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ОСНОВНЫЕ ФАКТЫ И ВЫВОДЫ
На основании Договора  №01/594/1519 от 01 марта 2016 г. Обществом с ограниченной от-
ветственностью «ЕвроФинанс» оказаны услуги по оценке Объекта оценки:
 Помещение, назначение: нежилое, общая площадь 192 кв.м. Помещение переобору-

довано без разрешения, номера на поэтажном плане: этаж 2, помещение I – комнаты
с 1 по 15, 15а, 15б, 15в; помещение III – комнаты с 1 по 8, адрес объекта: г.Москва,
ул.Симоновский Вал, д.8, корп.2,

и составлен в письменной форме настоящий Отчет об оценке Объекта недвижимости.
В ходе проведения оценки получены следующие результаты:

Подход Рыночная стоимость
Затратный не применялся
Сравнительный 16 400 256р.
Доходный 15 636 687р.

Полученные в ходе проведения оценки результаты позволяют сделать вывод о том, что на
дату определения стоимости Объекта оценки (дату проведения оценки) 01.12.2016 г.,

Рыночная стоимость Объекта оценки составляет:
16 018 000 (Шестнадцать миллионов восемнадцать тысяч) рублей1.

Директор ООО «ЕвроФинанс»

Фадеева Анжелика Валерьевна

Заместитель директора ООО «ЕвроФинанс»
по оценочной деятельности,
оценщик I категории

Михайлин Алексей Владимирович

«27» июня 2017 г.

1 В соответствии с ФЗ от 26 октября 2002 г. №127-ФЗ «О несостоятельности (банкротстве)» имущество, реализуемое в рамках процедуры банкротства,

НДС не облагается

М.П.
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ЗАДАНИЕ НА ОЦЕНКУ
ОБЩИЕ ПОЛОЖЕНИЯ

Состав Объекта оценки с указанием сведений, достаточных для идентификации каждой из
его частей:
 Помещение, назначение: нежилое, общая площадь 192 кв.м. Помещение переобору-

довано без разрешения, номера на поэтажном плане: этаж 2, помещение I – комнаты
с 1 по 15, 15а, 15б, 15в; помещение III – комнаты с 1 по 8, адрес объекта: г.Москва,
ул.Симоновский Вал, д.8, корп.2.

Характеристики Объекта оценки и его оцениваемых частей приведены в разделе 2.1. насто-
ящего Отчета об оценке. Копии документов, содержащих такие характеристики, приведены в
Приложении 3 к Отчету об оценке «Копии документов, предоставленных Заказчиком».
Права, учитываемые при оценке Объекта оценки: право хозяйственного ведения.
Ограничения (обременения) прав, учитываемые при оценке Объекта оценки: не учитыва-
лись.
Собственник Объекта оценки: Город Москва.
Цель оценки: Определение рыночной стоимости Объекта оценки.
Предполагаемое использование результатов оценки и связанные с этим ограничения: Для
целей купли-продажи. Результаты проведения оценки не могут быть использованы для це-
лей иных, чем указано выше.
Вид стоимости: рыночная.
Дата оценки: 01.12.2016 г.
Срок проведения оценки: с 01.12.2016 г. по 27.06.2017 г.

ДОПУЩЕНИЯ И ОГРАНИЧЕНИЯ, НА КОТОРЫХ ОСНОВЫВАЕТСЯ ОЦЕНКА
1. Вся информация, полученная от Заказчика и его представителей в письменном или уст-

ном виде и не вступающая в противоречие с профессиональным опытом Оценщика, рас-
сматривается как достоверная.

2. Оценщик исходят из того, что на Объект оценки имеются все подлежащие оценке права в
соответствии с действующим законодательством. Однако анализ правоустанавливающих
документов и имущественных прав на объект оценки выходит за пределы профессио-
нальной компетенции Оценщика и они не несут ответственности за связанные с этим во-
просы. Право оцениваемой собственности считается достоверным и достаточным для ры-
ночного оборота Объекта оценки. Оцениваемая собственность считается свободной от
каких-либо претензий или ограничений, кроме оговоренных в настоящем Задании на
оценку.

3. Оценщик не занимался измерениями физических параметров Объекта оценки (все разме-
ры и объемы, содержащиеся в документах, представленных Заказчиком, рассматривались
как истинные) и не несут ответственности за вопросы соответствующего характера.

4. Оценщик не проводил технических экспертиз и исходили из отсутствия каких-либо скры-
тых фактов, влияющих на величину стоимости Объекта оценки, которые не могли быть
обнаружены при визуальном осмотре. На Оценщике не лежит ответственность по обна-
ружению подобных фактов.

5. Оценщик исходил из предположения, что физическое состояние Объекта оценки на дату
оценки соответствовало его состоянию в моменты осмотра.

6. Заказчик принимает на себя обязательство заранее освободить Исполнителя и Оценщика
от всякого рода расходов и материальной ответственности, происходящих из иска треть-
их лиц к Исполнителю или Оценщику, вследствие легального использования результатов
проведения оценки, кроме случаев, когда в установленном судебном порядке определе-
но, что возникшие убытки явились следствием мошенничества, халатности или умыш-
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ленно неправомочных действий со стороны Оценщика в процессе выполнения работ по
определению стоимости объекта оценки.

7. От Оценщика не требуется появляться в суде или свидетельствовать иным образом в свя-
зи с проведением данной оценки, иначе как по официальному вызову суда.

8. Определение границ интервала, к которому относится итоговая стоимость Объекта оцен-
ки, не осуществляется.
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ГЛАВА 1. ОБЩАЯ ЧАСТЬ
1.1. ПОСЛЕДОВАТЕЛЬНОСТЬ ОПРЕДЕЛЕНИЯ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА

Последовательность определения стоимости Объекта заключается в выполнении следующих
этапов проведения оценки Объекта:
 заключение Договора;
 установление количественных и качественных характеристик Объекта, в том числе сбор и
обработка:
правоустанавливающих документов, сведений об обременении Объекта правами иных лиц;
данных бухгалтерского учета и отчетности, относящихся к Объекту;
информации о технических и операционных характеристиках Объекта;
иной информации, необходимой для установления количественных и качественных харак-
теристик Объекта с целью определения его стоимости, а также другой информации (в том
числе фотодокументов), связанной с Объектом.
 анализ рынка, к которому относится Объект;
 выбор метода (методов) оценки в рамках каждого из подходов к оценке и осуществление
необходимых расчетов;
 обобщение результатов, полученных в рамках каждого из подходов к оценке, и определе-
ние итоговой величины стоимости Объекта;
 составление и передача Заказчику настоящего Отчета.

1.2. ОСНОВНЫЕ ПОЛОЖЕНИЯ ОБ ОЦЕНКЕ ОБЪЕКТОВ

В соответствии с Договором Исполнителем оказаны услуги по оценке Объектов, при этом
Исполнитель придерживался положений, указанных в табл. «Основные положения об оценке
Объект».

Таблица 1. Основные положения об оценке Объекта

Положение Значение
Основание для проведения
Оценщиком оценки Объекта:

Договор №01/594/1519 от 01.03.2016 г. между Государственным
унитарным предприятием города Москвы «Дирекция единого за-
казчика Даниловского района» и Обществом с ограниченной от-
ветственностью «ЕвроФинанс»

Точное описание Объекта: Помещение, назначение: нежилое, общая площадь 192 кв.м.
Помещение переоборудовано без разрешения, номера на поэтаж-
ном плане: этаж 2, помещение I – комнаты с 1 по 15, 15а, 15б,
15в; помещение III – комнаты с 1 по 8, адрес объекта: г.Москва,
ул.Симоновский Вал, д.8, корп.2

Собственник Объекта оценки: Город Москва
Балансодержатель Объекта
оценки:

Государственное унитарное предприятие города Москвы «Дирек-
ция единого заказчика Даниловского района»
Место нахождения: 113093, г.Москва, 3-й Павловский пер., д.10
ОГРН 1037739464510 от 06.02.2003 г.
ИНН 7725036423
КПП 772501001
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Положение Значение
Реквизиты Заказчика оценки: Государственное унитарное предприятие города Москвы «Дирек-

ция единого заказчика Даниловского района»
Место нахождения: 113093, г.Москва, 3-й Павловский пер., д.10
ОГРН 1037739464510 от 06.02.2003 г.
ИНН 7725036423
КПП 772501001

Документы-основания права
собственности

Распоряжение Департамента имущества города Москвы от
26.03.2010 №946-р
Контракт на право хозяйственного ведения нежилым фондом (не-
жилым помещением, зданием, сооружением), находящимся в соб-
ственности Москвы от 07.05.2010 №06-00025/10
Акт приема-передачи имущества в хозяйственное ведение от
06.09.2010

Вид стоимости Объекта: Рыночная стоимость
Период проведения оценки: 01.12.2016 г. – 27.06.2017 г.
Дата осмотра Объекта: 01.12.2016 г.
Дата определения стоимости: 01.12.2016 г.
Дата составления отчета: 27.06.2017 г.
Цели проведения оценки Объ-
ектов:

Определение рыночной стоимости Объектов оценки

Задачи проведения оценки
Объектов:

Определение рыночной стоимости Объектов оценки для целей
купли-продажи. Результаты проведения оценки не могут быть ис-
пользованы для целей иных, чем указано выше.

1.3. СВЕДЕНИЯ ОБ ИСПОЛНИТЕЛЕ
Реквизиты юридического лица, с которым Оценщик заключил трудовой договор, представ-
лены в табл. «Сведения об Исполнителе».

Таблица 2. Сведения об Исполнителе
Реквизит Значение

Полное наименование: Общество с ограниченной ответственностью
«ЕвроФинанс»

Место нахождения: 300026, г. Тула, проспект Ленина, д.127
Почтовый адрес: 300034, г. Тула, ул.Революции, д.39, оф.103
Телефон/факс: +7 (4872) 71-43-00, 8-905-114-62-20
Электронная почта: info@ocenka71.ru
Адрес сайта в сети Internet: www.ocenka71.ru
Основной государственный регистрацион-
ный номер (ОГРН)

1057100599930 от 02 ноября 2005 г.

Идентификационный номер налогопла-
тельщика (ИНН):

7105035853

Код первичной постановки на учет в нало-
говом органе (КПП):

710701001

Банковские реквизиты: р/с 40702810500010000774 в ТФ АПБ «Солидарность»
(ОАО) г.Тула, к/с 30101810100000000756, БИК
047003756

1.4. СВЕДЕНИЯ ОБ ОЦЕНЩИКЕ
Информация обо всех привлекаемых к проведению оценки организациях и специалистах
приведена в нижеследующей таблице. Иные организации и специалисты в проведении оцен-
ки участия не принимали.
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Таблица 3. Сведения об Оценщике

Имя Образование, информация о членстве в саморегулиру-
емой организации, информация о страховании ответ-

ственности

Перечень глав
Отчета, испол-
нителем кото-
рых является

Оценщик
Михайлин
Алексей
Владимирович

 диплом Тульского государственного университета №ВСА
0075007, квалификация менеджер по специальности «Госу-
дарственное и муниципальное управление»;

 диплом о профессиональной переподготовке Московского
государственного университета экономики, статистики и
информатики ПП №606308, специализация «Оценка стои-
мости предприятия (бизнеса)», выдан 31.05.2003 г.

 свидетельство о повышении квалификации Московской фи-
нансово-промышленной академии от 15.04.2006 г.,
рег.№081

 свидетельство о повышении квалификации Московской
финансово-промышленной академии от 18.04.2009 г.,
рег.№0120

 свидетельство о повышении квалификации НОУ ВПО «Мос-
ковский финансово-промышленный университет» от
21.04.2012 г., рег.№0220

 удостоверение о повышении квалификации ЧОО ВО - Ассо-
циация «Тульский университет (ТИЭИ)» от 12.12.2015 г.,
рег.№0300

 Член Ассоциации СРО «Национальная коллегия специали-
стов-оценщиков» (место нахождения: 119017, г. Москва,
Малая Ордынка, дом 13, строение 3, включена в реестр са-
морегулируемых организаций оценщиков 19.12.2007 г. за
№0006), включен в реестр оценщиков 25.12.2007 г. за ре-
гистрационным №01067

 Гражданская ответственность застрахована ОАО «Военно-
страховая компания» на страховую сумму в 300 000 рублей
(Полис страхования ответственности оценщика при осу-
ществлении оценочной деятельности №15740В4000890-
2098 от 18 декабря 2015 года)

 Гражданская ответственность застрахована ОАО «Военно-
страховая компания» на страховую сумму в 300 000 рублей
(Полис страхования ответственности оценщика при осу-
ществлении оценочной деятельности №16740В4001828-
0334 от 20 декабря 2016 года). Срок действия договора
страхования с 24.12.2016 г. по 23.12.2017 г.

 Оценщик I категории
 Стаж работы в оценочной деятельности – 14 лет

Главы 1, 2, 3, 4

1.5. ВИД ОПРЕДЕЛЯЕМОЙ СТОИМОСТИ

В настоящем Отчете, согласно условиям Договора №01/594/1519 от 01 марта 2016 г., опре-
деляется рыночная стоимость Объекта оценки.
Виды стоимости определены в ст. 3 ФЗ «Об оценочной деятельности» и Федеральном стан-
дарте оценки №2 «Цель оценки и виды стоимости».
Под рыночной стоимостью объекта оценки понимается наиболее вероятная цена, по которой
данный объект оценки может быть отчужден на дату оценки на открытом рынке в условиях
конкуренции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой ин-
формацией, а на величине цены сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоя-
тельства, то есть когда:
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 одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая сторона не обязана
принимать исполнение;
 стороны сделки хорошо осведомлены о предмете сделки и действуют в своих интересах;
 объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной оферты, типичной
для аналогичных объектов оценки;
 цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки, и принуж-
дения к совершению сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо стороны не было;
 платеж за объект оценки выражен в денежной форме.

1.6. ПРИМЕНЯЕМЫЕ СТАНДАРТЫ ОЦЕНОЧНОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ

Стандартами оценки для определения соответствующего Договору вида стоимости Объекта
являются Стандарты оценки, утвержденные Приказами Министерства экономического разви-
тия Российской Федерации №297, №298, №299 от 20 мая 2015 г., №611 от 25 сентября 2015
г., №721 от 17 ноября 2016 г.:
 Федеральный стандарт оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к про-

ведению оценки (ФСО №1)»;
 Федеральный стандарт оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО №2)»;
 Федеральный стандарт оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО №3)».
 Федеральный стандарт оценки «Оценка недвижимости (ФСО №7)»;
 Федеральный стандарт оценки «Определение ликвидационной стоимости (ФСО

№12)».
Использование названных выше стандартов обосновывается обязательностью их примене-
ния Оценщиком в рамках оценочной деятельности.
Также при проведении оценки были использованы стандарты Ассоциации «Саморегулируе-
мая организация «Национальная коллегия специалистов-оценщиков»:
 Основополагающий (базовый) стандарт СТО СДС СРО НКСО 1.1-2007 (утвержден Со-

ветом (Правлением) Некоммерческого партнерства «Саморегулируемая организация
«Национальная коллегия специалистов-оценщиков». Протокол № 4 от «17» сентября
2007 года);

 СТО СДС СРО НКСО 3.1-2015 "Общие понятия оценки, подходы и требования к прове-
дению оценки" (утвержден Правлением Ассоциации саморегулируемой организации
«Национальная коллегия специалистов-оценщиков». Протокол № 26 от «24» сентяб-
ря 2015 года);

 СТО СДС СРО НКСО 3.2-2015 "Цель оценки и виды стоимости" (утвержден Правлением
Ассоциации саморегулируемой организации «Национальная коллегия специалистов-
оценщиков». Протокол № 26 от «24» сентября 2015 года);

 СТО СДС СРО НКСО 3.3-2016 "Требования к отчету об оценке" (утвержден Правлени-
ем Ассоциации саморегулируемой организации «Национальная коллегия специали-
стов-оценщиков». Протокол № 98 от «28» декабря 2016 года);

 СТО СДС СРО НКСО 3.7-2015 "Оценка недвижимости" (утвержден Правлением Ассоци-
ации саморегулируемой организации «Национальная коллегия специалистов-
оценщиков». Протокол № 26 от «24» сентября 2015 года);

 СТО СДС СРО НКСО 3.12-2016 "Определение ликвидационной стоимости" (утвержден
Правлением Ассоциации саморегулируемой организации «Национальная коллегия
специалистов-оценщиков». Протокол № 96 от «16» декабря 2016 года).

При проведении оценки Объекта в соответствии с Федеральным стандартом оценки «Общие
понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки (ФСО №1)» Оценщик
обязан использовать или обосновать отказ от использования следующих подходов к оцен-
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ке:
 затратный подход (совокупность методов оценки стоимости Объекта, основанных на
определении затрат, необходимых для воспроизводства либо замещения Объекта оценки с
учетом износа и устареваний. Затратами на воспроизводство Объекта оценки являются за-
траты, необходимые для создания точной копии объекта оценки с использованием приме-
нявшихся при создании Объекта оценки материалов и технологий. Затратами на замещение
Объекта оценки являются затраты, необходимые для создания аналогичного объекта с ис-
пользованием материалов и технологий, применяющихся на дату оценки);
 сравнительный подход (совокупность методов оценки стоимости Объекта оценки, осно-
ванных на сравнении Объекта оценки с объектами-аналогами Объекта оценки, в отношении
которых имеется информация о ценах. Объектом-аналогом Объекта оценки для целей оцен-
ки признается объект, сходный объекту оценки по основным экономическим, материальным,
техническим и другим характеристикам, определяющим его стоимость);
 доходный подход (совокупность методов оценки стоимости Объекта, основанных на опре-
делении ожидаемых доходов от использования Объекта оценки).

1.7. ПЕРЕЧЕНЬ ИСПОЛЬЗОВАННЫХ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА ДАН-
НЫХ

При проведении оценки Объекта Оценщик использовал полученные от Заказчика документы,
приведенные в табл. «Опись полученных от Заказчика документов».
Таблица 4. Опись полученных от Заказчика документов2

Наименование, вид документа Реквизиты докумен-
та

1.
Свидетельство о государственной регистрации
права Копия документа серия 77 АМ №449265

от 24.11.2010 г.

2. Справка БТИ о состоянии здания Копия документа от 20.04.2010 г.

3.
Выписка из технического паспорта на здание
(строение) Копия документа по состоянию на

20.01.2010 г.

4. Справка о балансовой стоимости Копия документа №б/н от 15.08.2016 г.

1.8. ЗАЯВЛЕНИЕ ОЦЕНЩИКА

Составивший настоящий Отчет Оценщик гарантирует, что в соответствии с имеющимися у
них данными:
1. Содержащиеся в настоящем Отчете расчеты, выводы, заключения и мнения принадле-
жат Оценщику и действительны с учетом оговоренных допущений, ограничений и пределов
применения полученного результата проведения оценки Объекта.
2. Оценка Объекта проводилась Оценщиком при соблюдении требований к независимости
оценщика, предусмотренного законодательством Российской Федерации об оценочной дея-
тельности.
3. Оценка проведена, а настоящий Отчет составлен в соответствии с Федеральным зако-
ном № 135-ФЗ от 29 июля 1998 года «Об оценочной деятельности в Российской Федерации»
(с изменениями и дополнениями), а также в соответствии с Федеральными стандартами
оценки и стандартами Ассоциации «Саморегулируемая организация «Национальная коллегия
специалистов-оценщиков».
4. Приведенные в настоящем Отчете данные, на основе которых проводилась оценка

2 Копии документов представлены в Приложении к настоящему Отчету об оценке
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Объекта, были собраны Оценщиком и обработаны добросовестно и основательно, в связи с
чем обеспечивают достоверность настоящего Отчета как документа, содержащего сведения
доказательственного значения.
5. Исполнитель имеет в своем штате двух Оценщиков, для которых данное место работы
является основным, и которые имеют документы об образовании, подтверждающие получе-
ние профессиональных знаний в области оценочной деятельности в соответствии с согласо-
ванными с уполномоченным Правительством Российской Федерации органом по контролю за
осуществлением оценочной деятельности профессиональными образовательными програм-
мами высшего профессионального образования, дополнительного профессионального обра-
зования или программами профессиональной переподготовки работников.

1.9.ДОПУЩЕНИЯ И ОГРАНИЧИТЕЛЬНЫЕ УСЛОВИЯ, ИСПОЛЬЗОВАННЫЕ ОЦЕНЩИ-
КОМ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ

При проведении оценки Объекта Оценщик принял следующие допущения, а также установил
следующие ограничения и пределы применения полученного результата оценки Объекта:
1. Настоящий Отчет не может быть использован иначе, чем в соответствии с целями и за-
дачами проведения оценки Объекта.
2. При проведении оценки Объекта предполагалось отсутствие каких-либо скрытых фак-
торов, прямо или косвенно влияющих на итоговую величину стоимости Объекта. Оценщику
не вменялся в обязанность поиск таких факторов.
3. Оценщик, используя при проведении оценки Объекта документы и информацию, полу-
ченные от Заказчика, а также из иных источников, не удостоверяет фактов, изложенных в
таких документах либо содержащихся в составе такой информации.
4. Использованные при проведении оценки Объекта данные принимаются за достовер-
ные, при этом ответственность за соответствие действительности и формальную силу таких
данных несут владельцы источников их получения.
5. Оценщику не вменяется в обязанность доказывание существующих в отношении Объ-
екта прав.
6. Права на Объект предполагаются полностью соответствующими требованиям законо-
дательству Российской Федерации и иным нормативным актам, за исключением случаев, ес-
ли настоящим Отчетом установлено иное.
7. Объект предполагается свободным от прав третьих лиц, за исключением случаев, если
настоящим Отчетом установлено иное.
8. Сведения, выводы и заключения, содержащиеся в настоящем Отчете, касающиеся ме-
тодов и способов проведения оценки, а также итоговой величины стоимости объекта оценки,
относятся к профессиональному мнению Оценщика, основанному на их специальных знаниях
в области оценочной деятельности и соответствующей подготовке.
9. В расчетных таблицах, представленных в настоящем Отчете приведены округленные
значения показателей. Итоговые значения получены также при использовании округленных
показателей.
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ГЛАВА 2. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ
2.1. ХАРАКТЕРИСТИКА ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ

Характеристики Объекта оценки представлены в Таблицах №5-6 и определены на основе
визуального осмотра Объекта оценки и документов, предоставленных Заказчиком.

Таблица 5. Описание характеристик Объекта оценки

Адрес (идентификация объекта)
Наименование Объекта оценки Помещение, назначение: нежилое

Адрес г.Москва, ул.Симоновский Вал, д.8, корп.2
Условный номер Объекта 77-77-05/077/2010-229
Характеристика расположения
Окружающая застройка жилые здания

Общая характеристика здания
Площадь застройки, кв.м. 367
Функциональное назначение здания административное
Год постройки 1955
Количество этажей в здании 2
Общая площадь здания, кв.м. 556,00
Строительный объем здания, куб.м. нет данных
Класс здания класс C
Транспортная доступность 5 мин.пешком
Удобство подъездных путей (в баллах) 4
Материал наружных ограждений (стен) кирпичные
Материал перекрытий деревянные
Средняя высота потолков, м. 3,50
Охранное свидетельство нет
Балансовая стоимость Объекта оценки 234 000 руб.
Характеристика оцениваемого помещения
Текущее функциональное использование оцени-
ваемого помещения

административное

Площадь Объекта оценки, кв.м. 192,00
Строительный объем Объекта оценки, куб.м нет данных
Расположение помещения в здании 2 этаж
Инженерное оборудование
Холодное водоснабжение центральное
Горячее водоснабжение отсутствует
Электроснабжение стандартное, 220В
Теплоснабжение центральное
Вентиляция естественная
Система пожарной сигнализации присутствует
Охрана присутствует
Телекоммуникации
Телефон присутствует
Описание внутренней отделки помещений
Напольное покрытие линолеум
Настенное покрытие окраска, стеновые панели
Потолочное покрытие потолочная плитка
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Выводы: оцениваемое помещение требует проведения
косметического ремонта (удовлетворительное

состояние)

Таблица 6. Технические характеристики здания в котором расположен Объект
оценки

Наименование кон-
структивного элемен-

та

Описание конструктивного
элемента

Техническое состояние

Фундаменты бутовые ленточные
перекосы, выпучивание цоколя, тре-
щины в цоколе

Стены кирпичные
выветривание раствора из швов,
трещины в кирпичной кладке

Перегородки кирпичные, деревянные выпучивание облицовки местами

Крыша деревянные утепленные
ощутимая зыбкость, диагональные
трещины на потолке

Полы металлическая

неплотности фальцев, пробоины и
нарушение примыканий к выступаю-
щим частям местами, просвет при
осмотре со стороны чердака

Проемы оконные дощатые
прогибы и просадки, местами изломы
досок

Проемы дверные глухие и створчатые
оконные переплеты рассохлись, поко-
робились и расшатаны в углах
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Изображение 1. Расположение Объекта оценки на карте города Москвы
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Изображение 2. Объект оценки
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Изображение 5. Объект оценки
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Изображение 6. Объект оценки
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Изображение 7. Объект оценки
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ГЛАВА 3. АНАЛИЗ РЫНКА
3.1. РЫНОК НЕДВИЖИМОСТИ, ЕГО СТРУКТУРА И ОБЪЕКТЫ

Рынок недвижимости – сектор национальной рыночной экономики, представляющий собой
совокупность объектов недвижимости, экономических субъектов, оперирующих на рынке,
процессов функционирования рынка, т.е. процессов производства (создания), потребления
(использования) и обмена объектов недвижимости и управления рынком, и механизмов,
обеспечивающих функционирование рынка (инфраструктуры и правовой среды рынка).
В соответствии с приведенным определением, структура рынка включает:
 объекты недвижимости
 субъекты рынка
 процессы функционирования рынка
 механизмы (инфраструктуру) рынка.
Для целей анализа рынка и управления его созданием и развитием объекты недвижимости
необходимо структурировать, т.е. выделять те или иные однородные группы. В законода-
тельных, нормативных, методических актах и документах применяется классификация объ-
ектов по различным основаниям: по физическому статусу, назначению, качеству, местопо-
ложению, размерам, видам собственности (принадлежности на праве собственности), юри-
дическому статусу (принадлежности на праве пользования).
По физическому статусу выделяют:
 земельные участки;
 жилье (жилые здания и помещения);
 нежилые здания и помещения, строения, сооружения;
Более детальная классификация фонда объектов недвижимости по назначению содержит
следующий перечень видов и подвидов объектов:
1. земельные участки
В соответствии с ЗК РФ земли в Российской Федерации по целевому назначению подразде-
ляются на следующие категории:
1. земли сельскохозяйственного назначения;
2. земли поселений;
3. земли промышленности, энергетики, транспорта, связи, радиовещания, телевидения,
информатики, земли для обеспечения космической деятельности, земли обороны, безопас-
ности и земли иного специального назначения;
4. земли особо охраняемых территорий и объектов;
5. земли лесного фонда;
6. земли водного фонда;
7. земли запаса.
Земельные участки в городах, поселках, других населенных пунктах в пределах их черты
(земли поселений) в соответствии с градостроительными регламентами делятся на следую-
щие территориальные зоны:
 жилая;
 общественно-деловая;
 производственная;
 инженерных и транспортных инфраструктур;
 рекреационная;
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 сельскохозяйственного использования;
 специального назначения;
 военных объектов;
 иные территориальные зоны.
2. жилье (жилые здания и помещения):
 многоквартирные жилые дома, квартиры в них и др. помещения для постоянного про-
живания (в домах отдыха, гостиницах, больницах, школах и т.п.);
 индивидуальные и двух - четырех семейные малоэтажные жилые дома (старая за-
стройка и дома традиционного типа - домовладения и нового типа – коттеджи, таунхаусы);
3. коммерческая недвижимость:
 офисные здания и помещения административно-офисного назначения;
 гостиницы, мотели, дома отдыха;
 магазины, торговые центры;
 рестораны, кафе и др. пункты общепита;
 пункты бытового обслуживания, сервиса.
4. промышленная недвижимость:
 заводские и фабричные помещения, здания и сооружения производственного назначе-
ния;
 мосты, трубопроводы, дороги, дамбы и др. инженерные сооружения;
 паркинги, гаражи;
 склады, складские помещения.
5. недвижимость социально-культурного назначения:
 здания правительственных и административных учреждений;
 культурно-оздоровительные, образовательные, спортивные объекты;
 религиозные объекты.

3.2.ОСНОВНАЯ КЛАССИФИКАЦИЯ НЕЖИЛЫХ ПОМЕЩЕНИЙ, ПРИНЯТАЯ В МЕЖДУ-
НАРОДНОЙ ПРАКТИКЕ

Условно все нежилые помещения по своему функциональному назначению подразделяются
на три основные группы: офисные (административные), торговые и производственно -
складские объекты. В свою очередь, в каждой подгруппе существует своя классификация,
которая помогает структурировать все разнообразие объектов нежилой недвижимости,
представленной на рынке по определенным критериям.
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Классификация офисных зданий

Класс Описание
А+ Индивидуальный архитектурный проект, новое строительство конца 90-х гг.; 4-х со-

временная канальная система отопления - вентиляции (HVAC), поднятые полы и
подвесные потолки (не менее 2,7 метров "чистой" высоты от пола до потолка), эф-
фективная компоновка несущих конструкций и оконных проемов; Все современные
системы коммуникаций и сетей с запасом емкости, источник бесперебойного пита-
ния, автономная резервная система отопления; Профессиональная охрана и 24 часа
в сутки система охранной сигнализации и видео наблюдения, ресепшн; Подземный
гараж достаточной вместимости и наземная парковка; Профессиональная опытная
служба эксплуатации и управления отвечающая международным стандартам; Реги-
страция договора аренды за счет собственника.

A Здание - Полностью после реконструкции или новое строительство 90-х г.г. по меж-
дународным стандартам качества. Коммуникации: 2-х канальная централизованная
система отопления и вентиляции, высокая мощность силовых коммуникаций, ско-
ростные лифты, подземный гараж и/или наземная охраняемая парковка, оптоволо-
конные каналы связи высокой емкости, неограниченное число телефонных линий,
современная система пожарной сигнализации и пожаротушения; Отличная круглосу-
точная служба охраны с видео наблюдением, ресепшн. Профессиональная служба
эксплуатации здания; расположение - центр города с удобными подъездными путями
и развитой инфраструктурой; прямая официальная аренда с регистрацией договора.

B+ Более капитальный ремонт и высокий уровень отделки, кондиционирование (сплит-
система, индивидуальное), подвесные потолки, специализированная охрана 24 часа
в сутки, опытная служба управления зданием, достаточный набор дополнительных
услуг, охраняемая наземная парковка

B Косметический ремонт с использованием импортных материалов, возможность уста-
новки подвесных потолков, охрана 24 часа в сутки, гибкая пропускная система, име-
ется служба управления офисным центром, недостаточный уровень услуг и удобств,
как правило коридорная система. Удобное расположение.

C+ Класс С + косметический ремонт офиса и/или коридоров и/или входной группы,
вахтер - пропускная система

C К объектам офисной недвижимости класса <С> относятся объекты, где акцент дела-
ется в большей степени на функциональное назначение площадей, чем на имидж. К
классу также относятся помещения на первых этажах, в подвалах и полуподвалах
жилых домов, расположенных во дворах, без выхода на крупные магистрали; а так-
же площади в зданиях НИИ, административных зданиях промышленных предприятий
и организаций (которые давно не ремонтировались, имеют старые коммуникации и
несовременную систему управления). Имеют принудительную вентиляцию, коридор-
ную систему, как правило далеко от метро, отсутствие охраняемой парковки

D Здания, нуждающиеся в реконструкции.
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Классификация производственно - складских помещений
Класс Описание
Класс А Современное складское здание.

Одноэтажное здание, построенное по современным технологиям с использовани-
ем высококачественных материалов. Высокие потолки от 8 метров, позволяющие
установку многоуровневого стеллажного оборудования. Ровный пол с антипыле-
вым покрытием. Система пожарной сигнализации и автоматической системы по-
жаротушения (спринклерная или порошковая).
Полностью регулируемый температурный режим. Тепловые завесы на воротах.
Автоматические ворота докового типа с гидравлическим пандусом, регулируемым
по высоте. Система центрального кондиционирования и/или система приточно-
вытяжной вентиляции.
Система охранной сигнализации и система видеонаблюдения. Офисные площади
при складе.
Оптико-волоконные телекоммуникации. Достаточная территория для отстоя и ма-
неврирования большегрузных автопоездов.
Расположение на центральных магистралях или МКАД, обеспечивающее хороший
подъезд.

Класс В. Капитальное здание, как правило, многоэтажное. Высота потолков от 4,5 до 8
метров. Пол- асфальт или бетон без покрытия. Температурный режим от 10 до
18 С. Пожарная сигнализации и гидрантная система пожаротушения. Пандус для
разгрузки автотранспорта. Офисные помещения при складе. Телекоммуникации-
ГТС. Охрана по периметру территории.

Класс С. Капитальное производственное помещение или утепленный ангар. Высота потол-
ков от 3,5 до 18 метров. Отапливаемое помещение, температура зимой 8-14 С.
Пол- асфальт или бетонная плитка, бетон без покрытия. Ворота на нулевой от-
метке, автомашина заходит в внутрь помещения.

Класс D Подвальные помещения или объекты ГО, не отапливаемые производственные по-
мещения или ангары.

Классификация торговых помещений
Класс Описание
Класс 1 Современные торговые комплексы. Новое строительство конца 90-х гг. Все со-

временные системы коммуникаций и сетей с запасом емкости, источник беспе-
ребойного питания, автономная резервная система отопления; Профессиональ-
ная охрана и 24 часа в сутки система охранной сигнализации и видео наблюде-
ния. Подземный гараж достаточной вместимости и наземная парковка. Профес-
сиональная опытная служба эксплуатации и управления отвечающая междуна-
родным стандартам;

Класс 2 Реконструированные здания магазинов (типовых универсамов - универмагов),
построенных в 70 - 80 гг.

Класс 3 Помещения магазинов, расположенных в подвальных и на первых этажах жи-
лых и административных зданий, прочие торговые помещения.
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3.3.ОБЩИЕ СВЕДЕНИЯ О ДАНИЛОВСКОМ РАЙОНЕ ГОРОДА МОСКВЫ3

Современный Даниловский район занимает 1065 га, в нем проживает 91290 человек. Дани-
ловский район был образован 15 июня 1995 года путем объединения округов «Данилов-
ский», «Симоновский» и «Павелецкий» (распоряжение мэра Москвы № 261-РМ от 24.05.95
г.).
Даниловский район входит в состав 16-и районов Южного административного округа города
Москвы. На территории района насчитывается 87 улиц и 2 станции метро (Автозаводская и
Тульская).
Развитая инфраструктура позволяет назвать его «городом в городе»: большое количество
промышленных предприятий, известных на весь мир, такие как: ЗиЛ, фабрика Новая Заря,
«Гознак» и другие, крупные торговые центры, рынки, предприятия питания, детские образо-
вательные учреждения, стадионы и клубы по интересам, учреждения здравоохранения.
До 1991 года территория современного Даниловского района входила в состав Пролетарско-
го и Москворецкого районов Москвы. В 1991 году в Москве была проведена административ-
ная реформа, в ходе которой были созданы административные и муниципальные округа. Так
временные муниципальные округа «Симоновский», «Павелецкий» и «Даниловский» были ор-
ганизованы в составе Южного административного округа Москвы.
В состав муниципальных округов входила только территория, застроенная жилыми домами и
социальными объектами. Территория многочисленных промышленных предприятий в их со-
став не входила.

24 мая 1995 года муниципальные окру-
га «Павелецкий» и «Симоновский» бы-
ли включены в состав муниципального
округа «Даниловский», который после
принятия 5 июля 1995 году закона «О
территориальном делении города
Москвы» получил статус района Моск-
вы и сохранил прежнее название —
«Даниловский».
В 2002 году Даниловский район вклю-
чил в себя также ТЕОС «Зил» и приоб-
рёл свои современные границы.
Границы Даниловского района и внут-
ригородского муниципального образо-
вания Даниловское проходят по:
Духовского переулка, далее по северо-
восточной и северной границам терри-
тории Даниловского кладбища, осям: 1-
го Рощинского проезда, улицы Шабо-
ловки, улицы Шухова, Хавской улицы,
ул. Павла Андреева, 1-го и 4-го Щип-
ковских переулков, Дубининской ули-
цы, Жукова проезда, Летниковской

улицы, Кожевнической улицы, оси Новоспасского моста, оси русла реки Москвы, осям: Арба-
тецкой улицы, улицы Симоновский Вал, Велозаводской улицы, улицы Сайкина и проспекта
Андропова, осям: Нагатинского спрямления реки Москвы и русла реки Москвы, осям: Автоза-
водского моста и развязки 3-го транспортного кольца до Духовского переулка.
Таким образом, Даниловский район граничит с районами «Замоскворечье», «Донской»,
«Нагатино-Садовники», «Южнопортовый», «Таганский» и «Нагатинский Затон».

3 Источник: Официальный сайт муниципального округа Даниловский (http://www.danilovskoe.org/danilovskiy/history.html)
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3.4. АНАЛИЗ ВЛИЯНИЯ ОБЩЕЙ ПОЛИТИЧЕСКОЙ И СОЦИАЛЬНО-
ЭКОНОМИЧЕСКОЙ ОБСТАНОВКИ В СТРАНЕ И РЕГИОНЕ РАСПОЛОЖЕНИЯ ОБЪЕКТА
ОЦЕНКИ НА РЫНОК ОЦЕНИВАЕМОГО ОБЪЕКТА, В ТОМ ЧИСЛЕ ТЕНДЕНЦИЙ, НАМЕ-
ТИВШИХСЯ НА РЫНКЕ, В ПЕРИОД, ПРЕДШЕСТВУЮЩИЙ ДАТЕ ОЦЕНКИ

3.4.1. Основные итоги социально-экономического развития РФ по итогам 1 по-
лугодия 2016 г.4

В первом полугодии 2016 года происходило последовательное замедление экономического
спада. Если в I квартале снижение ВВП составляло -1,2 % к соответствующему периоду
прошлого года, то во II квартале оно составило, по оценке Минэкономразвития России, -0,6
процента. Темп спада ВВП сокращался с -0,8 % в апреле, до -0,6 % в мае и -0,5 % в июне.
При этом сезонно очищенный спад ВВП практически остановился (в апреле он составлял -0,2
%, в мае - -0,1 %, в июне – 0 %).
Основное влияние на замедление экономического спада во II квартале оказали промышлен-
ное производство, транспорт, сельское хозяйство. Отрицательное влияние продолжают ока-
зывать строительство и розничная торговля.
По оценке Минэкономразвития России, снижение ВВП за первое полугодие составило -0,9 %
к соответствующему периоду прошлого года.
Июньская статистика по промышленному производству свидетельствует об определенном
улучшении ситуации: сезонно очищенный показатель, рассчитываемый Минэкономразвития
России, вырос на 0,3 %, м/м (в мае: -0,2 %, м/м). Отмечен рост во всех трех компонентах:
добыча полезных ископаемых выросла на 0,1 %, м/м, обрабатывающие производства проде-
монстрировали темпы прироста в 0,5 %, м/м, производство и распределение электроэнер-
гии, газа и воды возросло на 0,2 %, м/м.
Производство сельскохозяйственной продукции продолжает показывать положительную ди-
намику. Темп прироста производства сельскохозяйственной продукции с исключением се-
зонности в июне составил 0,1 процента.
В июне безработица снизилась до 5,4 % от рабочей силы, с исключением сезонного фактора
– до 5,6 % от рабочей силы.
Реальная заработная плата с исключением сезонного фактора в июне, по предварительным
данным, снизилась на 0,1 % относительно мая (по уточненным данным в мае сезонно очи-
щенный рост составил 1,4 процента).
После двух месяцев снижения реальные располагаемые доходы с исключением сезонного
фактора в июне вновь вышли в область положительных значений: рост на 0,4 процента.
Снижение оборота розничной торговли с исключением сезонного фактора в июне замедли-
лось до 0,3 % после 0,6 % в мае текущего года.
Платные услуги населению (с исключением сезонного фактора) в июне снизились на 0,7
процента.
Экспорт товаров в январе-июне 2016 г., по оценке, составил 127,7 млрд. долл. США (сниже-
ние на 29,7 % к январю-июню к 2015 г.).
Импорт товаров в январе-июне 2016 г., по оценке, составил 83,6 млрд. долл. США (снижение
на 9,5 % к январю-июню 2015 года).
Положительное сальдо торгового баланса в январе-июне 2016 г., по оценке, составило 44,1
млрд. долл. США, относительно января-июня 2015 г. снизилось на 50,6 процента.
По данным Росстата, инфляция в июне составила 0,4 %, с начала года – 3,3 %, за годовой
период – 7,5 процента.

4 Источник: Министерство экономического развития Российской Федерации (http://economy.gov.ru/wps/wcm/connect/eea0415f-d45d-4233-bb62-

7d2b0cd6635d/Итоги_полугодия_2016+г..pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=eea0415f-d45d-4233-bb62-7d2b0cd6635d)
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3.4.2. Основные итоги и прогноз социально-экономического развития города
Москвы в 2016 г.5

Внешние условия. Цены на основные экспортные товары

Макроэкономическая ситуация. Основные компоненты платежного баланса Рос-
сии

5 Источник: Департамент экономической политики и развития города Москвы (http://depr.mos.ru/upload/doc/2016.pdf)
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Инфляция

Условия на финансовых рынках



тел./факс (4872)71-43-00
ЕвроФинанс www.ocenka71.ru

Отчет об оценке объекта недвижимости №01/594/1519 от 27.06.2017 г.
30

Инвестиционная активность

Незадействованные активы
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Глобальная конкурентоспособность Москвы

Реальный сектор Москвы в 2015 году
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Предпринимательская активность

Рынок труда
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Бюджетная политика

ВЫВОД: Общая политическая и социально-экономическая обстановка в стране и регионе
расположения Объекта оценки, а также тенденции, наметившиеся на рынке, в период,
предшествующий дате оценки, существенного влияния на рынок оцениваемого объекта не
оказали.

3.5.ИТОГИ II КВАРТАЛА 2016 ГОДА НА РЫНКЕ КОММЕРЧЕСКОЙ НЕДВИЖИМОСТИ
МОСКВЫ6

3.5.1. Основные выводы
1. Объем предложения на рынке продажи снизился по всем сегментам кроме производ-

ственно-складских помещений, в то время, как на рынке аренды изменение объема
предложение оказалось несущественным.

2. Как ставки, так и цены в долларовом выражении выросли за исключением цен на по-
мещения свободного назначения, при этом максимальный уровень роста как ставок,
так и цен наблюдался по торговой недвижимости.

3. Среди основных особенностей  развития отдельных видов коммерческой недвижимо-
сти на рынке аренды и продажи во 2 квартале 2016 г. можно выделить:

4. По сегменту торговой недвижимости цены на объекты в центре снизились, а за пре-
делом центра – выросли. Рост ставок по объектам в центре был ниже, чем по объек-
там за его пределами. По street-retail динамика ставок была аналогичной, в то время,
как по ценам – противоположной: цены на объекты в центре выросли, а за его пре-
делами, наоборот, снизились.

5. На рынке продажи офисной недвижимости цены по объектам в центре снизились, а за
его пределами – почти не изменились, в то время, как арендные ставки выросли как
по объектам в центре, так и за пределами Садового кольца.

6. Цены продажи производственно-складских помещений снизились, в то время, как
арендные ставки выросли.

6 Источник: Компания RRG (http://rrg.ru/analytic/review/Q2-2016). В данном разделе в приведенный диапазон арендных ставок включена величина НДС, не

включены коммунальные и эксплуатационные расходы. Приведенный в данном разделе диапазон стоимостей указан в учетом НДС.
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Главный вывод:
Рост  цен по некоторым сегментам и ставок в долларовом выражении оказался ниже сниже-
ния курса доллара, в результате чего цены и ставки в рублевом выражении во 2 квартале
снизились, что обусловлено сложной ситуацией в макроэкономике, при этом рынок продажи,
судя по снижению цен по некоторым сегментам и менее высокому росту цен по другим, чув-
ствует себя менее уверенно, чем рынок аренды, что может быть связано со сложной ситуа-
цией с инвестициями.

3.5.2. Продажа
Рынок в целом
Объем предложения
Во 2 кв. 2016 года объем предложения сократился на 15% по количеству и на 28% по общей
площади. За год, по сравнению cо 2 кв. 2015 года, объем предложения уменьшился на 26%
по количеству, и на 36% общей площади.
Всего во 2 квартале на продажу было выставлено 2 083 объекта общей площадью 2 986
тыс.кв.м.
Средневзвешенная цена во 2 квартале 2016 года снизилась на 2% и составила 3 293$/кв. С
учетом того, что курс доллара за этот период снизился на 12%, цена в рублевом эквивален-
те снизилась на 14% до 217000 руб./кв.м.  За год, со 2 квартала 2015 года цена в долларах
снизилась на 18%, а в рублях выросла на 2%.
Общая стоимость объектов коммерческой недвижимости за квартал уменьшилась на 30%, а
за год - на 48% и составила 9,83 млрд. $.
Снижение как долларовых, так и рублевых цен во 2 квартале свидетельствует о постепенном
усилении негативных тенденций на рынке.

Сравнительный анализ по сегментам
Объем предложения
Объем предложения по общей площади во 2 квартале по сравнению с первым по торговой
недвижимости снизился на 29%, по офисной – на 38%, по производственно-складским по-
мещениям – вырос на 17%, а по помещениям свободного назначения – уменьшился на 10%.
Объем предложения по общей площади за год, по сравнению со 2 кв. 2015 года, по торговой
недвижимости снизился на 60%, по офисной – на 43%, по производственно-складским - со-
кратился на 46%, а по помещениям свободного назначения вырос на 9%.
Доля сегментов по площади существенно не изменилась. Лидером остались офисные поме-
щения, объем которых по площади составляет 56%. Далее идут помещения свободного
назначения (23%), торговые помещения (9%) и производственно-складские (13%).

Ценовые показатели
За 2 квартал 2016 года цена по торговой недвижимости выросла на 7% до 4480$/кв.м, по
офисной - на 2% до 3527$/кв.м, по производственно-складской – на 4% до 1712$/кв.м, а по
помещениям свободного назначения – снизилась на 9% до 3139$/кв.м.
По сравнению с 2 кварталом 2015 года средневзвешенная цена выросла на 1% по торговой
и на 6% - по производственно-складской недвижимости,  снизилась на 18% по офисной и на
23% по помещениям свободного назначения.
Более значительный рост цен на торговые и производственно-складские объекты свидетель-
ствует о том, что спрос на них в настоящее время превышает спрос на офисные объекты.
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Торговая недвижимость
Объем предложения
Во 2 квартале экспонировалось 445 торговых объектов общей площадью 282 тыс.кв.м., из
них 62 объекта – внутри Садового Кольца и 383 объекта – за его пределами.
За квартал объем предложения торговых объектов в центре сократился по количеству на
3%, а по общей площади – на 24%.
Объем предложения торговых объектов за пределами центра по количеству вырос на 9%, а
по общей площади уменьшился на 30%.

Ценовые показатели
Средневзвешенная цена по торговым объектам в центре за 2 квартал 2016 г. уменьшилась
на 9% и составила 10839$/кв.м. При этом цены по давно экспонируемым объектам практиче-
ски не изменились, а  снижение цены было обусловлено, в частности, окончанием экспони-
рования в 1 квартале двух крупных и дорогих объектов на Новинском б-ре (1220 кв.м, 19 000
$/кв.м) и на ул.Арбат (1413 кв.м, 25 129 $/кв.м).
Средневзвешенная цена по торговым помещениям за пределами центра выросла на 11% до
3877$/кв.м, что объяснялось уходом с рынка в 1 квартале нескольких дешевых объектов – на
ул.Юровской (4892 кв.м, 1345 $/кв.м), ул.Мытной (12900 кв.м, 1600 $/кв.м) и на пр-те Ан-
дропова (90000 кв.м, 3090$/кв.м).  Цены на объекты, экспонируемые уже давно, выросли на
9%.
Судя по данным за 2 квартал, спрос на торговые помещения за пределами центра значи-
тельно превысил спрос на торговые объекты в центре.

Street Retail
Объем предложения
Во 2 квартале 2016 г. на продажу было выставлено 119 объектов street-retail общей площа-
дью 31 тыс.кв.м, из них 26 объектов – внутри Садового Кольца и 93 объекта – за его преде-
лами.
Объем предложения по торговым объектам в центре по количеству снизился на 13%, а об-
щей площади - на 49%.  Объем предложения по торговым объектам за пределами центра по
количеству вырос на 12%, а по общей площади – на 1%.

Ценовые показатели
Средневзвешенная цена по объектам street-retail в центре выросла на 4% до 15538$/кв.м,
при этом по старым объектам цена возросла на 8%. Рост также  был обусловлен как уходом
с рынка в 1 квартале дешевого объекта на ул.Земляной Вал (469 кв.м, 5767 $/кв.м), так и
выходом во 2 квартале дорогого объекта на ул.Б.Бронная (139 кв.м, 26981 $/кв.м).
За пределами центра средневзвешенная цена снизилась на 6% до 4985$/кв.м., На снижение
цены, в частности, повлиял выход на рынок двух дешевых объектов - на Новозаводской ул.
(832 кв.м, 1007 $/кв.м) и на ул.Трофимова (1767 кв.м, 2872 $/кв.м ), при этом цены по давно
экспонируемым объектам за пределами Садового Кольца выросли на 6%.

Офисная недвижимость
Объем предложения
Объем предложения офисных объектов во 2 квартале снизился на 22% по количеству и  на
38% по общей площади и составил 1170 объектов общей площадью 1636 тыс.кв.м, из них
243 объекта экспонировалось в центре и  927 объектов – за его пределами.
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Объем предложения  офисных помещений по общей площади в пределах Садового Кольца
снизился на 27%, а за его пределами – на 40%. По сравнению со 2 кварталом 2015 года об-
щая площадь экспонируемых объектов в центре уменьшилась на 37%, а за пределами Садо-
вого Кольца - на 44%.

Ценовые показатели
Средневзвешенная цена по офисным объектам в центре во 2 квартале 2016 года снизилась
на 5% и составила  6 330$/кв.м. Снижение цен произошло, в частности, за счет окончания
экспонирования в 1 квартале дорогого объекта на ул.Ильинка (3 291 кв.м., 15 493 $/кв.м), а
также выхода на рынок двух дешевых объектов - на ул.Знаменка  (3 000 кв.м., 2 477 $/кв.м)
и на ул.Машкова (7 585 кв.м., 3 176 $/кв.м), при этом цены по объектам, которые  экспони-
руются уже давно, выросли на 5%.
Средневзвешенная цена по офисным объектам за пределами Садового Кольца во 2 квартале
выросла на 1% и составила 2972$/кв.м.
Диапазон цен на офисные помещения за пределами Садового Кольца во 2 квартале 2016 го-
да составил от 65 000 руб. до 250 000 руб. за кв.м с учетом НДС.
Тот факт, что цены по помещениям в центре снизились, а по объектам за его пределами не-
значительно выросли свидетельствует о росте спроса на помещения за пределами центра.
Однако исходя из одинаковых темпов роста цен за год можно заключить о том, что в сред-
несрочной перспективе подобные отличия не наблюдаются.

Диаграмма 1. Общая площадь
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Диаграмма 2. Количество объектов

Диаграмма 3. Средневзвешенная цена
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Диаграмма 4. Общая стоимость

Таблица 7. Офисные помещения внутри Садового Кольца

Таблица 8. Офисные помещения вне Садового Кольца

3.5.3. Аренда
Рынок в целом
Объем предложения
Объем предложения на рынке аренды во 2 квартале 2016 года уменьшился на 1% по коли-
честву и на 5% по общей площади. В целом за  последние 4 квартала объем предложения
сократился по количеству на 25%, а по общей площади - на 31%.
Всего во 2 квартале экспонировалось 4265 объектов общей площадью 2394 тыс. кв.м.
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Ценовые показатели
Средняя ставка за квартал выросла на 7%, а по сравнению со 2 кварталом 2015 года -
уменьшилась на 35% и составила 286$/кв.м./год. С учетом того, что курс доллара за год
снизился на 12%, ставка в рублевом эквиваленте за квартал снизилась на 5%, а за год – на
19% до 18 847 руб./кв.м/год.  Годовая арендная плата со 2 квартала 2015 г. по 2 квартал
2016 года  снизилась на 56% и составила 0,555 млрд. $.
Тот факт, что на рынке аренды средняя арендная ставка снизилась не только в долларах, но
и в рублях, продолжает свидетельствовать о том, что, несмотря на относительную стабили-
зацию в макроэкономике, положение в ней и на рынке недвижимости продолжает оставаться
сложным.

Сравнительный анализ по сегментам
Объем предложения
Объем предложения по общей площади за 2 квартал 2016 года уменьшился на 6% по торго-
вой, на 5% по офисной и на 4% по производственно-складской недвижимости.
Объем предложения по общей площади за год торговой недвижимости уменьшился на 42%,
офисной – на 31%, а производственно-складской недвижимости – на 26%.
Лидером предложения по общей площади остаются офисные помещения, доля которых со-
ставила 51%. Далее идут производственно-складские (36%) и торговые помещения (13%).

Ценовые показатели
Средняя ставка за 2 квартал по торговой недвижимости выросла на 10% и составила
466$/кв.м/год, по офисной недвижимости - на 6% до 268$/кв.м/год, а по производственно-
складской - на 8% до 104$/кв.м/год.
По сравнению  со 2 кварталом 2015 года снижение ставки аренды составило 32% по торго-
вой, 35% по офисной и 28% по производственно-складской недвижимости.

Торговая недвижимость
Объем предложения
Объем предложения торговой недвижимости во 2 квартале по количеству уменьшился на
1%, а по общей площади - на 6%. Объем предложения за год снизился на 32% по количе-
ству, а по общей площадки на 42%.
Всего во 2 квартале экспонировалось 1002 объекта площадью 311 тыс. кв. м, из них 96 объ-
ектов - в центре и 906 помещений – за его пределами.
Объем предложения по общей площади во 2 квартале снизился на 8% в центре и на 6% за
его пределами.

Ценовые показатели
Средняя ставка аренды по торговым объектам внутри Садового Кольца во 2 квартале 2016
года выросла на 5% и составила  830 $/кв.м./год. Рост ставок наблюдался в условиях увели-
чения на 2% ставок по давно экпонируемым объектам. Рост ставок произошел также, в
частности, за счет выхода во 2 квартале двух дорогих объектов - на ул.М.Бронная (367 кв.м,
2 128$/кв.м/год) и на ул.Б.Бронная (139 кв.м,  2 379$/кв.м/год).
Средняя ставка аренды по торговым объектам за пределами Садового Кольца выросла на
11% и составила  427$/кв.м/год.  При этом ставки по объектам, экспонируемым не первый
квартал, выросли на 3%, а доля дорогих объектов со ставками выше 400$/кв.м/год выросла
с  30% в первом до 34% во втором квартале.
Ставки по помещениям в центре за квартал выросли меньше, чем за его пределами, одна-
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ко за год снижение ставок оказалось сопоставимым, поэтому о существенных отличиях в
спросе на торговые помещения в пределах и за пределами Садового Кольца в среднесроч-
ной перспективе говорить нельзя.

Street Retail
Объем предложения
Объем предложения объектов формата street-retail во 2 квартале 2016 года вырос на 1% по
количеству, но снизился на 10% по общей площади. За год объем предложения по количе-
ству уменьшился на 32%, а по общей площади – на 42%.  Всего во 2 квартале экспонирова-
лось 393 объекта площадью 87 тыс.кв.м, из них 49 объектов предлагалось в центре и 344 –
за его пределами.
Объем предложения по общей площади во 2 квартале по отношению к 1 кварталу умень-
шился на 40% в центре и на 5% за его пределами.

Ценовые показатели
Средняя ставка аренды по объектам street-retail внутри Садового Кольца  во 2 квартале по
сравнению с первым выросла на 8% и составила 955$/кв.м/год. Ставки по давно экспониру-
емым объектам выросли на 2%, а доля дорогих объектов со ставками выше 1000$/кв.м/год
выросла с 30% в 1 квартале до 39% во втором.
Средняя ставка аренды по торговым объектам за пределами Садового Кольца во 2 квартале
выросла на 13%  и составила 483 $/кв.м/год, при этом ставки по старым объектам выросли
на  5%, а доля дорогих помещений со ставками выше 500$/кв.м/год увеличилась с 28% в 1
квартале до 34% во втором.

Офисная недвижимость
Объем предложения
Объем предложения офисных объектов за  2 квартал 2016 года по количеству уменьшился
на 2%, а по общей площади - на 5%. Объем предложения составил 2528 объектов общей
площадью 1 243 тыс. кв. м., из них 400 объектов – в центре и 2 128 объектов – за его пре-
делами.
Объем предложения офисных помещений в центре по общей площади вырос на 1%, а за его
пределами – снизился на 6%. По сравнению  со  2 кварталом 2015 года объем предложения
снизился на 29% по помещениям внутри Садового кольца и 31% - за его пределами.

Ценовые показатели
Средняя ставка по офисной недвижимости в пределах Садового Кольца выросла на 5% до
382$/кв.м/год. Рост общей средней ставки происходило в условиях роста на 5% ставки объ-
ектам, которые экспонируются уже давно, а доля дорогих объектов со ставками выше
400$/кв.м/год снизилась с 26% во 2 квартале до 31% во 2 квартале.
За пределами центра ставка выросла на 6% и составила 246$/кв.м/год. При этом рост ставок
происходил также на фоне роста на 6% ставок по старым объектам, а доля дорогих объек-
тов со ставками выше 500$/кв.м/год выросла с 17% в 1 квартале до 20% во 2 квартале.
Диапазон ставок арендной платы офисных помещений за пределами Садового Кольца во 2
квартале 2016 года составил от 10 000 до 20 000 руб. за кв.м в год (с учетом НДС и без уче-
та коммунальных платежей и эксплуатационных расходов).
Сопоставимость уменьшения ставок на объекты в центре и за его пределами как за квартал,
так и за год продолжает говорить о примерно равном влиянии положении в макроэкономике
на указанные сегменты.
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Диаграмма 5. Средняя ставка

Диаграмма 6. Суммарная ГАП

Таблица 9. Офисные помещения внутри Садового Кольца
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Таблица 10. Офисные помещения вне Садового Кольца

3.6.АНАЛИЗ РЫНКА ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ И ЦЕНООБРАЗУЮЩИХ ФАКТОРОВ

Оцениваемый объект относится к нежилой недвижимости. В настоящее время помещение
используется собственником в качестве административного. Место расположения объекта
благоприятно для коммерческой деятельности (относительная близость к центральной части
города и основным транспортным магистралям).
Цены на объекты нежилой недвижимости в городе Москве формируются под влиянием таких
факторов как:
 место расположения объекта (удаленность от потоков потенциальных посетителей,

удобство подъезда, наличие парковки).
 состояние объекта (хорошее, удовлетворительное, неудовлетворительное. Чем лучше

объект, тем он дороже).
 вид отделки (без отделки, простая отделка, улучшенная или евроотделка).
 размер объекта (чем больше объект, тем он дороже, хотя удельная стоимость объекта

может иметь другую зависимость: чем меньше объект, тем стоимость одного квадрат-
ного метра общей площади выше).

 этаж расположения (для коммерческих объектов расположение на первом этаже
предпочтительнее)

 конструктивное исполнение (не всегда, особенное, если предполагается будущий
снос).

 доступные коммуникации (не всегда).
Условия большинства сделок с недвижимостью носят конфиденциальный характер – т.е. ре-
ально уплаченная цена за объект для третьих лиц не раскрывается. Появляющаяся в прессе
информация о ценах сделок относится, прежде всего, к муниципальной, областной или госу-
дарственной собственности. Из открытой информации невозможно установить типичную ве-
личину скидок к первоначально заявленной цене, на которую обычно соглашается продавец.
Ее можно понять, сопоставляя цены ставших известными оценщику сделок с ценами пред-
ложения в аналогичных местах.
В сегменте коммерческой недвижимости:
 Типичные продавцы – муниципальные образования, частные предприятия и предпри-

ниматели.
 Типичные покупатели – спрос на недвижимость данного типа сформирован, главным

образом, небольшими коммерческими фирмами и предпринимателями.
 Маркетинговый срок продажи – срок экспозиции объекта, начиная от даты представ-

ления на открытый рынок (публичная оферта), до даты совершения сделки с ним.
Опрос риелторов, а также анализ сроков экспозиции объявлений о продаже на сайтах
или в листингах позволяет сделать вывод о том, что средний срок экспозиции анало-
гичных помещений составляет от 2-х месяцев до 1 года.

Исследование цен сделок позволяет сделать вывод о том, что общепринятой единицей срав-
нения (единицей, с применением которой заинтересованное лицо может получить представ-
ление о стоимости объекта в целом или совокупности объектов) является стоимость еди-
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ницы общей площади.

3.7. АНАЛИЗ НАИБОЛЕЕ ЭФФЕКТИВНОГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ
Заключение о наилучшем использовании отражает мнение Оценщика в отношении наилуч-
шего и наиболее эффективного использования Объекта оценки, исходя из анализа состояния
рынка. Понятие «Наилучшее и наиболее эффективное использование», применяемое в дан-
ном Отчете, подразумевает такое использование, которое из всех разумно возможных, фи-
зически осуществимых, финансово-приемлемых, должным образом обеспеченных и юриди-
чески допустимых видов использования Объекта обеспечивает максимально высокую теку-
щую стоимость будущих денежных потоков от эксплуатации недвижимости.
Как видно из приведенного выше определения наилучшее и наиболее эффективное исполь-
зование недвижимости определяется путем анализа соответствия потенциальных вариантов
ее использования следующим критериям:
ПОТЕНЦИАЛ МЕСТОПОЛОЖЕНИЯ - доступность участка (подъезд к нему), неудобства
расположения земельного участка, скрытые опасности расположения.
РЫНОЧНЫЙ СПРОС - насколько планируемый вариант использования земельного участка
представляет интерес на данном рынке и в данной местности. Анализируется уровень спроса
и предложения на все объекты недвижимости различного функционального назначения.
Анализируются достоинства недвижимости, обеспечивающие её конкурентно способность и
недостатки.
ДОПУСТИМОСТЬ С ТОЧКИ ЗРЕНИЯ ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВА (ПРАВОВАЯ ОБОСНОВАН-
НОСТЬ) – характер предполагаемого использования не противоречит законодательству,
ограничивающему действия собственника участков, и положениям зонирования.
ФИЗИЧЕСКАЯ ВОЗМОЖНОСТЬ – возможность возведения зданий с целью наилучшего и
наиболее эффективного использования их на рассматриваемом земельном участке.
ФИНАНСОВАЯ ОПРАВДАННОСТЬ - рассмотрение тех физически осуществимых и разре-
шенных законом вариантов использования, которые будут приносить доход.
МАКСИМАЛЬНАЯ ЭФФЕКТИВНОСТЬ (ОПТИМАЛЬНЫЙ ВАРИАНТ ИСПОЛЬЗОВАНИЯ) -
рассмотрение того, какой из физически осуществимых, правомочных и финансово оправдан-
ных вариантов использования Объекта будет приносить максимальный чистый  доход или
максимальную текущую стоимость.
Опираясь на анализ наиболее типичного использования нежилых зданий и помещений, рас-
положенных в рассматриваемой части города, а также исходя из технических особенностей
Объекта, Оценщик решил рассмотреть в ходе анализа наилучшего и наиболее эффективного
использования Объекта, следующие виды использования:
 жилое;
 офисное;
 торговое;
 производственное;
 складское.
При анализе оптимального варианта использования Оценщик провел качественный анализ
возможных видов использования объекта, удовлетворяющих вышеописанным критериям.
ЖИЛОЕ НАЗНАЧЕНИЕ
Объект оценки относится к объектам нежилого фонда, поэтому использование Объекта
оценки в качестве жилого не соответствует критерию юридической допустимости.
ПРОИЗВОДСТВЕННОЕ И СКЛАДСКОЕ  НАЗНАЧЕНИЯ
Учитывая, что уровень арендных ставок за аналогичные помещения оцениваемого объекта
при использовании их под производственное и складское назначения значительно уступает
уровню арендных ставок при использовании Объекта оценки в качестве торговых и офисных
помещений, Оценщик принял решение, что производственное и складское назначение
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объекта не соответствует критерию максимальной эффективности.
ОФИСНОЕ НАЗНАЧЕНИЕ
Факторы, положительно сказывающиеся на использовании Объекта оценки в качестве офис-
ных помещений:
1) Близость расположения Объекта к центру города;
2) Наличие парковки;
3) Расположение на оживленной транспортной магистрали;
4) Изначальная планировка помещения.
ТОРГОВОЕ НАЗНАЧЕНИЕ
Факторы, положительно сказывающиеся на использовании Объекта оценки в качестве торго-
вых помещений:
1) Оцениваемый Объект представляет собой нежилое помещение;
2) Близость к центру города;
3) Наличие парковки.

Таблица 11. Определение факторов наилучшего и наиболее эффективного ис-
пользования

Факторы Производственное и
складское назначения

Офисные помеще-
ния

Торговые поме-
щения

Потенциал местополо-
жения - + +

Рыночный спрос - + +
Правовая обоснован-
ность + + +

Физическая возмож-
ность + + +

Финансовая оправдан-
ность - + +

Максимальная эффек-
тивность - + -

Итого 2 6 5

Исходя из вышеуказанных критериев анализа наилучшего использования, месторасположе-
ния, физического состояния и ситуации, которая сложилась на рынке нежилой недвижимо-
сти,  а также учитывая проведенный качественный анализ возможных функций использова-
ния оцениваемого объекта, Оценщик пришел к выводу, что наилучшим и наиболее эффек-
тивным использованием Объекта оценки является использование в качестве помещений
офисного (административного) назначения.
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ГЛАВА 4. РАСЧЕТ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА
4.1.ВЫБОР ПОДХОДОВ К ОПРЕДЕЛЕНИЮ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕН-

КИ
Рыночная стоимость объекта оценки - наиболее вероятная цена, по которой данный
объект оценки может быть отчужден на открытом рынке в условиях конкуренции, когда сто-
роны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой информацией, а на величине
цены сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства, то есть когда:
 одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая сторона не обязана
принимать исполнение;
 стороны сделки хорошо осведомлены о предмете сделки и действуют в своих интересах;
 объект оценки представлен на открытый рынок посредством публичной оферты, типичной
для аналогичных объектов оценки;
 цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки, и принуж-
дения к совершению сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо стороны не было;
 платеж за объект оценки выражен в денежной форме.
В соответствии с п.11 Федерального стандарта «Общие понятия оценки, подходы и требова-
ния к проведению оценки (ФСО №1)» основными подходами, используемыми при проведе-
нии оценки, являются сравнительный, доходный и затратный подходы. При выборе исполь-
зуемых при проведении оценки подходов следует учитывать не только возможность приме-
нения каждого из подходов, но и цели и задачи оценки, предполагаемое использование ре-
зультатов оценки, допущения, полноту и достоверность исходной информации. На основе
анализа указанных факторов обосновывается выбор подходов, используемых оценщиком.
Сравнительный подход - совокупность методов оценки, основанных на получении стои-
мости объекта оценки путем сравнения оцениваемого объекта с объектами-аналогами. Срав-
нительный подход рекомендуется применять, когда доступна достоверная и достаточная для
анализа информация о ценах и характеристиках объектов-аналогов. При этом могут приме-
няться как цены совершенных сделок, так и цены предложений. В рамках сравнительного
подхода применяются различные методы, основанные как на прямом сопоставлении оцени-
ваемого объекта и объектов-аналогов, так и методы, основанные на анализе статистических
данных и информации о рынке объекта оценки.
Таким образом, условиями корректного применения сравнительного подхода являются сле-
дующие.
1. Имеется адекватное число аналогов,по которым известна цена сделки/предложения, со-
вершенной с ними. При этом рынок акций аналогичных объектов характеризуется ликвидно-
стью, открытостью, информативностью, объективностью, что позволит признать условия со-
вершения сделки/предложения рыночными.
2.По аналогам известна достаточная, достоверная и доступная информация по характери-
стикам элементов сравнения наиболее значимых в формировании ценности объекта.
3.Имеется  достаточно  информации  (достоверной  и  доступной)  для  осуществления кор-
ректного и обоснованного расчета корректировок на отличия между аналогами и оценивае-
мым объектом.
Для получения ценового измерителя Оценщику  необходимо  проанализировать  состояние
рынка недвижимости региона и сделать вывод о возможности реализации сравнительного
подхода – существует ли достоверная и необходимая (с точки зрения достаточности) ин-
формация о рыночных ценах на аналогичные объекты. В частности:
 участники рынка;
 ликвидность рынка (соотношение числа заявок на покупку с количеством заявок на

продажу, разница между ценой продажи и ценой покупки, динамика изменения цен);
 доходность рынка;
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 спекулятивность рынка (выявление спекулятивных сделок);
 «совершенность/эффективность» рынка (влияние общеэкономических и политических

событий на ценообразование).
Далее, для корректного и обоснованного выбора аналогов, для определения элементов
сравнения, для расчета необходимых корректировок необходимо получить информацию об
объектах-аналогах.
В соответствии с Федеральным стандартом «Оценка недвижимости» (ФСО №7), оценщик
принял решение использовать сравнительный подход к оценке.
Доходный подход - совокупность методов оценки, основанных на определении ожидаемых
доходов от использования объекта оценки. Доходный подход рекомендуется применять, ко-
гда существует достоверная информация, позволяющая прогнозировать будущие доходы,
которые объект оценки способен приносить, а также связанные с объектом оценки расходы.
В рамках доходного подхода применяются различные методы, основанные на дисконтирова-
нии денежных потоков и капитализации дохода.
В соответствии с п.23а ФСО №7 доходный подход применяется для оценки недвижимости,
генерирующей или способной генерировать потоки доходов.
Объект оценки представляет собой многоэтажное здание торгового назначения основной
функцией которого является генерация дохода, что является прямым основанием для при-
менения доходного подхода.
В соответствии с п.23в ФСО №7 метод прямой капитализации применяется для оценки объ-
ектов недвижимости, не требующих значительных капитальных вложений в их ремонт или
реконструкцию, фактическое использование которых соответствует их наиболее эффектив-
ному использованию.
Объект оценки построен 6 лет назад, не требует вложений в ремонт или реконструкцию, что
является основанием для применения метода прямой капитализации в рамках доходного
подхода.
Таким образом, доходный подход использован для проведения оценки Объекта оценки. В
рамках доходного подхода применен метод прямой капитализации.
Затратный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных
на определении затрат, необходимых для приобретения, воспроизводства либо замещения
объекта оценки с учетом износа и устареваний. Затратный подход преимущественно приме-
няется в тех случаях, когда существует достоверная информация, позволяющая определить
затраты на приобретение, воспроизводство либо замещение объекта оценки. В рамках за-
тратного подхода применяются различные методы, основанные на определении затрат на
создание точной копии объекта оценки или объекта, имеющего аналогичные полезные свой-
ства. Критерии признания объекта точной копией объекта оценки или объектом, имеющим
сопоставимые полезные свойства, определяются федеральными стандартами оценки, уста-
навливающими требования к проведению оценки отдельных видов объектов оценки и (или)
для специальных целей.
В соответствии с п.24а ФСО №7 затратный подход рекомендуется применять для оценки
объектов недвижимости - земельных участков, застроенных объектами капитального строи-
тельства, или объектов капитального строительства, но не их частей, например жилых и не-
жилых помещений.
Объектом оценки является нежилое помещение – часть нежилого здания. Применение за-
тратного подхода в данном случае будет являться необоснованным.
В данном отчете Оценщик принял решение не использовать затратный подход, ввиду отсут-
ствия необходимых для этого данных. Отсутствуют данные по высоте здания и площади за-
стройки, что делает невозможным расчет строительного объема здания и проведение кор-
ректных расчетов в рамках затратного подхода.
Также следует отметить, что применение затратного подхода полезно в основном для оцен-
ки объектов, уникальных по своему виду и назначению, для которых не существует рынка,
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либо объектов с незначительным износом. Затратный подход, по мнению Оценщика, не мо-
жет быть применен по отношению к рассматриваемому объекту в связи с тем, что объект
оценки не представляет собой отдельно стоящее здание. Определение доли затрат в общей
стоимости строительства здания, приходящейся на оцениваемые помещения приведет к
большой погрешности при вычислениях.
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4.2.РАСЧЕТ  РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА МЕТОДАМИ СРАВНИТЕЛЬНОГО
ПОДХОДА

Сравнительный подход к оценке недвижимости отражает принцип спроса и предложения, а
также принцип замещения.
Необходимой предпосылкой для применения методов сравнительного подхода является
наличие информации о сделках с аналогичными объектами недвижимости (которые сопоста-
вимы по назначению, размеру и местоположению), произошедших в сопоставимых условиях
(время совершения сделки и условия финансирования сделки).
Основные трудности при применении методов сравнительного подхода связаны с непро-
зрачностью российского рынка недвижимости. В большинстве случаев реальные цены сде-
лок с объектами недвижимости неизвестны. В связи с этим при проведении оценки приме-
няются цены предложений по выставленным на продажу объектам.
В рамках сравнительного подхода могут применяться следующие методы:
 метод валовой ренты;
 метод сравнения продаж.

В рамках сравнительного подхода расчеты производятся по методу сравнения продаж.
Метод сравнения продаж определяет рыночную стоимость объекта на основе анализа не-
давних продаж сопоставимых объектов недвижимости, которые сходны с оцениваемым объ-
ектом по размеру и использованию. Данный метод определения стоимости предполагает,
что рынок установит цену для оцениваемого объекта тем же самым образом, что и для сопо-
ставимых, конкурентных объектов. Для того, чтобы применить метод сравнения продаж,
Оценщики используют ряд принципов оценки, включая принцип замещения, который гласит,
что стоимость недвижимости, которая имеет объекты - заместители на рынке, обычно уста-
навливается исходя из затрат на приобретение «равно желаемого объекта- заместителя».
Применение метода сравнения продаж заключается в последовательном выполнении следу-
ющих действий:
 подробное исследование рынка с целью получения достоверной информации обо
всех факторах, имеющих отношение к объектам сравнимой полезности;
 определение подходящих единиц сравнения и проведение сравнительного анализа
по каждой единице;
 сопоставление оцениваемого объекта с выбранными объектами сравнения с целью
корректировки их продажных цен или исключения из списка сравниваемых;
 приведение ряда скорректированных показателей стоимости сравнимых объектов к
рыночной стоимости объекта оценки.

В процессе сбора информации по сопоставимым объектам Оценщик не обнаружил информа-
цию о совершенных сделках купли-продажи аналогичных объектов, т.к. информация об
условиях продажи и реальной цене сделки, как правило, носит конфиденциальный характер.
Поэтому расчет стоимости объектов методом сравнения продаж основывался на ценах пред-
ложения с учетом корректировок.
Выбор сопоставимых объектов производился на основании данных Internet.
В качестве единицы сравнения выбрана цена предложения объекта за 1 кв.м. общей площа-
ди Объекта.
После выбора единицы сравнения необходимо определить основные показатели или элемен-
ты сравнения, используя которые можно смоделировать стоимость Объекта посредством не-
обходимых корректировок цен предложения сравнимых объектов недвижимости.
В оценочной практике при определении стоимости недвижимости выделяют следующие ос-
новные элементы сравнения:
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1) Переданные права на недвижимость;
2) Условия финансовых расчетов при приобретении недвижимости;
3) Условия продажи (чистота сделки);
4) Время продажи;
5) Функциональное назначение объекта;
6) Местоположение;
7) Удобство подъездных путей;
8) Площадь объекта;
9) Техническое состояние и уровень отделки помещений.

4.2.1. Выбор сопоставимых объектов и расчет стоимости
В ходе анализа рынка нежилых помещений в городе Москве, были выбраны три сопостави-
мых объекта, предложенные для продажи в декабре 2016 года. Характеристики сопостави-
мых объектов представлены нижеследующей таблице.

Таблица 12. Характеристики сопоставимых объектов7

Характеристики Объект оценки Объект № 1 Объект № 2 Объект № 3

Местоположение
г.Москва,

ул.Симоновский
Вал, д.8, корп.2

г.Москва, район
Таганский, Но-

воспасский пер.,
3К1

г.Москва, район
Данилов-

ский, Дербеневск
ая наб., 11А

г.Москва, район
Южнопортовый,
Новоостаповская

ул., 6б

Тип объекта нежилое поме-
щение

нежилое поме-
щение

нежилое поме-
щение

нежилое поме-
щение

Передаваемое пра-
во на помещение

право собствен-
ности

право собствен-
ности

право собствен-
ности

Общая площадь
кв.м. 192,00 102,00 291,00 132,00

Стоимость, руб. 13 200 000р. 38 703 000р. 18 680 772р.
Стоимость 1 кв.м
площади, руб. 129 412р. 133 000р. 141 521р.

Функциональное
назначение

административ-
ное

административ-
ное

административ-
ное

административ-
ное

Удобство подъезд-
ных путей в баллах 4 4 4 4

Транспортная до-
ступность 5 мин.пешком 5 мин.пешком 5 мин.пешком 5 мин.пешком

Класс здания класс C класс С класс С класс С

Расположение по-
мещения в здании 2 этаж цокольный этаж 5 этаж 1 этаж

Техническое состо-
яние помещений,

оцениваемое по-
мещение требует

стандартный ре-
монт (хорошее

стандартный ре-
монт (хорошее

стандартный ре-
монт (хорошее

7 Копии интернет-страниц с информацией о сопоставимых объектах представлены в Приложении к настоящему Отчету об оценке
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Характеристики Объект оценки Объект № 1 Объект № 2 Объект № 3
уровень отделки проведения кос-

метического ре-
монта (удовле-
творительное

состояние)

состояние) состояние) состояние)

Источник информа-
ции

https://www.cian.r
u/sale/commercial

/151732735/

https://www.cian.r
u/sale/commercial

/159234619/

https://www.cian.r
u/sale/commercial

/159238472/

Правовой статус одинаков по всем сравнимым объектам и соответствует оцениваемому объ-
екту, что не требует введения корректировки на переданные права собственности. В связи с
отсутствием данных о ценах реальных сделок, в расчетах были использованы цены предло-
жения, поэтому корректировок на время продажи, условия продажи и финансирования сдел-
ки также не требуется.
Цены сопоставимых объектов корректировались с учетом их параметров следующим обра-
зом:

Рскорр = Р0 + Р0 * (П1+ П2 + П3 + П4+ П5+ П6+ П7+ П8) / 100 + П9, где
Р0 – начальная стоимость квадратного метра сопоставимого объекта (стоимость предложе-
ния);
Рскорр – скорректированная стоимость квадратного метра сопоставимого объекта;
П1, П2, П3, П4, П5, П6, П7, П8, П9– поправки на местоположение, на торг, на существующие
ограничения (обременения), на площадь помещения, на удобство подъездных путей, на
транспортную доступность, на класс здания, на расположение помещения в здании, на тех-
ническое состояние объекта.
Поправка на местоположение. Местоположение объекта недвижимости является определя-
ющим фактором, влияющим на его стоимость. Поправка на местоположение вводится в слу-
чае, если сопоставимые объекты выбраны в пределах разных территориально-экономических
зонах, в нашем случае поправка не вводится.
Поправка на торг. Цены предложения объектов отличаются от цен реальных сделок на
вторичном рынке нежилых помещений, которые, как правило, происходят по более низ-
ким ценам. Размер корректировки определен на основании данных «Справочника оцен-
щика недвижимости - 2016. Том II. Офисно-торговая недвижимость и сходные типы объ-
ектов», под ред. Л.А. Лейфера, Нижний Новгород, ООО «Приволжский центр методиче-
ского и информационного обеспечения оценки», 2016, стр.313, таб.92. Размер поправки
на торг представлен в нижеследующих таблицах:

Таблица 13. Рекомендуемые значения скидки на торг на цены предложений для
неактивного рынка

Скидка на торг, % Среднее
значение

Доверительный интервал
Нижняя гра-

ница
Верхняя
граница

Офисно-торговые объекты свободного назначе-
ния и сходные типы объектов недвижимости 16,9% 16,2% 17,7%

Высококлассные офисы (офисы классов А, В) 16,3% 15,5% 17,1%
Высококлассная торговая недвижимость 15,9% 15,2% 16,6%
Недвижимость, предназначенная для ведения
определенного вида бизнеса 19,6% 18,6% 20,6%
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Таблица 14. Рекомендуемые значения скидки на торг на арендные ставки для не-
активного рынка

Скидка на торг, % Среднее
значение

Доверительный интервал
Нижняя гра-

ница
Верхняя
граница

Офисно-торговые объекты свободного назначе-
ния и сходные типы объектов недвижимости 13,6% 13,2% 14,7%

Высококлассные офисы (офисы классов А, В) 13,5% 12,8% 14,3%
Высококлассная торговая недвижимость 13,2% 12,4% 14,0%
Недвижимость, предназначенная для ведения
определенного вида бизнеса 16,9% 16,0% 17,9%

Размер поправки определен в размере среднего значения.
Поправка на дату предложения. Поскольку сопоставимые объекты были предложены к про-
даже в декабре 2016 г., нет необходимости вводить данную поправку.
Поправка на существующие ограничения (обременения).
Нет необходимости вводить поправку.
Поправка на площадь. Корректировка на площадь была определена на основании данных
«Справочника оценщика недвижимости - 2016. Том II. Офисно-торговая недвижимость и
сходные типы объектов», под ред. Л.А. Лейфера, Нижний Новгород, ООО «Приволжский
центр методического и информационного обеспечения оценки», 2016, стр.133, таб.38-39.
Размер поправки на площадь представлен в нижеследующей таблице.

Таблица 15. Корректирующие коэффициенты на площадь (фактор масштаба) по
цене предложений

Площадь,
кв.м

аналог
<100 100-250 250-500 500-750 750-1000 1000-1500 1500-2000 >2000

об
ъе

кт
 о

це
нк

и

<100 1,00 1,07 1,17 1,25 1,30 1,36 1,41 1,44
100-
250 0,93 1,00 1,10 1,17 1,21 1,27 1,32 1,34

250-
500 0,85 0,91 1,00 1,06 1,11 1,16 1,20 1,22

500-
750 0,80 0,86 0,94 1,00 1,04 1,09 1,13 1,15

750-
1000 0,77 0,82 0,90 0,96 1,00 1,04 1,09 1,11

1000-
1500 0,74 0,79 0,86 0,92 0,96 1,00 1,04 1,06

1500-
2000 0,71 0,76 0,83 0,88 0,92 0,96 1,00 1,02

>2000 0,70 0,74 0,82 0,87 0,90 0,94 0,98 1,00

Таблица 16. Корректирующие коэффициенты на площадь (фактор масштаба) по
арендной ставке

Площадь,
кв.м

аналог
<100 100-250 250-500 500-750 750-1000 1000-1500 1500-2000 >2000

об
ъе

кт
оц

ен
ки

<100 1,00 1,07 1,17 1,24 1,29 1,34 1,39 1,42
100-
250 0,94 1,00 1,09 1,16 1,21 1,26 1,31 1,33

250-
500 0,86 0,92 1,00 1,06 1,10 1,15 1,20 1,21

500- 0,81 0,86 0,94 1,00 1,04 1,08 1,13 1,14
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750
750-
1000 0,78 0,83 0,91 0,96 1,00 1,04 1,08 1,10

1000-
1500 0,75 0,80 0,87 0,92 0,96 1,00 1,04 1,06

1500-
2000 0,72 0,77 0,84 0,89 0,92 0,96 1,00 1,02

>2000 0,71 0,75 0,82 0,87 0,91 0,95 0,98 1,00

Поправка на функциональное назначение. В данном случае не требуется введения поправки.
Транспортная доступность. В данном случае нет необходимости введения поправки.
Поправка на удобство подъездных путей. Поправка на удобство подъездных путей вводится
в случаях, когда характеристика по данному параметру оцениваемого и сопоставимых объ-
ектов различна.
Удобство подъездных путей Оценщиками рассчитывается по пятибалльной шкале:
5 баллов – обеспечен подъезд автотранспорта к объекту с центральной улицы, имеется пар-
ковка;
4 балла – возможен подъезд автотранспорта не с центральной улицы, парковка;
3 балла – подъезд автомашин осуществляется по улицам с ограниченным движением авто-
транспорта, парковка затруднена;
2 балла – подъезд автомашин затруднен, ближайшая парковка находится в 5 мин. пешком.
В данном случае нет необходимости вводить поправку.
Поправка на расположение помещения в здании. Поправка на расположение помещения в
здании определена на основании данных «Справочника оценщика недвижимости - 2016. Том
II. Офисно-торговая недвижимость и сходные типы объектов», под ред. Л.А. Лейфера, Ниж-
ний Новгород, ООО «Приволжский центр методического и информационного обеспечения
оценки», 2016, стр.162, таб.48. Величина поправки представлена в нижеследующей таблице
и определена в размере среднего значения.

Таблица 17. Значения поправки на расположение помещения в здании

Показатель
Среднее зна-

чение
Нижняя гра-

ница
Верхняя гра-

ница
Отношение удельной цены объекта в под-
вале к удельной цене такого же объекта
на 1 этаже

0,71 0,70 0,73

Отношение удельной цены объекта в цо-
коле к удельной цене такого же объекта
на 1 этаже

0,82 0,81 0,83

Отношение удельной цены объекта на 2
этаже к удельной цене такого же объекта
на 1 этаже

0,87 0,86 0,88

Таблица 18. Значения поправки на расположение помещения в здании

Показатель
Среднее зна-

чение
Нижняя гра-

ница
Верхняя гра-

ница
Отношение удельной арендной ставки
объекта в подвале к удельной арендной
ставке такого же объекта на 1 этаже

0,72 0,70 0,73

Отношение удельной арендной ставки
объекта в цоколе к удельной арендной 0,82 0,81 0,83
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Показатель
Среднее зна-

чение
Нижняя гра-

ница
Верхняя гра-

ница
ставке такого же объекта на 1 этаже
Отношение удельной арендной ставки
объекта на 2 этаже к удельной арендной
ставке такого же объекта на 1 этаже

0,86 0,85 0,87

Поправка на техническое состояние (уровень отделки). Поправка на техническое состояние
(уровень отделки) определена на основании данных «Справочника оценщика недвижимости
- 2016. Том II. Офисно-торговая недвижимость и сходные типы объектов», под ред. Л.А.
Лейфера, Нижний Новгород, ООО «Приволжский центр методического и информационного
обеспечения оценки», 2016, стр.175, таб.54. Величина поправки представлена в нижеследу-
ющей таблице и определена в размере среднего значения.

Таблица 19. Значения поправки на техническое состояние (уровень отделки) по
цене предложений

цены офисно-торговых объ-
ектов

аналог

хорошее удовлетворитель-
ное

неудовлетвори-
тельное

объект
оценки

хорошее 1,00 1,24 1,71
удовлетворитель-

ное 0,80 1,00 1,38

неудовлетвори-
тельное 0,58 0,73 1,00

Таблица 20. Значения поправки на техническое состояние (уровень отделки) по
арендной ставке

арендные ставки офисно-
торговых объектов

аналог

хорошее удовлетворитель-
ное

неудовлетвори-
тельное

объект
оценки

хорошее 1,00 1,23 1,70
удовлетворитель-

ное 0,81 1,00 1,38

неудовлетвори-
тельное 0,59 0,73 1,00

Расчет стоимости единицы сравнения, взвешенной по количеству корректировок. Веса при-
даются в зависимости от схожести Объекта оценки с аналогами. Формула для расчета удель-
ного веса аналога имеет вид:














1

1

nQ

qQ
D

, где

D – удельный вес;
Q – общее количество корректировок;
q – количество корректировок по данному аналогу;
n – количество аналогов.
Для оценки надежности полученной статистической информации по степени их однородно-
сти в рамках данного отчета оценщики считают наиболее подходящим использовать методи-
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ку доктора математических наук Д. Сепетлиева, подразумевающую расчет коэффициента ва-
риации. Коэффициент вариации используют для сравнения рассеивания двух и более при-
знаков, имеющих различные единицы измерения. Коэффициент вариации представляет со-
бой относительную меру рассеивания, выраженную в процентах.
Коэффициент вариации случайной величины — мера относительного разброса случайной
величины; показывает, какую долю среднего значения этой величины составляет ее средний
разброс. В отличие от среднего квадратического или стандартного отклонения измеряет не
абсолютную, а относительную меру разброса значений признака в статистической совокуп-
ности.
Коэффициент вариации вычисляется по формуле:

%100




V

, где:

V – искомый показатель;
σ – среднее квадратичное отклонение;

X - средняя величина.

По методике Д. Сепетлиева рекомендуемым допустимым значением коэффициента вариации
является 30 %. При превышении этой величины числовой ряд признается неоднородным, а,
следовательно, исходные данные об аналогах объекта оценки непригодными для формули-
рования выводов по результатам статистического анализа.
Расчеты по определению рыночной стоимости Объекта оценки приведены в нижеследующей
таблице.

Таблица 21. Определение рыночной стоимости Объекта оценки методом сравне-
ния продаж

Характеристики Объект оценки Объект № 1 Объект № 2 Объект № 3

Местоположение
г.Москва,

ул.Симоновский
Вал, д.8, корп.2

г.Москва, район
Таганский, Но-

воспасский пер.,
3К1

г.Москва, район
Данилов-

ский, Дербеневск
ая наб., 11А

г.Москва, район
Южнопортовый,
Новоостаповская

ул., 6б

Тип объекта нежилое помеще-
ние

нежилое помеще-
ние

нежилое помеще-
ние

нежилое помеще-
ние

Передаваемое
право на поме-
щение

право собствен-
ности

право собствен-
ности

право собствен-
ности

Стоимость, руб. 13 200 000р. 38 703 000р. 18 680 772р.
Стоимость 1 кв.м
площади, руб. 129 412р. 133 000р. 141 521р.

Общая площадь
кв.м. 192,00 102 291 132

Корректировка на
торг -16,9% -16,9% -16,9%

Корректировка на
существующие
ограничения
(обременения)

0,0% 0,0% 0,0%

Корректировка на
различие в пло-
щади

0,0% 10,0% 0,0%
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Характеристики Объект оценки Объект № 1 Объект № 2 Объект № 3
Функциональное
назначение

административ-
ное

административ-
ное

административ-
ное

административ-
ное

Корректировка на
функциональное
назначение, %

0,0% 0,0% 0,0%

Корректировка на
местоположение,
%

0,0% 0,0% 0,0%

Удобство подъ-
ездных путей (в
баллах)

4 4 4 4

Корректировка на
удобство подъ-
ездных путей, %

0,0% 0,0% 0,0%

Транспортная до-
ступность 5 мин.пешком 5 мин.пешком 5 мин.пешком 5 мин.пешком

Корректировка на
транспортную
доступность, %

0,0% 0,0% 0,0%

Класс здания класс C класс С класс С класс С
Корректировка на
класс здания, % 0,0% 0,0% 0,0%

Расположение
помещения в зда-
нии

2 этаж цокольный этаж 5 этаж 1 этаж

Корректировка на
расположение в
здании

5,0% 0,0% -13,0%

Техническое со-
стояние помеще-
ний, уровень от-
делки

оцениваемое по-
мещение требует
проведения кос-
метического ре-
монта (удовле-

творительное со-
стояние)

стандартный ре-
монт (хорошее

состояние)

стандартный ре-
монт (хорошее

состояние)

стандартный ре-
монт (хорошее

состояние)

Корректировка на
уровень отделки
в помещении, %

-20,0% -20,0% -20,0%

Общая корректи-
ровка, % -31,9% -26,9% -49,9%

Скорректирован-
ная стоимость 1
кв.м площади,
руб.

85 418р. 88 129р. 97 223р. 70 902р.

Количество кор-
ректировок 3 3 3

Удельный вес по
количеству кор-
ректировок

0,33 0,33 0,33

Коэффициент ва-
риации 12,78%

Рыночная стои-
мость, руб./кв.м 85 418р.
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Характеристики Объект оценки Объект № 1 Объект № 2 Объект № 3
Рыночная стои-
мость Объекта
оценки, руб.

16 400 256р.

4.3.РАСЧЕТ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА МЕТОДАМИ ДОХОДНОГО ПОДХОДА
Определение рыночной стоимости объектов недвижимости доходным подходом основывает-
ся на принципе ожидания. В соответствии с этим принципом типичный инвестор, то есть по-
купатель объекта недвижимости, приобретает его в ожидании получения в будущем доходов
от использования. Учитывая, что существует непосредственная связь между размером инве-
стиций и выгодами от коммерческого использования объекта инвестиций, стоимость недви-
жимости определяется как стоимость прав на получение приносимых ею доходов, иными
словами, стоимость объекта недвижимости определяется как текущая стоимость будущих
доходов, генерируемым объектом оценки.
Преимущество доходного подхода по сравнению с затратным и сравнительным подходами
заключается в том, что он в большей степени отражает представление инвестора о недви-
жимости как источнике дохода, то есть это качество недвижимости учитывается, как основ-
ной ценообразующий фактор. Основным недостатком доходного подхода является то, что он
в отличие от двух других подходов основан на прогнозных данных.
Этапы процедуры оценки при данном подходе:
 Составление прогноза будущих доходов от сдачи оцениваемых площадей в аренду за пе-
риод владения и на основе полученных данных определение потенциального валового дохо-
да (ПВД).
ПВД - представляет собой максимальный доход, который способен приносить объект оценки,
при 100-% загрузке площадей без учета всех потерь и расходов. ПВД зависит от площади
оцениваемого объекта, установленной арендной ставки и рассчитывается по формуле:

SАПВД ст  ,

Aст – средняя ставка аренды Объекта оценки,
S – площадь Объекта оценки.
 Определение на основе анализа рынка потерь от недоиспользования площадей и при сбо-
ре арендной платы, расчет действительного валового дохода.
Как правило, собственник в долгосрочном периоде не имеет возможности постоянно сдавать
в аренду 100% площадей здания. Потери арендной платы имеют место за счет неполной за-
нятости объекта недвижимости и неуплаты арендной платы недобросовестными арендато-
рами.
Степень незанятости объекта доходной недвижимости арендаторами характеризуется коэф-
фициентом недоиспользования, определяемым отношением величины не сданных в аренду
площадей к величине общей площади, подлежащей сдаче в аренду. Отношение сданных в
аренду площадей к общей площади, подлежащей сдаче в аренду, называется коэффициен-
том загрузки. Для различных сегментов рынка недвижимости существуют типичные рыноч-
ные значения коэффициента загрузки.
Таким образом, величина потерь о незанятости площадей либо определяется исходя из ры-
ночных данных, либо рассчитывается для конкретной недвижимости по формуле:

а

cn
нд n

nКК 
 ;

КНД – коэффициент недоиспользования;
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Кn – доля площадей, подлежащих сдаче в аренду, на которые в течение года происходит
смена арендаторов;
nc – средний период в течение года, который необходим для поиска новых арендаторов по-
сле ухода старых;
na – общее число арендных периодов в году.
Полученная в результате величина коэффициента недоиспользования выражает долю ПВД,
теряемого в результате невозможности 100%-ной сдачи в аренду всех предназначенных для
этого площадей конкретного объекта недвижимости. Отсюда, возникает необходимость
скорректировать ПВД на коэффициент загрузки площадей (Кз), который определяется
следующим образом:

НДз К1К  .

Невозможность полного сбора арендной платы подразумевает типичную рыночную ситуа-
цию, когда всегда имеются недобросовестные арендаторы, которые, освобождая помещение,
не погашают свою задолженность по аренде. Количественным выражением снижения дохода
от неоплаты аренды является коэффициент потери доходов от неоплаты (коэффициент
недосбора платежей) (Кн), который определяется на основе информации о средних потерях
собственников от неуплаты арендаторами арендной платы по данному виду помещений, ко-
торый выражается в % от потенциального валового дохода.
Таким образом, коэффициент сбора платежей (Кс ) составит:

Нс К1К  .
Итак, расчет действительного валового дохода (ДВД) осуществляется по следующей форму-
ле:

сз ККПВДДВД  .
Следует отметить, что к ДВД, рассчитанному вышеизложенным способом, необходимо доба-
вить прочие доходы, получаемые от функционирования объекта недвижимости сверх аренд-
ных платежей, например, за пользование дополнительными услугами – прачечной, автомо-
бильной стоянкой, то есть к прочим доходам можно отнести дополнительные средства, по-
лучение которых можно увязать с нормальным использованием объекта недвижимости.
 Расчет издержек по функционированию оцениваемой недвижимости (операционных рас-
ходов), который основывается на анализе фактических издержек по ее содержанию и/или
типичных издержек на данном рынке.
Операционные расходы (ОР) – это расходы, необходимые для обеспечения нормального
функционирования объекта, непосредственно связанные с получением действительного ва-
лового дохода.
Операционные расходы принято делить на три группы:
 условно-постоянные;
 условно-переменные;
 расходы на замещение.

К условно-постоянным расходам относят расходы, размер которых не зависит от степени
эксплуатационной загруженности объекта и уровня предоставляемых услуг. Обычно в эту
группу включают:
 налог на имущество;
 страховые взносы (платежи по страхованию имущества);
 платежи за земельный участок;
 некоторые элементы переменных расходов, которые фактически являются постоян-
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ными.
К условно-переменным расходам относят расходы, размер которых зависит от эксплуатаци-
онной загруженности объекта и уровня предоставляемых услуг. Обычно в эту группу вклю-
чают следующие расходы:
 коммунальные;
 на текущие ремонтные работы;
 заработная плата обслуживающего персонала;
 налоги на заработную плату;
 на пожарную охрану и обеспечение безопасности;
 на рекламу и заключение арендных договоров;
 на консультации и юридическое обслуживание;
 на управление;
 прочие расходы.

Расходы на замещение – расходы на периодическую замену быстроизнашивающихся кон-
структивных элементов здания. Обычно к таким элементам относят:
 кровлю, покрытие пола, элементы внутренней и наружной отделки, оконные и двер-

ные заполнения, скобяные изделия, а также другие конструктивные элементы с ко-
ротким сроком службы;

 санитарно-техническое оборудование и электроарматура;
 элементы наружного благоустройства – пешеходные дорожки, подъездные дороги,

автостоянки, озеленение и малые архитектурные формы.
Включение данной группы расходов в операционные расходы, связанные с нормальной экс-
плуатацией здания, обусловлено тем предположением, что владелец будет эксплуатировать
недвижимость на уровне, соответствующем нормативам и стандартам для данного типа не-
движимости.
Таким образом, расчетная величина операционных расходов вычитается из действительного
валового дохода, а итоговый показатель является чистым операционным доходом.
 Пересчет чистого операционного дохода в текущую стоимость объекта рядом способов в
зависимости от выбранного метода оценки.
Для определения текущей стоимости объекта, исходя из чистого операционного дохода,
возможно использование двух методов:
 метод прямой капитализации доходов;
 метод капитализации по норме отдачи на капитал:

 метод капитализации по расчетным моделям;
 метод дисконтированных денежных потоков.

В основе данных методов лежит предпосылка, что стоимость недвижимости обусловлена
способностью оцениваемого объекта генерировать потоки доходов в будущем. В обоих ме-
тодах происходит преобразование будущих доходов от объекта недвижимости в его стои-
мость с учетом уровня риска, характерного для данного объекта. Различаются эти методы
лишь способом преобразования потоков дохода.
Метод прямой капитализации – метод определения рыночной стоимости доходного объ-
екта, основанный на прямом преобразовании наиболее типичного дохода первого года в
стоимость путем деления его на коэффициент капитализации, полученный на основе анали-
за рыночных данных о соотношениях чистого дохода и стоимости активов, аналогичных оце-
ниваемому объекту, полученных методом рыночной экстракции.
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При этом нет необходимости оценивать тенденции изменения дохода во времени, а при
оценке коэффициента капитализации - учитывать отдельно его составляющие: норму отдачи
на капитал и норму его возврата. Предполагается, что учет всех этих тенденций и составля-
ющих заложен в рыночных данных. Такой западный классический вариант метода прямой
капитализации, при котором коэффициент капитализации извлекается из рыночных сделок,
применять в российских условиях практически невозможно, в связи с возникающими слож-
ностями при сборе информации (чаще всего условия и цены сделок являются конфиденци-
альной информацией). Исходя из этого, на практике приходится использовать алгебраиче-
ские методы построения коэффициента капитализации, предусматривающие отдельную
оценку нормы отдачи на капитал и нормы его возврата.
Следует отметить, что метод прямой капитализации применим для оценки действующих ак-
тивов, не требующих на дату проведения оценки больших по длительности капиталовложе-
ний в ремонт или реконструкцию.
Метод капитализации по норме отдачи на капитал – метод определения рыночной
стоимости доходного объекта, основанный на преобразовании всех денежных потоков как
«сальдо реальных денег», которые он генерирует в процессе оставшегося срока экономиче-
ской жизни, в стоимость путем дисконтирования их на дату проведения оценки с использо-
ванием нормы отдачи на капитал, извлекаемой из рынка альтернативных по уровню рисков
инвестиций.
Метод капитализации по норме отдачи на капитал имеет с формальной (математической)
точки зрения две разновидности:
метод дисконтированных денежных потоков – метод капитализации по норме отдачи
на капитал, при котором для определения рыночной стоимости с использованием в качестве
ставки дисконтирования нормы отдачи на капитал отдельно дисконтируются с последующим
суммированием денежные потоки каждого года эксплуатации оцениваемого актива, включая
денежный поток от его перепродажи в конце периода владения.
метод капитализации по расчетным моделям – метод капитализации по норме отдачи
на капитал, при котором для определения рыночной стоимости наиболее типичный доход
первого года преобразуется в стоимость с использованием формализованных расчетных мо-
делей дохода и стоимости, полученных на основе анализа тенденций их изменения в буду-
щем.
Метод дисконтированных денежных потоков используется, если:
 Предполагается, что будущие потоки будут существенно отличаться от текущих;
 Имеются данные, позволяющие обосновать размер будущих потоков денежных

средств от недвижимости;
 Потоки доходов и расходов носят сезонный характер;
 Оцениваемая недвижимость – крупный многофункциональный коммерческий объект;
 Объект недвижимости строится или только что построен и вводится (или введен) в

эксплуатацию.
Метод капитализации по расчетным моделям используется, если:
 Потоки доходов стабильны длительный период времени, представляют собой значи-

тельную положительную величину;
 Потоки доходов возрастают устойчивыми, умеренными темпами.

Принимая во внимание что Объект оценки не требует капитальных вложений, а также суще-
ствующие тенденции на рынке коммерческой недвижимости города Мичуринска, можно про-
гнозировать плавно изменяющиеся с незначительными темпами потоки дохода от сдачи в
аренду объекта оценки, что позволяет применить для пересчета спрогнозированного дохода
в текущую стоимость метод капитализации по расчетным моделям (далее - метод капитали-
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зации дохода).

ОПРЕДЕЛЕНИЕ ПОТЕНЦИАЛЬНОГО ВАЛОВОГО ДОХОДА
В соответствии с п.23ж ФСО №7 для недвижимости, которую можно сдавать в аренду, в ка-
честве источника доходов следует рассматривать арендные платежи.
Расчет потенциального валового дохода осуществляется на основе анализа текущих ставок
на рынке аренды для сопоставимых объектов (рыночных ставок арендной платы).
Выбор сопоставимых объектов производился на основании данных Internet.
В качестве единицы сравнения выбрана цена предложения в аренду объекта за 1 кв.м. об-
щей площади в месяц.

Таблица 22. Характеристики сопоставимых объектов и определение средних ста-
вок арендной платы Объекта оценки

Характеристики Объект оценки Объект № 1 Объект № 2 Объект № 3

Источник инфор-
мации

https://www.cian.r
u/rent/commercial/

158746545/

https://www.cian.r
u/rent/commercial/

151459969/

https://www.cian.r
u/rent/commercial/

158915415/

Местоположение
г.Москва,

ул.Симоновский
Вал, д.8, корп.2

г.Москва, район
Даниловский, ул.
Симоновский Вал,

16

г.Москва, район
Даниловский, ул.
Симоновский Вал,

26А

г.Москва, район
Южнопортовый,
Шарикоподшип-
никовская ул., 1

Ставка арендной
платы (без учета
коммунальных
платежей),
руб./м2/мес.

1 730р. 1 833р. 1 896р.

Общая площадь
кв.м 192,00 50,00 650,00 67,00

Функциональное
назначение

административ-
ное

административ-
ное

административ-
ное

административ-
ное

Корректировка на
функциональное
назначение, %

0,0% 0,0% 0,0%

Корректировка на
торг, % -13,6% -13,6% -13,6%

Корректировка на
существующие
ограничения
(обременения), %

0,0% 0,0% 0,0%

Корректировка на
различие в пло-
щади

-6,0% 16,0% -6,0%

Корректировка на
местоположение,
%

0% 0% 0%

Удобство подъ-
ездных путей (в
баллах)

4 4 4 4

Корректировка на
удобство подъ-
ездных путей, %

0,0% 0,0% 0,0%
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Характеристики Объект оценки Объект № 1 Объект № 2 Объект № 3
Транспортная до-
ступность 5 мин.пешком 5 мин.пешком 5 мин.пешком 5 мин.пешком

Корректировка на
транспортную
доступность, %

0,0% 0,0% 0,0%

Класс здания класс C класс С класс С класс С
Корректировка на
класс здания, % 0,0% 0,0% 0,0%

Расположение
помещения в зда-
нии

2 этаж 1 этаж 2 этаж 2 этаж

Корректировка на
расположение в
здании

-14,0% 0,0% 0,0%

Уровень отделки
помещений

оцениваемое по-
мещение требует
проведения кос-
метического ре-
монта (удовле-

творительное со-
стояние)

стандартный ре-
монт (хорошее

состояние)

стандартный ре-
монт (хорошее

состояние)

стандартный ре-
монт (хорошее

состояние)

Корректировка на
уровень отделки -19,0% -19,0% -19,0%

Общая корректи-
ровка, % -52,6% -16,6% -38,6%

Скорректирован-
ная ставка аренд-
ной платы,
руб./м2/мес.

820р. 1 529р. 1 164р.

Количество кор-
ректировок 4 3 3

Удельный вес по
количеству кор-
ректировок

0,30 0,35 0,35

Коэффициент ва-
риации 24,72%

Рыночная ставка
арендной платы,
руб./кв.м/мес.

1 189р.

Скорректированная ставка арендной платы,
руб./м2/год 14 268р.

Размеры введенных поправок определены в сравнительном подходе.
Таким образом, ставка арендной платы для Объекта оценки (без учета коммунальных пла-
тежей и эксплуатационных расходов) составит 14 268 руб./кв.м./год.

ОПРЕДЕЛЕНИЕ ВОЗМОЖНЫХ ПОТЕРЬ ОТ ПРОСТОЯ (НЕДОЗАГРУЗКИ) ЗДАНИЯ И
ПОТЕРЬ ОТ НЕДОСБОРА АРЕНДНОЙ ПЛАТЫ
Величина потерь от простоя (недозагрузки) здания определена на основании данных «Спра-
вочника оценщика недвижимости. Том II. Текущие и прогнозные характеристики рынка для
доходного подхода», под ред. Л.А. Лейфера, Нижний Новгород, ЗАО «Приволжский центр
финансового консалтинга и оценки», 2014, стр.19. Величина процента недозагрузки пред-
ставлена в нижеследующей таблице и определена в размере среднего значения.
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Таблица 23. Значения недозагрузки зданий

Процент недозагрузки при сдаче в аренду,
% Среднее

значение

Доверительный интервал
Нижняя гра-

ница
Верхняя
граница

Высококлассые производственно-складские объ-
екты 11% 10% 12%

Низкоклассные производственно-складские объ-
екты 13% 12% 14%

Бизнес-центры класса А, В 9% 9% 10%
ТЦ, ТК, ТРК 9% 8% 10%
Универсальные низкоклассные офисно-торговые
объекты 10% 9% 11%

В соответствии с анализом, проведенным Оценщиком, данное значение соответствует ры-
ночным данным.

По сложившейся практике, арендные платежи вносят заранее (авансовыми платежами), в
связи с этим, коэффициент сбора платежей (Кс) принимаем равным 1,0.

ОПРЕДЕЛЕНИЕ ВЕЛИЧИНЫ ОПЕРАЦИОННЫХ РАСХОДОВ
Величина операционных расходов определена на основании данных «Справочника оценщика
недвижимости. Том II. Текущие и прогнозные характеристики рынка для доходного подхо-
да», под ред. Л.А. Лейфера, Нижний Новгород, ЗАО «Приволжский центр финансового кон-
салтинга и оценки», 2014, стр.37. Величина операционных расходов представлена в ниже-
следующей таблице и определена в размере среднего значения.

Таблица 24. Рекомендуемые величины операционных расходов

Процент операционных расходов, % от по-
тенциального валового дохода Среднее

значение

Доверительный интервал
Нижняя гра-

ница
Верхняя
граница

Высококлассые производственно-складские объ-
екты 17% 16% 18%

Низкоклассные производственно-складские объ-
екты 18% 16% 19%

Бизнес-центры класса А, В 18% 17% 20%
ТЦ, ТК, ТРК 19% 17% 20%
Универсальные низкоклассные офисно-торговые
объекты 18% 17% 19%

ОПРЕДЕЛЕНИЕ ЧИСТОГО ОПЕРАЦИОННОГО ДОХОДА И РАСЧЕТ РЫНОЧНОЙ СТОИ-
МОСТИ В РАМКАХ ДОХОДНОГО ПОДХОДА
Метод капитализации доходов представляет собой определение стоимости недвижимости
через перевод годового (или среднегодового) чистого операционного дохода (ЧОД) в теку-
щую стоимость.
Базовая формула расчета имеет следующий вид:

R
доходыпрочиеОРККSА

R
ЧОДV сзстоб 

 .
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ОПРЕДЕЛЕНИЕ СТАВКИ КАПИТАЛИЗАЦИИ
Любой объект недвижимости имеет ограниченный срок, в течение которого его эксплуата-
ция является экономически целесообразной. Доход, приносимый объектом недвижимости за
этот период, должен быть достаточным, чтобы:
 обеспечить требуемый уровень дохода на вложенный капитал (норма дохода или ставка
дисконтирования);
 окупить первоначальные инвестиции собственника (норма возврата капитала).
В соответствии с этим, ставка капитализации включает две составляющие - норму возврата
капитала и норму дохода на капитал (ставка дисконтирования).
Определение ставки дисконтирования
Создание (приобретение) и эксплуатация объекта недвижимости является самостоятельным
бизнесом, требующим дохода.
Ставка дисконтирования включает в себя:
 безрисковую ставку;
 премию за различные виды рисков.
Безрисковая ставка отражает уровень дохода по альтернативным для собственника инвести-
циям с минимально возможным уровнем риска. В качестве безрисковой могут использовать-
ся процентные ставки по депозитам наиболее крупных и надежных банков, ставки доходно-
сти по государственным ценным бумагам и др.
Премия за риск отражает дополнительный доход, который ожидает получить типичный ин-
вестор, вкладывая средства в объект недвижимости. В большинстве методик рассматривают-
ся составляющие премии за риск:
 премия за риск инвестирования в объекты недвижимости;
 премия за низкую ликвидность;
 премия за инвестиционный менеджмент.
Определение безрисковой ставки
Для определения безрисковой ставки можно пользоваться как среднеевропейскими показа-
телями по безрисковым операциям, так и российскими. В случае использования среднеевро-
пейских показателей к безрисковой ставке прибавляется премия за риск инвестирования в
данную страну, так называемый страновой риск.
В качестве возможных безрисковых ставок в пределах РФ принято рассматривать следующие
инструменты:
 Депозиты Сбербанка РФ и других надежных российских банков.
Применение ставок по депозитам Сбербанка РФ и других российских банков достаточно
ограничено в связи с непродолжительностью сроков, на которые принимаются депозиты
(как правило, до одного-двух лет). Все это сужает возможности применения данных инстру-
ментов.
 Западные финансовые инструменты (государственные облигации развитых стран, LIBOR).
Сложности при использовании ставки LIBOR (London Inter Bank Offered Rate - ставка Лондон-
ского межбанковского рынка по предоставлению кредитов) обуславливается ее краткосроч-
ностью (не более одного года), а также более высокими уровнями риска по сравнению с
вложениями в государственные ценные бумаги. Среди государственных облигаций в оценоч-
ной практике наиболее целесообразно использовать 10-летние казначейские облигации
США.
 Ставки по межбанковским кредитам РФ (MIBID, MIBOR, MIACR).
Ставки рассчитываются сроком от 1 дня до 1 года. Очевидно, что использование значений



тел./факс (4872)71-43-00
ЕвроФинанс www.ocenka71.ru

Отчет об оценке объекта недвижимости №01/594/1519 от 27.06.2017 г. 64

данных ставок для расчета безрисковой доходности не является целесообразным, прежде
всего вследствие их краткосрочного характера. Кроме того, доходность, заложенная в меж-
банковских кредитах, учитывает риск их невозврата, что также обуславливает необходи-
мость отказа от использования данного инструмента в процессе оценки.
 Ставка рефинансирования ЦБ РФ.
Ставка рефинансирования - процентная ставка, которую использует Центральный банк при
предоставлении кредитов коммерческим банкам в порядке рефинансирования. Данная став-
ка могла бы по своей экономической сущности применяться, пожалуй, только при оценке
кредитно-финансовых институтов, а также ставка рефинансирования является инструментом
денежно-кредитной политики Центрального банка и, следовательно, используется послед-
ним для целенаправленного воздействия на финансово-банковскую сферу и далеко не все-
гда отражает реальную ситуацию, сложившуюся на рынке.
 Государственные облигации РФ.
Государственные облигации РФ представлены рублевыми и валютными финансовыми ин-
струментами.
События августа 1998 г. (дефолт) значительно снизили доверие к рублевым облигациям, по-
этому в настоящий момент их достаточно сложно рассматривать в качестве безрисковых
вложений.
 Валютные облигации РФ представлены двумя видами: внутренним (ОВВЗ) и внешним (ев-
рооблигации).
На практике чаще всего применяют именно эту ставку, учитывая ее долгосрочность.
Таким образом, в качестве безрисковой ставки в расчетах используется ставка доходности по
Государственным облигациям серии 46018 с датой погашения 24.11.2021 г., которая на 01
декабря 2016 г. составляет 9,16% (Источник - Интернет-проект Информационного
Агентства Финмаркет – RusBonds, http://www.rusbonds.ru/tquotes.asp?tool=13131).

Определение премии за риск инвестирования в различные объекты недвижимо-
сти
Риски вложения в объект недвижимости подразделяются на два вида. К первому относятся
систематические и несистематические риски, ко второму - статичные и динамичные.
На рынке в целом преобладающим является систематический риск. Стоимость конкретной
приносящей доход собственности может быть связана с экономическими и институциональ-
ными условиями на рынке. Примеры такого вида риска: появление излишнего числа конку-
рирующих объектов, уменьшение занятости населения в связи с закрытием градообразую-
щего предприятия, введение в действие природоохранных ограничений, установление огра-
ничений на уровень арендной платы.
Несистематический риск - это риск, связанный с конкретной оцениваемой собственностью и
независимый от рисков, распространяющихся на сопоставимые объекты. Например: трещины
в несущих элементах, изъятие земли для общественных нужд, неуплата арендных платежей,
разрушение сооружение пожаром и/или развитие поблизости от данного объекта несовме-
стимой с ним системы землепользования.
Статичный риск - это риск, который можно рассчитать и переложить на страховые компании,
динамический риск может быть определен как "прибыль или потеря предпринимательского
шанса и экономическая конкуренция".
Расчет премии за риск представлен в Таблице «Факторы риска, влияющие на объект недви-
жимости».
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Таблица 25. Факторы риска, влияющие на объект недвижимости

Вид и наименование
риска

Категория
риска 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Систематический риск
Ухудшение общей экономи-
ческой ситуации динамичный 1
Увеличение числа конкури-
рующих объектов динамичный 1
Изменение федерального
или местного законодатель-
ства

динамичный
1

Несистематический риск
Природные и чрезвычайные
антропогенные ситуации статичный 1
Ускоренный износ здания статичный 1
Неполучение арендных пла-
тежей динамичный 1
Неэффективный менедж-
мент динамичный 1
Криминогенные факторы динамичный 1
Финансовые проверки динамичный 1
Неправильное оформление
договоров аренды динамичный 1
Количество наблюдений 9 1 0 0 0 0 0 0 0 0
Взвешенный итог 9 2 0 0 0 0 0 0 0 0
Сумма 11
Количество факторов 10
Средневзвешенное значе-
ние балла 1,1
Величина поправки за риск
(1 балл = 1%) 1,1%

Определение премии за низкую ликвидность
Премия за низкую ликвидность, есть поправка на длительность экспозиции при продаже
объектов недвижимости.
Данная премия вычисляется по формуле:

Q
LRП б  ,

где:
П – премия за низкую ликвидность;
Rб - безрисковая ставка;
L- период экспозиции (в месяцах);
Q- общее количество месяцев в году.
На дату проведения оценки поправка на низкую ликвидность принимается равной 0,817%,
что соответствует одному месяцам8 экспонирования объекта.
Определение премии за инвестиционный менеджмент
Это поправка на дополнительный риск, связанный с неэффективным управлением инвести-
циями – чем более рискованнее инвестиции, тем более компетентного управления они тре-

8 По данным анализа рынка, приведенного в Главе 3 Отчета об оценке
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буют.
Нормализованное линейное отклонение цен за один квадратный метр аналогичных объектов
по данным http://www.realtymarket.ru составляет 0,5-1,5%, т.е. инвестирование в данные
объекты характеризуется достаточно низким риском. Таким образом, с учетом специфики
оцениваемого объекта, премия за низкую ликвидность определена на уровне 0,5%.
Определение нормы возврата капитала
Объект недвижимости имеет конечный (ограниченный) срок экономической жизни (срок, в
течение которого эксплуатация объекта является физически возможной и экономически вы-
годной). Доход, приносимый объектом недвижимости, должен возмещать потерю объектом
своей стоимости к концу срока его экономической жизни. Количественно величина дохода,
необходимого для такого возмещения, выражается через норму возврата капитала.
Существует три способа расчета нормы возврата капитала:
Прямолинейный возврат капитала (метод Ринга): предполагает возврат капитала равными
частями в течение срока владения активом, норма возврата в этом случае представляет со-
бой ежегодную долю первоначального капитала, отчисляемую в беспроцентный фонд воз-
мещения.
Возврат капитала по фонду возмещения и безрисковой ставке процента (метод Хосколь-
да): предполагает, что фонд возмещения формируется по минимальной из возможных ста-
вок – «безрисковой» ставке.
Возврат капитала по фонду возмещения и ставке дохода на инвестиции (метод Инвуда):
предполагает, что фонд возмещения формируется по ставке процента, равной норме дохода
на инвестиции (ставке дисконтирования).

В данной оценке используется метод Инвуда, который, по мнению Оценщика, в наибольшей
степени отвечает условиям инвестирования в России9

Расчет производится по формуле:

  11 
 kвозвр R

RR

Rвозвр – норма возврата капитала;
R – ставка дисконтирования;
k – срок экономической жизни, принимается равным 30 лет, в соответствии со средним сро-
ком до проведения капитального ремонта (определено на основании ВСН 58-88 (р))

Таблица 26. Расчет ставки капитализации

Показатель Значение
Безрисковая ставка 9,800%
Премия за риск 1,100%
Премия за низкую ликвидность 0,817%
Премия за инвестиционный  менеджмент 0,500%
Норма возврата 0,397%
Коэффициент капитализации 12,614%

9 Применение метода Инвуда рассмотрено в книге «Анализ и оценка приносящей доход недвижимости», авт.
Дж.Фридман, Н.Ордуэй, Москва, Дело Лтд, 1995.
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Таблица 27. Определение рыночной стоимости Объекта оценки методом капита-
лизации дохода

Показатель Значение
Площадь Объекта оценки (S), кв.м. 192,00
Арендная плата (Aст), руб./кв.м./год 14268
Потенциальный валовый доход (ПВД), руб./год 2 739 456
Коэффициент загрузки помещений (Кз) 0,90
Коэффициент сбора платежей (Кс) 1
Действительный валовый доход (ДВД), руб./год 2 465 510
Эксплуатационные расходы по Объекту оценки (ЭР), руб./год 493 102
Чистый операционный доход (ЧОДоб), руб./год 1 972 408
Коэффициент капитализации 12,614%
Рыночная стоимость Объекта (V), руб. 15 636 687

4.4.СОГЛАСОВАНИЕ РЕЗУЛЬТАТОВ ОПРЕДЕЛЕНИЯ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ  ОБЪ-
ЕКТА ОЦЕНКИ

В результате проведения оценки двумя подходами получены данные, приведенные в ниже-
следующих Таблицах.

Таблица 28. Данные по двум подходам оценки

Подход Рыночная стоимость
Затратный не применялся
Сравнительный 16 400 256р.
Доходный 15 636 687р.

Согласно п.25 ФСО №1 при согласовании существенно отличающихся промежуточных ре-
зультатов оценки, полученных различными подходами, в отчет необходимо отразить прове-
денный анализ и установить причину расхождений. Существенным признается такое отли-
чие, при котором результат, полученный при применении одного подхода, находится вне
границ указанного оценщиком диапазона стоимости, полученной при применении другого
подхода.
Анализ отличий результатов, полученных разными подходами, производится с использова-
нием Практических рекомендаций по установлению диапазонов стоимости, полученной раз-
личными подходами или методами (автор Ильин М.О., к.э.н., Лебединский В.И., к.э.н.)10.
Анализ результатов оценки стоимости, полученной при применении различных подходов, по-
казал, что существенных отличий не имеется.
Для получения итогового значения рыночной стоимости Объекта оценки каждой из получен-
ных величин необходимо придать удельный вес.
Согласование результатов производится с использованием Метода Анализа Иерархий (МАИ).
Метод анализа иерархии - систематическая процедура для иерархического представления
элементов определяющих суть любой проблемы. Он состоит в расчленении (декомпозиции)
задачи на более простые составные части и дальнейшей обработке последовательных суж-
дений Оценщика по парным сравнениям.
Для целей согласования используются следующие критерии согласования:
А. Возможность отразить действительные намерения потенциального инвестора и продавца;

10 Источник информации: www.srosovet.ru
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Б. Тип, качество, обширность, данных, на основе которых проводится анализ;
В. Способность параметров используемых методов учитывать конъюнктурные колебания;
Г. Способность учитывать специфические особенности объекта, влияющие на его стоимость.
После декомпозиции проблемы согласования результатов и ее представления в виде иерар-
хии выполняется следующая последовательность действий:
1. Выявляются приоритеты в критериях, путем их попарного сравнения. Для этого строится
обратно симметричная матрица, а для попарного сравнения используется шкала отношений.
Парные сравнения проводятся в терминах доминирования одного элемента над другим. Эти
суждения затем выражаются в целых числах, и для этого используется следующая шкала:
Таблица 29. Шкала отношений для парного сравнения

Важность параметра оценки Численное значение11

Одинаковая важность 1
Умеренное превосходство 3

Значительное превосходство 5
Явное превосходство 7

Абсолютное превосходство 9
2. Далее для каждого критерия определяется вес по формуле:

W ij =(Пaij)1/n,
где aij- важность критерия (индекса)
3. Полученные веса нормируются:

W ij = W ij / W
Полученные таким образом величины и представляют собой итоговое значение весов каждо-
го из критериев.
4. Проводится реализация описанной процедуры выявления приоритетов для каждой аль-
тернативы по каждому критерию. Таким образом, определяются значения весов каждой аль-
тернативы.
5. Производится расчет итоговых весов каждой альтернативы, которые равны сумме произ-
ведений весов ценообразующих факторов и соответствующих им весов альтернатив по каж-
дому фактору.
Результаты расчета весовых коэффициентов для определения стоимости Объекта приведены
в нижеследующей Таблице.

11 2,4,6,8 – являются промежуточными значениями приоритетов.
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Таблица 30. Расчет весовых коэффициентов каждого из примененных подходов

1. Выявляются приоритеты в критериях

Матрица сравнения  и расчет значения приоритетов критериев
А Б В Г Расчет Вес

А 1 1 3 5 1,97 0,41
Б 1 1 3 3 1,73 0,36
В 0,33 0,33 1 1 0,57 0,12
Г 0,2 0,33 1 1 0,51 0,11

сумма 4,78 1
2. Сравниваются результаты, полученные тремя подходами, по каждому критерию.
2.1. Возможность отразить    действительные    намерения      потенциального инвестора
и продавца ( А )

Доходный
Сравни-
тельный Вес метода по критерию А

Доходный 1 2 1,41 0,67
Сравнительный 0,5 1 0,71 0,33

сумма 2,12 1

2.2. Тип, качество, обширность данных, на основе которых проводится анализ ( Б )

Доходный
Сравни-
тельный Вес метода по критерию Б

Доходный 1 0,5 0,71 0,33
Сравнительный 2 1 1,41 0,67

сумма 2,12 1
2.3. Способность параметров используемых методов учитывать конъюнктурные колеба-
ния ( В )

Доходный
Сравни-
тельный Вес метода по критерию В

Доходный 1 2 1,41 0,67
Сравнительный 0,5 1 0,71 0,33

сумма 2,12 1
2.4. Способность  учитывать специфические особенности объекта, влияющие на его сто-

имость (местонахождение, размер, потенциальная доходность) ( Г )

Доходный
Сравни-
тельный Вес метода по критерию Г

Доходный 1 0,5 0,71 0,33
Сравнительный 2 1 1,41 0,67

сумма 2,12 1
3. Рассчитывается итоговое значение весов каждого подхода

А Б В Г Удельный вес
0,41 0,36 0,12 0,11

Доходный 0,67 0,33 0,67 0,33 0,5
Сравнительный 0,33 0,67 0,33 0,67 0,5

В результате взвешиваем данные, полученные используемыми подходами для получения
итоговой стоимости Объекта. Расчет представлен в нижеследующей таблице.
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Таблица 31. Расчет итоговой величины рыночной  стоимости Объекта оценки

подходы оценки стоимость весовой ко-
эффициент

скорректированная
стоимость

затратный подход не применялся - -
сравнительный подход 16 400 256р. 0,50 8 200 128р.
доходный подход 15 636 687р. 0,50 7 818 344р.
Итоговая стоимость: 16 018 472р.

Таким образом, рыночная стоимость Объекта оценки на дату проведения оценки  составляет
(округленно, до тысяч):

16 018 000 (Шестнадцать миллионов восемнадцать тысяч) рублей12.

Оценщик I категории

Михайлин Алексей Владимирович

«27» июня 2017 г.

12 В соответствии с ФЗ от 26 октября 2002 г. №127-ФЗ «О несостоятельности (банкротстве)» имущество, реализуемое в рамках процедуры банкротства,

НДС не облагается

М.П.
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ГЛОСАРИЙ
ОБЩИЕ ТЕРМИНЫ.

Оценочная деятельность – профессиональная деятельность субъектов оценочной дея-
тельности, направленная на установление в отношении объектов оценки рыночной или иной
стоимости.
Субъекты оценочной деятельности – физические лица, являющиеся членами одной из
саморегулируемых организаций оценщиков и застраховавшие свою ответственность в соот-
ветствии с требованиями ФЗ «Об оценочной деятельности в РФ».
Саморегулируемая организация оценщиков – некоммерческая организация, созданная
с целью регулирования и контроля оценочной деятельности, включенная в единый государ-
ственный реестр саморегулируемых организаций оценщиков и объединяющая на условиях
членства оценщиков.
Заказчик – физическое или юридическое лицо, которому оказываются услуги по оценке в
соответствии с законодательством Российской Федерации.
Договор об оценке – договор между оценщиком и заказчиком, заключенный в письменной
форме в соответствии с законодательством Российской Федерации.
Отчет об оценке – документ, составленный в соответствии с законодательством Россий-
ской Федерации об оценочной деятельности, федеральными стандартами оценки, стандар-
тами и правилами оценочной деятельности, установленными саморегулируемой организаци-
ей оценщиков, членом которой является оценщик, подготовивший отчет, предназначенный
для заказчика оценки и иных заинтересованных лиц (пользователей отчета об оценке), со-
держащий подтвержденное на основе собранной информации и расчетов профессиональное
суждение оценщика относительно стоимости объекта оценки.
Дата проведения оценки – дата, по состоянию на которую определяется стоимость объ-
екта оценки.
Итоговая величина стоимости объекта оценки – величина стоимости объекта оценки,
полученная как итог обоснованного оценщиком обобщения результатов расчетов стоимости
объекта оценки при использовании различных подходов к оценке и методов оценки.
Рыночная стоимость объекта оценки - наиболее вероятная цена, по которой данный
объект оценки может быть отчужден на открытом рынке в условиях конкуренции, когда сто-
роны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой информацией, а на величине
цены сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства, то есть когда:
 одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая сторона не обязана
принимать исполнение;
 стороны сделки хорошо осведомлены о предмете сделки и действуют в своих интересах;
 объект оценки представлен на открытый рынок посредством публичной оферты, типичной
для аналогичных объектов оценки;
 цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки, и принуж-
дения к совершению сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо стороны не было;
 платеж за объект оценки выражен в денежной форме.
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ПРОЦЕСС ОЦЕНКИ.

Процесс оценки – логически обоснованная и систематизированная процедура последова-
тельного решения проблем с использованием известных подходов и методов оценки для вы-
несения окончательного суждения о стоимости.
В процессе оценки используются следующие подходы - затратный, сравнительный, доход-
ный.
Объект оценки – к объектам оценки относятся отдельные материальные объекты (вещи);
совокупность вещей, составляющих имущество лица, в том числе имущество определенного
вида (движимое или недвижимое, в том числе предприятия); право собственности и иные
вещные права на имущество или отдельные вещи из состава имущества; права требования,
обязательства (долги); работы, услуги, информация и иные объекты гражданских прав, в от-
ношении  которых законодательством РФ установлена возможность их участия в граждан-
ском обороте.
Затратный подход – совокупность методов  оценки, основанных на определении затрат,
необходимых для восстановления либо замещения объекта оценки, с учетом его износа.
Затратный подход реализует принцип замещения, выражающийся в том, что покупатель не
заплатит за готовый объект больше, чем за создаваемый объект той же полезности.
При осуществлении затратного подхода используются следующие методы оценки:
- метод сравнительной стоимости единицы, метод разбивки по компонентам и сметный ме-
тод (метод количественного обследования) при оценке недвижимого имущества;
Метод сравнительной стоимости – способ оценки недвижимого имущества на основе ис-
пользования единичных скорректированных укрупненных показателей затрат на создание
аналогичного имущества.
Сметный метод (метод количественного обследования) – способ оценки недвижимо-
го имущества на основе полной сметы затрат на его воспроизводство.
Метод разбивки по компонентам - способ оценки недвижимого имущества (или обору-
дования) на основе суммы стоимости создания (или затрат на приобретение) его основных
элементов.
Износ - снижение стоимости объекта оценки под действием различных причин.
Износ определяется на основании фактического состояния имущества или по данным бух-
галтерского и статистического учета.
Существуют три вида износа - физический, функциональный, внешний.
По характеру состояния износ разделяют на устранимый и неустранимый.
Физический износ – износ отражает изменение физических свойств объекта оценки со
временем под воздействием эксплуатационных факторов или естественных и природных
факторов.
Функциональный износ – износ,  возникающий из-за несоответствия объекта оценки со-
временным требованиям, предъявляемым к данному имуществу.
Внешний износ - износ, возникающий  в результате изменения внешней среды, обуслов-
ленного либо экономическими, или политическими, или другими факторами.
Устранимый износ - износ, затраты на устранение которого меньше, чем добавляемая при
этом стоимость.
Неустранимый износ - износ, затраты на устранение которого больше, чем добавляемая
при этом стоимость.
Сравнительный подход – совокупность методов оценки имущества, основанных на срав-



тел./факс (4872)71-43-00
ЕвроФинанс www.ocenka71.ru

Отчет об оценке объекта недвижимости №01/594/1519 от 27.06.2017 г. 74

нении объекта оценки со схожими объектами, в отношении которых имеется информация о
ценах  продажи.
В соответствии со сравнительным подходом величиной стоимости объекта оценки является
наиболее вероятная цена продажи аналогичного объекта.
Доходный подход - совокупность методов оценки, основанных на определении ожидае-
мых доходов от объекта оценки.
Доходный подход представляет собой процедуру оценки стоимости, исходя из того принци-
па, что потенциальный покупатель не заплатит за данный объект сумму большую, чем теку-
щая стоимость доходов от этого объекта.
Денежный поток – это сальдо поступлений и платежей, возникающее в результате ис-
пользования имущества.
Дисконтирование – функция сложного процента, позволяющая привести ожидаемые бу-
дущие денежные потоки, поступления и платежи к их текущей стоимости, то есть в сопоста-
вимый вид на сегодняшний день, при заданных периоде и норме дисконтирования.
Норма дисконтирования (ставка дисконтирования) – процентная ставка, применяемая
при пересчете стоимости денежных потоков на определенный момент времени.
Капитализация дохода – процесс пересчета доходов, полученных от объекта, позволяю-
щий определить его стоимость.
Коэффициент капитализации - норма дохода, которая отражает взаимосвязь между до-
ходом и стоимостью объекта оценки;  должен учитывать как ставку дохода на вложенный в
объект капитал, так и норму возврата капитала.
Потенциальный валовой доход - максимальный доход, который способен приносить
объект оценки.
Действительный валовой доход - потенциальный валовой доход с учетом потерь от
недоиспользования объекта оценки, неплатежей, а также дополнительных видов доходов.
Чистый операционный доход - действительный валовой доход, за исключением опера-
ционных расходов.
Эксплуатационные расходы - затраты, необходимые для поддержания воспроизводства
доходов от объекта оценки.
Согласование результата оценки - получение итоговой оценки на основании взвешива-
ния результатов, полученных с помощью различных методов оценки.
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ПРИЛОЖЕНИЕ 1

ДОКУМЕНТЫ ИСПОЛНИТЕЛЯ
И ОЦЕНЩИКОВ
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ПРИЛОЖЕНИЕ 2

КОПИИ ИНТЕРНЕТ-СТРАНИЦ
С ИНФОРМАЦИЕЙ О СОПОСТАВИМЫХ

ОБЪЕКТАХ
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ПРИЛОЖЕНИЕ 3

КОПИИ ДОКУМЕНТОВ,
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