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0T'leT N!z 723-BS-09/19 06 OL.leHKe OAHOH o6b1KH0BeHHOH aKL.llflf e COCTaee 100% naKeTa 
aKL.llfH, a TatoKe OAHOH npHBHllernpoeaHHOH aKL.llflf e COCTaee 100% aKL.llfH AO 
«neTpOABOPLIOBaR 311eKTpoceTb» no COCTORHHIO Ha 31 MapTa 2019 r. 

Yea>KaeMble rocnoAa, 

B cooTBeTcTBHH c AoroeopoM N2 C-MSKZ-19-01649 OT 8 aerycTa 2019 r. (Aanee -
«Aoroeop») Me>KAY nAO «fleH3Hepro» (Aanee - «3aKaJ'lHK», «Km1eHT») H AO «KnMr» 
(Aanee - «KnMr» ), Kn Mr 01..1eHey OAHOH 06b1KH0BeHHOi.1 aKL.llflf B COCTaBe 100% naKeTa 
aKL1Hi.1, a TaK>Ke OAHOH npHBHnernpoeaHHoi1 aKL1HH e cocTaee 100% aKL1Hi1 AO «n3C» (Aanee 
- «06'beKT 01..1eHKH») no COCTOAHHIO Ha 31 MapTa 2019 r. (Aanee - «AaTa OL18HKH»). 

Ycnyrn no 01..1eHKe 6blnlf OKaJaHbl c 1..1enbto npeAOCTaeneHHR PYKOBOACTBY 3aKa3'lHKa 
HHcf:>OpMal.lHH: 

0 pac'leTe COOTHOWeHHR (K03cf:>cf:>HLIHeHT0B) KOHBepTaL1Hlf aKLIHH npH npoBeAeHHH 
peopraHHJaL1HH nAo «IleH3Hepro» nyreM npHCOeAHHeHHR K nAO «IleH3Hepro» 
AO «L\3K», AO «Cn6 3C», AO «n3C», AO «KypopT3Hepro»; 

0 pac'leTe L.18Hbl, no KOTOpOH MOryT 6b1Tb BblKYnneHbl aKL1HH y aKL1HOHep0B nAO 
«IleH3Hepro», AO «L\3K», AO «KypopT3Hepro», AO «n3C», B COOTBeTCTBHH C 
Tpe6oeaHHRMH CTaTblf 75 ¢>3 «06 aKL.llfOHepHblX o6UjeCTBax». 

L\enb OL.18HKH B paMKax AaHHOro OT'leTa: 

onpeAeneHHe pblHO'lHOi.1 CTOHMOCTH OAHOi.1 o6b1KHOB8HH0i.1 aKLIHlf B cocraee 100% naKeTa 
aKL1Hi.1 AO «nerpOABOPL.IOBaR 3neKTpoceTb» no COCTORHHIO Ha 31 MapTa 2019 r. 

onpeAeneHHe pblHO'lHOi.1 CTOHMOCTH OAHOi.1 npHBHnernpoBaHHOH aKLIHlf B COCTaBe 100% 
naKeTa aKLIHH AO «nerpOABOPLIOBaR 3neKTpoceTb» no COCTORHHIO Ha 31 MapTa 2019 r. 

l.lenb HaCTORUjero OT'leTa (Aanee - «0T'l8T») JaKnto'laeTCR B npe,QOCTaeneHHH PYKOBOACTBY 
3aKaJ'lHKa pe3ynbTaTOB OL.18HKH pblHO'lHOH CTOHMOCTH 06beKTa OL18HKH, a TaK>Ke 
B paJbRCHeHHlf HCnonb30BaHHblX M8TOA0B H CAenaHHblX npeAnono>KeHHi.1. 
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06beM HaWHX pa6oT OTnHYaercR OT ay,QHTa If cf:>HHaHCOBoro Hccne,QOBaHHR, 
COOTBeTCTBeHHO, Mbl He Bblpa>KaeM MHeHHR B OTHOWeHHH nonHOTbl If ,QOCTOBepHOCTlf 
cf:>HHaHCOBOH HHcf:>opMal.lHH HnH KaYeCTBa CHCTeMbl BHyrpeHHero KOHTpOnR KoMnaHHH. 
Pac1..1eHKlf Ja npoBeAeHHe pa6oT no OL1eHKe HHKOHM o6pa30M He CBR3aHbl C eenHYHHOH 
CTOHMOCTH 06beKTa 01..1eHKlf HnH C KaKHMH 6bl TO HH 6bln0 HHblMlf npHYHHaMH, KpOMe 
KaK BbmonHeHHeM pa60T B COOTBeTCTBlflf C AoroeopoM. 
npi.1 aHan1,13e pe3ynbTaT0B cneAyeT HMeTb B BHAY, YTO ,QaHHble pe3ynbTaTbl OCHOBaHbl 
Ha HHcf:>opMal.lHH, npeAOCTaeneHHOH PYKOBO,QCTBOM KoMnaHHH, H A8HCTBHTenbHbl B 
paMKaX Hcnonb30BaHHblX B AaHHOM OT'leTe npe,Qnono>KeHHH H ,QonyUjeHHi.1, a TaK>Ke C 
yYeTOM 1..1enei1 ,QaHHOH pa6oTbl, oni.1caHHblX orpaHHYHTenbHblX ycnoBHi-1 H yKa3aHHblX 
cf:>aKTOpOB pHCKa. 

B paMKax onpe,QeneHHR pblHOYHOH CTOHMOCTH 06beKTa OL18HKH 6bma paCCMOTpeHa 
B03MO>KHOCTb HCnonb30BaHHR o6UjenpHHRTblX no,QXO,QOB K OL1eHKe - AOXOAHOro, 
cpaBHHTenbHoro H JarpaTHoro. 

Ha OCHOBaHHlf pacYeTOB, npeAnono>KeHHi-1 If MeTOAOnOrHH OL1eHKlf, HcnonbJOBaHHblX 
B npoBeAeHHOM aHanH3e, 01..1eHUjHKOM CAenaHO cneAY10U1ee JaKnlOY8HHe O pblHOYHOH 
CTOHMOCTH 06beKTa OL1eHKH no COCTORHHIO Ha 31 Mapra 2019 r.: 

PblHOYHaR CTOHMOCTb O,QHOi.1 o6b1KH0BeHHOH aKL1HH B COCTaBe 100% naKeTa aKL1HH AO 
«nerpOABOPLIOBaR 3neKTpoceTb)) no COCTORHHIO Ha 31 MapTa 2019 r. COCTaBnReT 
210 205,68 py6. (ABeCTH A8CRTb TblCR'l AB8CT1f nRTb py611ei1 WeCTbA8CRT B0C8Mb 
KoneeK); 

PblHOYHaR CTOHMOCTb O,QHOi.1 npHBHnernpoeaHHOH aKLIHH e COCTaBe 100% naKeTa aKL1Hi.1 
AO «nerpOABOPLIOBaR 3neKTpoceTb» no COCTORHHIO Ha 31 MapTa 2019 r. COCTaBnReT 
412,67 py6. ('leTblpecTa ABeHaAL1aTb py611ei1 weCTbAeCRT ceMb KoneeK), 

HacTORUjaA OL1eHKa 6bma npoeeAeHa B COOTBeTCTBHH If Ha ycnOBHRX, onpe,QeneHHblX 
nono>KeHHRMH <l>eAepanbHoro JaKOHa N2 135-¢>3 «06 01..1eHO'lHOi.1 ,QeRTenbHOCTlf 
e POCCHHCKOH <l>e,QepaL1HH» OT 29 HIOnR 1998 r. (c HJMeHeHHRMH H ,QOnonHeHHRMH 
no cocroRHHIO Ha Aary OL1eHKH), <l>e,QepanbHblX cTaHAaproe 01..1eHKH (<l>CO N2 1, <l>CO N2 2, 
<l>CO N2 3, <l>CO N2 5 H <l>CO N2 8, YTBep>KAeHHblX npHKa3aMH MHH3KOH0Mpa3BHTHR P<l> 
N2 297, N2 298, N2 299 OT 20 MaR 2015 r., N2 328 OT 4 HIOnA 2011 r. H N2 326 OT 01 HIOHA 
2015 r., COOTBeTCTBeHHO). 
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Ai.1peKTop AO «KnMr» 
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MO>Ker 6b1Tb pacKpb1ra Ha cai1Tax e cern lr1HTepHer nAO «IleH3Hepro», AO «L\3K», AO 
«KypopT3Hepro», AO «Cn6 3C», AO «n3C», a TaK>Ke npeAOCTaeneHa aKLIHOHepaM 
yKa3aHHblX KOMnaHHH. 
01..1eHKa pblHOYHOH CTOHMOCTH 06beKTa 01..1eHKH npoBeAeHa C co6ntoAeHHeM 
rpe6oeaHHR He3aBHCHMOCTlf OL1eHU1HKa, npe,QyCMOTpeHHOro 3aKOHO,QaTeilbCTBOM 
PocCHHCKOH <l>eAepaL1HH. 
y noAnHCaBWHX AaHHblH OT'leT He 6b1no nHYHOH 3alfHTepecoeaHHOCTlf Hillf KaKoi.1 6bl TO 
HH 6b1no npe,QB3RTOCTH B nOAXO,Qe K OL.leHKe 06beKTa OL1eHKH, HnH B OTHOWeHHH 
cropoH, HMelOUjHX K HeMy OTHOWeHHe. 3KcnepTbl KnMr Bblcrynani.1 B KaYeCTBe 
6ecnpi.1crpaCTHblX KOHcynbTaHTOB. 
KnMr YAOCTOBepReT, YTO H3nO>K8HHble B OT'leTe cf:>aKTbl If BblBOAbl AOCTOBepHbl H He 
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Основные ограничения

— Объем наших работ отличается от аудита и финансового исследования, 
соответственно, мы не выражаем мнения в отношении полноты и достоверности 
финансовой информации или качества системы внутреннего контроля Компании.

— Расценки за проведение работ по Оценке никоим образом не связаны с величиной 
стоимости Объекта Оценки или с какими бы то ни было иными причинами, кроме 
как выполнением работ в соответствии с Договором.

— При анализе результатов следует иметь в виду, что данные результаты основаны 
на информации, предоставленной руководством Компании, и действительны в 
рамках использованных в данном Отчете предположений и допущений, а также с 
учетом целей данной работы, описанных ограничительных условий и указанных 
факторов риска.

— Результаты пересчета математических вычислений, приведенных в таблицах 
настоящего Отчета, могут незначительно отличаться от полученных КПМГ 
результатов по причине округлений.

— Рыночная стоимость, определенная в Отчете, является рекомендуемой для целей 
совершения сделки в течение шести месяцев с даты составления отчета, за 
исключением случаев, предусмотренных законодательством Российской 
Федерации.

— Однако данный Отчет об Оценке не следует рассматривать 
в качестве заключения о единственно возможной цене в отношении какой-либо 
фактической или предполагаемой сделки, мнения о платежеспособности Компании 
или в качестве рекомендации по инвестициям. В силу различных причин цена, по 
которой данные активы могут быть проданы в рамках конкретной сделки между 
конкретными сторонами на конкретную дату, может значительно отличаться 
от результатов данной Оценки.

— Согласно Договору на Оценку, данный Отчет может быть использован только 
руководством и аффилированными лицами Заказчика. Отчет не может быть 
передан прочим третьим лицам кроме случаев, предусмотренных 
законодательством, без предварительного письменного согласия КПМГ, при 
условии, что в выдаче такого согласия не будет отказано без разумных причин, а с 
третьей стороной будет подписано Соглашение об ограничении ответственности.
Положения данного абзаца не распространяются на случаи предоставления 
Отчета в Росимущество, ФАС России, Банк России, ФНС России и их 
территориальные органы, а также в органы государственной власти Санкт-
Петербурга, ПАО «Россети». Инфомация о рыночной стоимости Объектов оценки 

может быть раскрыта на сайтах в сети Интернет ПАО «Ленэнерго», АО «ЦЭК», АО 
«Курортэнерго», АО «СПб ЭС», АО «ПЭС», а также предоставлена акционерам 
указанных компаний.

— Оценка рыночной стоимости Объекта Оценки проведена с соблюдением 
требования независимости Оценщика, предусмотренного законодательством 
Российской Федерации. 
У подписавших данный Отчет не было личной заинтересованности или какой бы то 
ни было предвзятости в подходе к оценке Объекта Оценки, или в отношении 
сторон, имеющих к нему отношение. Эксперты КПМГ выступали в качестве 
беспристрастных консультантов.

— КПМГ удостоверяет, что изложенные в Отчете факты и выводы достоверны и не 
содержат ошибок.

— Величина терминальной стоимости ввиду особенностей прогнозирования 
денежного потока равна нулю в связи с тем, что денежные потоки становятся 
нулевыми в постпрогнозном периоде. При этом ликвидации Компании в конце 
прогнозного периода не планировалось и не предполагалось, согласно 
информации Менеджмента Компании на Дату Оценки. Капитальные затраты, 
заложенные в прогнозе, отражают необходимые капитальные вложения, 
направленные на мелкие замены, позволяющие обеспечить продление срока 
службы активов до конца прогнозного периода (затраты на полное 
воспроизводство активов не рассчитывались). Полное воспроизводство активов 
заложено в расчетах для ПАО «Ленэнерго».
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Основные факты и выводы (1/2)

Основание для проведения 
Оценки

Договор № C-MSKZ-19-01649 на оказание услуг по оценке между ПАО «Ленэнерго» и АО «КПМГ» от 
8 августа 2019 г.

Общая информация, 
идентифицирующая Объект 
Оценки

Объектом Оценки в соответствии с Договором является одна обыкновенная акция в составе 100% пакета акций, а также одна 
привилегированная акция в составе 100% акций АО «ПЭС» (ОГРН 1027808911976 от 11.10.2002, ИНН 7819001031).

Подробное описание Объекта Оценки приведено в соответствующем разделе Отчета.

Реквизиты юридического лица АО «ПЭС»:

— Полное наименование: Акционерное общество «Петродворцовая электросеть»;
— Сокращенное наименование: АО «ПЭС»;
— Организационно-правовая форма: акционерное общество;
— Местонахождение: Россия, 198510, г. Санкт-Петербург, г. Петергоф, ул. Володи Дубинина д.9;
— ОГРН: 1027808911976 от 11.10.2002;
— ИНН/КПП: 7819001031/781901001;
— Уставный капитала Общества по состоянию на Дату Оценки составляет 10 370 (десять тысяч триста семьдесят) руб. и 

разделен на 7 777 (семь тысяч семьсот семьдесят семь) шт. обыкновенных именных акций номинальной стоимостью 1 руб. 
каждая с номером государственной регистрации № 1-01-02551-D, 2 593 шт. (две тысячи пятьсот девяносто три) шт. 
привилегированных именных акций типа А номинальной стоимостью 1 руб. Выпуск акций зарегистрирован Комитетом по 
финансам Санкт-Петербурга 29.12.1994, ГРН: 72-1П-1647.

— По состоянию на Дату Оценки акционерами АО «ПЭС» являлись:
- 60,1% – ПАО «Ленэнерго»; 
- 28,6% – АО «Санкт-Петербургские электрические сети»;
- 11,3% – физические лица.

По состоянию на Дату Оценки обыкновенные акции АО «ПЭС» принадлежали:
— 80,13% – ПАО «Ленэнерго»; 
— 15,57% – АО «Санкт-Петербургские электрические сети»;
— 4,29% – физические лица.
По состоянию на Дату Оценки привилегированные акции АО «ПЭС» принадлежали:
— 67,68% – АО «Санкт-Петербургские электрические сети»;
— 32,32% – физические лица.
Дата государственной регистрации эмитента: 11 октября 2002 г.
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Основные факты и выводы (2/2)

Результаты Оценки, 
полученные при применении 
различных подходов к 
оценке

Итоговое значение рыночной стоимости Объекта Оценки было рассчитано с применением доходного подхода.

— В рамках доходного подхода рыночная стоимость: 

- одной обыкновенной акции в составе 100% пакета акций АО «Петродворцовая электросеть» по состоянию на 31 марта 
2019 г. составляет 210 205,68 руб. (двести десять тысяч двести пять рублей шестьдесят восемь копеек);

- одной привилегированной акции в составе 100% пакета акций АО «Петродворцовая электросеть» по состоянию на 31 
марта 2019 г. составляет 412,67 руб. (четыреста двенадцать рублей шестьдесят семь копеек).

— В рамках затратного подхода рыночная стоимость Объекта Оценки была определена методом скорректированных чистых 
активов: 

- Рыночная стоимость одной обыкновенной акции в составе 100% пакета акций АО «ПЭС» в рамках затратного подхода по 
состоянию на 31 марта 2019 г. составляет 210 205,68 руб. (двести десять тысяч двести пять рублей шестьдесят 
восемь копеек);

- Рыночная стоимость одной привилегированной акции в составе 100% акций АО «ПЭС» в рамках затратного подхода не 
определялась

— По итогам анализа применимости сравнительного и затратного подходов было принято решение отказаться от их 
использования. Подробнее обоснование отказа приведено в разделе «Обоснование использованной методологии»

— Более подробное обоснование выбора подходов к оценке представлено в разделе «Согласование результатов Оценки».

Итоговая величина 
стоимости Объекта Оценки

На основе проведенного анализа:

— рыночная стоимость одной обыкновенной акции в составе 100% пакета акций АО «Петродворцовая электросеть» по 
состоянию на 31 марта 2019 г. составляет 210 205,68 руб. (двести десять тысяч двести пять рублей шестьдесят восемь 
копеек);

— рыночная стоимость одной привилегированной акции в составе 100% пакета акций АО «Петродворцовая электросеть» по 
состоянию на 31 марта 2019 г. составляет 412,67 руб. (четыреста двенадцать рублей шестьдесят семь копеек).

Определение рыночной стоимости Объекта Оценки приведено в соответствующих разделах настоящего Отчета. Данные 
результаты следует принимать с учетом всех ограничений и допущений, изложенных в данном Отчете.

Ограничения и пределы 
применения полученной 
итоговой стоимости

Допущения и ограничения, на которых была основана Оценка, приведены в соответствующих разделах далее в Отчете.
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