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Ускорение акционирования унитарных предприятий в последние годы по-
высило спрос на услуги профессиональных оценщиков. Они позволяют го-
сударству вести более предметный разговор с потенциальными инвесто-
рами. То же можно сказать и о сделках по слиянию и поглощению среди 
част ных компаний. Профессиональный оценщик дает стоимостный ори-
ентир, а окончательная цена определяется в процессе переговоров. О ню-
ансах этого процесса беседуем с генеральным директором РУП «Инсти-
тут недвижимости и оценки» Александром КЛИМЧУКОМ.
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От машины 
до газопровода

Оценка имущества

Марина 
ВЕРБИЦКАЯ

отдельных не зависящих друг от 
друга процесса, так называемое 
акционирование, или преобразо-
вание государственных предпри-
ятий в акционерные общества, и 
приватизация путем отчуждения 
государственного имущества. В 
качестве него могут выступать 
недвижимое и движимое имущес-
тво, ценные бумаги, в том числе 
акции, доли предприятий и иные 
объекты гражданских прав. 

Основной задачей первого 
процесса является трансформа-
ция государственного предпри-
ятия в виде унитарного в акцио-
нерное общество с соблюдени-
ем всех норм законодательства. 
Данный процесс трудоемкий, 
направлен на определение вели-
чины уставного капитала исхо-
дя из стоимости активов и обяза-
тельств, отраженных в бухгалтер-
ском балансе. Необходимо пони-
мать, что определенный размер 
уставного капитала - это факти-
чески стоимость чистых активов 
государст венного предприятия, 
которая является вкладом в буду-
щее акцио нерное общество. 

Акционерное общество мо-
жет создаваться с привлечением 
частного инвестора и без него.  
Акцио нирование предприятия с 
привлечением инвестора пред-
полагает относительно льготный 
режим вхождения частного ка-
питала в государственное пред-
приятие, так как вклад инвесто-
ра также определяется в соотно-
шении с балансовой оценкой. Ры-

ночной оценки предприятия при 
таком акционировании не произ-
водится, поэтому данный способ 
привлечения инвесторов оправ-
дан для тех, кто сильно нуждает-
ся в глобальной модернизации, 
реконструкции, а также для не-
больших социально-значимых 
предприятий и там, где слияние 
государственных активов и част-
ного капитала может привести к 
значительному синергетическо-
му эффекту.

Ряд консалтинговых струк-
тур в республике, в том числе и 
РУП «Институт недвижимости 
и оценки», оказывает поддержку 
государственным предприятиям 
в процессе преобразования в ак-
ционерные общества и для это-
го в институте имеются высокок-
валифицированные специалис-
ты с бухгалтерским, экономичес-
ким, юридическим образованием 
и большим опытом работы в дан-
ной сфере. Оценочные знания 
здесь необходимы лишь в части 
индексной оценки, а професси-
ональные оценщики оценивают 
незначительную часть активов, в 
основном те, по которым имеют-
ся проблемы в бухгалтерском уче-
те предприятия.

Второй процесс, связанный 
с приватизацией, вплотную свя-
зан с рыночной оценкой. Госу-
дарство заинтересовано в отчуж-
дении своих активов по макси-
мальной стоимости. Покупатель 
намерен приобрести актив по 
минимальной стоимости. Задача 

Александр КЛИМЧУК,
генеральный директор РУП 

«Институт недвижимости и 
оценки» 

- Александр Иванович, ка-
кова формула справедливой 
оценки и что для обеспечения 
объективности делает ваш ин-
ститут?

- В начале нашего разговора 
я хотел бы отметить, что в отно-
шении предприятий имеется два 
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оценщика - определить цену сдел-
ки, соответствующую рыночной 
стоимости, и убедить участни-
ков рынка в адекватности резуль-
татов оценки. В данном процес-
се без оценщиков не обойтись, и 
наше предприятие имеет огром-
ный опыт в этой работе.

Если говорить о формуле спра-
ведливой оценки, то как таковой 
единой формулы для оценки не 
существует. Процесс оценки мож-
но охарактеризовать как неза-
висимый процесс определения 
стои  мости с выявлением всех 
позитивных и негативных фак-
торов, влияющих на стоимость 
объекта. В Беларуси используют 
три классических метода оценки: 
доходный, затратный и сравни-
тельный, как и в международной 
практике оценки. Не реализовав 
их, мы не можем быть объектив-
ными. 

- Сколько в среднем длит-
ся и стоит оценка среднего по 
величине унитарного пред-
приятия как имущественно-
го комп лекса? Каковы времен-
ные затраты и стоимость оцен-
ки разного рода активов?

- Мы пытаемся оказывать услу-
ги по оценке в удобные для заказ-
чика сроки и при необходимо сти 
подключаем к работе несколь-
ко специалистов или даже пред-
приятий, подконтрольных Ин-
ституту недвижимости и оцен-
ки. Максимальный срок - один 
месяц с исключениями по очень 
большим заказам. При неболь-
ших заказах ин ститут стремится 
к минимизации сроков исполне-
ния и может ограничиваться да-
же одним днем.

Стоимость услуг по оценке 
объектов гражданских прав зави-
сит от трудоемкости и стоимости 
услуг оценщика за единицу вре-
мени. Основной статьей затрат в 
оценке являются заработная пла-
та работников предприятия и на-
логи. Качество оценочных услуг 
зависит от квалификации сотруд-
ников, важное значение имеет 
опыт оценщиков. Поэтому наш 
институт стремится к объедине-
нию под своей крышей высокок-
валифицированных и опытных 
оценщиков и иных специалис-
тов, готовых постоянно повы-
шать свою квалификацию, в том 

числе и за рубежом, с достойной 
оплатой труда для минимизации 
текучести кадров. Необходимо 
понимать, что временно оценщи-
ком работать нельзя, он как губка 
должен постоянно накапливать 
информацию, которая может 
сейчас или в будущем повлиять 
на результат оценки. Хороший 
оценщик должен быть одержим 
своей работой, для него резуль-
тат - превыше всего, в том числе 
и его материальное стимулирова-
ние. В связи с этим для достиже-
ния независимых подходов в ра-
боте оценщик должен получать 
достойную зарплату, что в конеч-
ном итоге и влияет на стоимость 
услуги. Во всем мире услуги по не-
зависимой оценке дорогостоя-
щие, и хотя в нашей республике 
цены гораздо ниже мировых, но 
они все же относительно высо-
кие в сравнении с доходами насе-
ления. В нашем институте основ-
ную долю заказчиков составляют 
юридиче ские лица.

- На слуху громкие дела, свя-
занные с претензиями контро-
лирующих органов к определе-
нию стоимости активов пред-
приятий в ходе приватизации 
в прежние годы. Почему такое 
происходит, как этого избе-
жать и может ли институт по-
мочь в предотвращении подоб-
ных проблем в будущем? 

- По моему мнению, пробле-
ма связана с тем, что в период ак-

ционирования были допущены 
ошибки или халатность при про-
ведении инвентаризации. К со-
жалению, за это приходится рас-
плачиваться нынешнему инвес-
тору. Поэтому, чтобы не допус-
кать подобных ситуаций в буду-
щем, надо совершенствовать за-
конодательство и повышать ка-
чество работ при акционирова-
нии предприятий. Что касается 
ранее допущенных ошибок, не-
обходимо анализировать их вли-
яние на результат и проверять 
на наличие умысла. 

При приватизации госсобст-
венности выполняется рыноч-
ная оценка объекта и важное 
значение имеет потенциал пред-
приятия генерировать доход. 
Отсутствие в балансе предпри-
ятия какого-либо отдельного 
элемента учета может не сущест-
венно повлиять на его рыноч-
ную стоимость, при этом оцен-
ка считается качественной, ес-
ли погрешность составляют до 
±20%. Поэтому при совершении 
сделки исходя из рыночной сто-
имости покупатель скорее всего 
приобретает, по его мнению, ка-
чественный актив и строит пла-
ны по его дальнейшему исполь-
зованию. Любое вмешательство 
в его собственность в будущем 
вызывает негатив со стороны 
всех участников рынка ценных 
бумаг и в целом снижает доверие 
к стране инвестирования.



Государство должно кон-
тролировать процесс акцио-
нирования госпредприятий и 
совершенст вовать данный про-
цесс, чтобы в будущем не возни-
кали проблемы. Важное значе-
ние необходимо уделять неза-
висимой оценке предприятий 
при приватизации госсобствен-
ности. Вскрытие проблем пос-
ле сделки может плохо повли-
ять на решение инвесторов и их 
доверие к приватизационным 
сделкам. По проблемным вопро-
сам необходимо проводить глу-
бокий анализ, принимать меры 
по недопущению таких ошибок 
впредь, при доказанном нали-
чии виновных наказывать их и в 
исключительных случаях предъ-
являть претензии новым собст-
венникам. По моему мнению, по-
купатель приобрел то, что ему 
продали и как минимум по це-
не продавца, и его вины в ошиб-
ках государства нет. Государство 
в таких случаях должно пока-
зать свою ошибку новому собс-
твеннику, убедить его, что он 
из-за нее получает дополнитель-
ный доход, и найти компромисс 
в сложившейся ситуации. Но та-
кие вопросы необходимо подни-
мать перед инвестором при вы-
сокой цене ошибок в сравнении 
со стоимостью всего объекта.

- Насколько в стране развит 
рынок услуг по оценке недви-
жимости и бизнеса? Сколько 
на нем игроков?

- Развитие оценочной деятель-
ности в Беларуси началось с об-
ретением суверенитета. В 90-е гг. 
оценочная деятельность в основ-
ном базировалась на индексной 
оценке с различными нормируе-
мыми коэффициентами. В на-

чала 2000-х гг. в республике стал 
развиваться институт рыночной 
оценки, который базировался 
на международных и российских 
стандартах оценки. С выходом 
Указа Президента Республики Бе-
ларусь от 13.10.2006 г. №615 «Об 
оценочной деятельности в Рес-
публике Беларусь» были предъяв-
лены определенные требования 
к оценщикам и оценочным компа-
ниям, разработаны нормативные 
документы, регулирующие про-
цесс оценки. В настоящее время 
в стране выдано около 900 аттес-
татов оценщиков, но их меньше, 
потому что некоторые имеют по 
несколько аттестатов. Пока учет 
оценочных компаний не ведет-
ся, но в стране более 50 предпри-
ятий занимаются оценочной де-
ятельностью. Среди оценочных 
компаний имеется конкуренция, 
в целом рынок испытывает де-
фицит оценщиков высокой ква-
лификации. Если оценщик доб-
росовестен и профессионален, 
у него всегда есть работа. Боль-
ше всего оценочных компаний 
в г.Минске, в некоторых район-
ных центрах вообще отсутствуют 
оценщики. Разветвленную сеть 
компаний, занимающихся оцен-
кой, имеют областные агентства 
по государст венной регистрации 
и земельному кадастру, РУП «Ин-
ститут недвижимости и оценки», 
Торгово-промышленная палата.

- Аукцион - один из инстру-
ментов продажи активов по 
максимальной цене. Насколь-
ко он перспективен?

- Да, действительно, аукци-
он зачастую позволяет наиболее 
выгодно реализовать имущест-
во. На его успех большое влия-
ние оказывает реклама, которая 
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должна быть направлена на целе-
вую аудиторию. Чтобы найти по-
купателей, нужны время и средс-
тва. И этим должен заниматься 
не только организатор аукцио-
на, но и продавец имущества. Ме-
сячный срок позиционирования 
объекта недвижимости на рынке 
недостаточен, некоторые объек-
ты необходимо продавать года-
ми. К сожалению, практика по-
казывает, что только около по-
ловины аукционов завершается 
успешно. К тому же иногда поку-
патели не могут трезво опреде-
лить цену объектов продажи, так 
как в ходе аукциона включается 
элемент ажиотажа, приводящий 
к значительному росту стоимос-
ти, и в итоге победитель аукцио-
на не может выкупить объект по 
названной им цене. 

Механизм продажи через аук-
ционы подходит не во всех случа-
ях. Работа с целевым покупателем 
более привлекательна, если речь 
идет о стратегическом инвесторе. 

СПРАВКА «ДИРЕКТОРА»
РУП «Институт недвижимости 

и оценки» создано 27 декабря 1999г. 
и первоначально занималось серти-
фикацией риелторских услуг. Одна-
ко вскоре основным направлением 
работы стала оценочная деятель-
ность. В 2001 г. в Институте созда-
ется отдел оценки недвижимости, в 
2002 - отдел оценки оборудования, в 
2003 - отдел оценки имущественных 
комплексов и т.д. В настоящее время 
Институт недвижимости и оцен-
ки - ведущая оценочная организация, 
клиентами которой являются физи-
ческие лица, предприятия частной 
и государственной форм собственнос-
ти от малого до крупного бизнеса и 
выполняет оценки для любых целей. 
Также предприятие оказывает услу-
ги экспертизе достоверности оценки, 
помощь в преобразовании государс-
твенных предприятий в акционер-
ные общества и занимается аукцион-
ной деятельностью.
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