
 

ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ № 124/06-16 

"Определение величины справедливой (рыночной) стоимости объекта оценки –  

нежилого здания площадью 1 446,2 кв.м, расположенного на земельном участке  

общей площадью 482 кв.м категория земель – земли поселений, разрешенное использование – для 

размещения  офисных помещений, кадастровый номер: 77:01:005004:146  

и земельном участке общей площадью 966 кв.м категория земель – земли поселений, разрешенное 

использование – благоустройство территории, с использованием частей земельного  

участка под парковку и контрольно-пропускного пункта, кадастровый номер: 77:01:005004:162, 

расположенных по адресу: г. Москва, 2-ой Вражский пер., д. 8" 

Дата оценки: 29 декабря 2017 г. 

Дата составления: 29 декабря 2017 г. 

Заказчик: ООО УК "НРК-Капитал (Эссет Менеджмент)"  

Д. У. ЗПИФ недвижимости "Саввинские палаты" 

Исполнитель: ООО "ЭсАрДжи-Консалтинг"  

 

Москва 2017 

 

 



 

Исполнительное резюме 

В соответствии с Договором № 124/06 от 23 августа 2006 г. и Заданием на оценку № 16 от  
15 декабря 2017 г. ООО "ЭсАрДжи-Консалтинг" произвело оценку величины справедливой 
(рыночной) стоимости объекта оценки - нежилого здания общей площадью 1 446,20 кв.м, 
расположенного на  земельном участке общей площадью 482 кв.м категория земель – земли 
поселений, разрешенное использование – для размещения офисных помещений, кадастровый 
номер: 77:01:005004:146 и земельном участке общей площадью 966 кв.м категория земель – 
земли поселений, разрешенное использование – благоустройство территории, с использованием 
частей земельного участка под парковку и контрольно-пропускного пункта, кадастровый 
номер: 77:01:005004:162, расположенных по адресу: г. Москва, 2-ой Вражский пер., д. 8. 

На основании информации, представленной и проанализированной в отчете об оценке  
№ 124/06-16 от 29 декабря 2017 г., с учетом ограничительных условий и сделанных допущений, 
Оценщиком ООО "ЭсАрДжи-Консалтинг" был сделан вывод о том, что справедливая 
(рыночная) стоимость1 объекта оценки, по состоянию на 29 декабря 2017 г. округленно 
составляет (без НДС):2 

400 749 000 руб. 

 (Четыреста миллионов семьсот сорок девять тысяч) руб. 

Настоящая оценка проведена в соответствии с Федеральным законом от 29 июля 1998 г.  
№ 135-ФЗ "Об оценочной деятельности в Российской Федерации" (в действующей редакции), 
Федеральными стандартами оценки, утвержденными Приказами Минэкономразвития России 
от 20 мая 2015 г. № 297, 298, 299 (ФСО № 1, 2, 3), от 25 сентября 2014 г. № 611 (ФСО № 7), 
Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой 
стоимости» от 17 декабря 2014 г., стандартами и правилами саморегулируемой организации, в 
которой состоит оценщик, подписавший настоящий отчет. 

Итоговая величина рыночной или иной стоимости объектов оценки, определенная в отчете, за 
исключением кадастровой стоимости, является рекомендуемой для целей определения 
начальной цены предмета аукциона или конкурса, совершения сделки в течение шести месяцев 
с даты составления отчета, за исключением случаев, предусмотренных законодательством 
Российской Федерации. 

 
С уважением,  

Директор Управления по развитию бизнеса 

направление "Финансовый консалтинг" 

ООО "ЭсАрДжи-Консалтинг"                            _______________ И. В. Терешин 

                                                             

1 В соответствии с международным стандартом финансовой отчетности IFRS 13 

2 Округленно до тысяч рублей. 
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1. ЗАДАНИЕ НА ОЦЕНКУ 

Объект оценки 

Нежилое здание общей площадью 1 446,20 кв.м, расположенное на  земельном участке 
общей площадью 482 кв.м категория земель – земли поселений, разрешенное 
использование – для размещения офисных помещений, кадастровый номер: 
77:01:005004:146 и земельном участке общей площадью 966 кв.м категория земель – 
земли поселений, разрешенное использование – благоустройство территории, с 
использованием частей земельного участка под парковку и контрольно-пропускного 
пункта, кадастровый номер: 77:01:005004:162, расположенные по адресу: г. Москва,  
2-ой Вражский пер., д. 8 

Состав объекта оценки с указанием 

сведений, достаточных для 

идентификации каждой из его частей 

Нежилое здание общей площадью 1 446,20 кв.м, расположенное по адресу: г. Москва, 
2-ой Вражский пер., д. 8 
Земельный участок общей площадью 482 кв.м категория земель – земли поселений, 
разрешенное использование – для размещения офисных помещений, кадастровый 
номер: 77:01:005004:146 и земельном участке общей площадью 966 кв.м категория 
земель – земли поселений, разрешенное использование – благоустройство территории, 
с использованием частей земельного участка под парковку и контрольно-пропускного 
пункта, кадастровый номер: 77:01:005004:162, расположенный по адресу: г. Москва,  
2-ой Вражский пер., д. 8 

Характеристики объекта оценки и 

его оцениваемых частей или ссылки 

на доступные для оценщика 

документы, содержащие такие 

характеристики 

Правоустанавливающие документы на дату, ближайшую к дате оценки 
Документы технической инвентаризации на дату, ближайшую к дате оценки 
Документы кадастрового учета на дату, ближайшую к дате оценки 
Справки от заказчика о параметрах, не закрепленных документально 

Права на объект оценки, 

учитываемые при определении 

справедливой (рыночно) стоимости 

объекта оценки 

На здание – общая долевая собственность; 
На земельные участки: 
Право аренды сроком на 5 лет до 31 декабря 2017 г.; 
Право аренды сроком на 5 лет до 21 сентября 2011 г. 

Ограничения (обременения) этих 

прав, в том числе в отношении 

каждой из частей объекта оценки 

Доверительное управление 

Цель оценки Определение справедливой (рыночной) стоимости 

Предполагаемое использование 

результатов оценки и связанные с 

этим ограничения 

Для расчета стоимости чистых активов и составления иной отчетности Закрытого 
паевого инвестиционного фонда недвижимости «Саввинские палаты» под управлением 
ООО Управляющая компания «НРК-Капитал (Эссет Менеджмент)». Заказчик не может 
использовать Отчет (или любую его часть) для других целей. 

Вид стоимости Справедливая (рыночная)  

Дата оценки 29 декабря 2017 г. 

Сроки проведения оценки 5 (пять) рабочих дней 

Допущения, на которых должна 

основываться оценка 

Все исходные данные по объекту оценки, использованные Оценщиком при подготовке 
Отчета, предоставлены Заказчиком и считаются достоверными 
Представленное к оценке имущество не участвует в судебных разбирательствах, 
спорах, и на него нет притязаний со стороны третьих лиц 
Оценка производится в предположении о том, что все необходимые для эксплуатации 
по предполагаемому назначению решения законодательных и исполнительных органов 
власти Российской Федерации, а также органов местного самоуправления существуют, 
либо могут быть получены, или обновлены. 

Результат определения стоимости 

Итоговый результат оценки справедливой (рыночной) стоимости приводится без 
суждения о возможных границах интервала, в котором, по мнению оценщика, может 
находиться эта стоимость 

Источник информации: Задание на проведение оценки № 16 от 15 декабря 2017 г. к договору №124/06 от  

23.08.2006. 
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2. ПРИМЕНЯЕМЫЕ СТАНДАРТЫ 

Оценщик осуществил оценку и составил Отчет в соответствии с действующими на дату 
составления Отчета федеральными стандартами оценки: 

� Федеральный стандарт оценки "Общие понятия оценки, подходы и требования к 
проведению оценки (ФСО № 1)", утвержденный Приказом Министерства 
экономического развития Российской Федерации (Минэкономразвития России) 
от 20 мая 2015 г. № 297 (далее – ФСО № 1); 

� Федеральный стандарт оценки "Цель оценки и виды стоимости (ФСО № 2)", 
утвержденный Приказом Министерства экономического развития Российской 
Федерации (Минэкономразвития России) от 20 мая 2015 г. № 298 (далее – 
ФСО № 2); 

� Федеральный стандарт оценки "Требования к отчету об оценке (ФСО № 3)", 
утвержденный Приказом Министерства экономического развития Российской 
Федерации (Минэкономразвития России) от 20 мая 2015 г. № 299 (далее – 
ФСО № 3); 

� Федеральный стандарт оценки "Оценка недвижимости (ФСО № 7)", утвержденный 
Приказом Министерства экономического развития Российской Федерации 
(Минэкономразвития России) от 25 сентября 2014 г. № 611 (далее – ФСО № 7). 

Федеральные стандарты оценки (ФСО № 1, ФСО № 2, ФСО № 3, ФСО № 7) являются 
обязательными к применению при осуществлении оценочной деятельности в соответствии со 
ст. 15 Закона РФ от 29.07.1998 № 135-ФЗ "Об оценочной деятельности в Российской 
Федерации" (в действующей редакции на дату оставления отчета). 

Также, Оценщик использовал Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 13 
"Оценка справедливой стоимости", введенный в действие на территории Российской 
Федерации Приказом Минфина России от 18.07.2012 № 106н и Указание ЦБ РФ "Об 
определении стоимости чистых активов инвестиционных фондов, в том числе о порядке 
расчета среднегодовой стоимости чистых активов паевого инвестиционного фонда и чистых 
активов акционерного инвестиционного фонда, расчетной стоимости инвестиционных паев 
паевых инвестиционных фондов, стоимости имущества, переданного в оплату инвестиционных 
паев" от 25 августа 2015 года № 3758-У. 

Кроме того, Оценщик использовал стандарты и правила СРО, в которых они состоят (в части, 
не противоречащей ФСО № 1, ФСО № 2, ФСО № 3, ФСО № 7). Оценщик является членом ООО 
"РОО" в связи с чем, применение стандартов и правил оценочной деятельности ООО "РОО" 
является обязательным на основании п. 3 ФСО № 3. 

Стандарты ООО "РОО", утвержденные Советом РОО 23 декабря 2015 г., протокол № 07-р: 

� СНМД РОО 02-010-2014. Система нормативных и методических документов 
Российского общества оценщиков. Основные положения (в редакции 2015 г.); 

� СНМД РОО 02-020-2014. Разработка, рассмотрение, принятие, применение, 
внесение изменений и отмена стандартов, методических рекомендаций и правил 
РОО (в редакции 2015 г.); 

� СНМД РОО 03-010-2015. Типовые правила профессиональной этики оценщиков 
(текст стандарта является идентичным тексту документа "Кодекс этики членов 
саморегулируемой организации оценщиков "Общероссийская общественная 
организация "Российское общество оценщиков"". Принят Общим собранием членов 
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Общероссийской общественной организации «Российское общество оценщиков» 
21 ноября 2013 г.). 

Вид определяемой стоимости 

Вид определяемой стоимости – рыночная. 

В соответствии с Федеральным стандартом оценки № 2 (ФСО № 2, утвержден Приказом 
Минэкономразвития России от 20.05.2015), 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 информацией, а на величине цены сделки не 
отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства, т.е. когда: 

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

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

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

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

� платеж за объект оценки выражен в денежной форме. 

Справедливая стоимость - это рыночная оценка, а не оценка, формируемая с учетом 
специфики предприятия. По некоторым активам и обязательствам могут существовать 
наблюдаемые рыночные операции или рыночная информация. По другим активам и 
обязательствам наблюдаемые рыночные операции или рыночная информация могут 
отсутствовать. Однако цель оценки справедливой стоимости в обоих случаях одна и та же - 
определить цену, по которой проводилась бы операция, осуществляемая на организованном 
рынке, по продаже актива или передаче обязательства между участниками рынка на дату 
оценки в текущих рыночных условиях (то есть выходная цена на дату оценки с точки зрения 
участника рынка, который удерживает актив или имеет обязательство).3 

Таким образом, в рамках настоящей оценки рыночная и справедливая стоимость идентичны. 

                                                             

3 Международный стандарт финансовой отчётности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости". 
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3. ПРИНЯТЫЕ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

ДОПУЩЕНИЯ 

Следующие допущения и ограничительные условия являются неотъемлемой частью данного 
отчета. 

Общие допущения 

� Отчет достоверен в полном объеме лишь в указанных в настоящем тексте целях. 
Понимается, что проведенный Оценщиком анализ и данные им заключения 
не содержат полностью или частично предвзятых мнений. 

� Настоящий отчет является конфиденциальным для Заказчика и его 
профессиональных консультантов и предназначен для единственной цели, указанной 
выше. Оценщик не может принять ответственность, если она возлагается кем-то 
другим для объявленной цели или любой другой.  

� Заключение о стоимости, содержащееся в настоящем отчете, относится к объекту 
оценки в целом. Любое соотнесение части стоимости с какой-либо частью объекта 
является неправомерным, если это не оговорено в Отчете. 

� Мнение Оценщика относительно стоимости объекта действительно только на дату 
оценки. Оценщик не принимает на себя ответственность за последующие изменения 
социальных, экономических, юридических и природных условий, которые могут 
повлиять на стоимость объекта оценки. 

� Все исходные данные по объекту оценки, использованные Оценщиком при 
подготовке Отчета, предоставлены Заказчиком и считаются достоверными. Тем 
не менее, Оценщик не может гарантировать их абсолютную точность, поэтому там, 
где это возможно, делаются ссылки на источник информации. 

� Расчеты проведены с помощью программного продукта MS Excel 2010. Функция 
"Точность как на экране" не использована, что обеспечивает большую точность 
вычислений, однако, дает погрешность в визуализации данных.  

� В рамках настоящего отчета некоторые данные (например, площадь, цена, величина 
арендной ставки, точный адрес) по объектам-аналогам могут отличаться 
от информации, опубликованной на интернет-страницах, в периодической печати, 
и от приложенных к Отчету распечаток. Это связано с тем, что в процессе оценки 
Оценщиком проводились телефонные переговоры с собственниками 
и представителями собственников объектов-аналогов. В Отчете указываются 
уточненные данные по объектам-аналогам, выявленные в процессе проведения 
телефонных переговоров. 

� Представленное к оценке имущество не участвует в судебных разбирательствах, 
спорах, и на него нет притязаний со стороны третьих лиц. 

� Оценка производится в предположении о том, что все необходимые для 
эксплуатации по предполагаемому назначению решения законодательных и 
исполнительных органов власти РФ, а также органов местного самоуправления 
существуют, либо могут быть получены, или обновлены. 

� Фотографии оцениваемого объекта были предоставлены Заказчиком, осмотр не 
проводился. В дальнейших расчетах Оценщик исходил из допущения, что состояние 
объекта оценки на дату оценки соответствует фотографиям, предоставленным 
Заказчиком.  
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Специальные допущения 

В случае возникновения прочих дополнительных условий, допущений и ограничений, 
не указанных в данном разделе, они будут отмечены Оценщиком в соответствующей части 
отчета. 
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4. СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ И ОБ ОЦЕНЩИКЕ 

4.1. Сведения о заказчике 

Табл. 4.1 
Сведения о Заказчике оценки 

Организационно-правовая форма и полное 

наименование 

Общество с ограниченной ответственностью Управляющая компания "НРК-
Капитал (Эссет Менеджмент)" Д. У. Закрытым паевым инвестиционным 
фондом недвижимости "Саввинские палаты" 

Юридический адрес 1210190, г. Москва, ул. Знаменка, д. 13, стр. 1 

ОГРН 1057748363892 
Дата присвоения ОГРН 26.09.2005 

Источник информации: данные Заказчика 

4.2. Сведения об Исполнителе и Оценщике 

Исполнителем услуг по оценке является ООО "ЭсАрДжи-Консалтинг". 

Табл. 4.2 
Сведения о юридическом лице, с которым Оценщик заключил трудовой договор 

Организационно-правовая форма и полное 

наименование 
Общество с ограниченной ответственностью "ЭсАрДжи-Консалтинг"  

Место нахождения (юридический адрес) Российская Федерация, 105082, г. Москва, ул. Ф. Энгельса, д. 75, стр. 11 
ОГРН 1022200911260 
Дата присвоения ОГРН 04.12.2002 

Сведения о добровольном страховании 

гражданской ответственности 

Страховое акционерное общество "ВСК": Договор (страховой полис) страхования 
ответственности юридического лица, заключающего договоры на проведение оценки № 
1700SB40001107 от 02 марта 2017 г., страховая сумма - 1 000 000 000 (один миллиард) руб., 
франшиза - 50 000 000 (пятьдесят миллионов) руб., срок действия договора: с 15 марта 2017 
г. по 14 марта 2018 г.   

Сведения о независимости юридического лица, 

с которым Оценщик, заключил трудовой 

договор в соответствии со ст. 16 Федерального 

Закона «Об Оценочной деятельности в 

Российской Федерации» 

� Юридическое лицо, с которым оценщик заключил трудовой договор не 
имеет имущественных интересов в Объекте оценки и не является 
аффилированным лицом заказчика. 

� Размер денежного вознаграждения за проведение оценки Объекта оценки 
не зависел от итоговой величины стоимости Объекта оценки. 

Исполнитель полностью соответствует требованиям п. 15.1 Федерального закона РФ  
от 29 июля 1998 г. № 135-ФЗ "Об оценочной деятельности в Российской Федерации". 

Исполнитель полностью соответствует требованиям п. 15.1 Федерального закона РФ от 
29.07.98 № 135-ФЗ "Об оценочной деятельности в Российской Федерации" (в действующей на 
дату составления Отчета редакции). 

Табл. 4.3 
Сведения об Оценщике  

Оценщик Колмыкова Мария Владимировна 
Документы, подтверждающие получение 

профессиональных знаний в области 

оценочной деятельности 

Диплом о профессиональной переподготовке ПП № 961673, выданный МГТИ "МАМИ" 
27.06.2011 (по программе "Оценка стоимости предприятия (бизнеса)") 

Информация о членстве в саморегулируемой 

организации оценщиков 

Член ООО "РОО", адрес: Российская Федерация, г. Москва, 1-й Басманный переулок, д. 2А, 
офис 5. Свидетельство № 008317 (согласно реестру членов ООО "РОО") от 11.01.2013  

Сведения об обязательном страховании 

гражданской ответственности Оценщика 

Полис № 1700SB4003418 от 05.09.2017, выдан САО "ВСК"; срок действия с 06.09.2017 по 
05.09.2018; страховая сумма 30 000 000 (Тридцать миллионов) рублей 

Стаж работы в оценочной деятельности 10 лет 
Почтовый адрес Российская Федерация, 105082, г. Москва, ул. Ф. Энгельса, д. 75, стр. 11 

Адрес электронной почты Оценщика info@srgroup.ru 
Номер контактного телефона +7 (495) 797 30 31 

Сведения о независимости оценщика в 

соответствии со ст. 16 Федерального Закона 

"Об Оценочной деятельности в Российской 

Федерации" 

Российская Федерация, 105082, г. Москва, ул. Ф. Энгельса, д. 75, стр. 11 Оценщик не является 
учредителем, собственником, акционером, должностным лицом или работником 
юридического лица - заказчика, не имеет имущественных интересов в объекте оценки, не 
состоит с указанными лицами в близком родстве или свойстве. 
Оценщик не имеет вещных или обязательственных прав вне договора; 
Оценщик не является участником (членом) или кредитором юридического лица – заказчика, а 
заказчик не является кредитором или страховщиком оценщика. 
Заказчик либо иные заинтересованные лица не вмешивались в деятельность оценщика и 
юридического лица, с которым оценщик заключил трудовой договор при проведении оценки. 
Размер оплаты оценщику за проведение оценки объекта оценки не зависел от итоговой 
величины стоимости объекта оценки. 
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4.3. Информация обо всех привлекаемых к проведению оценки специалистах и 

организациях 

Для проведения работ по оценке согласно Договору другие специалисты и организации не 
привлекались. 
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5. ОСНОВНЫЕ ФАКТЫ И ВЫВОДЫ 

5.1. Основание для проведения  оценщиком оценки объекта оценки 

Договор на проведение оценки № 124/06 от 23 августа 2006 г.  и Задание на оценку № 16 от 
15 декабря 2017 г. к договору, заключенные между ООО "ЭсАрДжи Консалтинг" и  
ООО УК "НРК-Капитал (Эссет Менеджмент)" Д.У. ЗПИФ недвижимости "Саввинские палаты" 
(далее – Договор). 

5.2. Общая информация, идентифицирующая объект оценки 

Табл. 5.1 
Общая информация об Объекте оценке 

Тип объекта 

недвижимости 

Назначение объекта/категория, 

разрешенное использование 

Адрес 

расположения 
Кадастровый номер 

Общая площадь, 

кв.м 

Отдельно стоящее здание Офисное 

г. Москва, пер. 2-й 
Вражский, д. 8 

77:01:005004:1034 1 446,2 

Земельный участок 
Категория земель – земли поселений, 
разрешенное использование – для 
размещения офисных помещений 

77:01:005004:146 482,0 

Земельный участок 

Категория земель – земли поселений, 
разрешенное использование – 
благоустройство территории, с 
использованием частей земельного 
участка под парковку и контрольно-
пропускного пункта 

77:01:005004:162 966,0 

Источник информации: документы Заказчика 

5.3. Результаты оценки, полученные при применении различных подходов к оценке 

На основании предоставленных данных была определена справедливая (рыночная) стоимость 
объекта оценки. При оценке использовались сравнительный и доходный подходы. Затратный 
подход не применялся. Подробное описание выбора подходов и методов оценки приведено в 
разделе 10 настоящего отчета об оценке (далее – Отчет). 

Табл. 5.2 
Результаты оценки, полученные при применении различных подходов к оценке 

Подходы 
Рыночная стоимость  

(без НДС), руб. 
Весовой коэффициент 

Итоговые результаты  

(без НДС), руб. 

Итоговые результаты 

(без НДС), руб., 

округленно 

Сравнительный 409 595 260 50% 204 797 630 

400 749 000 
Доходный 391 901 988 50% 195 950 994 
Затратный Не применялся - - 

Итого: 
 

100% 400 748 624 

Источник информации: расчеты Оценщика 

5.4. Итоговая величина стоимости объекта оценки 

Итоговая величина справедливой (рыночной) стоимости объекта оценки (далее - Объект 
оценки) по состоянию на дату оценки составляет округленно (без НДС): 

400 749 000 руб. 

 (Четыреста миллионов семьсот сорок девять тысяч) руб. 

 

 

 
Оценщик:  М. В. Колмыкова 
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5.5. Ограничения и пределы полученной итоговой стоимости 

� Итоговая величина рыночной или иной стоимости объекта оценки, определенная в 
отчете, за исключением кадастровой стоимости, является рекомендуемой для целей 
определения начальной цены предмета аукциона или конкурса, совершения сделки в 
течение шести месяцев с даты составления отчета, за исключением случаев, 
предусмотренных законодательством Российской Федерации. 

� Полученные в результате исследований Оценщиком выводы о стоимости объекта 
оценки могут использоваться только Заказчиком в соответствии с предполагаемым 
использованием результатов оценки. 

� В настоящем Отчете содержатся предположения и выводы Оценщика, которые 
предполагаются правомерными и обоснованными. Пользователь отчета, 
использующий настоящий Отчет, может иметь отличное от Оценщика мнение, что 
может потребовать проведения дополнительного анализа и финансово-правовой 
проверки. Поэтому Отчет не может являться единственным источником информации 
для принятия каких-либо решений. 

� Отчет об оценке содержит профессиональное мнение Оценщика относительно 
величины стоимости Объекта оценки и не является гарантией того, что какая-либо 
сделка с Объектом оценки будет проведена по указанной стоимости. 
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6. ЗАЯВЛЕНИЕ О СООТВЕТСТВИИ 

Мы, нижеподписавшиеся, данным удостоверяем, что в соответствии с имеющимися у нас 
данными: 

� анализ, информация и выводы, представленные в Отчете, отвечают требованиям, 
изложенным в задании на оценку; 

� представленные в Отчете факты правильны и основываются на знаниях Оценщика; 

� анализ, произведенные расчеты, высказанные мнения и полученные выводы и 
заключения ограничены только сообщенными в Отчете допущениями и 
ограничениями; 

� Оценщик не имеет какого-либо интереса в объекте оценки, а также личной 
заинтересованности и предубеждения в отношении вовлеченных сторон; 

� гонорар Оценщика не зависит от итоговой стоимости объекта, а также 
содержательной и расчетной частей Отчета;  

� образование Оценщика соответствует необходимым требованиям, предъявляемым к 
оценщикам в Российской Федерации; 

� Оценщик имеет опыт оценки аналогичного имущества;  

� задание на оценку не основывалось на требовании определения оговоренной цены; 

� никто, кроме лиц, указанных в Разделе 4, не оказывал профессиональное содействие 
Оценщику при составлении данного Отчета; 

� рыночная стоимость объекта оценки определялась в соответствии с Федеральным 
законом от 29 июля 1998 г. №135-ФЗ "Об оценочной деятельности в Российской 
Федерации"; Федеральными стандартами оценки №1-3, 7, утвержденными 
Приказами Министерства экономического развития и торговли РФ; Стандартами и 
правилами оценочной деятельности, установленными Общероссийской 
общественной организацией "Российское общество оценщиков", утвержденными 
Советом РОО (Протокол Совета РОО 07-Р от 23.12.2015), Стандартами и правилами 
оценочной деятельности, установленными СМАО;  

� расчетная величина рыночной стоимости является действительной на дату оценки. 

Рыночная стоимость объекта оценки по состоянию на дату оценки составляет округленно 
(без НДС): 

400 749 000 руб. 

 (Четыреста миллионов семьсот сорок девять тысяч) руб. 

 

 
Оценщик        __________________ М. В. Колмыкова 
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7. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

7.1. Перечень документов, используемых оценщиком и устанавливающих 

количественные и качественные характеристики объекта оценки 

Табл. 7.1  
Перечень документов 

№ п/п Наименование документа Реквизиты документа 

1 Свидетельство о государственной регистрации права серии  Серия 77 АД № 300691 от 28 мая 2007 г. 

2 
Договор о предоставлении участка в пользование на условиях 
аренды (договор аренды земли) 

№ М-01-037466 от 13.06.2012 г.  

3 
Договор о предоставлении участка в пользование на условиях 
аренды (договор аренды земли) 

№ М-01-514310 от 28 февраля 2007 г. 

4 Экспликация к поэтажному плану здания № 7752-р от 20 сентября 2005 г. 

5 Технический паспорт на здание № 8 от 7 апреля 2008 г. 
6 Выписка из технического паспорта на здание (строение) № 541/2 от 4 сентября 2007 г. 

7 
Справка для оценщика ЗПИФ недвижимости "Саввинские 
палаты" 

По состоянию на 29.12.2017 

8 Перечень арендаторов  На 01.01.2017  

Источник информации: данные документов, предоставленных Заказчиком 

7.2. Реквизиты юридического лица, которому принадлежит объект оценки 

Табл. 7.2  
Сведения об обладателе прав на объект оценки 

Полное и сокращенное наименование 

Общество с ограниченной ответственностью Управляющая компания "НРК-
Капитал (Эссет Менеджмент)" Д. У. Закрытым паевым инвестиционным фондом 
недвижимости "Саввинские палаты" 

Адрес местонахождения  1210190, г. Москва, ул. Знаменка, д. 13, стр. 1 
ОГРН 1057748363892 

Дата государственной регистрации 26.09.2005 
Балансовая стоимость объекта оценки, руб. 0 

Источник информации: документы Заказчика 

7.3. Описание прав, подлежащих оценке в рамках настоящего отчета 

Проведенный анализ имущественных прав позволил Оценщику сделать вывод о том, что 
на нежилое здание площадью 1 446,2 кв.м зарегистрировано право общей долевой 
собственности владельцев инвестиционных паев закрытого паевого инвестиционного фонда 
недвижимости "Саввинские палаты" под управлением ООО Управляющая компания "НРК-
Капитал (Эссет Менеджмент)". 

Земельный участок площадью 482,0 кв.м принадлежит на праве аренды ООО УК "НРК-
Капитал" Д.У. ЗПИФ недвижимости "Саввинские палаты". 

Земельный участок площадью 966,0 кв.м принадлежит на праве аренды ООО "Хейграунд".  

Существующими ограничениями (обременениями) права по оцениваемым объектам является 
доверительное управление. 

Оценщику был предоставлен реестр арендаторов от 01.01.2017. Информация из реестра 
представлена в таблице далее.  

Табл. 7.3 
Перечень арендаторов  

№ п/п 

Арендуемая 

площадь, 

кв.м 

Тип 

помещения 

Месячная 

сумма аренды, 

с НДС, руб. 

в т.ч. НДС 

(18%) 

Входят 

эксплуатацион

ные расходы*) 

Входят 

коммунальные 

платежи*) 

Срок договора 

аренды 

Наименование 

арендатора 

1 1 446,20 офис 2 272 286,69 346 620,00  да да x 
11 мес. с 
пролонгацией 

ИТОГО по 

объекту 
1 446,20 х 2 272 286,69 346 620,00  х х x х 

справочно 0,00 х х х х х x х 
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№ п/п 

Арендуемая 

площадь, 

кв.м 

Тип 

помещения 

Месячная 

сумма аренды, 

с НДС, руб. 

в т.ч. НДС 

(18%) 

Входят 

эксплуатацион

ные расходы*) 

Входят 

коммунальные 

платежи*) 

Срок договора 

аренды 

Наименование 

арендатора 

не сдано в 
аренду 
справочно 
общая 
площадь 

1 446,20 х х х х х 
 

х 

Источник информации: данные, предоставленные Заказчиком 

Проанализировав перечень арендаторов, Оценщик принял решение не учитывать указанные 
выше обременения, так заключенный договор аренды имеет краткосрочный характер. 

7.4. Описание местоположения, количественных и качественных характеристик Объекта 

оценки 

Целью данного раздела Отчета является анализ экономических, физических и прочих 
характеристик объектов, определяющих или оказывающих влияние на стоимость объекта, его 
привлекательность для конечных потребителей (арендаторов). 

Объект оценки расположен в Центральном административном округе г. Москвы, в районе 
Хамовники, по адресу: г. Москва, 2-й Вражский переулок, д. 8. 

Табл. 7.4 
Характеристика местоположения Объекта оценки 

Наименование параметра Характеристика 

Административный округ ЦАО 

Район Хамовники 

Адрес расположения г. Москва, 2-й Вражский переулок, д. 8 

Ближайшая станция метро Киевская 
Удаленность от метро От 5 до 10 минут пешком 

Линия застройки Первая линия  

Типичное использование окружающей застройки 

Участок расположен преимущественно в зоне общественно-жилой 
застройки. Объекты жилого назначения представлены жилыми домами 
старого фонда и советских годов постройки. Объекты торгово-сервисного 
назначения расположены на первых этажах зданий формата стрит-ритэйл. 
Офисные объекты представлены бизнес центрами классов "А, В" и 
офисными особняками.  

Транспортная доступность 

Объект оценки расположен на первой линии домов 2-го Вражского 
переулка, на расстоянии 740 м (до 10 минут пешком) от станции метро 
"Киевская" Кольцевой линии московского метрополитена, 600 м от 
Зубовского бульвара, а также в 200 м от Саввинской набережной и 900 м от 
Садового кольца. Прилегающие улицы: 1-ый Вражский переулок,  
1-ый пер. Тружеников, 7-й Ростовский переулок. Ближайшие к объекту 
оценки основные транспортные магистрали – Саввинская набережная, 
Садовое кольцо. Объект оценки расположен недалеко от этих магистралей 
(улиц) и имеет хорошую транспортную доступность 

Экономическое местоположение 
Объект оценки расположен в зоне сложившейся общественно-деловой 
застройки с высоким уровнем деловой активности 

Социальная инфраструктура Район обеспечен всеми объектами социальной инфраструктуры 

Внешнее благоустройство 
Территория благоустроена, перед объектом оценки располагаются проезды 
и тротуары 

Источник информации: данные Заказчика и анализ местоположения, проведенный Оценщиком 
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Схематическое изображение Объекта оценки на карте района Хамовники 

 
Источник информации: http://maps.yandex.ru/ 

Рисунок 7.1 
Схематическое изображение объекта оценки на карте района Хамовники 

(аэрокосмический снимок) 

 
Источник информации: http://maps.yandex.ru/ 

Объект оценки 

Объект оценки 
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Градостроительное зонирование Объекта оценки 

Рисунок 7.2 
Схематическое расположение на схеме генерального плана г. Москвы  

 
Источник информации: http://gpinfo.mka.mos.ru/kniga_2/ 

Согласно Закону города Москвы № 17 от 05.05.2010 "О Генеральном плане города Москвы", 
оцениваемое недвижимое имущество расположено на территории многофункциональной 
общественной зоны. 

7.5. Описание количественных и качественных характеристик 

7.5.1. Описание количественных и качественных характеристик земельного участка 

Объект оценки расположен на земельном массиве совокупной площадью 1 448,0 кв.м, 
состоящем из: 

� земельного участка площадью 966,0 кв.м, принадлежащего на праве пользования 
ООО "Хейграунд", согласно договору аренды № М-01-514310 от 28 февраля 2007 г.; 

� земельного участка площадью 482,0 кв.м, принадлежащего на праве пользования 
ООО УК "НРК-Капитал" Д.У. ЗПИФ недвижимости "Саввинские палаты", согласно 
договору аренды № М-01-037466 от 13 июня 2012 г. 

Общие сведения о земельных участках представлены в таблице ниже. 
  

Объект оценки 
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Табл. 7.5 

Общие сведения о земельном участке площадью 966,0 кв.м 
Наименование параметра, ед. изм. Характеристика 

Наименование объекта Земельный участок  

Сегмент рынка, к которому относится объект Объект относится к рынку земельных участков г. Москвы 
Местоположение РФ, г. Москва, 2-й Вражский переулок, д. 8 

Правообладатель объекта ООО "Хейграунд"
4
 

Вид права Право аренды 

Правоустанавливающий документ 
Договор о предоставлении участка в пользование на условиях аренды 
(договор аренды земли) № М-01-514310 от 28 февраля 2007 г. 

Кадастровый (или условный) номер 77:01:005004:162 

Категория земельного участка Земли населенных пунктов (земли поселений) 

Вид разрешенного использования земельного 
участка 

Для благоустройства территории с использованием части земельного 
участка под парковку автотранспорта на 11 машиномест, с возможностью 
установки КПП 

Наличие/отсутствие обременения Доверительное управление 

Площадь земельного участка, кв.м 966,0 

Кадастровая стоимость, руб. 42 208 375,02 
Кадастровая стоимость, руб./кв.м 43 693,97 

Текущее использование Размещение парковки для автомобилей, благоустройство территории 
Объекты недвижимости, расположенные на 
участке 

Отсутствуют 

Источник информации: данные Федеральная службы государственной регистрации, кадастра и картографии 

"Росреестр" (https://rosreestr.ru) 

Рисунок 7.3 

Ситуационный план земельного участка площадью 966,0 кв.м 

 
Источник информации: данные Федеральная службы государственной регистрации, кадастра и картографии 

"Росреестр" (https://rosreestr.ru) 

                                                             

4 Право собственности принадлежит Департаменту городского имущества г. Москвы (ранее – Департамент 
земельных ресурсов г. Москвы) 
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Табл. 7.6 

Общие сведения о земельном участке площадью 482,0 кв.м 
Наименование параметра, ед. изм. Характеристика  

Наименование объекта Земельный участок  

Сегмент рынка, к которому относится объект Объект относится к рынку земельных участков г. Москвы 
Местоположение РФ, г. Москва, 2-й Вражский переулок, д. 8 

Правообладатель объекта ООО УК "НРК-Капитал" Д.У. ЗПИФ недвижимости "Саввинские палаты"5 
Вид права Право аренды 

Правоустанавливающий документ 
Договор о предоставлении участка в пользование на условиях аренды 
(договор аренды земли) № М-01-037466 от 13.06.2012  

Кадастровый (или условный) номер 77:01:005004:146 

Категория земельного участка Земли населенных пунктов (земли поселений) 
Вид разрешенного использования земельного 
участка 

Участки размещения административно-деловых объектов: объекты 
размещения офисных помещений 

Наличие/отсутствие обременения Доверительное управление 
Площадь земельного участка, кв.м 482,0 

Кадастровая стоимость, руб. 47 712 649,80 
Кадастровая стоимость, руб./кв.м 98 988,90 

Текущее использование Размещение офисного особняка 

Объекты недвижимости, расположенные на 
участке 

Офисный особняк 

Источник информации: данные Федеральная службы государственной регистрации, кадастра и картографии 

"Росреестр" (https://rosreestr.ru) 

Рисунок 7.4 
Ситуационный план земельного участка площадью 482,0 кв.м 

 
Источник информации: данные Федеральная службы государственной регистрации, кадастра и картографии 

"Росреестр" (https://rosreestr.ru) 

7.5.2. Описание количественных и качественных характеристик оцениваемого зданий 

В состав Объекта оценки входит нежилое здание общей площадью 1 446,2 кв.м, расположенное 
по адресу: г. Москва, пер. 2-й Вражский, д. 8.  

Здание представляет собой особняк 2004 г. постройки. Согласно проведенному осмотру, 
анализу оцениваемого объекта и информации, предоставленной Заказчиком, Оценщик 

                                                             

5 Право собственности принадлежит Департаменту городского имущества г. Москвы (ранее – Департамент 
земельных ресурсов г. Москвы) 
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определил, что на момент оценки здание находится в хорошем состоянии, и имеет отделку 
класса "Люкс". На дату оценки объект эксплуатируется и используется в качестве офиса.  

Кроме того, на территории объекта находится здание КПП, которое непосредственно входит в 
состав Объекта-оценки и по факту неотделимо от него, так как с его помощью реализуется 
функция охраны объекта. 

К зданию относится земельный массив совокупной площадью 1 448,0 кв.м, состоящий из двух 
смежных участков площадью 966,0 кв.м и 482,0 кв.м соответственно. При этом земельный 
участок площадью 966,0 кв.м. позволяет разместить небольшой паркинг (11 машино-мест).  

Описание оцениваемого здания составлено на основании визуального осмотра и анализа 
документов, предоставленных Заказчиком. В таблице ниже представлены количественные и 
качественные характеристики оцениваемого объекта. 

Табл. 7.7 
Технико-экономические показатели нежилого здания 

Наименование параметра, ед. изм. Значение Источник информации 

Общая характеристика объекта 

Наименование объекта недвижимости Особняк 
Согласно визуальному осмотру Назначение объекта Нежилое 

Текущее использование Офисное 

Кадастровый номер 77:01:0005004:1034 
Данные Росреестра Кадастровая стоимость, руб. 331 177 384,85 

Кадастровая стоимость, руб./кв.м 228 998,33 

Тип объекта недвижимости ОСЗ 
Свидетельство о государственной регистрации 
права серии 77 АД № 300691 от 28 мая 2007 г. 

Балансовая  стоимость, руб. 0,0 
Справка о балансовой стоимости по состоянию на 
29 декабря 2017 г. 

Год постройки 2004 
Выписка из технического паспорта на здание 
(строение) № 541/2 от 4 сентября 2007 г. 

Срок полезной службы, лет 85
6
 

– Принадлежность к памятникам 
архитектуры 

Нет 

Физический износ экспертный 20 Таблица 7.8 далее 

Площадь общая, кв.м: 1 446,20 
Свидетельство о государственной регистрации 
права серии 77 АД № 300691  
от 28 мая 2007 г. 

в том числе:   

площадь цоколя, кв.м 381,0 

Экспликация к поэтажному плану здания № 7752-р 
от 20 сентября 2005 г. 

площадь первого этажа, кв.м 365,8 

площадь второго этажа, кв.м 338,5 

площадь мансарды, кв.м 360,9 
Арендопригодная площадь, кв.м 1 446,20 Стандарт измерения площади - БТИ 

Общая площадь наземной части здания, 
кв.м 

1 065,20 

Экспликация к поэтажному плану здания № 7752-р 
от 20 сентября 2005 г. 

Общая площадь подземной части здания, 
кв.м 

381,00 

Этажность 1-2 этаж, мансарда, цоколь 

Наличие подвального помещения Отсутствует 
Наличие цокольного помещения Есть 

Наличие (отсутствие) парковочных мест 
Есть (организованная наземная 
парковка) 

Согласно визуальному осмотру 
Наличие (отсутствие) перепланировок 

Фактическая планировка 
помещений соответствует 

                                                             

6 Оценщик при определении сроков полезной службы оцениваемого объекта анализировал ряд информационных 
источников: Постановление №1 от 01.01.2002 г. ОКОФ (в ред. Постановления Правительства РФ №697 от 
12.09.2008 г.), Постановление СМ СССР №1072 от 22.10.1990 г. (ЕНАО), данные справочника Marshall & Swift 
(США). Определив в соответствии с данными источниками срок полезной службы объекта, Оценщик использовал 
методику расчета среднеарифметического итогового показателя. 
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Наименование параметра, ед. изм. Значение Источник информации 

поэтажному плану БТИ 
Состояние отделки Люкс7 

Конструктивные характеристики объекта 

Материал стен Кирпичные 
Технический паспорт на здание № 8  
от 7 апреля 2008 г. 

Высота потолков, м 3,07 
Экспликация к поэтажному плану здания № 7752-р 
от 20 сентября 2005 г. 

Материал перекрытия н/д 
– 

Материал крыши н/д 

Внутреннее инженерное оборудование 

Коммуникации 

телефон, интернет, 
кондиционирование, пожарная 
сигнализация, охранные 
системы 

Технический паспорт на здание 
№ 8 от 7 апреля 2008 г. 

Отопление +  
Водоснабжение +  

Канализация +  

Электроосвещение +  
Система пожарной сигнализации +  

Интернет +  
Телефон +  

Охранные системы +  

Источник информации: анализ документов, предоставленных Заказчиком 

Ниже представлен поэтажный план здания. 

Рисунок 7.5 
Схематическое изображение цокольного этажа 

 
Источник информации: данные технической документации на здание 

                                                             

7 Классификация уровня и качества ремонтно-строительных (отделочных) работ приведена в п. 7.1.5 настоящего 
Отчета. 
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Рисунок 7.6 

Схематическое изображение первого этажа 

 
Источник информации: данные технической документации на здание 

Рисунок 7.7 
Схематическое изображение второго этажа 

 
Источник информации: данные технической документации на здание 

Рисунок 7.8 
Схематическое изображение мансарды 

 
Источник информации: данные технической документации на здание 
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Определение физического износа экспертным методом 

В соответствии с Методикой, утвержденной приказом по Министерству коммунального 
хозяйства РСФСР от 27 октября 1970 г. № 404 и Распоряжением от 17 декабря 1997 г. № 1374-
РП, установлены следующие критерии оценки состояния и износа:  

Табл. 7.8 

Общая характеристика технического состояния здания 

Физический износ, % 
Оценка технического 

состояния 
Общая характеристика технического состояния 

Примерная стоимость 

капитального ремонта, % от 

стоимости воспроизводства 

0...20 Хорошее 

Повреждений и деформаций нет. Имеются 
отдельные, устраняемые при текущем ремонте, 
мелкие дефекты, не влияющие на эксплуатацию 
конструктивного элемента. Капитальный ремонт 
производится лишь на отдельных участках, имеющих 
относительно повышенный износ 

0...11 

21...40 Удовлетворительное 

Конструктивные элементы в целом пригодны для 
эксплуатации, но требуют некоторого капитального 
ремонта, который наиболее целесообразен именно на 
данной стадии 

12...36 

41...60 Не удовлетворительное 
Эксплуатация конструктивных элементов возможна 
лишь при условии значительного капитального 
ремонта 

37...90 

61...80 Ветхое 

Состояние несущих конструктивных элементов 
аварийное, а ненесущих весьма ветхое. Ограниченное 
выполнение конструктивными элементами своих 
функций возможно лишь по проведении охранных 
мероприятий или полной смены конструктивного 
элемента 

93...120 

81...100 Негодное 

Конструктивные элементы находятся в разрушенном 
состоянии. При износе 100% остатки 
конструктивного элемента полностью 
ликвидированы 

- 

Согласно визуальному осмотру, Оценщик определил состояние здания как хорошее. Данному 
состоянию соответствует диапазон износа 0-20%. По мнению Оценщика, функциональное и 
внешнее устаревание для оцениваемого объекта недвижимого имущества, отсутствует. 

Эксплуатация объекта возможна без проведения работ по его восстановлению. 

Фотографии оцениваемого здания приведены ниже. 

Фотография 7.1 
Фасад здания 
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Источник информации: данные визуального осмотра 

Фотография 7.2 
Внутренние помещения объекта оценки 
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Источник информации: данные визуального осмотра 

7.6. Позиционирование объекта оценки 

По итогам анализа характеристик оцениваемого объекта и его местоположения можно сделать 
следующие выводы: 

� Объект оценки представляет собой нежилое здание общей площадью 1 446,20 кв.м, 
расположенное на  земельном участке общей площадью 482 кв.м категория земель – 
земли поселений, разрешенное использование – для размещения офисных 
помещений, кадастровый номер: 77:01:005004:146 и земельном участке общей 
площадью 966 кв.м категория земель – земли поселений, разрешенное 
использование – благоустройство территории, с использованием частей земельного 
участка под парковку и контрольно-пропускного пункта, кадастровый номер: 
77:01:005004:162, расположенное по адресу: г. Москва, 2-ой Вражский пер., д. 8. 

� Оцениваемый объект расположен на первой линии домов 2-го Вражского переулка, 
в Центральном административном округе, в районе Хамовники. 

� Объект оценки расположен в зоне сложившейся общественно-деловой застройки с 
высоким уровнем деловой активности. 

� Здание представляет собой особняк 2004 года постройки. 

� Состояние здания - хорошее. 

� Класс внутренней отделки - "люкс". 

� На дату оценки здание используется по офисному назначению.  

На основании вышеизложенного, Оценщик сделал вывод о том, что оцениваемый объект 
представляет собой особняк и относится к сегменту офисной недвижимости рынка 
коммерческой недвижимости г. Москвы.  
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8. АНАЛИЗ РЫНКА ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ, ЦЕНООБРАЗУЮЩИХ 

ФАКТОРОВ, А ТАКЖЕ ВНЕШНИХ ФАКТОРОВ, ВЛИЯЮЩИХ НА 

ЕГО СТОИМОСТЬ 

8.1. Анализ влияния общей политической и социально-экономической обстановки 

в стране и регионе 

Ниже Оценщиком представлен краткий макроэкономический обзор Российской Федерации 
с целью определить состояние экономики страны в настоящее время, анализа динамики 
макроэкономических показателей и выявления тенденции, что в свою очередь позволит 
объективно спрогнозировать развитие рынка объекта аренды в ближайшем будущем. 

8.2. Макроэкономическая ситуация 

Неразрывная связь недвижимости с землей обуславливает прямое влияние на рынок 
недвижимости региональных социально-экономических и общественно-политических условий 
и событий. Эти условия напрямую зависят от состояния экономики и политической системы 
страны, состояния мировой экономики и международных отношений. 

Сложившееся в последние десятки лет доминирование США в мировой экономике и финансах, 
стремление к абсолютному контролю над мировыми ресурсами, основанные на военной мощи, 
финансировании экстремистов, нацистов и оранжевых революционеров стали для Америки 
привычной практикой международного поведения. Незаконные с позиции международного 
права попытки дискредитации и санкционное блокирование, бесцеремонное вытеснение России 
с европейского рынка энергоресурсов достигли предела, грозящего экономике и дальнейшему 
развитию российского общества. Это вызвало противодействие со стороны России. 
Неподчинение политике и давлению США привело к небывалому обострению отношений 
между нашими странами и ухудшению всей международной обстановки. Нарастают 
политические и экономические проблемы и конфликты в Северной Африке, на Ближнем 
Востоке, в Латинской Америке, развиваются и углубляются национальные противоречия в 
Европе. Доллар, международная система расчетов SWIFT и Всемирный банк фактически стали 
для Запада инструментами давления и контроля над остальными странами. 

Поэтому Россия была вынуждена искать пути диверсификации экономических отношений в 
направлении других стран (БРИКС: Китай, Индия, Бразилия, ЮАР, а также Турция, Япония, 
Иран, Южная Корея, Венесуэла и другие), а также восстанавливать и углублять отношения со 
странами ЕврАзЭс (Армения, Белоруссия, Казахстан, Киргизия) и другими среднеазиатскими 
республиками (Азербайджан, Таджикистан, Узбекистан, Туркмения), идти по пути 
импортозамещения товаров, развивать финансовые механизмы, снижающие роль западных 
валют в международных расчетах, снижать финансовую зависимость от Запада. После 
принятия США очередных санкций против нашей страны МИД РФ заявил, что это заставляет 
Москву двигаться в направлении создания системы международных расчетов, которая позволит 
исключить доллар при расчетах. В рамках переговоров стран БРИКС создан Новый банк 
развития (НБР). На саммите БРИКС 4-5 сентября решено проводить взаимные расчеты в 
национальной валюте, с целью обеспечения инвестиционной устойчивости и стимулирования 
развития национальных и региональных рынков облигаций создать Фонд облигаций в 
национальных валютах стран БРИКС, а также обсуждались вопросы использования 
криптовалют.  

Развитие отношений и усиление влияния стран БРИКС, востребованность и реализация 
российских энергетических проектов в Европе и Азии, положительные результаты российской 
помощи Сирийской республике в освобождении от международного терроризма, ключевые 
возможности РФ в стабилизации ситуации на Ближнем Востоке и на Корейском полуострове – 
все эти события демонстрируют усиление роли России в мире. 
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На Дальневосточном экономическом форуме (ДЭФ) 6 – 7сентября Россией подписаны 
долгосрочные соглашения с Японией и Южной Кореей о развитии и инвестициях в 
дальневосточный регион, а также более 200 новых корпоративных соглашений и контрактов на 
сумму около 2,5 трлн. руб.  

На встрече президентов Турции и России, состоявшейся 28 сентября, отмечен рост 
двухстороннего товарооборота за 7 месяцев 2017 года на 31,5%, рост числа российских 
туристов в 11 раз, успехи в в совместном строительстве Россией атомной электростанции 
"Аккую" и газопровода "Турецкий поток", в результате которых Россия будет обеспечивать 
17% электрической и 60 % тепловой энергии Турции.  

6-8 октября с целью налаживания взаимовыгодного сотрудничества в различных областях 
Россию впервые посетила многочисленная делегация из Саудовской Аравии во главе с королем. 
Это тем более значимо, если учесть, что СА - это важнейшая для США и Запада страна 
арабского мира, к тому же, сыгравшая ключевую роль в падении экономики СССР. 

11 октября в Сочи состоялся саммит стран СНГ с повесткой всестороннего углубления 
экономических отношений, политических контактов и вопросов общей безопасности. 

Табл. 8.1 
Основные показатели развития экономики (прирост в % г/г) 

Показатель 
Октябрь 

2017г. 

В % к  Январь-

октябрь 2017г. в 

% к январю - 

октябрю 2016г. 

В % к 

сентябрю 

2017г. 

Январь-октябрь 

2017г. в % к 

январю-октябрю 

2016г. 

Октябрь 2016г. в 

% к  

сентябрю2016г. 

Валовой внутренний продукт  101,6 1),2)    

Индекс выпуска товаров и  услуг по базовым видам 
экономической деятельности 

 100,5 96,2 102,0 98,1 

Индекс промышленного производства 4)  100,0 105,7 101,6 106,6 
Продукция сельского хозяйства, млрд.рублей 733,8 97,5 64,7 102,9 72,0 
Грузооборот транспорта, млрд.т-км 486,9 106,4 107,5 106,7 104,1 

   в том числе  железнодорожного транспорта 215,0 105,9 105,5 106,5 104,0 
Объем услуг в сфере  
 телекоммуникаций, млрд.рублей 

138,4 96,1 97,4 98,5 … 

Оборот розничной торговли, млрд.рублей 2585,4 103,0 100,2 100,8 100,3 
Объем платных услуг населению, млрд.рублей 751,3 100,3 100,7 100,2 100,5 

Внешнеторговый оборот, млрд.долларов США 51,1 5) 117,9 6) 99,5 7) 125,3 8) 104,2 7) 
в том числе:  экспорт товаров 30,6 120,7 105,8 125,7 109,9 
                       импорт товаров 20,4 113,9 91,4 124,7 97,1 
Инвестиции в основной капитал, млрд.рублей 9681,7 9) 104,2 2)    
Индекс потребительских цен   102,7 100,2 103,9 100,4 

Индекс цен производителей промышленных товаров4)  107,6 101,2 107,5 100,4 
Реальные располагаемые денежные доходы10)  98,7 99,8 98,7 100,8 
Среднемесячная начисленная заработная плата 
работников организаций: 

     

   номинальная, рублей 38275 10) 107,1 10) 100,5 10) 107,0 10) 99,8 

   реальная   104,3 10) 100,3 10) 103,0 10) 99,4 
Общая численность безработных 
(в возрасте 15-72 лет), млн.человек 

3,9 94,1 101,1 93,3 102,1 

Численность официально зарегистрированных 
безработных (по данным Роструда), млн.человек 

0,7 84,9 96,6 85,1 96,7 

  1) Предварительная оценка. 
  2) Январь-сентябрь 2017г. в % к январю-сентябрю 2016 года. 
  3) Январь-сентябрь 2016г. в % к январю-сентябрю 2015 года. 
  4) По видам деятельности "Добыча полезных ископаемых", "Обрабатывающие производства", "Обеспечение электри-ческой энергией, газом  и 
паром; кондиционирование воздуха", "Водоснабжение; водоотведение, организация сбора и утилизации отходов, деятельность по ликвидации 
загрязнений" ОКВЭД2. 
  5) Данные за сентябрь 2017 года. 
  6) Сентябрь 2017г. и сентябрь 2016г. в % к соответствующему периоду предыдущего года, в фактически действовавших ценах. 
  7) Сентябрь 2017г. и сентябрь 2016г. в % к предыдущему месяцу, в фактически действовавших ценах. 
  8) Январь-сентябрь 2017г. и январь-сентябрь 2016г. в % к соответствующему периоду предыдущего года, в фактически действовавших ценах. 
  9) Данные за январь-сентябрь 2017 года. 
10) Оценка. 

Источник: http://www.gks.ru/free_doc/doc_2017/social/osn-10-2017.pdf 



 

Отчет об оценке № 124/06-16 30 

Выводы и перспективы российской экономики и рынка недвижимости 

Снижение мировых цен сырьевых товаров (нефти, газа, металлов) со второй половины 2014 
года и вызванное этим снижение курса рубля по отношению к западным валютам уже в 2015 
году привело к сокращению доходов госбюджета и повышению цен импортных товаров (как 
потребительских, так и производственного назначения). Учитывая, что доля импорта в общем 
объеме к тому времени составляла более 40%, резко повысились цены потребительского рынка 
и рынка товаров производственного назначения. Это обрушило реальные доходы подавляющей 
части населения и компаний и резко сократило потребительский спрос, выразившись в 
снижении розничного товарооборота и услуг. Далее, по цепочке, снизились объемы 
производства товаров и услуг, объемы торговли товарами производственного назначения, 
объемы строительства, что привело к убыткам большого числа компаний, занятых в этих 
отраслях, а также компаний, связанных с добывающими отраслями, нарушению хозяйственных 
связей. Последовали сокращения штатов ряда организаций, увольнения работников, рост 
социальной напряженности, падение деловой активности бизнеса и населения.  

Соответственно, все это отразилось на снижении количества сделок на рынке недвижимости.  

В начале 2016 года еще отчасти продолжались эти деструктивные события, но, в том числе на 
фоне стабилизации мировых цен на сырье уже наметилась тенденция восстановления и роста 
макроэкономических показателей. Сработала и государственная политика импортозамещения - 
объемы импорта продовольствия в Россию снизились за время действия продовольственного 
эмбарго в 3 раза (с 60 до 20 млрд долларов). Замещена основная часть украинских товаров. 

Из приведенных статистических данных видим, что основные экономические показатели после 
падения в 2015 году, начиная с 2016 года, в целом, показывают динамику роста: сокращение 
производства невостребованных рынком товаров компенсируется высокими темпами развития 
дефицитных отраслей и производств. Тем самым корректируется, улучшается отраслевая 
структура экономики. Но такая положительная динамика проявляется не только по причине 
действия «невидимой руки рынка», проявления рыночных законов. Этого было бы 
недостаточно. На структурные реформы направлено и исполняются 18 федеральных целевых 
программ направления «Инновационное развитие и модернизация экономики». Структурная 
реформа долгосрочна и, к сожалению, неизбежно сопровождается падением уровня реальных 
доходов населения. Учитывая это, запланированы и реализуются 14 социальных госпрограмм, в 
том числе, социальной поддержки, занятости населения и другие. Следовательно, учитывая 
исторически сложившуюся высокую нефтегазовую зависимость госбюджета, учитывая, что 
импортозамещение и структурная реформа - процессы длительные, экономика в течение 
ближайших лет частично сохранит перечисленные проблемы и внешние риски. Вместе с тем, 
положительный тренд общеэкономических показателей 2016 – октября 2017 года и 
опережающие темпы роста важнейших отраслей, в основе которых лежит комплексный 
государственный подход и контроль, вселяют уверенность в дальнейшем экономическом росте 
ВВП до 2 % в течение 2017 года, а при благоприятной внешнеполитической конъюнктуре – до 
2,5 %. Девальвация рубля создала хорошие условия для внешних инвестиций. Как показала 
практика, российские компании и их западные партнеры нашли многочисленные пути обхода 
санкций. Компании Японии и европейских стран тоже заинтересованы в инвестициях в 
российскую экономику. При положительной тенденции инвестиционной активности вероятен 
годовой рост ВВП до 5–7 % к 2020 году. 

Таким образом, сильное российское государство и стабильная политическая система, 
стабильная налоговая система, умеренные налоги и льготы для бизнеса и инвестиций стали 
благоприятной основой для укрепления и устойчивого развития российской экономики, 
несмотря на сильнейшее внешнее негативное давление США. В стабильных условиях 
экономического роста неизбежно будут расти доходы бизнеса и доходы населения, а с ними - 
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расти и развиваться рынок недвижимости наряду с развитием связанных с рынком отраслей 
(строительной, производства стройматериалов, ипотечного кредитования). 

Недвижимость – ценнейший капитальный актив длительного срока использования. Его 
значение и роль для населения, для бизнеса и, в целом, для экономики, ключевые. Ценность 
земельного участка определяется местоположением и окружением, перспективой развития 
местности и полезностью для общества (или доходностью – для бизнеса) зданий или 
сооружений, на нем построенных. Проектный срок службы капитального здания при 
нормальной эксплуатации составляет 100 – 150 лет, а при надежной защите несущих 
конструкций и при условии поддержания и совершенствования функциональных свойств 
достигает 300 и более лет. Поэтому определяющее значение для ценности зданий и сооружений 
имеют местоположение, окружение и качественное состояние постройки. Качественные 
капитальные объекты в плотной застройке развитых городов всегда ликвидны и перспективны.  

8.3. Определение сегмента рынка, к которому относится оцениваемый объект 

Согласно п. 10 ФСО № 7, для определения стоимости недвижимости оценщик исследует рынок 
в тех его сегментах, к которым относятся фактическое использование оцениваемого объекта и 
другие виды использования, необходимые для определения его стоимости. 

С учетом выводов раздела 7.6 Отчета Оценщик анализировал следующие сегменты рынка, 
информация о которых необходима для проведения оценки: рынок офисной недвижимости 
Москвы.  

8.4. Обзор рынка офисной недвижимости Москвы по итогам 3 квартала 2017 г.8 

Классификация особняков 

Под особняком понимается отдельно стоящее здание площадью от 200 до 5 000 кв.м высотой не 
более 6 этажей. Обычно подобные объекты располагаются в центре столицы, в пределах 
Бульварного кольца. Такие объекты преимущественно сконцентрированы в районах станций 
метро "Чистые пруды", "Кропоткинская", "Китай-город" и "Белорусская". 

Многие особняки обладают рядом исторических и архитектурных особенностей, которые 
подтверждены городским или федеральным законодательством. Здания располагаются 
на огражденной и охраняемой (зачастую закрытой от посторонних глаз) территории, 
в престижном деловом районе. Площадь самых востребованных особняков составляет от 500 до 
2 500 тыс. кв.м, в них могут разместиться от 50 до 200 сотрудников. 

Особняки Москвы можно разделить на 3 вида: 

� городские усадьбы; 

� реконструируемые особняки XVII - начала XX вв. (подобные особняки являются 
памятниками архитектуры); 

� особняки-новостройки. 

Городские усадьбы — наиболее ценные особняки, так как представляют собой комплекс 
строений, где могут размещаться различные службы компаний. Обычно имеют свою большую 
закрытую территорию с парковкой. 

Реконструированный особняк — это одно строение или строение с небольшой пристройкой. В 
них находятся новые системы отопления, водоснабжения, канализации, электроснабжения, 

                                                             

8http://naibecar.com/upload/iblock/0ea/0eab8d0e73ae0ea4ff05e7adaf8910d4.pdf; http://www.colliers.com/-/media/files/ 
emea/russia/research/2017/office_moscow_q3_2017_rus_.pdf?la=ru-RU; http://www.cre.ru/rus/analytics/54409; 
http://blackwood.ru/news/50-obema-rynka-ofisnyh-osobnyakov-vystavleno-na-prodazhu 
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заменены перекрытия между этажами, усилены несущие конструкций и заменена кровля. При 
проведении ремонтных работ есть возможность увеличить площади за счет реконструкции 
мансардных и подвальных этажей. 

По оценками аналитических компаний, реконструируемые особняки составляют большую долю 
предложения. Кроме того, в центре сейчас насчитывается еще порядка  
200-250 особняков, пригодных к реконструкции, которые могут в будущем пополнить 
предложение на столичном рынке. 

К третьему виду относятся новые малоэтажные здания в центре города, органично вписанные в 
архитектурную среду. 

Офисные особняки — довольно специфический сегмент рынка коммерческой недвижимости: 
он как правило не встраивается в общепринятую классификацию офисных объектов. Однако 
данный сегмент рынка офисной недвижимости наиболее сопоставим с офисами класса "В+".  

Общая ситуация на рынке 

В 3 кв.2017 г. Банк России продолжил снижение ключевой ставки – до 8,5% годовых (сентябрь 
2017 г). 

Средний курс доллара за 3 кв.2017 г. составил 58,9 руб., увеличившись на 3,0% по сравнению 
со средним показателем за 2 кв. 2017 г. 

Уровень инфляции с начала года (янв.-авг.) – 1,82% против 3,81% (янв.- авг. 2016 г). Уровень 
годовой инфляции – 3,3% (август). 

За 1 полугодие 2017 г. общий объем рынка офисных помещений Москвы вырос на 0,3%, 
составив почти 16,0 млн. кв.м, из которых 14,8 млн.кв.м – сегменты А, В+ и В. 

Рисунок 8.1 
Свод основных показателей рынка 

 
Источник информации: http://naibecar.com/ 
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Предложение 

Объем ввода в 3 кв. 2017 г. составил 48,2 тыс.кв.м (GLA), что на 23% ниже показателей 
предыдущего квартала и в 3 раза меньше результата аналогичного периода 2016 года. 
Суммарно за 3 квартала предложение увеличилось на 163,0 тыс.кв.м.  

Рисунок 8.2 

Динамика объема ввода 

 
Источник информации: http://naibecar.com/ 

В 3 кв. 2017 г. новые объекты появились в границах «старой» Москвы; весь введенный объем 
относится к классу А. Структура общего объема предложения по классам не изменилась. 

Рисунок 8.3 
Характеристика предложения качественной офисной недвижимости 

 
Источник информации: http://naibecar.com/ 

Предложение офисных особняков 

Согласно подсчетам аналитиков компании Blackwood Real Estate, около 50% от общего объема 
рынка офисных особняков сегодня выставлено на продажу. 

Как подсчитали эксперты Blackwood, на данный момент сегмент офисных особняков 
насчитывает более 600 объектов, в том числе отдельно стоящих зданий, используемых по 
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коммерческому назначению. Их совокупная площадь по итогам сентября 2017 года составила 
600 000 кв.м. При этом количество лотов сегмента, выставленных сегодня на продажу, 
находится на уровне 310 объектов, а суммарная площадь объектов составила 296 700 кв.м. 
Основное предложение сосредоточено в рамках ЦАО Москвы – 78% объектов. В сравнении с 
итогами 2016 года предложение особняков, выставленных на продажу, увеличилось на 14%.  

Многие собственники пытаются найти новых покупателей на свои объекты. Некоторые 
особняки сегодня также становятся более привлекательными для рынка, если имеют потенциал 
реконструкции или редевелопмента под другой вид использования, например, под 
апартаменты.  

В структуре предложения особняков в ЦАО по районам лидерами являются районы Басманный, 
Замоскворечье, Таганский, Мещанский, Хамовники и Тверской, на которые суммарно 
приходится 75% объема предложения офисных особняков на рынке. Совокупный объем 
предложения офисных особняков в этих районах составляет 184 объекта. Средняя площадь 
особняка в ЦАО находится на уровне 1 200 кв.м, при этом основной объем предложения 
особняков (35%) приходится на здания площадью 501 - 1 000 кв.м. 

Рисунок 8.4 
Структура предложения офисных особняков на рынке продажи ЦАО Москы, % 

 
Источник информации: http://blackwood.ru 

Спрос 

Несмотря на слабоактивное первое полугодие, динамика и качество заключаемых сделок в III 
квартале позволяют говорить об оживлении спроса. За первые три квартала совокупный объем 
арендованных и купленных офисных площадей составил 826 тыс. кв.м, что на 30% превышает 
показатель за аналогичный период 2016 г.  

Общее количество сделок по аренде и покупке увеличилось в 2 раза: активность в части аренды 
и покупки демонстрировали как небольшие компании, снимающие в аренду офисы менее 
200 кв.м, так и крупные, для размещения которых необходимо более 10 тыс. кв.м. 

Продолжает сокращаться доля сделок по пересогласованию и пересмотру условий аренды. 
Более 80% от общего объема относится к переездам компаний.  

Спрос на особняки 

Особняки арендуют или покупают в основном небольшие компании, также их используют для 
размещения представительств крупных организаций, которые должны соответствовать 
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повышенным требованиям безопасности и не желают, чтобы офисное пространство занимали 
другие арендаторы. Довольно часто компании приобретают особняки для того, чтобы 
разместить в них свой главный офис или дом приема, для обеспечения своей организации 
определенного имиджа. Так, в особняках можно организовать дополнительное пространство 
для переговоров, встреч, а также комнат отдыха. Обычно особняками интересуются банки, 
финансовые структуры, филиалы сырьевых и энергетических компаний, иностранные 
посольства, а также государственные организации. Иногда офисы или представительства 
российских и зарубежных фирм открывают в отдельно стоящем здании с собственной 
охраняемой территорией, так как это является многолетней корпоративной традицией. 

Отдельно следует отметить исторические особняки, которые обычно отличаются богатой 
историей. Их зачастую занимают некоммерческие организации и государственные структуры. 
К таким особнякам относятся Доходные дома Бахрушина, Особняк Трубецких-Бове, Доходный 
Дом З.А. Перцовой, Флигель Особняка Терентьева. 

Также особняки приобретают, чтобы реконструировать и в дальнейшем сдавать в аренду. 
Реконструкция особняков проходит в соответствии с техническими требованиями, которые 
предъявляются к бизнес-центрам класса А и В+, В. 

Многих девелоперов стали интересовать объекты-раритеты, а не площадки в центре, где можно 
снести старые постройки и возвести на их месте как можно больше нового строительства. 
Появилась категория девелоперов, которые расценивают приобретение исторических зданий с 
их последующей реконструкцией и реставрацией как привлекательный способ для инвестиций. 
Самые активные игроки в Москве — компании «Галс-Девелопмент», Vesper, KR Prоperties. 

Инвестиционная привлекательность рынка офисных особняков г. Москвы оценивается 
специалистами как высокая и в перспективе будет расти. 

Вакантность 

Данные о вакантности в бизнес центрах класса "В+" представлены в таблице далее.  

Табл. 8.2 
Вакантность для бизнес центров класса "В+" 

№ п/п Класс "А" Источник 

1 13,3% http://content.knightfrank.com/research/597/documents/ru/-iii-2017-5026.pdf 
2 13,4% http://naibecar.com/upload/iblock/0ea/0eab8d0e73ae0ea4ff05e7adaf8910d4.pdf 

3 15,4% 
http://www.jll.ru/russia/ru-ru/Research/Moscow_office_market_Q3_2017_rus.pdf?31736a26-
fab6-431d-b966-d893dced82cc 

Итого 14,0% 
 

Источник информации: расчеты Оценщика 

По данным источников среднее значение вакантности для офисных объектов класса "В+" 
составляет 14,0%.  

3 кв. 2017 г. ознаменовался крупными сделками по аренде. Топ-3 сделок квартала принадлежит 
компаниям сектора телекоммуникаций и IT технологий. Объем крупных сделок (от 1 тыс.кв.м) 
составил 53 тыс.кв.м, из которых 62% класс А.  

С учетом роста сроков экспозиции офисных помещений, актуальными становятся новые 
форматы, ориентированные на потребности малого бизнеса: мини-офисы 15-80 кв.м (в т.ч. с 
готовыми рабочими местами) и активно развивающиеся коворкинги. 

Коммерческие условия 

По итогам 3 квартала 2017 г., существенных изменений коммерческих условий не произошло, в 
целом можно говорить о стабилизации арендных ставок.  
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В отчетном периоде зафиксированы колебания ставок аренды в классах В+, В, С в пределах 0,9-
2,2%; в классе А средняя арендная ставка не изменилась.  

Рисунок 8.5 

Динамика средних арендных ставок по классам, руб./кв.м/мес. 

 
Источник информации: http://naibecar.com/ 

На конец 3 квартала 2017 г. средние арендные ставки составляют:  

� в классе А – 1 980 руб./кв.м./мес.;  

� в классе В+ – 1 350 руб./кв.м/мес.;  

� в классе В – 1 110 руб./кв.м/мес.;  

� в классе С – 930 руб./кв.м/мес.  

Средневзвешенная арендная ставка в классе В+/В незначительно снизилась (на 0,8%) и 
составила 1 260 руб./кв.м./мес.  

В результате ценовой динамики, дистанция между классами В+ и А увеличилась с 30% до 32%; 
между В и В+ - сократилась с 20% до 18%; между С и В – осталась на прежнем уровне. 

Рисунок 8.6 
Диапазон средних арендных ставок по классам, руб./кв.м/мес. на 3 кв. 2017 г. 

 
Источник информации: http://naibecar.com/ 
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Рисунок 8.7 

Средние арендные ставки на конец 3 кв. 2017 г.  

(без НДС и эксплуатационных расходов)  

 
Источник информации: http://naibecar.com/ 

Средние удельные цены предложений на рынке особняков ЦАО, номинированных в валюте, 
при этом немного скорректировались по отношению к показателям конца 2016 года. Так, цена 
квадратного метра офисных особняков в рублях снизилась за 9 месяцев года на 8% и составила 
417 700 руб. Аналогичный показатель в долларах скорректировался на 3% за 18 месяцев (с 
марта 2016 года) и сейчас находится на уровне $7 400. По данным на конец марта 2017 г. 
средняя удельная цена предложения на рынке особняков в ЦАО в долларах сохранилась на 
уровне показателя по итогам 2016 г.  

Выводы и прогноз развития 

В 3 квартале рынок пополнился двумя объектами класса А совокупной площадью 48,2 тыс.кв.м 
GLA, что в 3 раза меньше объемов аналогичного периода 2016 г.  

Вывод новых площадей оказал влияние на уровень вакансии в классе А (рост на 0,5 п.п по 
итогам квартала), однако в целом с начала года вакансия снизилась на 1,1 п.п.  

По итогам квартала, в классах В+, В и С отмечается рост заполняемости объектов, однако 
темпы снижения вакансии более низкие, чем в 1 квартале 2017 г.  

Существенного изменения арендных ставок, по сравнению со 2 кварталом 2017 г., не 
произошло. 

К концу года следует ожидать ввода около 275 тыс. кв.м офисных площадей, из которых 72% 
приходится на башни Москвы-Сити. Не исключается перенос ввода части запланированных 
объектов на 2018 г.  
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С выходом новых объектов возможен рост вакансии в классе А, однако, поскольку некоторые 
объекты частично заполняются еще на этапе строительства, существенного роста вакансии в 
классе не произойдет.  

В классах В+/В вакансия продолжит снижение на фоне невысокого объема перспективного 
предложения.  

В 4 кв.2017 г. существенных изменений средних арендных ставок не ожидается. 

Операционные и эксплуатационные расходы 

Информация о величине операционных и эксплуатационных расходов представлена на рисунке 
ниже. 

Рисунок 8.8 
Величина операционных и эксплуатационных расходов, руб./кв.м/год с НДС от суммы 

арендного дохода 

 
Источник информации: "Справочник расчетных данных для оценки и консалтинга" СРД № 21, ноябрь 2017  

(М.: ООО "Научно-практический центр профессиональных оценщиков"), табл. 1.6.1. 

Далее представлена структура операционных и эксплуатационных расходов для бизнес центров 
класса "В".  

Табл. 8.3 
Структура операционных и эксплуатационных расходов для бизнес центров класса "В" 

№ п/п Структура операционных расходов БЦ класса "В" 

1 Техническое обслуживание  20% 
2 Уборка общих площадей 22% 
3 Уборка прилегающей территории 15% 

4 Охрана 6% 
5 Коммунальные платежи 21% 
6 Услуги ресепшен 4% 
Итого эксплуатационные расходы 88% 

7 
Налог на имущество, страхование, платежи за земельный участок, расходы на 
управление, рекламу, маркетинг, бухгалтерские и юридические услуги и пр. 

12% 

8 Итого операционных расходов (с учетом эксплуатационных расходов) 100% 

Источник информации: RWAY №238, январь 2015 

Операционные расходы представляют собой долю расходов на содержание и эксплуатацию 
объектов коммерческой недвижимости от суммы арендного дохода. Операционные расходы 
включают расходы: 

� на управление объектом недвижимости; 

� на юридическое обслуживание, связанное с управлением и эксплуатацией объекта 
недвижимости; 

� на рекламу арендного бизнеса; 

� коммунальные расходы и затраты собственника (общие отопление, водопровод, 
канализация, электроэнергия), за исключением коммунальных платежей, 
уплачиваемых арендаторами; 

� на уборку общей территории и общих помещений; 

� на охрану общей территории и общих помещений; 
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� резервирование средств на текущий ремонт; 

� налоги, страхование. 

Данные о величине операционных расходов были приняты по данным аналитического 
агентства StatRielt. По данным источника, операционные расходы при эксплуатации офисных и 
общественных объектов от 17 до 29%. 

Табл. 8.4 
Операционные расходы 

 
Объекты Среднее значение Верхняя граница Нижняя граница 

1 
Офисные и другие общественные помещения и 
здания 

22% 29% 17% 

Источник информации: https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-10-2017g/korrektirovki-kommercheskoj-

nedvizhimosti/1193-operatsionnye-raskhody-pri-upravlenii-kommercheskoj-nedvizhimostyu-na-01-10-2017-goda 

Ставки капитализации 

Ставка капитализации является одним из индикаторов уровня инвестиционных рисков.  

Согласно данным аналитического агентства StatRielt, ставка капитализации для офисных 
помещений находится в диапазоне от 9 до 13%, в среднем 11%. Для офисных объектов класса 
"А" и "В+" наиболее соответствует нижняя граница диапазона в размере 9%.  

8.5. Анализ фактических данных о ценах сделок и (или) предложений 

В ходе анализа рынка Оценщиком были проанализированы текущие предложения по ценам 
предложений и аренде офисной недвижимости в непосредственной близости от объекта оценки.  

Анализ показал, что цены предложений объектов офисного назначения находятся в диапазоне 
от 322 100 до 441 500 руб./кв.м с НДС. 

Анализ показал, что арендные ставки объектов офисного находятся в диапазоне от 22 500 до 
38 200 руб./кв.м/в год без НДС, без учета коммунальных платежей (далее - КП) и 
эксплуатационных расходов (далее - ЭР). 

Выборка по аренде и продаже офисной недвижимости представлена в таблицах ниже. 
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Табл. 8.5 
Предложения по продаже офисных объектов, расположенных в непосредственной близости от оцениваемого объекта 

Группы элементов 

сравнения 
Характеристики 

Предложения 

№ 1 № 2 № 3 № 4 № 5 

Передаваемые 
имущественные права 

Вид права на здание Право собственности Право собственности Право собственности Право собственности Право собственности 

Вид права на земельный участок Аренда Аренда Аренда Аренда Аренда 
Условия финансирования состоявшейся или предполагаемой 
сделки 

Типичные для данного 
сегмента рынка 

Типичные для данного 
сегмента рынка 

Типичные для данного 
сегмента рынка 

Типичные для данного 
сегмента рынка 

Типичные для данного 
сегмента рынка 

Условия рынка 

Отличие цены предложения от цены 
сделки 

Предложение Предложение Предложение Предложение Предложение 

Изменение цен во времени (дата 
предложения, сделки) 

Декабрь 2017 Декабрь 2017 Декабрь 2017 Декабрь 2017 Декабрь 2017 

Характеристики 
месторасположения 
объекта 

Административный округ ЦАО ЦАО ЦАО ЦАО ЦАО 
Район Хамовники Арбат Хамовники Арбат Хамовники 

Адрес расположения г. Москва, пер. Дашков, 5 
г. Москва, 1-й Смоленский 
переулок, 7 

г. Москва, Большой 
Саввинский переулок, 2с9 

г. Москва, пер. Калошин, 
10С1 

г. Москва, пер. 1-й 
Тружеников, 12С3   

Ближайшая станция метро Парк Культуры Смоленская Киевская Смоленская Киевская 

Удаленность от метро От 5 до 9 минут пешком От 5 до 9 минут пешком от 10 до 14 минут пешком От 5 до 9 минут пешком 
от 10 до 14 минут 
пешком 

Типичное использование 
окружающей застройки 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого 
назначения 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого 
назначения 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого 
назначения 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого 
назначения 

Преимущественно 
объекты коммерческого и 
жилого назначения 

Линия застройки Первая линия Первая линия Первая линия Первая линия Первая линия 

Физические 
характеристики  

Тип недвижимости Отдельно стоящее здание  Отдельно стоящее здание  Отдельно стоящее здание  Отдельно стоящее здание  Отдельно стоящее здание  
Класс здания В+ В+ В+ В+ В+ 
Общая площадь, кв.м 1 210,80 2 048,00 2 674,70 600,30 4 579,00 

доля подвала 0,25 0,20 0,20 0,00 0,13 
доля цоколя 0,00 0,00 0,00 0,33 0,00 
доля первого этажа 0,25 0,20 0,20 0,33 0,13 
доля второго этажа 0,25 0,20 0,20 0,33 0,13 
доля третьего и выше 0,25 0,40 0,40   0,63 

Этажность подвал, 1, 2, мансарда подвал, 1-4 подвал, 1-4 цоколь, 1, 2 подвал, 1-7 
Наличие/отсутствие наземной 
парковки 

Есть Есть Есть Есть Есть 

Класс отделки Улучшенная Люкс Люкс Люкс Люкс 
Экономические 
характеристики 

Назначение Офисное здание  Офисное здание  Офисное здание  Офисное здание  Офисное здание  

Стоимостные 
характеристики 

Цена предложения, руб. (с НДС) 390 000 000  749 178 300  900 000 000  265 000 000  1 800 000 000  
Цена предложения, руб./кв.м  
(с НДС) 

322 101  365 810  336 486  441 446  393 099  

Источники  Ссылка на источник в сети Интернет 
https://www.cian.ru/sale/comme
rcial/167846778/ 

https://theproperty.ru/12154084/ https://theproperty.ru/12081991/ 

https://www.cian.ru/sale/com
mercial/153146837/ 

https://www.cian.ru/sale/co
mmercial/167325515/ 

Источник информации: анализ рынка, проведенный Оценщиком  
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Табл. 8.6 

Предложения по аренде офисных объектов, расположенных в непосредственной близости от оцениваемого объекта 
Группы элементов 

сравнения 
Единица измерения 

Предложения 

№1 №2 №3 №4 №5 

Передаваемые имущественные права Право аренды Право аренды Право аренды Право аренды Право аренды 
Условия финансирования состоявшейся или предполагаемой 
сделки 

Типичные для данного 
сегмента рынка 

Типичные для данного 
сегмента рынка 

Типичные для данного 
сегмента рынка 

Типичные для данного 
сегмента рынка 

Типичные для данного 
сегмента рынка 

Условия рынка 

Отличие цены предложения от цены 
сделки 

Предложение Предложение Предложение Предложение Предложение 

Изменение цен во времени (дата 
предложения, сделки) 

Декабрь 2017 Декабрь 2017 Декабрь 2017 Декабрь 2017 Декабрь 2017 

Характеристики 
месторасположения 
объекта 

Административный округ ЦАО ЦАО ЦАО ЦАО ЦАО 
Район Хамовники Хамовники Хамовники Хамовники Хамовники 

Адрес расположения 
г. Москва, Смоленская-
Сенная пл., 27С7 

г. Москва, ул. Тимура Фрунзе, 
11С49 

г. Москва, ул. Тимура Фрунзе, 
11С16  

г. Москва, улица Бурденко, 
12 

г. Москва, 3-й 
Неопалимовский пер., 8 

Ближайшая станция метро Смоленская Парк Культуры Парк Культуры Хамовники Смоленская 

Удаленность от метро от 5 до 9 мин. пешком от 5 до 9 мин. пешком до 5 минут пешком от 10 до 14 минут пешком 
от 10 до 14 минут 
пешком 

Линия застройки Первая линия Первая линия Первая линия Первая линия Первая линия 

Типичное использование 
окружающей застройки 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого 
назначения 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого 
назначения 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого 
назначения 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого 
назначения 

Преимущественно 
объекты коммерческого и 
жилого назначения 

Физические 
характеристики  

Тип недвижимости ОСЗ ОСЗ ОСЗ ОСЗ ОСЗ 
Класс здания В+ В+ В+ В+ В+ 

Общая площадь, кв.м 1 638,70 1 300,00 950,00 426,90 469,00 
доля подвала/цоколя 0,40 0,33 0,00 0,42 0,25 
доля первого этажа 0,20 0,33 0,33 0,58 0,25 
доля второго этажа 0,20 0,33 0,33 0,00 0,25 
доля третьего и выше 0,20 0,00 0,33 0,00 0,26 

Этажность подал, цоколь, 1, 2, мансарда подвал, 1, 2 1, 2, мансарда цокольный, 1 подвал, 1, 2, мансарда 

Класс отделки 
Улучшенная/(мансарда без 
отделки) 

Люкс Люкс Улучшенная Улучшенная 

Наличие/отсутствие наземной 
парковки 

Есть Есть Есть Есть Есть 

Экономические 
характеристики 

Назначение объекта Офисное Офисное Офисное Офисное Офисное 

Структура арендной ставки 
Без учета коммунальных 
платежей и эксплуатационных 
расходов 

Без учета коммунальных 
платежей и эксплуатационных 
расходов 

Без учета коммунальных 
платежей и эксплуатационных 
расходов 

Без учета коммунальных 
платежей и 
эксплуатационных расходов 

Без учета коммунальных 
платежей и 
эксплуатационных 
расходов 

Стоимостные 
характеристики 

Ставка арендной платы (с НДС), 
руб./кв.м в год 

32 953  - 45 000  - - 

Ставка арендной платы (без НДС), 
руб./кв.м в год 

27 926  34 178  38 136  22 500  25 586  

Источник Ссылка на источник в сети Интернет 
http://mrochet.ru/object/242258
6 

https://www.cian.ru/rent/comme
rcial/163874377/ 

http://mrochet.ru/object/242277
4 

https://theproperty.ru/1185694
8/ 

https://www.cian.ru/rent/co
mmercial/164102382/ 

 

Источник информации: анализ рынка, проведенный Оценщиком 
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8.6. Анализ основных факторов, влияющих на спрос, предложения и цены 

Ценообразующие факторы – это факторы, оказывающие влияние на стоимость объектов. 

Условия рынка 

Передаваемые имущественные права 

Передаваемые права — стоимость объектов существенно различается в зависимости от того, 
какое право приобретает покупатель в результате сделки: собственность или право аренды 
(долгосрочной или краткосрочной). 

Уторговывание 

Цена предложения обычно превышает цену продажи, такова тенденция на рынке коммерческой 
недвижимости. Согласно "Справочнику рыночных данных" (СРД-21, ноябрь 2017 г.) под 
ред. Яскевича Е. Е., корректировка на торг при продаже объектов офисной недвижимости в 
г. Москве находится в диапазоне от 11 до 13%, в среднем 12%. Скидка при аренде находится в 
диапазоне от 7 до 8%, с среднем 7,5%. 

Условия финансирования состоявшейся или предполагаемой сделки 

Цены на объекты недвижимости могут отличаться из-за различных условий финансировании 
(использование различных кредитных схем или форм оплаты) 

Анализ характеристик местоположения 

Местоположение объекта является одним из основополагающих факторов, влияющих на 
стоимость 1 кв.м коммерческой недвижимости.  

Местоположение 

В ходе проведения анализа месторасположения Оценщиком было выявлено, что стоимость 
торговой недвижимости зависит от расположения в административном округе и районе. 

В Москве выделяют 4 зоны расположения объектов недвижимости: 

� Бульварное Кольцо – Садовое Кольцо; 

� ММДЦ (Москва-Сити); 

� Садовое Кольцо – ТТК; 

� ТТК – МКАД. 

Также важными ценообразующими факторами являются типичное использование окружающей 
застройки, линия застройки и удаленность от станций метрополитена.  

Удаленность от метро 

Корректировка на удаленность от станций метрополитена вводится, если расстояние от станции 
до объектов различается более чем на 5 минут пешком.  

Типичное использование окружающей застройки 

В процессе проведенного мониторинга рынка коммерческой недвижимости было выявлено, что 
ближайшее окружение может существенно влиять на стоимость. Так, цена единицы площади 
объекта, расположенного в деловом районе, выше чем у объекта, расположенного в 
промышленном квартале. 
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Анализ физических характеристик объекта 

Тип недвижимости 

Как правило, отдельно стоящие здания стоят дороже, чем встроенно-пристроенные помещения. 
Это связанно с тем, что отдельно стоящие здание имеют собственный земельный участок, 
который возможно использовать под организованные парковочные места. 

Общая площадь 

Корректировка на размер общей площади вносится, если площадь оцениваемого объекта 
отличается от площади объекта-аналога. Стоимость удельной величины объектов 
недвижимости зависит от площади самих объектов, то есть для помещений, при прочих равных 
условиях, цена единицы площади больших помещений ниже, чем меньших по площади. При 
сравнении аналогов эта разница устраняется введением корректировки на площадь. 
Корректировка на общую площадь была рассчитана для объектов офисного назначения. 

Наличие отдельного входа  

Наличие и количество отдельных входов (с улицы) для встроенных помещений оказывают 
значительное влияние на величину арендной платы объекта. Данный параметр важен для 
офисных помещений, расположенных на первых этажах жилых или административных зданий.  

Этаж  

На основании анализа рынка было установлено, что на арендную ставку и цену предложений 
объектов оказывает влияние расположение встроенных помещений на различных этажах 
здания: подвал, первый, второй этажи и выше. Так арендная ставка и цена предложения 
за объект, расположенный на первом этаже, выше, чем арендная ставка и цена предложения 
аналогичного объекта, расположенного на других этажах.  

Состояние отделки помещений, качество отделки помещения 

На величину стоимости объекта недвижимого имущества оказывает влияние состояние отделки 
и ее качество. Так величина стоимости объектов с улучшенной отделкой в хорошем состоянии 
выше стоимости объектов без отделки.  

Состояние здания 

Как правило, новые здания и здания в хорошем состоянии имеют более высокую стоимость, 
чем здания в удовлетворительном состоянии. Новые здания и здания в хорошем состоянии не 
требуют дополнительных капиталовложений для проведения ремонтных работ. 

8.7. Основные выводы 

� Диапазон цен предложений на офисные объекты в районе расположения Объекта 
оценки составляет 322 100 до 441 500 руб./кв.м с НДС. 

� Диапазон арендных ставок на помещения офисного назначения в районе 
расположения Объекта оценки составляет от 22 500 до 38 200 руб./кв.м/в год без 
НДС, без учета коммунальных платежей и эксплуатационных расходов. 

� Скидка на торг при продаже объектов офисной недвижимости в г. Москве находится 
в диапазоне от 11 до 13%, в среднем 12,0%. Скидка при аренде находится в 
диапазоне от 7 до 8%, с среднем 7,5%. 

� Операционные расходы при управлении офисными помещениями находятся в 
диапазоне от 17 до 29%, в среднем 22% от суммы арендного платежа. 
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� Ставка капитализации для офисных помещений находится в диапазоне от 9 до 13%, 
в среднем 11%. Для офисных объектов класса "А" и "В+" наиболее соответствует 
нижняя граница диапазона в размере 9%. 
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9. АНАЛИЗ НАИБОЛЕЕ ЭФФЕКТИВНОГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ 

Согласно п. 13 ФСО № 7, наиболее эффективное использование представляет собой такое 
использование недвижимости, которое максимизирует ее продуктивность (соответствует ее 
наибольшей стоимости) и которое физически возможно, юридически разрешено (на дату 
определения стоимости объекта оценки) и финансово оправдано. 

Анализ наиболее эффективного использования позволяет выявить наиболее прибыльное 
использование объекта недвижимости, на который ориентируются участники рынка 
(покупатели и продавцы) при формировании цены сделки.  

Выбор варианта наиболее эффективного использования объекта недвижимости осуществляется 
с помощью следующих критериев: 

� физическая возможность — выбираются все возможные варианты использования 
объекта недвижимости, которые физически осуществимы на объекте, в том числе 
учитывается состояние грунтов и подъездных путей, риски стихийных бедствий, 
инженерная обеспеченность района, состояние и близость соседних зданий и пр.; 

� юридическая разрешенность — выбираются те физически возможные варианты 
использования объекта недвижимости, которые не запрещены законодательством и 
частными юридическими ограничениями, при этом принимаются во внимание 
нормы зонирования, строительные нормы и правила, нормативные акты по охране 
исторических объектов, экологическое законодательство, действующие договоры 
аренды, публичные и частные сервитуты и пр.; 

� финансовая оправданность — анализируется финансовая состоятельность 
юридически правомочных и физически осуществимых вариантов использования 
объекта недвижимости и делается вывод о том, сможет ли использование 
недвижимости по рассматриваемому назначению обеспечить положительную 
конечную отдачу, соизмеримую с отдачей по альтернативным инвестициям; 

� максимальная эффективность — в качестве наиболее эффективного варианта 
использования выбирается такое использование объекта, которое соответствует 
максимальной отдаче среди всех рассмотренных финансово оправданных вариантов 
и дает наибольшую стоимость объекта оценки. 

Согласно п. 16 ФСО № 7, анализ наиболее эффективного использования выполняется путем 
проведения необходимых для этого вычислений либо без них, если представлены обоснования, 
не требующие расчетов. 

Анализ наиболее эффективного использования объекта недвижимости, как правило, проводится 
в два этапа: 

� I этап – анализ наиболее эффективного использования участка земли как условно 
свободного (незастроенного); 

� II этап – рассматриваются варианты использования (или сноса, реконструкции / 
ремонтно-восстановительных работ) существующей застройки и делается вывод о 
наиболее эффективном использовании земельного участка с существующей 
застройкой. 
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1 ЭТАП. Анализ наиболее эффективного использования земельного участка как условно 

свободного 

Табл. 9.1 

Результаты анализа земельного участка как условно свободного 
Критерий анализа Анализ 

Физическая возможность 

Рельеф участка ровный, форма многоугольная. Расположение, благоустройство и физические 
характеристики территории, форма и топография земельного участка, возможность подъездов 
к району расположения объекта недвижимости позволяют определить возможный вариант 
использования в качестве земельного участка для размещения объектов многофункциональной 
коммерческой застройки 

Юридическая разрешенность 

В соответствии с Земельным кодеком РФ (ст. 7), земли должны использоваться согласно 
установленному для них целевому назначению. Правовой режим земель определяется исходя 
из их принадлежности к той или иной категории и разрешенного использования в 
соответствии с зонированием территорий. 
Категория земельного участка, на котором расположен оцениваемый объект, – земли 
населенных пунктов. Согласно данным Генерального плана развития Москвы до 2025 г., 
территория, на которой расположен оцениваемый объект, относится к территории 
многофункциональной общественной зоны.  
Согласно данным визуального осмотра на земельном участке расположено офисное здание, на 
прилегающем земельном участке организована парковка. На основании вышесказанного 
можно сделать вывод, что юридически разрешенным использованием земельного участка 
является его использование в качестве коммерческой функции. Остальные критерии анализа 
наиболее эффективного использования земельного участка не рассматриваются в силу 
юридической неправомочности 

Финансовая оправданность и 
максимальной эффективности 

Земельный участок расположен в ЦАО г. Москвы в районе Хамовники. 
Ближайшим окружением являются объекты коммерческого назначения. В данном случае, 
размещение застройки коммерческого назначения соответствует местоположению и будет 
финансово оправдано и максимально эффективно. На основании вышесказанного, Оценщик 
считает, что использование земельного участка для коммерческих объектов будет финансово 
оправдано и максимально эффективно 

Вывод 
Наиболее эффективным использованием земельного участка как условно свободного 

является размещение объекта коммерческого назначения  

Источник информации: результаты анализа, проведенного Оценщиком 

2 ЭТАП. Анализ земельного участка с существующими улучшениями 

Анализ наиболее эффективного использования земельного участка с существующими 
улучшениями, с учетом ограничений, накладываемых российским законодательством  
в отношении участка как условно свободного, заключается в рассмотрении ограниченного 
числа вариантов дальнейшего использования объекта: 

� использование объекта в текущем состоянии; 

� реконструкция или обновление (ремонтно-восстановительные работы); 

� снос и строительство нового объекта 

Табл. 9.2 
Результаты анализа земельного участка с существующей застройкой 

Критерий анализа Анализ 

Физическая возможность 

Данный критерий диктуется физическими характеристиками рассматриваемого 
объекта (архитектурно-планировочные решения, несущая способность 
конструкций и т.д.). 
В состав Объекта оценки входит отдельно стоящее нежилое здание - особняк 2004 
года постройки.  
В результате осмотра зафиксировано хорошее состояние здания. Эксплуатация 
возможна без проведения капитального ремонта. Таким образом, физически 
возможным вариантом использования Объекта оценки этажа является 
эксплуатация по одному из видов юридической разрешенности, снос, 
реконструкция или проведение ремонтных работ 

Юридическая разрешенность 

Вариант сноса и реконструкции Объекта оценки не является экономически 
целесообразным, так как здание находятся в хорошем состоянии пригодном для 
эксплуатации. Также снос здания понесет за собой утрату прав на земельные 
участки, так как они находятся в аренде. Оценщик считает, что препятствий 
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юридического характера по использованию в качестве коммерческих объектов, не 
возникнет 

Финансовая оправданность и максимальной 
эффективности 

Объект оценки расположен в ЦАО г. Москвы в районе Хамовники. 
Ближайшим окружением являются объекты коммерческого назначения. 
Состояние здания - хорошее. Класс отделки помещений - "люкс". На дату оценки 
здание используется по офисному назначению. 
В связи с этим, по мнению Оценщика, наиболее целесообразным и финансово 
оправданным является вариант использования данного объекта в качестве объекта 
офисного назначения 

Вывод 

Наиболее эффективным использованием земельного участка существующей 

застройкой является использование объекта в качестве объекта офисного 

назначения  

Источник информации: результаты анализа, проведенного Оценщиком 
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10. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕССА ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ В ЧАСТИ 

ПРИМЕНЕНИЯ ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ 

Основными подходами, используемыми при проведении оценки, являются сравнительный, 
доходный и затратный подходы. 

Затратный подход рекомендуется применять для оценки объектов недвижимости - земельных 
участков, застроенных объектами капитального строительства, или объектов капитального 
строительства, но не их составных частей, например жилых и нежилых помещений.  
На основании данных рекомендаций ФСО № 7 (п. 24а), затратный подход в рамках данного 
отчета не используется. 

10.1. Обоснование выбора используемых подходов к оценке и методов в рамках каждого 

из применяемых подходов 

Согласно п. 15 ФСО № 1, доходный подход — совокупность методов оценки, основанных  
на определении ожидаемых доходов от использования объекта оценки. 

Применяя доходный подход к оценке, оценщик должен: 

� установить период прогнозирования. Под периодом прогнозирования понимается 
период в будущем, на который от даты оценки производится прогнозирование 
количественных характеристик факторов, влияющих на величину будущих доходов; 

� исследовать способность объекта оценки приносить поток доходов в течение 
периода прогнозирования, а также сделать заключение о способности объекта 
приносить поток доходов в период после периода прогнозирования; 

� определить ставку дисконтирования, отражающую доходность вложений в 
сопоставимые с объектом оценки по уровню риска объекты инвестирования, 
используемую для приведения будущих потоков доходов к дате оценки; 

� осуществить процедуру приведения потока ожидаемых доходов в период 
прогнозирования, а также доходов после периода прогнозирования в стоимость на 
дату оценки. 

Согласно п. 16 ФСО № 1, доходный подход рекомендуется применять, когда существует 
достоверная информация, позволяющая прогнозировать будущие доходы, которые объект 
оценки способен приносить, а также связанные с объектом оценки расходы.  

Согласно п. 23 ФСО № 7, доходный подход применяется для оценки недвижимости, 
генерирующей или способной генерировать потоки доходов. 

Согласно п. 12 ФСО № 1, сравнительный подход — совокупность методов оценки, 
основанных на получении стоимости объекта оценки путем сравнения оцениваемого объекта с 
объектами-аналогами. 

Согласно п. 13 ФСО № 1, сравнительный подход рекомендуется применять, когда доступна 
достоверная и достаточная для анализа информация о ценах и характеристиках объектов-
аналогов. При этом могут применяться как цены совершенных сделок, так и цены 
предложений. 

Последовательность оценки объектов недвижимости в рамках сравнительного подхода: 

� определение критериев отнесения объектов к аналогам объекта оценки и 
формирование выборки аналогов; 

� выбор единиц сравнения; 
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� определение элементов сравнения на основе информации о рыночных 
ценообразующих факторах; 

� расчет рыночной стоимости объекта оценки на основе данных о ценах объектов-
аналогов следующими основными способами в зависимости  
от выбранного метода оценки: 

� корректировка значений единицы сравнения аналогов по каждому элементу 
сравнения в зависимости от соотношения характеристик оцениваемого объекта и 
аналога по данному элементу сравнения с последующим согласованием полученных 
результатов по аналогам; 

� приведение стоимостей аналогов к искомой стоимости оцениваемого объекта 
посредством построения эконометрической модели, отражающей зависимость 
значения единицы сравнения объектов-аналогов от их ценообразующих 
характеристик, с последующей проверкой статистической значимости и качества 
модели и получением рыночной стоимости оцениваемого объекта при подстановке в 
модель его характеристик. 

Согласно п. 22 ФСО № 7, сравнительный подход применяется для оценки недвижимости, 
когда можно подобрать достаточное для оценки количество объектов-аналогов с известными 
ценами сделок и (или) предложений. 

Согласно п. 10 ФСО № 1, объектом-аналогом объекта оценки для целей оценки признается 
объект, сходный объекту оценки по основным экономическим, материальным, техническим и 
другим характеристикам, определяющим его стоимость.  

В соответствии с п. 22 ФСО № 7, в качестве объектов-аналогов используются объекты 
недвижимости, которые относятся к одному с оцениваемым объектом сегменту рынка и 
сопоставимы с ним по ценообразующим факторам. При этом для всех объектов недвижимости, 
включая оцениваемый, ценообразование по каждому из указанных факторов должно быть 
единообразным. 

Согласно п. 18 ФСО № 1, 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. 

Согласно п. 19 ФСО № 1, затратный подход преимущественно применяется в тех случаях, 
когда существует достоверная информация, позволяющая определить затраты на приобретение, 
воспроизводство либо замещение объекта оценки. 

Согласно п. 24г ФСО № 7, в общем случае стоимость объекта недвижимости, определяемая с 
использованием затратного подхода, рассчитывается в следующей последовательности: 

� определение стоимости прав на земельный участок как незастроенный; 

� расчет затрат на создание (воспроизводство или замещение) объектов капитального 
строительства; 

� определение прибыли предпринимателя; 

� определение износа и устареваний; 

� определение стоимости объектов капитального строительства путем суммирования 
затрат на создание этих объектов и прибыли предпринимателя и вычитания их 
физического износа и устареваний; 

� определение стоимости объекта недвижимости как суммы стоимости прав на 
земельный участок и стоимости объектов капитального строительства. 
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Согласно п. 24 ФСО № 7, при применении затратного подхода оценщик учитывает следующие 
положения: 

� затратный подход рекомендуется применять для оценки объектов недвижимости — 
земельных участков, застроенных объектами капитального строительства, или 
объектов капитального строительства, но не их частей, например жилых и нежилых 
помещений; 

� затратный подход целесообразно применять для оценки недвижимости, если она 
соответствует наиболее эффективному использованию земельного участка как 
незастроенного и есть возможность корректной оценки физического износа, а также 
функционального и внешнего (экономического) устареваний объектов капитального 
строительства; 

� затратный подход рекомендуется использовать при низкой активности рынка, когда 
недостаточно данных, необходимых для применения сравнительного и доходного 
подходов к оценке, а также для оценки недвижимости специального назначения и 
использования (например, линейных объектов, гидротехнических сооружений, 
водонапорных башен, насосных станций, котельных, инженерных сетей и другой 
недвижимости, в отношении которой рыночные данные о сделках и предложениях 
отсутствуют). 

При определении стоимости объекта оценки в рамках применения каждого из использованных 
методов проведения оценки объекта оценки оценщик должен установить и обосновать 
необходимость внесения использованных в расчетах корректировок и их величину. 

Согласование результатов оценки объекта оценки, полученных с использованием различных 
методов и подходов к оценке, и отражение его результатов в отчете об оценке осуществляются 
в соответствии с требованиями ФСО № 1. 

Анализ возможности применения 

В основе затратного подхода лежит принцип замещения, согласно которому инвестор не 
заплатит за объект недвижимости сумму большую, чем та, в которую обойдется возведение 
аналогичного по назначению и качеству объекта без чрезмерной задержки. При затратном 
подходе стоимость объекта недвижимости равна стоимости земельного участка плюс стоимость 
улучшений за вычетом накопленного износа, с учетом предпринимательской прибыли и налога 
на добавленную стоимость.  

Большинство современных учебных и методических пособий (например, следующие издания: 
С. В. Грибовский. Оценка стоимости недвижимости : Учебное пособие. — М.: Маросейка, 2009 
и Озеров Е. С. Экономическая оценка объектов гражданских прав. Научно-методические 
рекомендации. СПб., ООО "Копи-Р Групп", 2012) сходятся во мнении, что наиболее применим 
затратный подход при оценке недавно построенных объектов, сооружение которых 
основывалось на обстоятельном анализе наиболее эффективного использования застраиваемой 
территории, а также при оценке уникальных или специализированных объектов, для которых 
трудно или невозможно подыскать рыночные аналоги.  

При возможности применения доходного и / либо сравнительного подхода Оценщик отдает 
предпочтение им. 

Вывод 

Оценка рыночной стоимости рассматриваемого объекта проводилась с применением 
сравнительного и доходного подхода. 
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10.2. Обоснование выбора сравнительного подхода и метода расчета 

Сравнительный подход – совокупность методов оценки, основанных на получении стоимости 
объекта оценки путем сравнения оцениваемого объекта с объектами-аналогами. 

Сравнительный подход рекомендуется применять, когда доступна достоверная и достаточная 
для анализа информация о ценах и характеристиках объектов-аналогов. При этом могут 
применяться как цены совершаемых сделок, так и цены предложений. 

В рамках сравнительного подхода применяются различные методы, основанные как на прямом 
сопоставлении оцениваемого объекта и объектов-аналогов, так и методы, основанные на 
анализе статистических данных и информации о рынке объекта оценки. 

В зависимости от имеющейся на рынке исходной информации в процессе оценки 
недвижимости могут использоваться качественные методы оценки (относительный 
сравнительный анализ, метод экспертных оценок и другие методы), количественные методы 
оценки (метод регрессионного анализа, метод количественных корректировок и другие 
методы), а также их сочетания. 

При применении качественных методов оценка недвижимости выполняется путем изучения 
взаимосвязей, выявляемых на основе анализа цен сделок и (или) предложений с объектами-
аналогами или соответствующей информации, полученной от экспертов, и использования этих 
взаимосвязей для проведения оценки в соответствии с технологией выбранного для оценки 
метода. 

При применении метода корректировок каждый объект-аналог сравнивается с объектом оценки 
по ценообразующим факторам (элементам сравнения), выявляются различия объектов по этим 
факторам и цена объекта-аналога или ее удельный показатель корректируется по выявленным 
различиям с целью дальнейшего определения стоимости объекта оценки. При этом 
корректировка по каждому элементу сравнения основывается на принципе вклада этого 
элемента в стоимость объекта. 

При применении методов регрессионного анализа оценщик, используя данные сегмента рынка 
оцениваемого объекта, конструирует модель ценообразования, соответствующую рынку этого 
объекта, по которой определяет расчетное значение искомой стоимости. 

Учитывая достаточное количество доступной рыночной информации, при определении 
рыночной стоимости объекта оценки в рамках сравнительного подхода Оценщик использовал 
метод сравнительного анализа продаж (предложений) с применением количественных 
корректировок. 

10.2.1. Обоснование выбора объектов-аналогов 

Правила отбора аналогов для проведения расчета 

Принимая во внимание характеристики Объекта оценки, а также данные, представленные в 
анализе рынка недвижимости, Оценщик использовал следующие критерии выбора аналогов:  

� местоположение - ЦАО г. Москвы, районы Хамовники, Арбат; 

� типичное использование окружающей застройки - объекты коммерческого 
назначения; 

� тип объекта - ОСЗ; 

� назначение объекта - офисное; 

� класс объекта недвижимости - " В+"; 

� состояние здания - хорошее; 



 

Отчет об оценке № 124/06-16 52 

� площадь - от 1 000 до 3 000 кв.м. 

Объем доступных Оценщику рыночных данных об объектах-аналогах 

Согласно п. 22в ФСО № 7 при проведении оценки должны быть описаны объем доступных 
оценщику рыночных данных об объектах-аналогах и правила их подбора для проведения 
расчетов. А также использование в расчетах лишь части доступных оценщику объектов-
аналогов должно быть обосновано. 

В ходе поиска аналогов Оценщиком анализировались источники информации, перечисленные 
далее в таблице, а также выявленные Оценщиком предложения, указанные в разделе 7.3 
настоящего отчета. 

Табл. 10.1 
Перечень источников информации 

Печатные издания Интернет-источники 

"Недвижимость и цены"  
"Из рук в руки" и др. 

http://www.avito.ru 
http://www.cian.ru 
https://theproperty.ru  
https://www.beboss.ru 

Источник информации: анализ рынка, проведенный Оценщиком  

Подбор объектов-аналогов основан на результатах сопоставления их основных 
функциональных и параметрических характеристик с характеристиками объекта оценки. 
Объекты-аналоги принадлежат к тому же сегменту рынка коммерческой недвижимости, что и 
объект оценки, их характеристики наиболее близки к характеристикам объекта оценки. 

В расчетах оценщиком использовалась только часть доступных оценщику объектов-аналогов, 
представленных в открытых источниках информации т.к. рассматриваемые объекты-аналоги 
менее сопоставимы по ценообразующим параметрам с объектом оценки и их использование 
привело бы к значительной погрешности при расчете в рамках сравнительного подхода из-за 
применения значительных стоимостных корректировок. 

Информация по объектам-аналогам была уточнена в ходе интервью с представителями агентств 
недвижимости, собственниками объектов и их представителями. Необходимо отметить, что в 
случае расхождения каких-либо характеристик объектов, указанных в исходных объявлениях, с 
данными, полученными в результате интервью, в расчетах использовались уточненные данные, 
актуальные на дату оценки. Проверенные и уточненные сведения по аналогам с указанием 
источников их получения представлены в таблице далее. 
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Табл. 10.2 
Репрезентативная выборка объектов-аналогов  

Группы элементов 

сравнения 
Характеристики Оцениваемый объект 

Объекты-аналоги 

№ 1 № 2 № 3 

Передаваемые 
имущественные права 

Вид права на здание Право собственности Право собственности Право собственности Право собственности 

Вид права на земельный участок Аренда Аренда Аренда Аренда 

Условия финансирования состоявшейся или предполагаемой сделки 
Типичные для данного сегмента 
рынка 

Типичные для данного сегмента 
рынка 

Типичные для данного сегмента 
рынка 

Типичные для данного сегмента 
рынка 

Условия рынка 

Отличие цены предложения от цены 
сделки 

Сделка Предложение Предложение Предложение 

Изменение цен во времени (дата 
предложения, сделки) 

Декабрь 2017 Декабрь 2017 Декабрь 2017 Декабрь 2017 

Характеристики 
месторасположения объекта 

Административный округ ЦАО ЦАО ЦАО ЦАО 
Район Хамовники Хамовники Арбат Хамовники 

Адрес расположения 
г. Москва, 2-й Вражский 
переулок, д. 8 

г. Москва, пер. Дашков, 5 
г. Москва, 1-й Смоленский 
переулок, 7 

г. Москва, Большой Саввинский 
переулок, 2с9 

Ближайшая станция метро Киевская Парк Культуры Смоленская Киевская 
Удаленность от метро От 5 до 9 минут пешком От 5 до 9 минут пешком От 5 до 9 минут пешком от 10 до 14 минут пешком 

Типичное использование окружающей 
застройки 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого 
назначения 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого назначения 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого назначения 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого назначения 

Линия застройки Первая линия Первая линия Первая линия Первая линия 

Физические характеристики  

Тип недвижимости Отдельно стоящее здание  Отдельно стоящее здание  Отдельно стоящее здание  Отдельно стоящее здание  
Класс здания В+ В+ В+ В+ 
Общая площадь, кв.м 1 446,20 1 210,80 2 048,00 2 674,70 
доля подвала 0,00 0,25 0,20 0,20 

доля цоколя 0,26 0,00 0,00 0,00 
доля первого этажа 0,25 0,25 0,20 0,20 
доля второго этажа 0,23 0,25 0,20 0,20 
доля третьего и выше 0,25 0,25 0,40 0,40 
Этажность цоколь, 1, 2, мансарда подвал, 1, 2, мансарда подвал, 1-4 подвал, 1-4 

Площадь земельного участка, кв.м 1 448,00 590,00 1 100,00 1 100,00 
Наличие/отсутствие наземной 
парковки 

Есть Есть Есть Есть 

Класс отделки Люкс Улучшенная Люкс Люкс 
Экономические 
характеристики 

Назначение Офисное здание  Офисное здание  Офисное здание  Офисное здание  

Стоимостные характеристики 
Цена предложения, руб. (с НДС) - 390 000 000  749 178 300  900 000 000  
Цена предложения, руб./кв.м (с НДС) - 322 101  365 810  336 486  

Источники  Ссылка на источник в сети Интернет - 
https://www.cian.ru/sale/commercial/1
67846778/ 

https://theproperty.ru/12154084/ https://theproperty.ru/12081991/ 

 Источник информации: анализ рынка, проведенный Оценщиком 
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Рисунок 10.1 
Месторасположение объекта недвижимого имущества и объектов-аналогов на карте  

 
Источник информации: http://maps.yandex.ru/ 

10.2.2. Обоснование выбора метода оценки в рамках сравнительного подхода 

Согласно п. 14 ФСО № 1, в рамках сравнительного подхода применяются различные методы, 
основанные как на прямом сопоставлении оцениваемого объекта и объектов-аналогов, так и 
методы, основанные на анализе статистических данных и информации о рынке объекта оценки. 

В соответствии с п. 22д ФСО № 7, в зависимости от имеющейся на рынке исходной 
информации в процессе оценки недвижимости могут использоваться: 

� качественные методы оценки (относительный сравнительный анализ, метод 
экспертных оценок и другие методы),  

� количественные методы оценки (метод регрессионного анализа, метод 
количественных корректировок и другие методы), 

� сочетания количественных и качественных методов. 

При применении качественных методов оценка недвижимости выполняется путем изучения 
взаимосвязей, выявляемых на основе анализа цен сделок и (или) предложений с объектами-
аналогами или соответствующей информации, полученной от экспертов, и использования этих 
взаимосвязей для проведения оценки в соответствии с технологией выбранного для оценки 
метода. 
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При применении метода корректировок каждый объект-аналог сравнивается с объектом оценки 
по ценообразующим факторам (элементам сравнения), выявляются различия объектов по этим 
факторам и цена объекта-аналога или ее удельный показатель корректируется по выявленным 
различиям с целью дальнейшего определения стоимости объекта оценки. При этом 
корректировка по каждому элементу сравнения основывается на принципе вклада этого 
элемента в стоимость объекта. 

При применении методов регрессионного анализа оценщик, используя данные сегмента рынка 
оцениваемого объекта, конструирует модель ценообразования, соответствующую рынку этого 
объекта, по которой определяет расчетное значение искомой стоимости. 

Учитывая достаточное количество доступной рыночной информации, при определении 
рыночной стоимости объекта оценки в рамках сравнительного подхода Оценщик использовал 
метод сравнительного анализа продаж (предложений) с применением количественных 
корректировок. 

Метод количественных корректировок 

В рамках сравнительного подхода методом сравнительного анализа продаж, расчет стоимости 
выполняется по следующему алгоритму: 

� Выбирается единица сравнения и проводится сравнительный анализ объекта оценки 
и каждого объекта-аналога по всем элементам сравнения.  

� Корректируется значение единицы сравнения для объектов-аналогов по каждому 
элементу сравнения в зависимости от соотношения характеристик объекта оценки и 
объекта-аналога по каждому элементу сравнения.  

� Согласовываются результаты скорректированных значений единиц сравнения по 
выбранным объектам-аналогам. Определяется рыночная стоимость объекта оценки в 
рамках метода сравнительного анализа продаж. 

� При реализации данного метода используют процентные и стоимостные 
корректировки9.  

Процентные (относительные) корректировки вносятся путем умножения цены продажи 
(предложения) объекта-аналога или его единицы сравнения на коэффициент, отражающий 
степень различий в характеристиках объекта-аналога и оцениваемого объекта. Если 
оцениваемый объект лучше сопоставимого аналога, то к цене последнего вносится 
повышающий коэффициент, если хуже – понижающий.  

Стоимостные (абсолютные) поправки изменяют цену проданного (предлагаемого к продаже) 
объекта-аналога на определенную сумму, в которую оценивается различие в характеристиках 
объекта-аналога и оцениваемого объекта. Положительная поправка вносится, если 
оцениваемый объект лучше сопоставимого аналога, отрицательная – если хуже.  

Вносимые корректировки учитывают принцип вклада. Принцип вклада устанавливает 
соотношение между затратами и стоимостью. В соответствии с принципом вклада затраты, 
направленные на создание дополнительных элементов улучшений, не всегда равны вкладу этих 
элементов в рыночную стоимость. Возможны три варианта соотношения затрат: затраты 
меньше вклада, затраты равны вкладу и затраты больше вклада. 

Итоговые значения скорректированных цен продаж сравнимых объектов могут не совпадать. 
В связи с этим выбор значения скорректированной цены продажи в качестве базиса для 
определения рыночной стоимости оцениваемого объекта недвижимости основан на выборе 

                                                             

9 "Экономика недвижимости": Учебное пособие – Владим. гос. ун-т; Сост.: Д. В. Виноградов, Владимир, 2007. 
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итоговой скорректированной цены продажи сравнимого объекта (либо объектов), по которому 
абсолютное итоговое значение корректировок минимально или число корректировок 
минимально. 

10.2.3. Обоснование выбора элементов сравнения 

К элементам сравнения относят те характеристики объектов недвижимости и сделок, которые 
оказывают существенное влияние на изменение цен по выборке объектов-аналогов. 

При сопоставлении цен предложений использовались следующие элементы сравнения: 

Табл. 10.3 
Элементы сравнения в рамках сравнительного подхода 

Группы элементов сравнения Характеристики 

Передаваемые имущественные права 
Вид права на здание 
Вид права на земельный участок 

Условия финансирования состоявшейся или предполагаемой сделки 

Условия рынка 
Отличие цены предложения от цены сделки 

Изменение цен во времени (дата предложения, сделки) 

Характеристики месторасположения объекта 

Административный округ 
Район 

Адрес расположения 
Ближайшая станция метро 

Удаленность от метро 

Типичное использование окружающей застройки 
Линия застройки 

Физические характеристики  

Тип недвижимости 
Класс здания 

Общая площадь, кв.м 

Этажность 
Наличие/отсутствие наземной парковки 

Класс отделки 
Экономические характеристики Назначение 

Источник информации: анализ рынка, проведенный Оценщиком 

Ниже приводятся анализ различия в уровнях элементов сравнения (ценообразующих факторов) 
и возможный характер влияния этих различий на значение выбранных единиц сравнения.  

Проведенный анализ показал, что по некоторым элементам сравнения объект оценки 
сопоставим с объектами-аналогами, следовательно, корректировки по данным элементам 
сравнения равны 0 %. 

Объекты-аналоги и оцениваемый объект расположены в различных районах.  

Корректировка на район расположения не проводилась, так как Объект оценки и подобранные 
объекты-аналоги расположены в одном административном округе (ЦАО), в районах с 
одинаковой деловой активностью в одной ценовой зоне между ТТК и Садовым кольцом. 

Таким образом, корректировка на местоположение в части района расположения не вносится.  
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Табл. 10.4 

Элементы сравнения, по которым отсутствуют различия между оцениваемым объектом 

оценки и объектами-аналогами, либо не выявлено влияние данного фактора в 

существующей выборке 

Группы элементов сравнения Характеристики 

Передаваемые имущественные права 
Вид права на здание 
Вид права на земельный участок 

Условия финансирования состоявшейся или предполагаемой сделки 

Условия рынка Изменение цен во времени (дата предложения, сделки) 

Характеристики месторасположения объекта 

Административный округ 

Район 
Адрес расположения 

Ближайшая станция метро 

Типичное использование окружающей застройки 
Линия застройки 

Физические характеристики  
Тип недвижимости 
Класс здания 

Наличие/отсутствие наземной парковки 

Экономические характеристики Назначение 

Источник информации: анализ рынка, проведенный Оценщиком 

В таблице ниже представлен перечень элементов сравнения, по которым имеются различия 
между объектом недвижимого имущества и объектами-аналогами. 

Табл. 10.5 
Элементы сравнения, по которым вносятся корректировки на различия между объектом 

оценки и объектами-аналогами 

Группы элементов сравнения Характеристики 

Условия рынка Отличие цены предложения от цены сделки 
Характеристики месторасположения объекта Удаленность от метро 

Физические характеристики  

Общая площадь, кв.м 

Этажность 
Класс отделки 

Источник информации: анализ рынка, проведенный Оценщиком 

Анализ условий продажи (предложения) и внесение корректировки на торг 

Уторгование 

Скидка на торг была определена в разделе 7 настоящего Отчета и составила 12,0% (среднее 
значение).  

Таким образом, цена предложения всех объектов-аналогов была скорректирована на 12,0% в 
сторону уменьшения. 

Анализ характеристик местоположения 

Удаленность от метро 

Информация на удаленность получена из данных профессиональной сети "Эксперты и 
оценщики". Ниже в таблице приведена исходная информация для расчета корректировок на 
удаленность от станций метрополитена для офисной недвижимости. 
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Табл. 10.6 

Корректировки на удаленность от станции метро 

Диапазон площади 

Значение корректировки 

относительно объектов, 

расположенных в 5 минутах 

пешком от метро 

Источник информации 

до 5 мин. пешком 0 - 

от 5 до 9 мин. пешком -4,38% 

https://ocenschiki-i-eksperty.ru/indicators-2/42-korrektirovka-na-
udalennost-ot-metro-dlya-ofisnoj-nedvizhimosti-perehod-ot-cen-
obektov-raspolozhennyh-v-5-minutah-peshkom-ot-metro-k-cenam-
obektov-raspolozhennyh-v-5-9-minutah-peshkom-ot-metro-v-
proce#s=1&f=1 

от 10 до 14 мин. пешком -8,07% 

https://ocenschiki-i-eksperty.ru/indicators-2/43-korrektirovka-na-
udalennost-ot-metro-dlya-ofisnoj-nedvizhimosti-perehod-ot-cen-
obektov-raspolozhennyh-v-5-minutah-peshkom-ot-metro-k-cenam-
obektov-raspolozhennyh-v-10-14-minutah-peshkom-ot-metro-v-5-m 

от 15 до 19 мин. пешком -11,23% 

https://ocenschiki-i-eksperty.ru/indicators-2/44-korrektirovka-na-
udalennost-ot-metro-dlya-ofisnoj-nedvizhimosti-perehod-ot-cen-
obektov-raspolozhennyh-v-5-minutah-peshkom-ot-metro-k-cenam-
obektov-raspolozhennyh-v-15-19-minutah-peshkom-ot-metro-v-5-7 

от 20 мин. пешком -14,36% 

https://ocenschiki-i-eksperty.ru/indicators-2/45-korrektirovka-na-
udalennost-ot-metro-dlya-ofisnoj-nedvizhimosti-perehod-ot-cen-
obektov-raspolozhennyh-v-5-min-peshkom-ot-metro-k-cenam-
obektov-raspolozhennyh-v-20-i-bolee-min-peshkom-ot-metro-v-8-i-
bo#s=1&f=1 

Источник информации: http://ocenschiki-i-eksperty.ru/ 

Расчет корректировки на удаленность от станции метро приведен в таблице ниже. 

Табл. 10.7 
Расчет корректировки на удаленность от станции метро 

Удаленность от метро объекта 

оценки 

Удаленность от метро объекта-аналога 

до 5 мин. 

пешком 

от 5 до 9 мин. 

пешком 

от 10 до 14 мин. 

пешком 

от 15 до 19 мин. 

пешком 
от 20 мин. пешком 

до 5 мин. пешком -  4,58% 8,78% 12,65% 16,77% 
от 5 до 9 мин. пешком -4,38% -  4,01% 7,72% 11,65% 

от 10 до 14 мин. пешком -8,07% -3,86% -  3,56% 7,34% 
от 15 до 19 мин. пешком -11,23% -7,16% -3,44% -  3,65% 

от 20 мин. пешком -14,36% -10,44% -6,84% -3,53% -  

Источник информации: расчеты Оценщика 

Анализ физических характеристик объекта 

Корректировка на размер общей площади вносится, если площадь оцениваемого объекта 
отличается от площади объекта-аналога. Стоимость удельной величины объектов 
недвижимости зависит от площади самих объектов, то есть для помещений, при прочих равных 
условиях, цена единицы площади больших помещений ниже, чем меньших по площади. При 
сравнении аналогов эта разница устраняется введением корректировки на площадь. 

Проведенное исследование рынка показывает, что для коммерческой недвижимости цена 
продажи 1 кв.м в зависимости от площади изменяется интервальным образом. 

В рамках данного отчета корректировка на площадь определялась согласно по данным 
справочника "Справочник Оценщика недвижимости-2017. Офисно-торговая недвижимость и 
сходные типы объектов. Корректирующие коэффициенты и скидки для сравнительного 
подхода" - Лейфер Л. А.– Нижний Новгород, 2017 г.). 

Расчет корректировки на площадь приведен в таблице ниже. 
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Табл. 10.8 

Корректировка на площадь  
Площадь объекта 

оценки, кв.м. 

Площадь объекта аналога, кв.м. 

до 100 от 100 до 250 от 250 до 500 от 500 до 750 от 750 до 1000 от 1000 до 1500 от 1500 до 2000 более 2000 

до 100 -  7,00% 18,00% 26,00% 31,00% 37,00% 43,00% 45,00% 
от 100 до 250 -7,00% -  10,00% 17,00% 22,00% 28,00% 33,00% 35,00% 
от 250 до 500 -15,00% -9,00% 100,00% 7,00% 11,00% 16,00% 21,00% 23,00% 
от 500 до 750 -20,00% -15,00% -6,00% -  4,00% 9,00% 14,00% 16,00% 

от 750 до 1000 -24,00% -18,00% -10,00% -4,00% -  5,00% 9,00% 11,00% 
от 1000 до 1500 -27,00% -22,00% -14,00% -8,00% -4,00% -  4,00% 6,00% 
от 1500 до 2000 -30,00% -25,00% -17,00% -12,00% -8,00% -4,00% -  2,00% 
более 2000 -31,00% -26,00% -19,00% -13,00% -10,00% -6,00% -2,00% -  

Источник информации: "Справочник Оценщика недвижимости-2017" - Лейфер Л. А.– Нижний Новгород, 2016 г. 

Значение корректировок представлено в таблице в конце раздела. 

Занимаемый этаж 

Корректировка на этаж расположения определялась по данным аналитического агентства 
StatRielt. 

Табл. 10.9 
Поправочные коэффициенты для корректировки на этаж 

Назначение объекта Среднее значение 

Корректировка на этаж расположения офисной недвижимости: переход от рыночной стоимости объектов, 
расположенных на 1-ом этаже, — к рыночной стоимости объектов, расположенных в подвале 

0,84 

Корректировка на этаж расположения офисной недвижимости: переход от рыночной стоимости объектов, 
расположенных на 1-ом этаже, — к рыночной стоимости объектов, расположенных в цокольном этаже 

0,95 

Корректировка на этаж расположения офисной недвижимости: переход от рыночной стоимости объектов, 
расположенных на 1-ом этаже, — к рыночной стоимости объектов, расположенных на 2-м этаже  

1,03 

Корректировка на этаж расположения офисной недвижимости: переход от рыночной стоимости объектов, 
расположенных на 1-ом этаже, — к рыночной стоимости объектов, расположенных на 3-м этаже и выше 

0,97 

Источник информации: https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-10-2017g/korrektirovki-kommercheskoj-

nedvizhimosti/1187-na-etazh-raspolozheniya-pomeshcheniya-popravki-korrektirovki-na-01-10-2017-goda 

Корректировка на этаж расположения рассчитана по следующей формуле: 

Кэт = (Дппэ ОО + Дпвэ ОО х Nвэ+ Дптэ ОО х Nтэ+ Дп ОО х Nп + Дц ОО х Nц) / 

 (Допбп АН + Дпвэ АН х Nвэ+ Дптэ АН х Nтэ+ Дп АН х Nп + Дц АН х Nц) - 1, 

где: 

Кэт - корректировка на этаж расположения; 

Дппэ ОО, Дппэ АН - доля площадей, расположенных на первом этаже Объекта оценки и 
объекта-аналога соответственно; 

Дпвэ ОО, Допвэ АН - доля площадей, расположенных на втором этаже Объекта оценки и 
объекта-аналога соответственно; 

Дптэ ОО, Доптэ АН - доля площадей, расположенных на третьем этаже и выше Объекта оценки 
и объекта-аналога соответственно; 

Дц ОО, Дц АН - доля площадей, расположенных в цоколе Объекта оценки и объекта-аналога 
соответственно; 

Дп ОО, Дп АН - доля площадей, расположенных в подвале Объекта оценки и объекта-аналога 
соответственно; 

Nвэ - коэффициент, учитывающий разницу в стоимости объекта, расположенного на втором 
этаже; 

Nтэ - коэффициент, учитывающий разницу в стоимости объекта, расположенного на третьем 
этаже и выше; 
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Nп - коэффициент, учитывающий разницу в стоимости объекта, расположенного в подвале. 

Nц - коэффициент, учитывающий разницу в стоимости объекта, расположенного в цоколе. 

Результаты расчета корректировки на этаж расположения приведены в таблице ниже. 

Табл. 10.10 
Расчет корректировки на этаж расположения 

Группы элементов сравнения 
Единица 

измерения 
Оцениваемый объект 

Объекты-аналоги 

№ 1 № 2 № 4 

Этажность - цоколь, 1, 2, мансарда подвал, 1, 2, мансарда подвал, 1-4 подвал, 1-4 
доля подвала   0,00 0,25 0,20 0,20 
доля цоколя   0,26 0,00 0,00 0,00 
доля первого этажа   0,25 0,25 0,20 0,20 
доля второго этажа   0,23 0,25 0,20 0,20 

доля третьего и выше   0,25 0,25 0,40 0,40 
Итоговый поправочный 
коэффициент 

  0,99 0,96 0,96 0,96 

Корректировка [%] - 2,75% 2,53% 2,53% 

Источник информации: расчеты Оценщика 

Качество отделки 

Корректировка на качество отделки определялась по данным аналитического агентства 
StatRielt.  

Табл. 10.11 
Поправочные коэффициенты для корректировки на качество отделки 

 
Характеристика отделки Нижняя граница Верхняя граница Среднее значение  

1 
Без внутренней отделки и инженерного оборудования (при 
наличии приборов отопления) 

0,84 0,95 0,89 

2 
С простой внутренней отделкой (штукатурка, шпатлевка, 
покраска, побелка, линолеумные полы, инженерное 
оборудование эконом-класса качества) 

  1,00 

3 

С повышенной (улучшенной) внутренней отделкой 
(штукатурка, шпатлевка, шлифовка, качественная покраска и 
побелка; или ГКЛ, обои, покраска, линолеумные полы, 
инженерное оборудование улучшенного класса качества) 

1,03 1,10 1,06 

4 

С высококачественной внутренней отделкой (шлифовка 
поверхностей или ГКЛ, высококачественные обои и покрытие, 
подвесные,  натяжные или лепные потолки, комбинированное 
освещение; полы из натурального паркета,  
высококачественного ламината, керамической плитки, 
инженерное оборудование премиум-класса качества) 

1,12 1,19 1,15 

Источник информации: https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-10-2017g/korrektirovki-kommercheskoj-

nedvizhimosti/1196-na-kachestvo-vnutrennej-i-naruzhnoj-otdelki-obshchestvennykh-zdanij-i-pomeshchenij-korrektirovki-

na-01-10-2017-goda 

Табл. 10.12 
Расчет корректировки на качество отделки 

Показатель Значение 

Значение корректировки (Объект аренды - высококачественная отделка (люкс), объект-аналог - улучшенная), % +8,49% 

Источник информации: расчеты Оценщика 

Результаты расчета корректировки на качество отделки приведены в таблице ниже. 

10.2.4. Внесение весовых коэффициентов 

Для присвоения каждому объекту-аналогу весового коэффициента Оценщик пользовался 
формулой, устанавливающей обратную зависимость размера весового коэффициента от суммы  
абсолютных значений введенных корректировок по каждому рассматриваемому объекту-
аналогу. Для выведения данной формулы Оценщик определил следующие параметры: 

� показатель совокупной корректировки (путем суммирования абсолютных значений 
внесенных корректировок); 
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� коэффициент соответствия объекту оценки (обратно пропорционален показателю 
совокупной корректировки); 

� показатель стоимости с учетом коэффициента соответствия;  

� средневзвешенная величина стоимости. 

Наибольший вес присваивается скорректированным величинам цен тех отобранных аналогов, 
к которым вводилась меньшая величина поправок. Иначе говоря, наибольший вес при 
согласовании результатов корректировок будут иметь те аналоги, которые наиболее 
сопоставимы с оцениваемым объектом. 

На основе изложенного формула имеет следующий вид: 

� �

1

|��…�|

1

|��|
	

1

|�
|
	 ⋯	

1

|��|

, 

где: 

� – искомый весовой коэффициент; 

 – номер аналога; 

��…� – сумма абсолютных значений корректировок для всех аналогов; 

�� – сумма абсолютных значений корректировок 1-го аналога; 

�
 – сумма абсолютных значений корректировок 2-го аналога; 

�� – сумма абсолютных значений корректировок n-го аналога; 

�

|��|
 – коэффициент соответствия n-го аналога оцениваемому объекту (обратно пропорционален 

показателю совокупной корректировки). 
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Табл. 10.13 
Расчет стоимости Объекта оценки в рамках сравнительного подхода 

Группы элементов сравнения Единица измерения Оцениваемый объект 
Объекты-аналоги 

№ 1 № 2 № 3 

Цена предложения руб./кв. м (с  НДС) [руб./кв. м] - 322 101  365 810  336 486  

Отличие цены предложения от цены сделки - Сделка Предложение Предложение Предложение 
Корректировка [%] - -12,00% -12,00% -12,00% 
Скорректированная цена предложения [руб./кв. м] - 283 449  321 913  296 108  
Удаленность от метро - От 5 до 9 минут пешком От 5 до 9 минут пешком От 5 до 9 минут пешком от 10 до 14 минут пешком 
Корректировка [%] - 0,00% 0,00% 4,01% 

Скорректированная цена предложения [руб./кв. м] - 283 449  321 913  307 994  
Тип недвижимости - Отдельно стоящее здание  Отдельно стоящее здание  Отдельно стоящее здание  Отдельно стоящее здание  
Корректировка [%] - 0,00% 0,00% 0,00% 
Скорректированная цена предложения [руб./кв. м] - 283 449  321 913  307 994  
Общая площадь, кв.м [кв. м] 1 446,20 1 210,80 2 048,00 2 674,70 

Корректировка [%] - 0,00% 6,00% 6,00% 
Скорректированная цена предложения [руб./кв. м] - 283 449  341 227  326 473  
Этажность - цоколь, 1, 2, мансарда подвал, 1, 2, мансарда подвал, 1-4 подвал, 1-4 
Корректировка [%] - 2,75% 2,53% 2,53% 
Скорректированная цена предложения [руб./кв. м]   291 233  349 869  334 741  

Класс отделки - Люкс Улучшенная Люкс Люкс 
Корректировка % - 8,49% 0,00% 0,00% 
Скорректированная цена предложения [руб./кв. м] - 315 960  349 869  334 741  
Сумма абсолютных значений корректировок аналога  [%] - 23,24% 20,53% 24,55% 
Коэффициент соответствия аналога объекту оценки 
(обратно пропорционален совокупной корректировке) 

[в долях] - 4,30  4,87  4,07  

Весовой коэффициент [%] - 32,48% 36,76% 30,75% 
Взвешенный удельный показатель [руб./кв. м] - 102 639,65 128 623,51 102 938,47 
Средневзвешенная величина рыночной стоимости 
объекта недвижимости (с НДС) 

[руб./кв. м] - 334 202 

Общая площадь объекта [кв. м]   1 446 
Стоимость объекта, рассчитанная в рамках 
сравнительного подхода (с НДС) 

[руб.] - 483 322 406 

Стоимость объекта, рассчитанная в рамках 
сравнительного подхода (без НДС) 

[руб.] - 409 595 260 

Источник информации: расчеты, выполненные Оценщиком 

Таким образом, стоимость Объекта оценки, рассчитанная в рамках сравнительного подхода, на дату оценки без НДС составляет: 

409 595 260 руб. 

(Четыреста девять миллионов пятьсот девяносто пять тысяч двести шестьдесят) руб. 
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10.3. Обоснование выбора доходного подхода и метода расчета 

Доходный подход – совокупность методов оценки, основанных на определении ожидаемых 
доходов от использования объекта оценки. 

Доходный подход рекомендуется применять, когда 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 дисконтировании 
денежных потоков и капитализации дохода. 

В рамках доходного подхода выделяют три основных метода: метод капитализации доходов, 
метод дисконтирования денежных потоков или метод капитализации по расчетным моделям.  

Метод прямой капитализации применяется для оценки объектов недвижимости, не требующих 
значительных капитальных вложений в их ремонт или реконструкцию, фактическое 
использование которых соответствует их наиболее эффективному использованию. 

Метод дисконтирования денежных потоков применяется для оценки недвижимости, 
генерирующей или способной генерировать потоки доходов с произвольной динамикой 
их изменения во времени путем дисконтирования их по ставке, соответствующей доходности 
инвестиций в аналогичную недвижимость. 

Метод капитализации по расчетным моделям (доходов и стоимости) применяется для оценки 
недвижимости, генерирующей регулярные потоки доходов с ожидаемой динамикой 
их изменения. Капитализация таких доходов производится по общей ставке капитализации, 
конструируемой на основе ставки дисконтирования, принимаемой в расчет модели возврата 
капитала, способов и условий финансирования, а также ожидаемых изменений доходов 
и стоимости недвижимости в будущем. 

Так как объект оценки представляет собой недвижимость, которая генерирует равномерный 
денежный поток, и ее фактическое назначение и использование соответствуют наиболее 
эффективному использованию, Оценщик считает целесообразным применение метода прямой 
капитализации.  

10.3.1. Определение потенциального валового дохода 

Потенциальный валовой доход (PGI) представляет собой максимально возможный доход, 
который можно получить от использования недвижимости за рассматриваемый период при 
отсутствии недозагрузки и неплатежей, и в целом для коммерческой недвижимости 
вычисляется по формуле: 

 

где Sri — арендопригодная площадь недвижимости, 

 MRi — годовая рыночная арендная ставка. 

Определение арендопригодной площади 

На рынке аренды коммерческой недвижимости используются следующие понятия видов 
площадей. 

Общая площадь – площадь всех помещений. В состав общей площади входят все надземные, 
цокольные и подвальные помещения, включая галереи, тоннели, площадки, антресоли, рампы 
и переходы в другие помещения. 

,
irii

MRSPGI ×=
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Площадь общего пользования – площадь помещений, предназначенных для общего 
пользования всеми арендаторами здания. 

Полезная (арендопригодная) площадь – площадь помещений, предназначенная 
исключительно для арендаторов. 

В рамках данного отчета под площадью, сдаваемой в аренду, понимается полезная 
(арендопригодная) площадь. 

Оцениваемый объект представляет собой офисный особняк площадью 1 446,2 кв.м. Согласно 
обзору рынка, подобные объекты сдаются целиком одному арендатору.   

Таким образом, арендопригодная площадь объекта составляет 1 446,2 кв.м.  

Определение арендной ставки для оцениваемого объекта 

При расчете рыночной арендной ставки использовался общий алгоритм расчета стоимости 
объекта в рамках сравнительного подхода и описан ранее по тексту.  

Арендная ставка была определена без учета эксплуатационных расходов (далее - ЭР) и 
коммунальных платежей (далее - КП), без НДС.  

Обоснование выбора объектов-аналогов 

Правила отбора аналогов для проведения расчета 

Принимая во внимание характеристики Объекта оценки, а также данные, представленные в 
обзоре рынка недвижимости, Оценщик использовал следующие критерии выбора аналогов:  

� местоположение - ЦАО г. Москвы, районы Хамовники, Арбат; 

� типичное использование окружающей застройки - объекты коммерческого 
назначения; 

� тип объекта - ОСЗ; 

� назначение объекта - офисное; 

� класс объекта недвижимости - "В+"; 

� состояние здания - хорошее; 

� площадь - от 900 до 3 000 кв.м. 

Объем доступных оценщику рыночных данных об объектах-аналогах 

Согласно п. 22в ФСО № 7 при проведении оценки должны быть описаны объем доступных 
оценщику рыночных данных об объектах-аналогах и правила их подбора для проведения 
расчетов. А также использование в расчетах лишь части доступных оценщику объектов-
аналогов должно быть обосновано. 

В ходе поиска аналогов Оценщиком анализировались источники информации, перечисленные 
далее в таблице. 

Табл. 10.14 
Перечень источников информации 

Печатные издания Интернет-источники 

"Недвижимость и цены"  
"Из рук в руки" и др. 

http://www.avito.ru 
http://www.cian.ru 
http://www.fortexgroup.ru 
https://theproperty.ru 
https://www.beboss.ru 

Источник информации: анализ рынка, проведенный Оценщиком  
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Подбор объектов-аналогов основан на результатах сопоставления их основных 
функциональных и параметрических характеристик с характеристиками оцениваемого объекта. 
Объекты-аналоги принадлежат к тому же сегменту рынка коммерческой недвижимости, что и 
оцениваемый объект, их характеристики наиболее близки к характеристикам оцениваемого 
объекта. 

В расчетах оценщиком использовалась только часть доступных оценщику объектов-аналогов, 
приведенных в разделе 7 рынка Объекта оценки, ценообразующих факторов, внешних 
факторов, влияющих на стоимость, т.к. рассматриваемые объекты-аналоги менее сопоставимы 
по ценообразующим параметрам с Объектом оценки и их использование привело бы к 
значительной погрешности при расчете в рамках сравнительного подхода из-за применения 
значительных стоимостных корректировок. 

Информация по объектам-аналогам была уточнена в ходе интервью с представителями агентств 
недвижимости, собственниками объектов и их представителями. Необходимо отметить, что в 
случае расхождения каких-либо характеристик объектов, указанных в исходных объявлениях, с 
данными, полученными в результате интервью, в расчетах использовались уточненные данные, 
актуальные на дату оценки. Проверенные и уточненные сведения по аналогам с указанием 
источников их получения представлены в таблице далее. 

Рисунок 10.2 
Месторасположение оцениваемого объекта и объектов-аналогов на карте г. Москвы 

 
Источник информации: https://yandex.ru/maps/  
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Табл. 10.15 
Репрезентативная выборка объектов-аналогов для определения арендной ставки в рамках доходного подхода 

Группы элементов 

сравнения 
Единица измерения Оцениваемый объект 

Объекты-аналоги 

№ 1 № 2 № 3 

Передаваемые имущественные права Право аренды Право аренды Право аренды Право аренды 

Условия финансирования состоявшейся или предполагаемой 
сделки 

Типичные для данного сегмента рынка 
Типичные для данного сегмента 
рынка 

Типичные для данного сегмента 
рынка 

Типичные для данного сегмента 
рынка 

Условия рынка 

Отличие цены предложения от цены 
сделки 

Сделка Предложение Предложение Предложение 

Изменение цен во времени (дата 
предложения, сделки) 

Декабрь 2017 Декабрь 2017 Декабрь 2017 Декабрь 2017 

Характеристики 
месторасположения 
объекта 

Административный округ ЦАО ЦАО ЦАО ЦАО 
Район Хамовники Хамовники Хамовники Хамовники 

Адрес расположения г. Москва, 2-й Вражский переулок, д. 8 
г. Москва, Смоленская-Сенная 
пл., 27С7 

г. Москва, ул. Тимура Фрунзе, 
11С49 

г. Москва, ул. Тимура Фрунзе, 
11С16  

Ближайшая станция метро Киевская Смоленская Парк Культуры Парк Культуры 

Удаленность от метро от 5 до 9 мин. пешком от 5 до 9 мин. пешком от 5 до 9 мин. пешком до 5 минут пешком 
Линия застройки Первая линия Первая линия Первая линия Первая линия 

Типичное использование окружающей 
застройки 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого назначения 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого 
назначения 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого 
назначения 

Преимущественно объекты 
коммерческого и жилого 
назначения 

Физические 
характеристики  

Тип недвижимости ОСЗ ОСЗ ОСЗ ОСЗ 
Класс здания В+ В+ В+ В+ 
Общая площадь, кв.м 1 446,20 1 638,70 1 300,00 950,00 
доля подвала/цоколя 0,26 0,40 0,33 0,00 
доля первого этажа 0,25 0,20 0,33 0,33 

доля второго этажа 0,23 0,20 0,33 0,33 
доля третьего и выше 0,25 0,20 0,00 0,33 
Этажность цоколь, 1, 2, мансарда подал, цоколь, 1, 2, мансарда подвал, 1, 2 1, 2, мансарда 

Класс отделки Люкс 
Улучшенная/(мансарда без 
отделки) 

Люкс Люкс 

Наличие/отсутствие наземной парковки Есть Есть Есть Есть 

Экономические 
характеристики 

Назначение объекта Офисное Офисное Офисное Офисное 

Структура арендной ставки 
Без учета коммунальных платежей и 
эксплуатационных расходов 

Без учета коммунальных платежей 
и эксплуатационных расходов 

Без учета коммунальных платежей 
и эксплуатационных расходов 

Без учета коммунальных платежей 
и эксплуатационных расходов 

Стоимостные 
характеристики 

Ставка арендной платы (с НДС), руб./кв.м 
в год 

- 32 953  - 45 000  

Ставка арендной платы (без НДС), 
руб./кв.м в год 

- 27 926  34 178  38 136  

Источник Ссылка на источник в сети Интернет - http://mrochet.ru/object/2422586 

https://www.cian.ru/rent/commercial
/163874377/ 

http://mrochet.ru/object/2422774 

Источник информации: анализ рынка, проведенный Оценщиком 
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Обоснование выбора элементов сравнения 

К элементам сравнения относят те характеристики объектов недвижимости и сделок, которые 
оказывают существенное влияние на изменение ставок по выборке объектов-аналогов. 

При сопоставлении арендных ставок использовались следующие элементы сравнения: 

Табл. 10.16 

Элементы сравнения для арендной ставки 

Группы элементов сравнения Единица измерения 

Передаваемые имущественные права 
Условия финансирования состоявшейся или предполагаемой сделки 

Условия рынка 
Отличие цены предложения от цены сделки 

Изменение цен во времени (дата предложения, сделки) 

Характеристики месторасположения объекта 

Административный округ 

Район 
Адрес расположения 

Ближайшая станция метро 

Удаленность от метро 
Линия застройки 

Типичное использование окружающей застройки 

Физические характеристики  

Тип недвижимости 

Класс здания 

Общая площадь, кв.м 
Этажность 

Класс отделки 
Наличие/отсутствие наземной парковки 

Экономические характеристики 
Назначение объекта 

Структура арендной ставки 

Источник информации: анализ рынка, проведенный Оценщиком  

Ниже приводятся анализ различия в уровнях элементов сравнения (ценообразующих факторов) 
и возможный характер влияния этих различий на значение выбранных единиц сравнения. 

Проведенный анализ показал, что по некоторым элементам сравнения объект недвижимого 
имущества сопоставим с объектами-аналогами, следовательно, корректировки по данным 
элементам сравнения равны 0 %. 

Табл. 10.17 
Элементы сравнения, по которым отсутствуют различия между оцениваемым объектом 

оценки и объектами-аналогами 

Группы элементов сравнения Единица измерения 

Передаваемые имущественные права 

Условия финансирования состоявшейся или предполагаемой сделки 

Условия рынка Изменение цен во времени (дата предложения, сделки) 

Характеристики месторасположения объекта 

Административный округ 

Район 
Адрес расположения 

Ближайшая станция метро 

Линия застройки 
Типичное использование окружающей застройки 

Физические характеристики  
Тип недвижимости 
Класс здания 

Наличие/отсутствие наземной парковки 

Экономические характеристики 
Назначение объекта 
Структура арендной ставки 

Источник информации: анализ рынка, проведенный Оценщиком 
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В таблице ниже представлен перечень элементов сравнения, по которым имеются различия 
между объектом недвижимого имущества и объектами-аналогами. 

Табл. 10.18 

Элементы сравнения, по которым вносятся корректировки на различия между объектом 

оценки и объектами-аналогами 

Группы элементов сравнения Единица измерения 

Условия рынка Отличие цены предложения от цены сделки 

Характеристики месторасположения объекта Удаленность от метро 

Физические характеристики  
Общая площадь, кв.м 
Этажность 

Класс отделки 

Источник информации: анализ рынка, проведенный Оценщиком 

Анализ условий продажи (предложения) и внесение корректировки на торг 

Уторгование 

Согласно анализу рынка, приведенному в разделе 7.3, средняя скидка на уторгование арендных 
ставок за объекты офисного назначения составляет 7,5%. Далее в расчете Оценщик принимает 
данное значение корректировки. 

Анализ характеристик местоположения 

Удаленность от метро 

Информация на удаленность получена из данных профессиональной сети "Эксперты и 
оценщики". Ниже в таблице приведена исходная информация для расчета корректировок на 
удаленность от станций метрополитена. 

Табл. 10.19 
Корректировки на удаленность от станции метро 

Диапазон площади 

Значение корректировки 

относительно объектов, 

расположенных в 5 минутах 

пешком от метро 

Источник информации 

до 5 мин. пешком 0 - 

от 5 до 9 мин. пешком -4,38% 

https://ocenschiki-i-eksperty.ru/indicators-2/42-korrektirovka-na-udalennost-ot-
metro-dlya-ofisnoj-nedvizhimosti-perehod-ot-cen-obektov-raspolozhennyh-v-5-
minutah-peshkom-ot-metro-k-cenam-obektov-raspolozhennyh-v-5-9-minutah-
peshkom-ot-metro-v-proce#s=1&f=1 

от 10 до 14 мин. пешком -8,07% 

https://ocenschiki-i-eksperty.ru/indicators-2/43-korrektirovka-na-udalennost-ot-
metro-dlya-ofisnoj-nedvizhimosti-perehod-ot-cen-obektov-raspolozhennyh-v-5-
minutah-peshkom-ot-metro-k-cenam-obektov-raspolozhennyh-v-10-14-minutah-
peshkom-ot-metro-v-5-m 

от 15 до 19 мин. пешком -11,23% 

https://ocenschiki-i-eksperty.ru/indicators-2/44-korrektirovka-na-udalennost-ot-
metro-dlya-ofisnoj-nedvizhimosti-perehod-ot-cen-obektov-raspolozhennyh-v-5-
minutah-peshkom-ot-metro-k-cenam-obektov-raspolozhennyh-v-15-19-minutah-
peshkom-ot-metro-v-5-7 

от 20 мин. пешком -14,36% 

https://ocenschiki-i-eksperty.ru/indicators-2/45-korrektirovka-na-udalennost-ot-
metro-dlya-ofisnoj-nedvizhimosti-perehod-ot-cen-obektov-raspolozhennyh-v-5-min-
peshkom-ot-metro-k-cenam-obektov-raspolozhennyh-v-20-i-bolee-min-peshkom-ot-
metro-v-8-i-bo#s=1&f=1 

Источник информации: http://ocenschiki-i-eksperty.ru/ 

Расчет корректировки на удаленность от станции метро приведен в таблице ниже. 

Табл. 10.20 
Расчет корректировки на удаленность от станции метро 

Удаленность от метро объекта 

оценки 

Удаленность от метро объекта-аналога 

до 5 мин. 

пешком 

от 5 до 9 мин. 

пешком 

от 10 до 14 мин. 

пешком 

от 15 до 19 мин. 

пешком 
от 20 мин. пешком 

до 5 мин. пешком -  4,58% 8,78% 12,65% 16,77% 
от 5 до 9 мин. пешком -4,38% -  4,01% 7,72% 11,65% 
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Удаленность от метро объекта 

оценки 

Удаленность от метро объекта-аналога 

до 5 мин. 

пешком 

от 5 до 9 мин. 

пешком 

от 10 до 14 мин. 

пешком 

от 15 до 19 мин. 

пешком 
от 20 мин. пешком 

от 10 до 14 мин. пешком -8,07% -3,86% -  3,56% 7,34% 
от 15 до 19 мин. пешком -11,23% -7,16% -3,44% -  3,65% 

от 20 мин. пешком -14,36% -10,44% -6,84% -3,53% -  

Источник информации: расчеты Оценщика 

Значение корректировок представлено в таблице в конце раздела. 

Площадь объекта 

Корректировка на размер общей площади вносится, если площадь оцениваемого объекта 
отличается от площади объекта-аналога. Стоимость удельной величины объектов 
недвижимости зависит от площади самих объектов, то есть для помещений, при прочих равных 
условиях, цена единицы площади больших помещений ниже, чем меньших по площади. При 
сравнении аналогов эта разница устраняется введением корректировки на площадь. 

Проведенное исследование рынка показывает, что для коммерческой недвижимости цена 
продажи 1 кв.м в зависимости от площади изменяется интервальным образом. 

В рамках данного отчета корректировка на площадь определялась согласно по данным 
справочника "Справочник Оценщика недвижимости-2017. Офисно-торговая недвижимость и 
сходные типы объектов. Корректирующие коэффициенты и скидки для сравнительного 
подхода" - Лейфер Л. А.– Нижний Новгород, 2017 г.). 

Расчет корректировки на площадь приведен в таблице ниже. 

Табл. 10.21 
Корректировка на площадь  

Площадь объекта 

оценки, кв.м. 

Площадь объекта аналога, кв.м. 

до 100 от 100 до 250 от 250 до 500 от 500 до 750 от 750 до 1000 от 1000 до 1500 от 1500 до 2000 

до 100 -  7,00% 18,00% 26,00% 31,00% 37,00% 43,00% 

от 100 до 250 -7,00% -  10,00% 17,00% 22,00% 28,00% 33,00% 
от 250 до 500 -15,00% -9,00% 1,00% 7,00% 11,00% 16,00% 21,00% 
от 500 до 750 -20,00% -15,00% -6,00% -  4,00% 9,00% 14,00% 
от 750 до 1000 -24,00% -18,00% -10,00% -4,00% -  5,00% 9,00% 
от 1000 до 1500 -27,00% -22,00% -14,00% -8,00% -4,00% -  4,00% 

от 1500 до 2000 -30,00% -25,00% -17,00% -12,00% -8,00% -4,00% -  
более 2000 -31,00% -26,00% -19,00% -13,00% -10,00% -6,00% -2,00% 

Источник информации: "Справочник Оценщика недвижимости2017" - Лейфер Л. А.– Нижний Новгород, 2017 г. 

Значение корректировок представлено в таблице в конце раздела. 

Занимаемый этаж 

Корректировка на этаж расположения определялась по данным аналитического агентства 
StatRielt. 

Табл. 10.22 

Поправочные коэффициенты для корректировки на этаж 
Назначение объекта Среднее значение 

Корректировка на этаж расположения офисной недвижимости: переход от рыночной стоимости объектов, 
расположенных на 1-ом этаже, — к рыночной стоимости объектов, расположенных в подвале 

0,86 

Корректировка на этаж расположения офисной недвижимости: переход от рыночной стоимости объектов, 
расположенных на 1-ом этаже, — к рыночной стоимости объектов, расположенных в цокольном этаже 

0,86 

Корректировка на этаж расположения офисной недвижимости: переход от рыночной стоимости объектов, 
расположенных на 1-ом этаже, — к рыночной стоимости объектов, расположенных на 2-м этаже  

1,05 

Корректировка на этаж расположения офисной недвижимости: переход от рыночной стоимости объектов, 
расположенных на 1-ом этаже, — к рыночной стоимости объектов, расположенных на 3-м этаже и выше 

0,99 

Источник информации: https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-10-2017g/korrektirovki-kommercheskoj-

nedvizhimosti/1187-na-etazh-raspolozheniya-pomeshcheniya-popravki-korrektirovki-na-01-10-2017-goda 
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Описание расчета корректировки на этаж приведено ранее, при расчете стоимости объекта в 
рамках сравнительного подхода.  

Результаты расчета корректировки на этаж расположения приведены в таблице ниже. 

Табл. 10.23 
Расчет корректировки на этаж расположения 

Группы элементов 

сравнения 

Элементы группы  

сравнения [ед. изм.] 
Оцениваемый объект 

Объекты-аналоги 

№ 1 № 2 № 3 

Этажность - цоколь, 1, 2, мансарда 
подал, цоколь, 1, 2, 
мансарда 

подвал, 1, 2 1, 2, мансарда 

доля подвала/цоколя 
 

0,26 0,40 0,33 0,00 

доля первого этажа 
 

0,25 0,20 0,33 0,33 
доля второго этажа 

 
0,23 0,20 0,33 0,33 

доля третьего и выше 
 

0,25 0,20 0,00 0,33 
Итоговый поправочный 
коэффициент  

0,97 0,95 0,97 1,01 

Корректировка [%] - 2,13% 0,24% -4,05% 

Источник информации: расчеты Оценщика 

Качество отделки 

Корректировка на качество отделки определялась по данным аналитического агентства 
StatRielt.  

Табл. 10.24 
Поправочные коэффициенты для корректировки на качество отделки 

 
Характеристика отделки Нижняя граница Верхняя граница Среднее значение  

1 
Без внутренней отделки и инженерного оборудования (при 
наличии приборов отопления) 

0,84 0,95 0,89 

2 
С простой внутренней отделкой (штукатурка, шпатлевка, 
покраска, побелка, линолеумные полы, инженерное 
оборудование эконом-класса качества) 

  1,00 

3 

С повышенной (улучшенной) внутренней отделкой 
(штукатурка, шпатлевка, шлифовка, качественная покраска и 
побелка; или ГКЛ, обои, покраска, линолеумные полы, 
инженерное оборудование улучшенного класса качества) 

1,03 1,10 1,06 

4 

С высококачественной внутренней отделкой (шлифовка 
поверхностей или ГКЛ, высококачественные обои и покрытие, 
подвесные,  натяжные или лепные потолки, комбинированное 
освещение; полы из натурального паркета,  
высококачественного ламината, керамической плитки, 
инженерное оборудование премиум-класса качества) 

1,12 1,19 1,15 

Источник информации: https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-10-2017g/korrektirovki-kommercheskoj-

nedvizhimosti/1196-na-kachestvo-vnutrennej-i-naruzhnoj-otdelki-obshchestvennykh-zdanij-i-pomeshchenij-korrektirovki-

na-01-10-2017-goda 

Корректировка на качество отделки рассчитана по следующей формуле: 

Котд = (Дпбо ОО х Nбо + Дпп ОО х Nп+ Дпуп ОО х Nу + Дпв ОО х Nв) / 

 (Дпбо ОА х Nбо + Дпп ОА х Nп+ Дпуп ОА х Nу + Дпв ОА х Nв) - 1, 

где: 

Котд - корректировка на качесвто отделки; 

Дпбо ОО, Дпбо АН - доля площадей без отделки Объекта оценки и объекта-аналога 
соответственно; 

Дпп ОО, Дпп АН - доля площадей с простой отделкой Объекта оценки и объекта-аналога 
соответственно; 

Дпу ОО, Дпу АН - доля площадей с улучшенной отделкой Объекта оценки и объекта-аналога 
соответственно; 
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Дпв ОО, Дпв АН - доля площадей с высококачественной отделкой Объекта оценки и объекта-
аналога соответственно; 

Nбо - коэффициент, учитывающий разницу в стоимости объекта без отделки; 

Nп - коэффициент, учитывающий разницу в стоимости объекта с простой отделкой; 

Nу - коэффициент, учитывающий разницу в стоимости объекта с улучшенной отделкой; 

Nв - коэффициент, учитывающий разницу в стоимости объекта с высококачественной отделкой. 

Результаты расчета корректировки на качество отделки приведены в таблице ниже. 

Табл. 10.25 
Расчет корректировки на качество отделки 

Группы элементов 

сравнения 

Элементы группы  

сравнения [ед. изм.] 
Оцениваемый объект 

Объекты-аналоги 

№ 1 № 2 № 3 

Класс отделки - Люкс 
Улучшенная/ 
(мансарда без отделки) 

Люкс Люкс 

Доля площади с 
высококачественной 
отделкой (люкс) 

- 1,00 0,00 1,00 1,00 

Доля площади с 
улучшенной отделкой  

- 0,00 0,80 0,00 0,00 

Доля площади без отделки - 0,00 0,20 0,00 0,00 

Итоговый поправочный 
коэффициент 

- 1,15 1,03 1,15 1,15 

Корректировка [%] - 12,09% 0,00% 0,00% 

Источник информации: расчеты Оценщика 

Алгоритм внесения весовых коэффициентов подробно описан в рамках настоящего отчета в 
разделе 10.2.5 настоящего Отчет. 

Расчет арендной ставки методом сравнительного анализа продаж (предложений) приведен 
в таблицах ниже. 
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Табл. 10.26 
Расчет среднерыночной величины арендной ставки для оцениваемого объекта 

Группы элементов сравнения 
Элементы группы  

сравнения [ед. изм.] 
Оцениваемый объект 

Объекты-аналоги 

№ 1 № 2 № 3 

Величина арендной ставки (без НДС) [руб./кв.м/год] - 27 926  34 178  38 136  

Отличие цены предложения от цены сделки - Сделка Предложение Предложение Предложение 
Корректировка [%] - -7,50% -7,50% -7,50% 
Скорректированная ставка аренды [руб./кв.м/год] - 25 832  31 615  35 275  
Удаленность от метро - от 5 до 9 мин. пешком от 5 до 9 мин. пешком от 5 до 9 мин. пешком до 5 минут пешком 
Корректировка [%] - 0,00% 0,00% -4,38% 

Скорректированная ставка аренды [руб./кв.м/год] - 25 832  31 615  33 730  
Общая площадь, кв.м - 1 446,20 1 638,70 1 300,00 950,00 
Корректировка [%] - 4,00% 0,00% -4,00% 
Скорректированная ставка аренды [руб./кв.м/год] - 26 865  31 615  32 381  
Этажность - цоколь, 1, 2, мансарда подал, цоколь, 1, 2, мансарда подвал, 1, 2 1, 2, мансарда 

Корректировка [%] - 2,13% 0,24% -4,05% 
Скорректированная ставка аренды [руб./кв.м/год] - 27 439  31 690  31 071  

Класс отделки - Люкс 
Улучшенная/(мансарда без 
отделки) 

Люкс Люкс 

Корректировка [%] - 12,09% 0,00% 0,00% 

Скорректированная ставка аренды [руб./кв.м/год] - 30 755  31 690  31 071  
Сумма абсолютных значений корректировок 
аналога  

[%] - 25,72% 7,74% 19,93% 

Коэффициент соответствия аналога объекту 
оценки (обратно пропорционален 
совокупной корректировке) 

[в долях] - 3,89  12,92  5,02  

Весовой коэффициент [%] - 17,81% 59,20% 22,99% 
Взвешенный удельный показатель [руб./кв.м/год] - 5 478,23 18 759,34 7 143,70 
Средневзвешенная величина арендной 
ставки (без НДС) 

[руб./кв.м/год] - 31 381     

Таким образом, арендная ставка за оцениваемый объект составила 31 381 руб./кв.м/год без НДС, без учета эксплуатационных расходов и 
коммунальных платежей. 
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10.3.2. Определение действительного валового дохода (ДВД) 

Действительный валовой доход от недвижимости (EGI), получение которого фактически 
прогнозируется в каждом рассматриваемом периоде, вычисляется по формуле: 

 

где PGIi — потенциальный валовой доход соответствующего периода, 

           Kvi — коэффициент потерь от недозагрузки площадей, 

           Kli — коэффициент потерь от неплатежей. 

Определение коэффициента недоиспользования 

Простои площадей и несвоевременность внесения арендной платы арендаторами приводят 
к потерям дохода собственника объекта недвижимости. 

Потери от недоиспользования площадей обычно выражаются в процентах по отношению 
к потенциальному валовому доходу.  

Согласно анализу рынка, приведенному в разделе 8.6, коэффициент недоиспользования для 
объектов офисного назначения класса "В+" составляет 14,0%. Далее в расчете Оценщик 
принимает данное значение коэффициента недоиспользования. 

Определение коэффициента потерь от неплатежей 

Стандартные условия сдачи помещений в аренду предполагают проведение комплекса 
мероприятий, направленных на снижение потерь от неуплаты аренды. Так, арендодателем 
устанавливаются следующие условия сдачи площадей в аренду: 

� создание за счет средств арендаторов страхового фонда в размере до двух месячных 
арендных платежей; 

� выставление счетов на оплату аренды и сбор платежей в начале очередного периода. 

Указанные выше мероприятия позволяют практически до нуля снизить риск неуплаты 
платежей недобросовестными арендаторами. 

Проанализировав сложившуюся практику сдачи в аренду аналогичных помещений, Оценщик 
пришел к выводу, что получение прочих доходов от нормального рыночного использования 
объекта недвижимости не предполагается, основной доход обусловлен получением арендной 
платы. 

10.3.3. Определение чистого операционного дохода  

Чистый операционный доход (ЧОД) равен действительному валовому доходу за вычетом 
операционных расходов и резерва на замещение.  

Определение операционных расходов 

На основании структуры эксплуатационных и операционных расходов, представленной в 
разделе 8, Оценщик определил величину операционных расходов для оцениваемого объекта.  

Величина операционных расходов по данным анализа рынка составляет 4 763 руб./кв.м/год без 
НДС, величина эксплуатационных расходов — 3 246 руб./кв.м/год без НДС. 
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Табл. 10.27 

Определение величины эксплуатационных и операционных расходов по показателям  

№ п/п Структура операционных расходов БЦ класса "В" 

Величина, приходящаяся на 

соответствующий показатель, 

руб./кв.м/год в год без НДС 

1 Техническое обслуживание 20% 23% 738 

2 Уборка общих площадей 22% 25% 811 
3 Уборка прилегающей территории 15% 17% 553 

4 Охрана 6% 7% 221 

5 Коммунальные платежи 21% 24% 775 
6 Услуги ресепшен 4% 5% 148 

Итого эксплуатационные расходы 88% 100% 3 246 

7 
Налог на имущество, страхование, платежи за 
земельный участок, расходы на управление, рекламу, 
маркетинг, бухгалтерские и юридические услуги и пр. 

12% - 1 517 

8 
Итого операционных расходов (с учетом 
эксплуатационных расходов) 

100%   4 763 

Так как арендная ставка не включает эксплуатационные расходы и коммунальные платежи, а 
арендатор дополнительно к базовой ставке оплачивает эксплуатационные расходы, собственник 
оплачивает: налог на имущество, расходы страхование, расходы на управление, рекламу, 
маркетинг, бухгалтерские и юридические услуги. 

Таким образом, величина операционных расходов собственника составляет 1 517 руб./кв.м/год 
без НДС. 

Расчет затрат на резерв на замещение на капитальный ремонт 

Данная позиция расходов предполагает, что в типичных рыночных условиях владелец будет 
эксплуатировать недвижимость на уровне, соответствующем нормативам и стандартам данного 
типа недвижимости. 

Отчисления (PMT) в резерв на замещение, формируемые по безрисковой ставке, определяются 
по формуле: 

PMT = FV × SFF(n,Y_f ), 

SFF(n,Y_f ) = Y_f/((1+Y_f )^n-1) 

где n — период накопления фонда возмещения; 

Yf — ставка процента фонда возмещения, обычно принимается равной безрисковой ставке; 

FV — размер фонда возмещения, руб. 

Период накопления фонда возмещения 

Оценщик определял среднюю периодичность проведения капитального ремонта (ВКР10) 
согласно данным аналитического портала Статриелт11. 

Таким образом, периодичность проведения капитального ремонта составила раз в 6 лет. 

Определение безрисковой ставки 

Для потенциального инвестора безрисковая ставка представляет собой альтернативную ставку 
дохода, которая характеризуется отсутствием риска или его минимальным значением.  

                                                             

10 Выборочный  ремонт (ВКР)  - с заменой или усилением отдельных элементов конструкций и инженерного 
оборудования 

11 https://www.statrielt.ru/index.php/ekspluatatsiya-i-remont/55-spravochnik-stroitelya/275-srok-sluzhby-zdaniya-i-
periodichnost-remonta 
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В качестве безрисковой ставки, как правило, используется норма доходности  
по правительственным облигациям. В качестве такой ставки доходности Оценщиком было 
использовано среднее значение долгосрочной доходности к погашению ГКО-ФЗ, рассчитанное 
на дату оценки. Как указывалось ранее периодичность ремонта составляет раз в 6 лет, значение 
ставки доходности составило 7,48% в валюте выбранного денежного потока.  

Поскольку Оценщиком не прогнозируется увеличение стоимости ремонтных работ во времени, 
для расчета ежегодных отчислений использовалась реальная безрисковая ставка. 

Реальная ставка определяется на основе рассчитанной номинальной ставки по формуле Фишера 
(Грибовский С. В. «Оценка стоимости недвижимости». — М.: «Маросейка», 2009): 

 

где Y nom    — номинальная безрисковая ставка, 

 Y real  — реальная безрисковая ставка, 

 λ  — общий уровень инфляции. 

Табл. 10.28 
Прогноз индекса потребительских цен 

Год 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 

Инфляция 4,00% 4,40% 4,20% 4,10% 4,10% 4,00% 3,60% 3,50% 3,40% 3,00% 3,30% 3,10% 2,90% 

Источник информации: расчеты, выполненные Оценщиком  

http://economy.gov.ru/wps/wcm/connect/9dd9931d-3960-454c-a8db-

ec6fc1ab4bfc/prognoz_2017_2019.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=9dd9931d-3960-454c-a8db-ec6fc1ab4bfc;  

Среднегеометрическое значение составило 3,6%. Реальная безрисковая ставка составила 3,75%. 

Определение затрат на капитальный ремонт помещения приведено в таблице далее. 

Табл. 10.29 
Затраты на ремонт 

Источник 
Капитальный ремонт 

с НДС без НДС 

http://gammaremont.ru/%D1%81%D1%82%D0%BE%D0%B8%D0%BC%D0%B
E%D1%81%D1%82%D1%8C-
%D1%80%D0%B5%D0%BC%D0%BE%D0%BD%D1%82%D0%B0-
%D0%BE%D1%84%D0%B8%D1%81%D0%B0-%D0%B7%D0%B0-1-
%D0%BA%D0%B2-%D0%BC%D0%B5%D1%82%D1%80/  

8000 6 780 

https://www.bestremproekt.ru/remont-pomesheniy/remont-magazina.php 9000 7 627 
http://ruremonta.ru/remont-pomeshhenij/remont-magazina.php 8000 6 780 

Полная стоимость ремонта без НДС, руб./кв.м   
 

7 062    

Источник информации: расчеты Оценщика 

В таблице далее сведен расчет периодических платежей резерва на замещения на капитальный 
ремонт. 

Табл. 10.30 
Расчет затрат на замещение на капитальный ремонт для оцениваемого объекта 

Наименование характеристик Значение 

Площадь, кв.м 1446,20 

Затраты на проведение капитального ремонта  10 213 276,84 
Периодичность проведения капитальных ремонтов, лет 6 

Безрисковая ставка 3,75% 

Отчисления на проведение капитального ремонта (без НДС), руб./год 1 549 435 

 Источник информации: расчеты Оценщика 
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10.3.4. Расчет ставки капитализации 

Ставка капитализации позволяет привести годовой чистый операционный доход, приносимый 
объектом недвижимости, к его рыночной стоимости, и является показателем текущей 
доходности недвижимости за определенный, отдельно взятый период.  

Выбор конкретной модели расчета коэффициента капитализации зависит от прогнозируемого 
характера изменения чистого операционного дохода, приносимого недвижимостью, и срока 
оставшейся экономической жизни недвижимости. 

Коэффициент капитализации должен содержать в себе две составляющие: 

� доход на капитал (ставка дисконтирования); 

� возврат капитала (ставка возврата капитала, норма компенсации устаревания 
объекта). 

Значение определено согласно данным информационно - аналитического портала Statrielt.ru. 
Нижняя и верхняя границы значений обусловлены различием технических параметров (общая 
площадь, высота этажа, конструкция и качество), различием в местоположении (пересечение 
транспортных и пешеходных потоков, проходные места, красная линия, престижность 
окружения, плотность застройки). Чем меньше площади, выше качество здания, выгоднее 
местоположение, тем ниже значение коэффициента капитализации для объектов. И наоборот, 
большие площади и низкое качество здания, непрестижное местоположение, низкая плотность 
застройки окружающей территории дают более высокие значения коэффициентов.  

Табл. 10.31 
Ставки капитализации на 01.10.2017 

№ 

п/п 
Назначение 

Ставки капитализации, % 

Объекты недвижимости высокого класса 

качества (А+, А) в отличном тех. состоянии, 

расположенные на красной линии улицы с 

высоким автомобильным и/или пешеходным 

трафиком  

Среднее 

значение 

Объекты недвижимости низкого класса качества 

(С, D) в удовлетворительном тех. состоянии, 

расположенные на второй линии улицы (внутри 

квартала) с низким автомобильным и/или 

пешеходным трафиком  

1 
Офисные 
помещения и 
здания 

9% 11% 13% 

Источник информации: https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-10-2017g/korrektirovki-kommercheskoj-

nedvizhimosti/1194-koeffitsienty-kapitalizatsii-ob-ektov-kommercheskoj-nedvizhimosti-na-01-10-2017-goda 

Учитывая состояние на рынке коммерческой недвижимости Москвы и класс оцениваемого 
здания, Оценщик в расчетах принимает нижнее значение ставки капитализации для офисных 
объектов, равное 9,0%. 

10.3.5. Расчет стоимости методом прямой капитализации 

Определение стоимости методом прямой капитализации приведено в табл. ниже. 

Табл. 10.32 

Определение стоимости Объекта оценки методом прямой капитализации 
№ п/п Наименование Ед. изм. Значение 

1 Арендопригодная площадь помещений кв. м 1 446,2 

2 Среднерыночная величина ставки арендной платы без учета НДС руб./кв. м/год 31 381 
3 Потенциальный валовый доход  руб. 45 383 202 

4 Коэффициент экономического недоиспользования % 14,0% 
5 Потери от недоиспользования помещений руб. 6 368 776 

6 Действительный валовый доход  руб. 39 014 426 

7 
Расходы на налог на имущество, страхование, платежи за 
земельный участок, расходы на управление, рекламу, маркетинг, 
бухгалтерские и юридические услуги и пр. 

руб. 2 193 812 

8 Резерв на замещение руб. 1 549 435 

9 Чистый операционный доход  руб. 35 271 179 
10 Ставка капитализации  % 9,00% 
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№ п/п Наименование Ед. изм. Значение 

11 
Стоимость объекта, рассчитанная в рамках доходного подхода 
(без учета НДС) 

руб.  391 901 988 

Источник информации: расчеты Оценщика 

Таким образом, стоимость Объект оценки, рассчитанная в рамках доходного подхода, на дату 
оценки без НДС составляет: 

391 901 988 руб. 

 (Триста девяносто один миллион девятьсот одна тысяча девятьсот восемьдесят 

восемь) руб. 
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11. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕДУРЫ СОГЛАСОВАНИЯ РЕЗУЛЬТАТОВ 

ОЦЕНКИ И ВЫВОДЫ, ПОЛУЧЕННЫЕ НА ОСНОВАНИИ 

ПРОВЕДЕННЫХ РАСЧЕТОВ ПО РАЗЛИЧНЫМ ПОДХОДАМ 

Согласно п. 25 ФСО № 1, в разделе согласования результатов должно быть приведено 
согласование результатов расчетов, полученных с применением различных подходов. 

При обобщении результатов различных подходов к оценке в итоговую величину стоимости 
Оценщик должен проанализировать следующие характеристики использованных подходов: 

Табл. 11.1 
Характеристики подходов к оценке 

№ п/п 
Наименование 

характеристики 

Сравнительный подход Доходный подход 

Степень соответствия 

критерию 

(соответствует – 1,  

не соответствует – 0) 

Комментарий 

Степень соответствия 

критерию 

(соответствует – 1,  

не соответствует – 0) 

Комментарий 

1 

Достоверность и 
достаточность 
информации, 
используемой в расчетах 

1 
Соответствует в 
полной мере 

1 
Соответствует в полной 
мере 

2 

Соответствие 
использованных 
расчетных методов 
объему доступной 
рыночной информации 

1 
Соответствует в 
полной мере 

1 
Соответствует в полной 
мере 

3 
Соответствие типу 
объекта и характеру его 
использования 

1 
Соответствует в 
полной мере 

1 
Соответствует в полной 
мере 

4 

Соответствие цели и 
назначению оценки, а 
также используемому 
стандарту (базе) 
стоимости 

1 
Соответствует в 
полной мере 

1 
Соответствует в полной 
мере 

5 
Способность учитывать 
действительные 
намерения покупателя 

1 
Соответствует в 
полной мере 

1 
Соответствует в полной 
мере 

6 
Способность учитывать 
конъюнктуру рынка 

1 
Соответствует в 
полной мере 

1 

Сделки по аренде 
систематичны, цены 
сделок незначительно 
отличаются от цен 
предложений 

7 
Соответствие полученного 
подходом результата 
данным анализа рынка 

1 
Соответствует 
среднерыночному 
диапазону 

1 
Соответствует 
среднерыночному 
диапазону 

8 
Способность учитывать 
текущее техническое 
состояние 

1 
Соответствует в 
полной мере 

1 
Соответствует в полной 
мере 

Сумма положительных критериев 
в рамках каждого из подходов 

8 - 8 - 

Общая сумма положительных 
критериев 

16 

Доля положительных критериев в 
рамках каждого из подходов в 
общей сумме положительных 
критериев (округленно) 

0,50 0,50 

Источник информации: расчеты Оценщика 

При этом описанный выше анализ результатов расчетов двумя подходами опирается, прежде 
всего, на вывод, сделанный при анализе наиболее эффективного использования объекта оценки 
в соответствии с указанным в стандартах оценки, обязательных к применению субъектами 
оценочной деятельности, утвержденных Приказом Министерства экономического развития 
Российской Федерации (Минэкономразвития России) от 20 мая 2015 г. № 297 г. Москва 
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"Об утверждении федерального стандарта оценки "Общие понятия оценки, подходы 
и требования к проведению оценки (ФСО № 1)". 

Краткая характеристика сравнительного подхода 

Сравнительный подход при оценке может оказывать очень большое влияние на итоговое 
согласование стоимости, если имеется рыночная информация о сделках с объектами, 
аналогичными оцениваемому. Продажи сопоставимых объектов позволяют оценить отличия 
объекта оценки от сопоставимых объектов и получить оцененную рыночную стоимость 
рассматриваемого объекта недвижимости. Сравнительный подход имеет следующие 
преимущества: 

� это единственный подход, базирующийся на рыночных ценах недвижимости; 

� данный подход отражает текущую реальную практику сделок на рынке 
недвижимости. 

К недостаткам сравнительного подхода относится тот факт, что оценщик для расчетов 
использует цены предложений, а не сделок, условия заключения которых, отсутствуют в 
свободном доступе. 

Краткая характеристика доходного подхода 

Неоспоримым преимуществом доходного подхода является то, что это единственный подход, 
который учитывает будущие ожидания относительно цен, затрат, инвестиций и т. п. Что 
особенно важно, данный подход оценивает будущие выгоды от владения объектом, поскольку 
покупатель, принимая решение об инвестировании средств, сопоставляет предлагаемую цену 
и ожидаемые выгоды. Основные трудности, связанные с применением доходного подхода, 
заключаются в сложности определения обоснованного годового денежного потока, учете всех 
возможных доходов и расходов и их размеров в будущем. 

Расхождение промежуточных результатов обусловлено различием методологии в подходах. 

Основываясь на качестве информации, используемой в процессе определения стоимости 
различными подходами, цели оценки и учитывая преимущества и недостатки используемых 
методов, Оценщик принял решение присвоить следующие удельные веса полученным 
результатам: 

� стоимость, определенная сравнительным подходом, – 50 %; 

� стоимость, определенная доходным подходом, – 50 %. 

Табл. 11.2 
Согласование результатов расчета справедливой (рыночной) стоимости объекта оценки 

Подходы 
Рыночная стоимость (без 

НДС), руб. 
Весовой коэффициент 

Итоговые результаты 

(без НДС), руб. 

Итоговые результаты 

(без НДС), руб., 

округленно 

Сравнительный 409 595 260 50% 204 797 630 

400 749 000 
Доходный 391 901 988 50% 195 950 994 

Затратный Не применялся - - 
Итого: 

 
100% 400 748 624 

Источник информации: расчеты Оценщика 

Итоговая величина справедливой (рыночной) стоимости объекта оценки по состоянию на дату 
оценки составляет округленно (без НДС): 

400 749 000 руб. 

 (Четыреста миллионов семьсот сорок девять тысяч) руб. 
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Справедливая стоимость - это цена, которая может быть получена при продаже актива или 
уплачена при передаче обязательства при проведении операции на добровольной основе на 
основном (или наиболее выгодном) рынке на дату оценки в текущих рыночных условиях (то 
есть выходная цена) независимо от того, является ли такая цена непосредственно наблюдаемой 
или рассчитывается с использованием другого метода оценки.12 

 

                                                             

12 Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 13 "Оценка справедливой стоимости"). 
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12. ПРИЛОЖЕНИЕ № 1. КОПИИ ДОКУМЕНТОВ ОЦЕНЩИКА 

И ИСПОЛНИТЕЛЯ 
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13. ПРИЛОЖЕНИЕ № 2. КОПИИ ДОКУМЕНТОВ, ИСПОЛЬЗУЕМЫЕ 

ОЦЕНЩИКОМ И УСТАНАВЛИВАЮЩИЕ КОЛИЧЕСТВЕННЫЕ И 

КАЧЕСТВЕННЫЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 
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14. ПРИЛОЖЕНИЕ № 3. РЫНОЧНАЯ ИНФОРМАЦИЯ, 

ИСПОЛЬЗОВАННАЯ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ 
 

Расчет стоимости объекта оценки сравнительным подходом 

Объект-аналог № 1 

 

Объект-аналог № 2 

 

Цена предложения 13 000 000 долларов. Курс доллара на 29.12.2017 - 57,6291 руб. 13 

                                                             

13 http://www.cbr.ru/currency_base/daily.aspx?date_req=29.12.2017 
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Объект-аналог № 3 
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Расчет арендной ставки объекта оценки в рамках доходного подхода 

Объект-аналог № 1 
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Объект-аналог № 2 
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Объект-аналог № 3 
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Корректировка на торг 

 

Корректировка на расстояние до метро 
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Корректировка на площадь объекта 
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Корректировка на этаж расположения 
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Корретировка на класс отделки 

 

Структура операционных расходов 

 

Ставка капитализации 

 

 


