30BaHUE.

15.7. Tekymee ucCHoJib30BaHHEe / CYylIIeCTBYIOIlee HCMOJb30BaHME — 3TO Qopma
MCTIOJIb30BAaHUS aKTHBA, 00S3aTENIBCTBA WM TPYIIIBI aKTHBOB M/HIIM 003aTENbCTB B
Hacrosiee Bpems. Tekyllee HCHOJIb30BaHHWE MOXET ObITh M (opMoil Hambosee
3¢ (GEKTUBHOIO UCIIOJIb30BaHMsI aKTHUBA, HO 3TO HE 00513aTEIbHO TaK.

15.8.Ynopsigouennast JukBuaauus. [Ipu npuMeHeHHH NPEINOCHUIKN YIOPSI0YCHHOM
JUKBUIAUU (peain3alui) YKa3blBalOT CTOMMOCTb I'PYIIbI aKTUBOB, KOTOPAsk MOKET
ObITh peanu30oBaHa B IIpolecce JIMKBHJIALMOHHOW pPACHpOAaXH, IPeryCMOTPEB
pasyMHbI€ CPOKM Ha MOUCK HOKynaress (WM IOKyraTesei), MpU 3TOM IpojaBer]
BBIHYKJIEH OCYULIECTBJIATh HPOJAXKy «B CYILIECTBYIOIIEM COCTOSHUU» U «B MECTE
PacrOIOKEHUS.

15.9.Pa3ymHBIil CpOK, OTBEIEHHBI Ha MOUCK MOKyHareis (WM MOKyNaTeneil) Moxer
BapbUPOBATHCS B 3aBUCUMOCTH OT BHJIA aKTUBA U PHIHOYHBIX YCIIOBHM.

15.10. Beiny:xkaenHasi npoaaxa. TepMuH «BBIHYKICHHAS IPO/IaXa» YacTO HUCIIOIb3YeTCs
B O0OCTOSITENIbCTBAX, KOI/Ia MpOJaBel] BBIHY)KJEH COBEPIIMTH MMPOJAXy M, Kak
CIIEICTBUE, Y HETO HET BPEMEHN HAa HOpPMaJIbHBIN NEPUOJ KCIIO3HUIINH, a TOKYaTeIN
HE MOTYT MPOBECTH JOJDKHYIO IpoBepKy. LleHa, KOTOPYI0 MOYXHO MOIY4YUThb B 3THUX
00CTOSITENLCTBAX, OYJIET 3aBUCETh OT XapakTepa JaBJi€HMs Ha MPOJaBlia U OT TOrO,
IoYeMy He MOXKET ObITh OCYIIECTBIIEHA HaJUIeKallasi SKCIIO3UIUS /MAPKETUHT aKTUBA.
Ona Takke MOXET OTpakaTb IOCJIEICTBUSA [JIs IPOJAaBLA OT HEBO3MOXHOCTH
COBEpLINTH NPOAAXKY B TEUEHHE OTBEIEHHOIO cpoka. Ecim XxapakTep M NpPUYHMHBI
JaBJICHHUsS Ha TpOJaBla HEU3BECTHBI, TO IIEHY, KOTOPYI0 MOXKHO MOJyYUTh IPHU
BBIHY)KJICHHOU TPOJIaXKe, HENMb3s OyAeT MPpaBWIBHO ompenenuTh. LleHa, Ha KOTOpyto
MIPO/IABEL] COTIACUTCS MTPU BBIHYKICHHOM Mpojiaxe, OyIeT OTpaXKkaTh €ro KOHKPETHBIE
0OCTOSITENILCTBA, @ HE OOCTOATENLCTBA, KOTOPBIE XapaKTEPHbI JUISl THIIOTETUYECKOTO

3aMHTCPECOBAHHOIO npoaaBOa nus3 OIIPECACIICHUA pBIHO‘IHOfI CTOUMOCTH.
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«BBIHYXIeHHAs TIPOJiaXkay — ATO OMHCAHUE CHUTYallUH, TPU KOTOPOH MPOUCXOIUT
0o0MeH, a He 4eTKO 0003HaueHHas 0a3a OLIEHKH.

15.11. Eciu HeoOXOAMMO ONpEeNeNuTh ILEeHY, KOTOpas MOXET ObITh IOJy4YeHa IpH
BBEIHY)KJCHHONH TpOAake, HEOOXOAMMO YETKO yKa3aTh MPHYUHBI OTPAaHUYCHUH,
BIIMSIOIIMX Ha IMPOJABIA, a TAK)KE IMOCIEACTBUS OT HEBO3MOXKHOCTH OCYIIECTBUTH
MPOJIaXKy B OTBEJICHHBINA CPOK, YKa3aB COOTBETCTBYIOIIUE JomylieHus. Eciu Ha gaty
OIICHKM TaKWX MPUYUH HET, OHU JOJDKHBI OBITh YETKO YKa3aHbl KaK CIICIUATbHBIC
JOTTYIICHHUS.

15.12. BeiHyXIeHHasl Mpojaxa, Kak IPaBHIIO, OTpa)kaeT HauOojee BEPOSTHYIO IICHY,
KOTOPYI0O MOXXHO TMOJIYYUTh 32 KOHKPETHOE HMYILIECTBO HpPHU COOJIIOJICHUU BCEX,
YKa3aHHBIX HIKE YCIIOBHIA:

a. 3aBeplIeHHEe NPOJIaXKH B KOPOTKUI CPOK
b. AKTHB TIOTIaJaeT MO/ JeHCTBIE PHIHOYHBIX YCIOBUH, AEMCTBYIOLINX HA 1aTy
OIICHKH WJIM B OTIPEICIICHHBIN TIEPHOJ] BPEMEHHU, B TECYCHHE KOTOPOTO OLICHKA

JOJIDXKHa OBITh 3aBCplICcHa

C. N nokynarens, 1 npoAasen AEUCTBYIOT OCMOTPUTEIBHO U OCBEJOMIICHHO

d. IIponaser BEIHYKIEH COBEPIIUTD ITPOAAKY

e. ITokymnarens UMeeT TUUYHYIO MOTHBALUIO K CIIEIIKE

f. O06e cTOpOoHBI AEHUCTBYIOT TaK, KAK OHU CUUTAIOT JIYYIIE JUTsI HUX

0. [IpumeneHne OOBIYHBIX MeEp Ui MapKETUHIa HEBO3MOXHO H3-3a
OTBEACHHOI'0 KOPOTKOI'O CPOKa HKCIIO3ULIUU

h. Omnunata OyJeT npou3BeeHa HATMYHBIMU JEHEXHBIMU CPEJICTBAMHU.

15.13. Ilpogakym Ha HEAKTUBHOM HJIU TIQJIAIONIEM PHIHKE aBTOMATHYCCKU HE SIBJISTFOTCS
CBUJIETEIBCTBAMHU «BBIHYKJIEHHBIX MPOJIAX» MPOCTO MOTOMY, YTO MPOJIABEI] MOT ObI
HaJEsIThCsl HA TMOJY4YEHHUE Jy4Illeld IeHbI, eClu Obl MOJOKEHUE YIy4IIuiaock. Ecmu
MpoJiaBel] HE BBIHYXKJEH MpOJaThb B CPOK, KOTOPBIA HE MO3BOJISIET OCYIIECTBUTH
HaJUIeKAIMA ~ MApKeTUHT  aKTWBa, TAaKOW  TpojaBenr  OyJaeT  CYMTaThCs
3aMHTEPECOBAHHBIM IIPOJIABIIOM, B COOTBETCTBHU C OINPEIACICHUEM PHIHOYHON
CTOMMOCTH.

15.14. Xots npu onipeieICHUH PHIHOYHOW CTOMMOCTH, KaK MPaBUJIO, HE pAaCCMaTPUBAIOTCS

CACIIKN «BBIHYXACHHBIX IPOJaX», MOI'YT BO3HUKHYTH TPYAHOCTH IIPHU BBIACHCHUU

34



PROIECT

TOro (baKTa, 4TO CACIKa MEXAY HE3aBUCUMBIMHK CTOpOHAaMHM Ha PBIHKE Obu1a

BBIHY>KJICHHOM MPOJIAXKEH.

16. ®axkTopsl cienuUuIHbIE 1JI51 OTACIbHBIX IKOHOMHYECKHX CYy0bEKTOB
16.1./1ns GonbIIMHCTBA BUIOB CTOUMOCTH XapaKTEPHbIE UCKIIOUUTEIBHO [l KOHKPETHOTO
IIPO/ABLa U KOHKPETHOIO IOKYINaTesls U HEAOCTYIHbIE AJISi YYAaCTHUKOB B LIEIOM
(akTOpBl MCKIIOYAIOTCS M3 HCXOIHBIX JAaHHBIX, MCIOJB3YEMBIX JISI TMPOBEICHHS
oueHku. IIpumepamu (HakTOpoB CHEHUPHUUHBIX JUIS OTIACIBHBIX IKOHOMHUYECKHX
CyOBEKTOB, KOTOpPBIE MOT'YT ObITh HEIOCTYIHBIMH YYaCTHUKAM, CIIy’KarT:
a. JlonmomHuUTEIbHAS CTOMMOCTb MJIM CHUYKEHHE CTOMMOCTH B pe3yJIbTaTe CO3AaHus
nopTQensi aHaJOTHYHBIX aKTUBOB,
b. VYHukanpbHOE B3aMMOJCHCTBHE (CHHEPTU3M) aKTHBA C JAPYTUMH aKTHBaMH,
NPUHAIIEKAIMMU CYyObEKTY,
€. IOpuanueckue npasa Wiy OrpaHUYEHUS, IPUMEHUMBIE TOJIBKO 10 OTHOLIEHHUIO
K paccMaTpuBaeMOMY SKOHOMHYECKOMY CYOBEKTY,
d. HanoroBsie JbroThl WK 00OPEMEHUTEIbHOEC HAJIOTOO0IOKECHUE, IPUMCHSIEMBIC
K paccMaTpuBaeMOMY SKOHOMHYECKOMY CYOBEKTY,
€. B03MOXHOCTb HCIOJIB30BaHHS AKTHUBA, KOTOpas SIBJISETCS HCKIIOUUTEIBHON
IUI PacCMaTpUBAEMOr0 SKOHOMUYECKOTO CyOBEKTa.
16.2.To, sBusitoTcs M Takue (HAKTOPhl CHENU(DUIHBIMH JUII  PacCMaTPHBAEMOTO
HKOHOMHUYECKOT0 CYyOBEKTa MIIM K€ OHU PACIPOCTPAHSIOTCS JUIsl IPYTHX YYaCTHUKOB
pBIHKa B 11€JI0M, aKTUB OOBIYHO HE MOXXET OBITh MepellaH KaK CaMOCTOsITeIbHas
€IMHUIIA, a TOJIBKO KaK 4acTh B COCTaBe IpyMIbl akTUBOB. JItoOble cuHepruyeckue
3¢ (deKThl, BbI3BaHHBIE B3aUMOJAECHCTBHEM C COINYTCTBYIOIIMMHU aKTUBaMH, B 3TOM
cllydae NeperayT K ydacCTHUKaM PbIHKA BMECTE € IPYIIION COOTBETCTBYIOIMX AKTUBOB
U, CJIe/I0BaTeNbHO, HE OyAyT SABIATHCS CHEU(PUUYHBIMU SKOHOMUYECKOMY CYyOBEKTY.
16.3.Ecnu nienpio BHJa CTOMMOCTH, HCIIOJIB3YEMOTO MIPU OICHKE, SBISIETCS OIpEIeICHIe
CTOMMOCTH JUIsl KOHKPETHOTO Biajelblia (Hampumep, WHBECTHUIIMOHHON CTOMMOCTH
/lIeHHOCTH), (haKTOpHI, cnelU(PUUHBIE A1 KOHKPETHOTO SKOHOMUYECKOTI0 CyObeKTa
OyayT oTpaxkaThCsl B OolleHKe akTuBa. Curyanuu. B KOTOpBIX MOXKET MOTpeOOBaThCS

OMpEACIINTbG CTOUMOCTD IJII KOHKPETHOI'O BJIaJC/Ibla, MOTYT OBITh CICOYIOIIUMUA
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a. O0ocHoBaHue HMHBCCTUIIMOHHBIX peH_IeHI/Iﬁ

b. AHnanu3 3QGEeKTUBHOCTH aKTUBOB .

17. Cuneprun

17.1.«Cuneprum» OTHOCATCA K MPEUMYIIECTBAM, CBSI3aHHBIM C OOBEIMHEHHEM aKTHBOB.
Korna cymiectByer MexaHH3M CHHEPTHUECKOr0 B3aUMOACHCTBHSI, CTOUMOCTh TPYTIIIbI
aKTUBOB M 0053aTENbCTB BBINIE, YeM CyMMa CTOMMOCTEH TaKWX aKTUBOB U
00513aTeNbCTB, pacCMaTPUBAEMBIX MO OTAeNbHOCTH. CuHeprudyeckue >PQeKTsl, Kak
MPaBWJIO, CBSI3aHBI C COKpAIICHHEM 3aTpaT W/WIW YBEIUYEHHEM J0XO0Ja. W/HUIU
CHIDKEHHUEM PHCKa.

17.2.HeoOXoauMOCTh y4eTa B OICHKE CHHEPrHYecKUX dS(PPEeKTOoB 3aBUCHUT OT
MPUMEHSIEMOT0 BH1a CTOMMOCTH. J[J151 OOJIBbIIMHCTBA BUIOB CTOMMOCTH YUUTHIBAIOTCS

TOJIBKO TC CUHCPIuu, KOTOPbIC 6y,HYT AOCTYIIHBI BCEM YYaCTHUKAM PbIHKA B IICJIOM.

18. lonyuieHus ¥ cnequaIbHble A0NMYIIeHUs

18.1.Hapsiny B yKa3aHWeM BHJa CTOMMOCTH, 4YacTO ObIBaeT HEOOXOAMMO YKa3aTb
JONYIIIEHUE WM HECKOJBbKO JOMYILIEHUH, YTOOBl YTOUHUTH COCTOSIHUE AaKTHBAa B
TMIIOTETUYECKON OOMEHHOW clenke WiIM  OOCTOATENbCTBA, MPH  KOTOPBIX
npezarnoiaraeTcsi oOMeH akTWBa. TakWe JOMYHICHHsT MOTYT OKa3aTh 3HAYMTEIHHOE
BJIMSTHHE HA CTOMMOCTb.

18.2./lonymienust mojapasfeslOTCs Ha JIBe KaTEropuu: a. MPUHATHIE (aKThl, KOTOpHIE
COOTBETCTBYIOT C TEMU WJIM MOTYT COOTBETCTBOBATH TEM, KOTOPHIE CYIIECTBYIOT Ha
naty OueHKkH; B. I[IpuHsTBIE (AaKTBI, KOTOpBIE OTIMYAIOTCS OT TEX, KOTOPHIE
(haKTUYECKHU CYIIECTBYIOT Ha JIaTy OLIEHKH.

18.3./lonymieHust OCHOBaHHbIE Ha (paKTax, KOTOpbIE COOTBETCTBYIOT C TEMH WU MOTYT
COOTBETCTBOBATh TEM, KOTOpBIE CYIIECTBYIOT Ha JaTy OLIEHKH, MOTYT OBITh
CIIEICTBHEM OTpPaHWYEHUS O0BEMa WCCIEJOBAaHMH WM 3aIpOCOB, CHEIAHHBIX
omeHmuUKoOM. [lpuMepamMu Takux JONMyNMIEHWH, IOMHMO IIPOYETO, SIBIISIOTCS
CIIeIyIOLIHE:
a. JlonyiieHue o ToM, 4To OM3HEC neperaeTcs Kak MOJTHOLCHHbIN NeicTBYOmuni

XO3SICTBYIOIINN CYOBEKT
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b. Jlomy1ieHre 0 TOM, 4TO aKTHBBI, 33/ICHCTBOBAHHBIC B OM3HECE, TIEpeIatoTCs 0e3
OouzHeca (10 OTAETHHOCTH WIIH TPYIIIOH )

C. JlomyiieHue 0 TOM, YTO MO OTAECIbHOCTU OLIEHUBAEMbIM aKTHUB IEpeNaeTcs
BMECTE C IPYTUMH KOMILIEMEHTAPHBIMHA aKTHBAMH

d. JlomyieHue 0 TOM, YTO aKIIMOHEPHAs JOJIsl TEepelaeTCs IMaKeTOM WU 10
OTJEJIBbHOCTH.

18.4.Ecnu Ha 1aTy OLIEHKH MPUHSTHIE (DaKThI OTINYAOTCS OT (PaKTUIESCKH CYIIECTBYIOIINX,

OHM HA3bIBAIOTCS «CHEIHAIBLHBIME JOMYIICHUAMIW». X 4acTo MCMONB3YIOT, YTOOBI

IOKAa3aTh BIMSHHE BO3MOKHBIX M3MEHEHUN Ha CTOMMOCTh aKTHBOB. X 0003Ha4aroT

KaK «cHelnHalabHBIE», YTOOBI MMOKA3aTh IMOJIL30BATENI0 OLEHKH, YTO 3aKII0OYEeHHE 00

OIICHKE 3aBUCUT OT M3MEHEHHS TEKYIIMX OOCTOSATEIHCTB WJIM UYTO OHO OTpa)kaeT

MHEHHE, KOTOpOE Ha J1aTy OIIEHKM He OyneT pa3iensiaTbCs yYacTHUKAMU pPhIHKA B

uenoM. [IpuMepamu Takux AOMYyIIEHUH, TOMUMO MPOYETo, SIBJISIFOTCS CIEAYIOIINE:

a. Jlomy1ieHre o TOM, YTO HeJIBUKMMOE UMYIIECTBO yIePKUBAETCS Ha MOJTHBIX
mpaBax COOCTBEHHOCTH, HE 0OpEMEHEHHBIX apeHI0M.

b. JlomyiieHre o TOM, 4YTO MpeajaraeMoe 3JaHue (aKkTUYECKH 3aBEpPIICHO
CTPOUTENHCTBOM Ha JIaTy OIICHKHU.

C. JlomymieHre O TOM, YTO KOHKPETHBIM KOHTPAaKT CYIIECTBOBAJI Ha HaTy
OIICHKHU, XOT# MO (haKTy OH €Ille He ObLT 3aKJITF0YCH.

d. Jomy1iieHue o ToM, 4T0 PUHAHCOBBIM HHCTPYMEHT OIEHUBAETCSI C TOMOIIBIO
KpUBOH JJOXOTHOCTU, KOTOpAsi OTJIMYAETCS OT TOM, KOTOPOU ObI TOJIb30BaJICs
YYaCTHUK PBIHKA.

18.5.Bce momymieHHs W CHCNHATbHBIC JOMYIICHHUS JOJDKHBI OBITh OOOCHOBAaHHBIMU B
3a/IaHHBIX 00CTOSATEIBCTBAX, TOAKPETUIATHCS CBUIETEIHCTBAMU U OBITh AKTYaJIbHBIMU,

nCxXoasda nu3 HCIru OIICHKHU.

19. TpaH3aKUMOHHBbIE U3EPKKHU
19.1.BoJIBIIUHCTBO BUIOB CTOMMOCTH TPEICTABJISIOT COOOW PacUeTHO-OIICHOYHYIO IICHY
oOMeHa akTHBa 0e3 yueTa 3aTpaT ImpojaBlia U 0e3 MOMpPaBOK HAa KaKue-InOO HaJIOrH,
MoJyIeXalue yrjaare KaXAOH U3 CTOPOH B pe3ysbTaTe HENOCPEJICTBEHHOTO

COBCPUICHUA CACIKH.
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Coxpamenus:

HCO — nanmonanbHbIe CTaHIAPTHI OLICHKU

M®CO — MextyHapoaHble cTaHIapThl (PUHAHCOBOM OTYETHOCTH

MCO — MexayHapoaHble CTaHIapPThl OLIEHKH

OD2CP — Opranu3zaiusi 5)KOHOMUYECKOTO COTPYHUYECTBA U Pa3BUTHUSA
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