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Введение

Данное учебное пособие составлено в соответствии  с требованиями ФГОС СПО к результатам освоения программы подготовки специалистов среднего звена и предназначено для студентов специальности 21.02.05 Земельно-имущественные отношения.

Специалист по земельно-имущественным отношениям базовой подготовки должен обладать общими компетенциями, включающими в себя способность:

ОК1. Понимать сущность и социальную значимость своей будущей профессии, проявлять к ней устойчивый интерес.

ОК2. Анализировать социально-экономические и политические проблемы и процессы, использовать методы гуманитарно-социологических наук в различных видах профессиональной и социальной деятельности.

ОК 3. Организовывать свою собственную деятельность, определять методы и способы выполнения профессиональных задач,  оценивать их эффективность и качество.

ОК 4. Решать проблемы, оценивать риски и принимать решения в нестандартных ситуациях.

ОК 5. Осуществлять поиск, анализ и оценку информации, необходимой для постановки и решения профессиональных задач, профессионального и личностного развития.

ОК 6. Работать в коллективе и команде, обеспечивать ее сплочение, эффективно общаться с коллегами, руководством, потребителями.

ОК 7. Самостоятельно определять задачи профессионального и личностного развития, заниматься самообразованием, осознанно планировать повышение квалификации.

ОК 8. Быть готовым к смене технологий в профессиональной деятельности.

ОК 9. Уважительно и бережно относиться к историческому наследию и культурным традициям, толерантно воспринимать социальные и культурные традиции.

ОК 10. Соблюдать правила техники безопасности, нести ответственность за организацию мероприятий по обеспечению безопасности труда.

Специалист по земельно-имущественным отношениям базовой подготовки должен обладать профессиональными компетенциями, соответствующими виду деятельности –  определение стоимости недвижимого имущества:
ПК 1. Осуществлять сбор и обработку необходимой и достаточной информации об объекте оценки и аналогичных объектах.

ПК 2. Производить расчеты по оценке объекта оценки на основе применимых подходов и методов оценки.

ПК 3. Обобщать результаты, полученные подходами, и давать обоснованное заключение об итоговой величине стоимости объекта оценки.

ПК 4. Рассчитывать сметную стоимость зданий и сооружений в соответствии с действующими нормативами и применяемыми методиками.

ПК 5. Классифицировать здания и сооружения в соответствии с принятой типологией.

ПК 6. Оформлять оценочную документацию в соответствии с требованиями нормативных актов, регулирующих правоотношения в этой области.

Оценка недвижимости как вид профессиональной деятельности представляет собой одну из наиболее востребованных сфер рыночной экономики. 

Недвижимое имущество, являясь основой национального богатства страны, участвует в рыночных процессах в самых разнообразных качествах: и как часть активов предприятия, и как самостоятельный объект инвестиций, и как потребительный товар длительного пользования.
Но также необходимо отметить, что рынок недвижимости является менее совершенным по сравнению с другими видами рынков, в силу его ограниченной возможности саморегулирования посредством ценового механизма. 

Формирование цен на недвижимость всегда происходит в условиях неравновесия спроса и предложения, ограниченного количества продавцов и покупателей, а главное, под воздействием множества конкретных и вполне определенных факторов, оказывающих на них влияние. 

Все вышеперечисленное обусловливает необходимость присутствия на рынке недвижимости специалистов по оценке, деятельность которых направлена на определение адекватной состоянию рынка стоимости объектов недвижимости.

Недвижимость является объектом оценочных услуг по многим причинам. Чаще всего, это связано с передачей прав собственности на недвижимость, включая его приватизацию и национализацию, с налогообложением, с залоговыми операциями и инвестиционной деятельностью. 
Надежная оценка недвижимости необходима для рационального использования собственности, обеспечения доступа к финансовым ресурсам и взаимодействия с другими рынками капитала.
Основной целью данного учебного пособия является изложение теоретических и практических вопросов оценки недвижимого имущества, формирование четкого представления о методических и организационно-правовых аспектах осуществления оценочной деятельности.
В учебном пособии:

· рассматриваются основные понятия и принципы оценки недвижимости;

· излагаются общепризнанные в оценочной практике способы определения стоимости недвижимости;

· формулируются требования к проведению оценки объектов недвижимого имущества и документированию ее результатов;

· рассматриваются вопросы инвестиционного и финансового анализа развития недвижимости.

В результате изучения материала студент:

должен иметь практический опыт оценки недвижимого имущества;

должен уметь:

· оформлять договор с заказчиком и задание на оценку объекта оценки;
· собирать необходимую и достаточную информацию об объекте оценки и аналогичных объектах;
· производить расчеты на основе приемлемых подходов и методов оценки недвижимого имущества;
· обобщать результаты, полученные подходами, и делать вывод об итоговой величине стоимости объекта оценки;
· подготавливать отчет об оценке и сдавать его заказчику;
· определять стоимость воспроизводства (замещения) объекта оценки;
· руководствоваться при оценке недвижимости Федеральным законом от 29 июля 1998 г. № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации», федеральными стандартами оценки и стандартами оценки; 
должен знать:
· механизм регулирования оценочной деятельности;

· признаки, классификацию недвижимости, а также виды стоимости применительно к оценке недвижимого имущества;

· права собственности на недвижимость;

· принципы оценки недвижимости, факторы, влияющие на ее стоимость;

· рынки недвижимого имущества, их классификацию, структуру, особенности рынков земли;

· подходы и методы, применяемые к оценке недвижимого имущества;

· типологию объектов оценки;

· проектно-сметное дело;

· показатели инвестиционной привлекательности объектов оценки; права и обязанности оценщика, саморегулируемых организаций оценщиков. 

Материал, изложенный в учебном пособии, поможет сформировать у студентов системное представление об оценочной деятельности на рынке недвижимости, овладеть профессиональной терминологией и методическим инструментарием, необходимым для определения адекватной стоимости  недвижимого имущества и принятия эффективных решений по его использованию и развитию.
ЧАСТЬ 1

 ОСНОВНЫЕ ПОНЯТИЯ И ПРИНЦИПЫ ОЦЕНКИ НЕДВИЖИМОСТИ
1 Оценка недвижимости как вид профессиональной деятельности
1.1 Назначение и функции оценки недвижимости

Оценка позволяет определить степень полезности, ценности той или иной вещи для любого человека. На оценивании базируются все сферы человеческих взаимоотношений – мораль, политика, культура, экономика, а сама оценка превратилась в самодостаточный процесс, направленный на формирование норм поведения и принятия решений.
Особую роль оценка играет в экономической жизни, где людям очень важен процесс оценивания благ, в которых они нуждаются.

Исключительное место среди этих благ занимает земля. Как часть природы, земля предоставляет основу для жизнедеятельности людей, обеспечивая их необходимыми ресурсами и создавая пространственный базис для экономической и социальной деятельности.

Одновременно земля, наряду с рабочей силой, капиталом и предпринимательской инициативой выступает источником дохода и объектом собственности, относительно которого формируется целый ряд имущественных отношений, связанных с ее владением, пользованием и распоряжением.

В той или иной мере правомочия по отношению к земле распространяются и на все объекты, которые с ней неразрывно связаны, что позволяет говорить о специфическом, недвижимом, виде имущества, которое отличает:

· стационарность, то есть невозможность его перемещения без ущерба и потери потребительных свойств;

· материальность, то есть его существование в натурально-вещевой и стоимостной формах;
· долговечность, то есть соразмерность срока его существования и использования с  продолжительностью жизни одного и даже нескольких поколений людей.
Эти черты недвижимого имущества позволяют рассматривать его как одну из важнейших составляющих реального богатства не только для отдельного человека, но и для государства и общества в целом.

Недвижимость может использоваться для удовлетворения насущных потребностей человека и его деятельности; она является привлекательной для инвестирования с целью получения дохода и может служить надежным средством обеспечения кредита. Однако одного понимания, что недвижимость имеет большую ценность недостаточно. Для того чтобы разумно распорядиться этим богатством его собственнику необходимо знать за какую сумму денег можно продать или сдать в аренду объект недвижимости, либо использовать его в качестве залога.

Именно с этой целью и осуществляется оценка, направленная на определение стоимости недвижимого имущества, то есть той суммы денег, за которую может состояться смена собственника, условий собственности или условий использования собственности. Оценка стоимости сегодня является неотъемлемым элементом при совершении гражданско-правовых сделок, принятии инвестиционных решений, при управлении территорией и территориальном планировании. Кроме того, оценка в обязательном порядке используется для целей налогообложения и бухгалтерского учета объектов недвижимости.

Таким образом, оценку недвижимости отличает многообразие функций ее использования и целей, для которых она проводится и которые связаны с потребностью общества в экономическом регулировании имущественных отношений.

Развитие оценки недвижимости как вида деятельности обусловлено существующим спросом на ее специфический продукт – знание о стоимости. 

При этом главными вопросами при оценке недвижимости являются:
	Что? (
	Тип и характеристика оцениваемого объекта
	

	Где? (
	Положение объекта в пространстве и на рынке (
	· при бухгалтерском учете;

· при совершении гражданско-правовых сделок;

· при инвестиционной и девелоперской  деятельности;

· при управлении территорией и территориальном планировании

	Когда? (
	Дата, на которую определяется стоимость
	

	Почему? (
	Основные причины, объясняющие спрос на недвижимое имущество и определяющие его ценность
	

	Сколько? (
	Денежное выражение ценности объекта оценки
	


Иными словами, оценка представляет собой процесс определения стоимости недвижимого имущества на конкретную дату в соответствии с установленной процедурой и является результатом практической деятельности оценщика.
1.2 Правовые основы оценки недвижимости 

Оценочная деятельность в Российской Федерации регулируется Федеральным законом №135-ФЗ от 29 июля 1998г. «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» (с последующими изменениями и дополнениями), международными, европейскими, федеральными стандартами оценки (ФСО №1, ФСО №2, ФСО №3) и стандартами саморегулируемых организаций оценщиков. 

В федеральном законе «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» №135-фз от 29 июля 1998 г. (с последующими изменениями и дополнениями) говорится, что под оценочной деятельностью понимается профессиональная деятельность субъектов оценочной деятельности, направленная на установление в отношении объектов оценки рыночной или иной стоимости. В процессе оценочной деятельности субъекты оценки выражают свое мнение относительно рыночной стоимости недвижимого имущества. При этом субъектами оценки выступают эксперты-оценщики, а объектами оценки является недвижимость.

Под рыночной стоимостью объекта оценки понимается наиболее вероятная цена, по которой данный объект оценки может быть отчужден 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, то есть когда:

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

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

объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной оферты, типичной для аналогичных объектов оценки.

Международные стандарты оценки содержат устоявшееся определение рыночной стоимости и определения нерыночных баз оценки. Рыночная стоимость – это расчетная денежная сумма, за которую состоялся бы обмен актива на дату оценки между заинтересованными покупателем и продавцом в результате коммерческой сделки после проведения надлежащего маркетинга, при которой каждая из сторон действовала бы, будучи хорошо осведомленной, расчетливо и без принуждения.

В федеральном законе «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» №135-фз от 29 июля 1998 г. (с последующими изменениями и дополнениями) указаны субъекты оценочной деятельности, объекты оценки, обязательные случи проведения оценки, права и обязанности оценщика, требования к договору об оценке имущества и к содержанию отчета об оценке, вопросы саморегулирования оценочной деятельности.

Федеральный стандарт оценки № 1 «Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки», утвержденный приказом Минэкономразвития России № 297 от 20.05.2015 г. определяет общие понятия оценки, такие как: объект оценки, подход к оценке, дата оценки и т.д., а также определяет требования к проведению оценки. В процессе оценке оценщик обязан использовать затратный, сравнительный и доходный подходы. В рамках каждого из указанных подходов оценщик самостоятельно выбирает конкретные методы оценки.

         Федеральный стандарт оценки № 2 «Цель оценки и виды стоимости», утвержденный приказом Минэкономразвития России № 298 от 20.05.2015 г. определяет цель оценки как определение стоимости объекта оценки, вид которой определяется в задании на оценку. Базовым стандартом в процессе оценки является рыночная стоимость имущества

Федеральный стандарт оценки № 3 «Требования к отчету об оценке», утвержденный приказом Минэкономразвития России № 299 от 20.05.2015 г. определяет понятие отчета об оценке, требования к составлению и содержанию отчета об оценке.

Федеральный стандарт оценки № 7 «Оценка недвижимости», утвержденный приказом Минэкономразвития России № 611 от 25.09.2014 г. определяет требования к проведению оценки недвижимости. развивает, дополняет и конкретизирует требования и процедуры, установленные ФСО № 1, ФСО № 2, ФСО № 3.
Вопросы для самостоятельной работы:
1. С чем связана необходимость любой оценки?

2. Каковы отличительные черты недвижимого имущества?

3. С какой целью проводится оценка недвижимости?

4. Дайте определение оценке недвижимости.

5. Перечислите типичные случаи обязательности проведения оценки недвижимости.

6. Что такое стандарты оценки?

7. В каком документе раскрывается содержание и результаты работы оценщика?

2 Определение и классификация недвижимого имущества
2.1 Особенности недвижимого имущества как объекта оценки

Для объектов оценки недвижимости в качестве родового признака, определяющего их среди других объектов, является непосредственная связь с землей. Причем и сама земля как участок, и все что с нею неразрывно связано, будь то естественные предметы или созданные человеком, расположенные на земле или под (над) землей, будут представлять собой недвижимость.
В соответствии с Гражданским кодексом РФ (статья 130)  к недвижимым вещам (недвижимое имущество, недвижимость) относятся земельные участки, участки недр, обособленные водные объекты и все, что прочно связано с землей, то есть объекты, перемещение которых без несоразмерного ущерба их назначению невозможно, в том числе леса, многолетние насаждения, здания, сооружения. К недвижимым вещам относятся также подлежащие государственной регистрации воздушные и морские суда, суда  внутреннего плавания, космические объекты. Законом к недвижимым вещам может быть отнесено и иное имущество.
Этот  характер связи с землей не только позволяет различать недвижимое имущество и имущество, которое можно переместить без потери его сущностных характеристик (движимое имущество), но и рассматривать саму недвижимость с точки зрения единства двух физических составляющих – земли и земельных улучшений. 

При этом под земельными улучшениями понимаются любые преобразования земли, имеющие долгосрочный характер, включающие затраты на труд и капитал, и предназначенные для того, чтобы увеличить стоимость или полезность недвижимости. К земельным улучшениям в равной мере могут быть отнесены как здания и сооружения, так и различного рода мелиорации, многолетние насаждения, изменение рельефа и улучшение почв. Однако, в отличие от земли, которая является вечным, постоянно приносящим доход активом, земельные улучшения представляют собой обесцениваемый актив. 

Кроме того, если земля всегда будет выступать недвижимостью, то земельные улучшения, отделенные от земли, уже таковыми не будут. Например, лес является частью недвижимости, когда растет, но становится движимым имуществом, будучи срубленным.

Таким образом, изначально объектом недвижимости выступает участок земли, независимо от того, является ли он улучшенным или нет.

Как недвижимое имущество земельный участок представляет собой часть земной поверхности, границы которой соответствующим образом описаны и удостоверены, а ее использование имеет определенный правовой режим. 
Правовой режим регламентирует использование земельного участка и устанавливается в зависимости от целевого назначения земель, к которым этот участок относится. 

В свою очередь, границы земельного участка отделяют его от других земельных участков и фиксируют пространственное распространение прав на землю. Их стационарность определяет постоянство местоположения земельного участка, а их изменение, которое влечет за собой изменение всех остальных элементов, характеризующих земельный участок как функциональную целостность, приводит к появлению нового объекта недвижимости. Изменение границ земельного участка не может быть произвольным. Это связано с тем, что в рамках определенного функционального использования земельные участки могут быть делимыми и неделимыми.

Делимыми земельными участками являются такие, которые без нарушения их сущности (потери важных составляющих) могут быть разделены на реальные земельные доли, каждая из которых после деления формирует новый земельный участок, способный по размеру обеспечить нормативные требования относительно застройки или другого его использования.

Неделимыми земельными участками являются такие, которые состоят из земельных долей и не могут быть разделены в натуре (на местности) без ущерба для их рационального использования.

Кроме того, границы земельного участка позволяют отделить внутренние земельные улучшения, то есть расположенные в пределах участка, от внешних улучшений. К последним относятся улицы, тротуары, инженерные сети, элементы благоустройства, которые существенно влияют на стоимость земельного участка, однако, в отличие от внутренних земельных улучшений, практически никогда не рассматриваются в качестве его составляющих.

Таким образом, недвижимость как физический объект представляет собой либо вакантный земельный участок, либо земельный участок и расположенные в его пределах земельные улучшения. При этом их общими свойствами, отличающих недвижимость от других объектов оценки, будут постоянство местоположения, долговечность и относительная ограниченность земли как ресурса.
2.2 Понятие недвижимости и недвижимой собственности

Существенным следствием постоянства местоположения является необходимость особого способа передачи объектов недвижимости от одного владельца к другому – через переход прав на эти объекты. Поэтому объектом оценки скорее являются права по отношению к недвижимости, чем эта недвижимость как физическая вещь.

Следует обратить внимание, что в этом контексте Международные стандарты оценки четко разграничивают понятие недвижимости как физической вещи и понятие недвижимой собственности.
Недвижимость как физическая вещь – это вакантный земельный участок или земельный участок с улучшениями.

Недвижимая собственность – это совокупность прав, интересов и выгод от владения и использования недвижимости.

Таким образом, объект оценки недвижимости одновременно существует в материальной и нематериальной форме. С одной стороны, и земельный участок, и земельные улучшения - это вполне осязаемые вещи, у которых можно определить основные физические свойства и характеристики. С другой стороны, права относительно этих материальных вещей представлены в нематериальной форме, наличие которых подтверждается соответствующими документами. По сути, это две взаимосвязанные между собой характеристики единого объекта – недвижимого имущества, в равной степени, обуславливающие его стоимость.

2.3 Виды прав, интересов и обязательств относительно недвижимости

При оценке недвижимого имущества необходимо четко определить права, которые могут переходить от одного лица другому. Традиционно к таким правам относят: 

· право собственности;

· право залога;

· право аренды;

· право застройки; 

· сервитуты и другие.

Наиболее полным по совокупности правомочий является право собственности, стоимость которого и отражает стоимость недвижимого имущества. В мировой юрисдикции оно трактуется как безусловное неограниченное право, включающее право использовать, занимать, развивать, делить (объединять), продавать, сдавать в аренду, передавать в наследство, менять, дарить, право использовать все эти права или какое-либо из них, передав остальные другим лицам или государству, либо право вообще отказаться от них.

То есть право собственности позволяет в рамках закона владеть, пользоваться и распоряжаться имуществом обладателю этого права по собственному усмотрению независимо от воли других лиц.

Рассматривая права собственника недвижимости, следует помнить важный экономический момент, которым является ее постоянная ценность, дающая возможность рассматривать недвижимое имущество как надежный гарант при получении необходимых для инвестиций кредитов. Поэтому собственник с целью получения кредита может прибегнуть к залогу недвижимости - ипотеке.

Право залога - это право залогодержателя, то есть лица, в пользу которого установлен залог, удовлетворить свои требования к залогодателю за счет недвижимого имущества. Оно возникает на основании договора ипотеки, а прекращается - после выполнения обязательств, обеспеченных залогом, или после продажи недвижимого имущества залогодержателем.

Таким образом, осуществляя свои правомочия, собственник может совершать различного рода гражданско-правовые сделки относительно земельного участка, что приводит к тому, что определенная недвижимость, находящаяся в собственности, обременяется правами третьих лиц на основании заключенного с собственником земельного участка соглашения (договора).

Иные имущественные интересы в недвижимости возникают при аренде.

Аренда - это договорная форма сделки, когда собственник недвижимости, оставляя за собой право распоряжения, передает арендатору право использовать и занимать принадлежащее ему имущество на определенный срок и на определенных условиях.

Владелец права аренды не имеет права заключать соглашения, которые могут привести к отчуждению недвижимости, но имеет право передавать свои правомочия по срочному владению и пользованию нею третьим лицам путем продажи, дарения, обмена на срок и на условиях,  установленных договором аренды.

Он также имеет право сажать многолетние насаждения, возводить на земельном участке здания или сооружения, если другое не предусмотрено законом или договором аренды. Владелец права аренды обязан платить собственнику земельного участка арендную плату, размер и сроки которой устанавливаются по соглашению сторон. Таким образом, срок и условия аренды будут иметь решающее значение при определении стоимости прав на недвижимость для арендодателя и арендатора.

Близким к праву аренды, но более суженным по перечню правомочий, является право застройки, возникающее на основании договора застройки с собственником земельного участка, срок действия которого строго лимитирован во времени. Как правило, указывается минимальный и максимальный срок, которые чаще всего регламентированы эффективным сроком жизни здания.

Владельцу права застройки принадлежит правомочие использования этого права с целью возведения на земельном участке здания или сооружения, которые после завершения строительства переходят в его собственность. Он также имеет правомочие относительно срочного пользования земельным участком, на котором находится построенное им здание или сооружение и правомочие по распоряжению правом застройки, которое может быть отчуждено в пользу третьего лица на период до окончания срока действия договора застройки.

Право использовать и занимать чужую собственность, правда не всю, а лишь ее часть, имеет место и в случаях, когда те или иные потребности (в проезде, в проходе, в прокладке коммуникаций и тому подобное) не могут быть удовлетворены иным способом, чем за счет установления сервитута - права ограниченного пользования недвижимостью, принадлежащей другому лицу. 

Естественно, что установление сервитута окажет влияние на стоимость как обремененной им недвижимости, так и недвижимости, в пользу которой он установлен. Поэтому собственник недвижимости, обремененной сервитутом, имеет право требовать соответствующую плату от лиц, в пользу которых установлен сервитут, или снижение размера налога.

С недвижимым имуществом могут быть связаны и другие права, и финансовые интересы. 

Таким образом, оценка недвижимости - это определение стоимости всех прав, интересов и обязательств по отношению к недвижимому имуществу.
2.4 Классификация объектов недвижимости

Недвижимое имущество в целях оценки может быть классифицировано с различных точек зрения. Это связано с многообразием форм проявления полезности конкретной недвижимости и позволяет ее более четко идентифицировать как объект оценки.
Недвижимое имущество классифицируется по:

· типу использования;

· степени освоенности;

· цели удержания;

· характеру оборота на рынке.

Классификация по типу использования является наиболее объемной и имеет иерархическую структуру построения. Ее верхний уровень задается правовым режимом использования земель, который делит недвижимость на основные категории в зависимости от вида деятельности, локализованного на земной поверхности (выделяются сельскохозяйственные земли, лесные земли, застроенные земли, открытые земли и водные пространства).

В рамках определенной категории недвижимое имущество получает дальнейшую детализацию по функции использования. Причем данная детализация также может иметь несколько уровней. Например, в застроенных землях выделяют жилую недвижимость, которая в свою очередь подразделяется на многосемейную и односемейную жилую недвижимость; или коммерческую недвижимость, состоящую из торговой, офисной или гостиничной недвижимости, каждая из которых имеет свою внутреннюю классификацию.

Классификация по степени освоенности используется с целью разграничения вакантных земельных участков и улучшенной недвижимости. Здесь также могут быть выделены подклассы. Так, вакантные земельные участки будут подразделяться: на неосвоенные и неподлежащие освоению, на неосвоенные, но предусмотренные к освоению, а улучшенная недвижимость, например, на освоенные и застроенные земельные участки; на освоенные, но незастроенные земельные участки, или находящиеся в стадии застройки, в том числе незавершенного строительства.

Очень часто при оценке возникает необходимость разграничивать недвижимое имущество по цели его удержания собственником. С этой точки зрения наиболее типичной является недвижимость, удерживаемая собственником для ведения на ней бизнеса или проживания; для получения дохода от сдачи в аренду; для освоения и развития; для получения дохода от ее последующей перепродажи.
Независимо от целей удержания недвижимости, ее реальная ценность определяется доходом, который можно получить от ее продажи или сдачи в аренду. Поэтому в оценке широко используется классификация по характеру оборота недвижимости на рынке, в рамках которой вся недвижимость подразделяется на два основных класса: специализированная недвижимость и неспециализированная недвижимость.

К специализированной недвижимости относится та, которая в силу своих характеристик редко, если вообще когда-либо, продается или сдается в аренду на открытом рынке для продолжения существующего использования, кроме случаев, когда она реализуется как часть действующего предприятия.

Специальный характер недвижимости может быть обусловлен ее размером, местом расположения, конструктивными особенностями улучшений или сочетанием этих факторов, или может быть связан с характером машин и оборудования, которые по проекту должны размещаться в здании, или с особенностью функций и целей, которые эти здания обеспечивают.

Типичными примерами специализированной недвижимости являются здания и сооружения нефтеперерабатывающих и химических заводов, электростанций, доков, депо, объектов специализированного медицинского или иного обслуживания.

К неспециализированной недвижимости относится вся остальная недвижимость, кроме той, что попадает под определение специализированной собственности. Другими словами, это  недвижимость, на которую существует устойчивый спрос (с учетом возможной модернизации) и которая обычно покупается, продается или арендуется на открытом рынке для существующего или альтернативного использования, либо в качестве инвестиции или для развития.
Таким образом, недвижимое имущество представляет собой достаточно сложный объект оценки. Как материальная вещь он объединяет две составляющие – земельный участок и земельные улучшения, каждая из которых обладает уникальными характеристиками и имеет разную экономическую природу. При этом их общими свойствами, отличающими недвижимость от других объектов оценки, будут постоянство местоположения, долговечность и относительная ограниченность земли как ресурса.

Как форма собственности недвижимое имущество описывается как множеством прав, так и множеством обязательств, в равной степени влияющих на его полезность. Это обусловливает необходимость оценки самых разнообразных интересов, которые участники рынка имеют в недвижимой собственности.

Исходя из способов получения дохода, недвижимое имущество требует применения разных критериев его классификации: по типу использования, по степени освоенности, по цели удержания недвижимого имущества и по характеру его оборота на рынке.
Вопросы для самостоятельной работы:
1. Какой признак выступает родовым для всех объектов недвижимости?

2. Что позволяет различать движимое и недвижимое имущество?

3. Дайте определение земельным улучшениям.

4. Какое основное отличие между физическими составляющими

5. недвижимости?

6. Что представляет собой земельный участок как объект недвижимости?

7. Перечислите основные функции, которые выполняют границы земельного участка.

8. Назовите общие свойства недвижимости как физического объекта.

9. Что такое недвижимая собственность?

10. Как могут разделяться права на недвижимость?

11. Какие правомочия имеет собственник недвижимости?

12. Назовите частичные права в недвижимом имуществе по его физическим интересам. В чем состоит основное отличие права застройки от права аренды?

13. В какой форме закон ограничивает право собственности?

14. Назовите основные критерии классификации объектов недвижимости.

15. Чем задается верхний уровень иерархической структуры классификации недвижимости по типу использования?

16. Каковы основные цели удержания недвижимости собственником?

17. Дайте определение специализированной недвижимости.
3 Виды стоимости

3.1 Стоимость и ее основные виды
Недвижимое имущество находится в свободном гражданском обороте и является объектом различных сделок. Этот факт порождает потребность в оценке его стоимости, то есть в определении денежного эквивалента различных видов недвижимости в конкретный момент времени.
В оценочной деятельности следует различать термины стоимость и цена, затраты и себестоимость. 

Цена – это совершенное действие, она представляет собой сумму, по которой конкретные стороны готовы совершить данную сделку в данных обстоятельствах, отражающих рыночные условия. 
Затраты – это денежное выражение величины ресурсов, которые предполагается использовать в определенных целях.

Себестоимость связана с этапом создания строительной продукции, к которому она имеет отношение. Расходы на строительство недвижимости имеют прямое отношение к ценам на товары или услуги на конкретных рынках. Например, затраты на строительные материалы, разработку архитектурных планов и возведение лесов определяются взаимодействием спроса и предложения в конкретных сферах производства и зависят от социальных, экономических и законодательных факторов.
Термин стоимость отражает взаимодействие понятий цены, затрат и себестоимости. В рыночных условиях стоимость обычно подразумевает будущие выгоды, которые будут получены от недвижимости в будущем. Поскольку размер будущих выгод от недвижимости со временем меняется, оценка стоимости представляет ее величину на конкретную дату. 

Стоимость недвижимости, как и любого товара, имеет две формы проявления – потребительскую и меновую. В зависимости от целей оценки, полноты оцениваемых прав на недвижимость, различные виды стоимости могут быть объединены в две основные группы:
· стоимость в обмене как выражение меновой стоимости;

· стоимость в пользовании как выражение потребительной стоимости.

Стоимость в обмене характеризует способность объекта недвижимости обмениваться на деньги или другие товары, носит объективный характер и лежит в основе проведения операций с недвижимостью на рынке: купли-продажи, передачи в залог, сдачи в аренду, внесения в уставные фонды и так далее. К формам проявления стоимости в обмене относят:

· рыночную;

· ликвидационную;

· залоговую;

· страховую;

· арендную;

· утилизированную.

Стоимость в пользовании обусловлена полезностью объекта недвижимости при определенном варианте его использования и носит субъективный характер, отражая сложившиеся возможности эксплуатации объекта конкретным владельцем, не связанные с куплей-продажей объекта и другими рыночными операциями.

Стоимость в пользовании рассчитывается, исходя из текущей эксплуатации объекта, и приближается к рыночной стоимости по мере увеличения количества покупателей, желающих и способных приобрести недвижимость для подобных целей. К формам проявления стоимости  в пользовании относят:

· инвестиционную;

· балансовую;

· стоимость для целей налогообложения и другие.

При осуществлении оценочной деятельности используются следующие виды стоимости:

· рыночная;

· инвестиционная;

· ликвидационная;

· кадастровая.

Рыночная стоимость определяется как наиболее вероятная цена, по которой по которой данный объект оценки может быть отчужден 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, то есть когда: 

· одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая сторона не обязана принимать исполнение; 
· стороны сделки хорошо осведомлены о предмете сделки и действуют в своих интересах; 

· объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной оферты, типичной для аналогичных объектов оценки; 
· цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки и принуждения к совершению сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо стороны не было; 

· платеж за объект оценки выражен в денежной форме.  
Таким образом, рыночная стоимость – это наиболее вероятная цена, по которой объект недвижимости может быть продан на открытом рынке в условиях конкуренции.
Понятие стоимости объекта недвижимости имеет множество различных аспектов. Это рыночная стоимость и стоимость замещения, потребительская и восстановительная стоимость, инвестиционная и страховая стоимость, стоимость для целей налогообложения и ликвидационная стоимость, первоначальная и остаточная стоимость, залоговая стоимость и стоимость права аренды объекта недвижимости, стоимость действующего предприятия и стоимость объекта недвижимости при существующем использовании и так далее.
Потребительская стоимость (стоимость в использовании) отражает ценность объекта недвижимости для конкретного собственника, который не собирается выставлять объект на рынок недвижимости. Оценка потребительской стоимости объекта производится исходя из существующего профиля его использования и тех финансово-экономических параметров, которые наблюдались в период предыстории функционирования объекта и прогнозируются в будущем.

Если рыночная стоимость определяется исходя из принципа наиболее эффективного использования объекта недвижимости, то потребительская стоимость определяется исходя из текущего использования объекта.

Восстановительная стоимость (стоимость воспроизводства копии объекта недвижимости в ценах на дату оценки) определяется затратами в текущих ценах на строительство точной копии оцениваемого объекта. Здесь используются такие же архитектурные решения, применяются такие же строительные конструкции и материалы, Даже качество строительно-монтажных работ аналогично. В данном случае воспроизводятся тот же моральный износ объекта и те же недостатки в архитектурных решениях, которые имелись у оцениваемого объекта.

Стоимость замещения (стоимость аналога объекта оценки в ценах на дату оценки) определяется расходами в текущих ценах на строительство объекта недвижимости, имеющего с оцениваемым объектом эквивалентную полезность, но построенного в новом архитектурном стиле с использованием современных проектных нормативов и прогрессивных материалов и конструкций, а также современного оборудования объекта недвижимости.

Таким образом, восстановительная стоимость выражается издержками на воспроизводство точной копии объекта, а стоимость замещения – издержками на создание объекта функционального аналога.

Понятие «инвестиционная стоимость» (сходное с понятием «стоимость в использовании») означает стоимость объекта недвижимости, определяемую интересами инвестора и результатами инвестиционного проектирования. Расчет инвестиционной стоимости производится исходя из ожидаемых данным инвестором доходов и конкретной ставки их капитализации. Инвестиционная стоимость рассчитывается для конкретного инвестора инвестиционного проекта либо объекта, приносящего доход, и может отличаться от его рыночной стоимости, как в большую, так и в меньшую сторону, хотя могут и совпадать. Данный вид стоимости носит субъективный характер.

Страховая стоимость объектов недвижимости представляет собой стоимость полного возмещения их ущерба при наступлении страхового случая. На базе страховой стоимости объекта недвижимости определяются страховые суммы, выплаты и проценты.

Налогооблагаемая стоимость (стоимость до налогообложения) имущества юридических и физических лиц определяется аккредитованными при налоговых инспекциях экспертами-оценщиками на основе либо рыночной стоимости, либо восстановительной стоимости объекта недвижимости.

В настоящее время, такая оценка объектов недвижимости производится без привлечения экспертов по нормативной методике, путем инвентаризационной стоимости объекта недвижимости. Эта оценка базируется на восстановительной стоимости объекта недвижимости.

Ликвидационная стоимость представляет собой чистую денежную сумму, которую собственник объекта недвижимости может получить при ликвидации объекта недвижимости или при его вынужденной продаже.
Под кадастровой стоимостью понимается установленная в процессе государственной кадастровой оценки рыночная стоимость объекта недвижимости, определенная методами массовой оценки, или, при невозможности определения рыночной стоимости методами массовой оценки, рыночная стоимость, определенная индивидуально для конкретного объекта недвижимости в соответствии с законодательством об оценочной деятельности. 
Первоначальная стоимость объекта недвижимости – фактические затраты на приобретение или создание на момент начала его использования.

Остаточная стоимость объекта недвижимости – стоимость объекта с учетом износа.

Стоимость объекта недвижимости при существующем использовании – рыночная стоимость объекта недвижимости, основанная на продолжении формы его функционирования при предположении возможности его продажи на рынке.

Стоимость действующего предприятия – стоимость единого имущественного комплекса, определяемая в соответствии с результатами функционирования сформировавшегося производства.

Залоговая стоимость объекта недвижимости – стоимость объекта недвижимости для целей обеспечения кредита.

Стоимость специализированных объектов недвижимости – стоимость объекта недвижимости, который в силу своих специфических особенностей не может быть продан на рынке.

Стоимость права аренды объекта недвижимости – единовременная плата за право пользования и распоряжения объектом недвижимости.
3.2 Факторы, влияющие на цену объектов недвижимости

Стоимость объектов недвижимости зависит от целого ряда факторов. Рассмотрим основные из них.

1. Объективные факторы. Как правило, это экономические факторы, которые определяют средний уровень цен конкретных сделок субъектами недвижимости.  Их можно разделить на:

· макроэкономические – факторы, связанные с общей конъюнктурой рынка (налоги, пошлины, динамика курса доллара, инфляция, безработица, уровень и условия оплаты труда, потребность в объектах недвижимости, развитие внешнеэкономической деятельности и так далее);

· микроэкономические – факторы, характеризующие объективные параметры конкретных сделок.

2. Факторы, связанные с феноменом массового сознания и факторы психологического характера:

– массированная реклама;

– инфляционные ожидания;

– симпатии;

– осведомленность и так далее.

3. Физические факторы:

– местонахождение – удаленность от центра, степень развития инфраструктуры и транспортного сообщения (особенно – близость метро) напрямую влияет на стоимость недвижимости;

– архитектурно-конструктивные решения – в зависимости от назначения дальнейшего использования здания стоимость его будет увеличиваться или уменьшатся;

– состояние объекта недвижимости;

– наличие коммунальных услуг (электроэнергия, водоснабжение, теплосеть и другие);

– экологические и сейсмические факторы (для жилой недвижимости данные санитарно-экологической экспертизы могут значительно снизить стоимость жилья, а наличие лесопарковой зоны, водоемов, парков и пр. может увеличить стоимость квартир).

4. Факторы, влияющие на цену и скорость продажи квартир:

– количество аналогичных предложений, их соотношение со спросом именно на этот тип квартир именно в этой части города;

– объективные недостатки объекта (крайние этажи, окна во двор, плохая планировка, износ и тому подобное);

– престижность района;

– экологическая обстановка в районе;

– транспортное сообщение и развитость инфраструктуры района;

– социальная однородность дома;

– характер сделки («прямая» или «встречная» продажа);

– юридическая «чистота» объекта.

Таким образом, цель любой оценки недвижимого имущества – установление его стоимости, которая приписывается объекту исходя из его полезности, дефицитности, существующего спроса и способности быть обменянным.

Выраженная в денежной форме стоимость соотносится с такими понятиями как цена и затраты. Однако в отличие от них она является не фактической, а расчетной суммой. Величина этой суммы объективизируется рынком, который отражает коллективное восприятие полезности того или иного объекта недвижимости. Поэтому ключевое место в оценке занимает определение рыночной стоимости.

Существует четко оговоренные требования, при которых рассчитанная величина может считаться рыночной стоимостью. Любое отклонение от них приводит к иной, отличной от рыночной, стоимости. Тем не менее, реалии оценочных ситуаций могут потребовать учета этих отклонений, что обусловливают необходимость определения и нерыночных видов стоимости, которые широко используются в оценочной практике.
Вопросы для самостоятельной работы:
1. Какие свойства недвижимого имущества создают и поддерживают его стоимость?

2. В чем измеряется стоимость объектов недвижимости?

3. Почему разграничивают понятия потребительной и меновой стоимости?

4. Что такое «цена»?

5. Что такое «затраты»?

6. Дайте определение понятию «рыночная стоимость».

7. Перечислите условия, которым должна отвечать рыночная стоимость.

8. Почему рыночная стоимость считается объективной оценкой недвижимости?

9. Какие нерыночные виды стоимости Вы знаете?

10. Назовите сферы применения потребительной и специальной стоимости.

11. С какой целью определяется инвестиционная стоимость, и что она отражает?

12. Какие затраты может отражать страховая стоимость?

13. Что представляет собой остаточная стоимость замещения и для оценки каких объектов она используется?

14. В чем состоит отличие ликвидационной стоимости от рыночной стоимости?

15. В каких случаях применяется стоимость ликвидации?
4 Принципы оценки недвижимости
Принципы оценки объектов недвижимости – это свод методических правил, на основании которых определяется степень воздействия различных факторов, влияющих на стоимость объекта недвижимости.

Поскольку в процессе оценки объектов недвижимости наблюдается взаимодействие трех элементов – субъекта, объекта и рыночной среды – то специалистами, занимающимися оценкой объектов недвижимости выделено три группы принципов:

1. Принципы, основанные на представлениях пользователя.
2. Принципы, связанные с объектом недвижимости (прежде всего с землей) и его улучшением.
3. Принципы, связанные с рыночной средой.
Особое место занимает обобщающий принцип – принцип наилучшего и наиболее эффективного использования объекта недвижимости.

К конкретно оцениваемому объекту недвижимости могут быть применены сразу несколько принципов. 
1. Принципы, основанные на представлениях пользователя позволяют, с точки зрения пользователя, определить полезность объекта, его приемлемую цену на рынке и ожидаемые выгоды от владения объектом недвижимости:

· полезности;

· замещения; 
· ожидания.
Недвижимость обладает стоимостью только в том случае, когда она может быть полезна потенциальному собственнику для реализации определенной экономической функции. Полезность объекта недвижимости – это его способность удовлетворить потребности пользователя в данном месте и в течение определенного периода времени. Этот принцип получил название «принцип полезности».

Как правило, покупатель не заплатит за объект недвижимости больше, чем цену, запрашиваемую за другой соответствующий или вновь построенный объект с такой же полезностью. Этот подход заложен в так называемый «принцип замещения» и, как правило, он предполагает наличие вариантов для покупателя. 
«Принцип замещения» говорит о том, что стоимость оцениваемой недвижимости не должна превышать затрат на приобретение аналогичного объекта. Максимальная стоимость, оцениваемого объекта недвижимости определяется минимальной ценой приобретения аналогичного объекта.

Полезность объекта недвижимости связана со стоимостью прогнозируемых будущих выгод (ожидание доходов). Оценочный «принцип ожидания» говорит о том, что стоимость объекта недвижимости должна включать в себя текущую стоимость всех будущих доходов и учитывать постоянный рост этой стоимости под влиянием увеличения спроса и ограничения предложения.

2. Принципы, связанные с объектом недвижимости (прежде всего с землей) и его

улучшением:

· остаточной продуктивности земли;

· предельной продуктивности (принцип вклада);

· возрастающего и уменьшающего дохода;

· сбалансированности;

· экономического размера;

· экономического разделения.

В нормальных условиях экономическая деятельность требует наличия четырех факторов производства, каждый из которых должен быть оплачен из доходов, создаваемых данной деятельностью. Схематично это можно представить следующим образом:

· труд как фактор производства, который должен компенсироваться заработной платой;
· капитал (деньги или то, что покупается за деньги), который должен компенсироваться процентами, дивидендами;

· предпринимательская деятельность, которая должна компенсироваться прибылью;
· земля, которая компенсируется рентой.

Поскольку земля физически недвижима, то факторы труда, капитала и предпринимательской деятельности должны быть как-то связаны с ней. Это означает, что сначала производится компенсация за использование этих производственных факторов, а затем если какие-то деньги остались, то они выплачиваются собственнику земельного участка как рента. Земля, как и всякий объект недвижимости, имеет остаточную стоимость и стоит чего-либо только тогда, когда есть остаток, после оплаты других факторов производства. В этом смысле остаточная стоимость может быть приравнена к остаточной продуктивности земли, определяемой как чистый доход от использования участка земли после оплаты стоимости всех производственных факторов.

Оценочный «принцип предельной продуктивности» характеризует дополнительный денежный вклад собственника в объект недвижимости, но не на сумму стоимости нового элемента недвижимости (например, не стоимость гаража, который пристраивается к дому), а на сумму, в которую оценивается объект недвижимости с учетом этого нового элемента (то есть стоимость в целом дома с гаражом). Некоторые дополнительные элементы, действительно, могут увеличить стоимость объекта недвижимости на большую величину, чем затраты на создание этих дополнительных элементов, хотя есть и такие, которые фактически уменьшают стоимость.

Используя оценочный «принцип предельной продуктивности» и анализируя рыночную конъюнктуру, собственник недвижимости может получить дополнительный чистый доход, если своевременно будет включать в недвижимость либо изымать из нее конкретные объекты, памятуя о том, что улучшения объекта недвижимости обладают ценностью, когда они сопровождаются увеличением рыночной стоимости.

Суть «принципа возрастающего и уменьшающегося дохода» состоит в том, что по мере добавления капитала и труда к земле доходность будет увеличиваться до определенной величины и может наступить момент когда затраты будут превышать стоимость объекта недвижимости.

Владельцы земельных участков обычно сталкиваются с проблемой, насколько интенсивно следует застраивать принадлежащую им землю. Грамотное решение этой проблемы связано с использованием оценочного «принципа возрастающего и уменьшающегося дохода». Данный принцип гласит, что застройка земельного участка выгодна до тех пор, пока общая отдача комплекса «земля и созданная на ней недвижимость» будет максимальной, а стоимость объектов недвижимости, отличающихся по своим размерам или качеству от окружающих объектов, тяготеет все-таки к стоимости последних.

На конкретном земельном участке может быть построено много или мало объектов недвижимости. В обоих случаях в соответствии с «принципом остаточной продуктивности» теряется стоимость земли. Чтобы не допустить этого, все факторы производства должны находиться в сбалансированном состоянии друг с другом. Тогда общий доход от земли будет максимальным.

С учетом оценочного «принципа сбалансированности», владелец земельного участка может расширять производство на конкретной территории до масштабов, которые позволяют максимально повысить стоимость земли. Ибо для каждого типа землепользователя существуют оптимальная величина и соотношение между производственными факторами (то есть застройкой земельного участка), при которых обеспечивается максимальная стоимость земли.

Оценочный «принцип экономического размера» участка земли позволяет определить приростную стоимость единого земельного участка, то есть определить количество земли для обеспечения оптимального масштаба землепользования в соответствии с рыночной конъюнктурой в данном месте.

Приемлемый масштаб застройки земли определяется конкурентными условиями рынка и требованиями пользователей. Участок земли с хорошим местоположением может быть достаточно высоко оценен рынком недвижимости. Допустим, земельный участок на перекрестке дорог планируется под автозаправочную станцию. Если он мал, то возникнут проблемы со стоянкой машин, их обслуживанием и складированием горюче-смазочных материалов. Если участок велик, то земля не принесет дополнительного дохода действующей станции. В первом случае собственник заправочной станции должен приобрести дополнительный земельный участок, во втором – отказаться от излишков земли.

По сути – это обратная сторона предыдущего принципа – сбалансированности.

Недвижимостью могут владеть одновременно несколько собственников. Эти имущественные права, признаваемые законом, можно разделить или соединить таким образом, чтобы при реализации недвижимости ее общая стоимость увеличивалась.

Разделение имущественных интересов может происходить по-разному:

· физическое разделение участка земли;

· разделение времени (аренда, пожизненное владение, будущие имущественные права);

· разделение прав пользования (ограничение на использование объекта недвижимости);

· разделение по видам имущественных прав (совместная аренда, партнерство, доверительное управление, опционы, контракты с оговоренными условиями продажи);

· разделение по правам кредитора вступить во владение (первые закладные, «младшие» закладные, налоговые закладные, судебные залоги, участие в капитале).

«Принцип экономического разделения» применяется в том случае, если права на недвижимость можно разделить на два или более имущественных интереса, реализуя которые в разное время и разными частями, собственники имеют возможность увеличить общую стоимость недвижимого имущества.
4. Принципы, связанные с рыночной средой:

· зависимости;
· соответствия;
· спроса и предложения; 
· конкуренции; 
· изменения 
позволяют определить:

· зависимость стоимости объекта недвижимости от его местоположения, соответствие недвижимого имущества по архитектурному стилю и уровню удобств потребностям рынка;

· предложения и спрос на конкретные объекты недвижимости;

· уровень конкуренции на рынке недвижимости;

· изменение стоимости объектов недвижимости под влиянием физического и морального износа.

Грамотное использование этой группы принципов позволяет собственнику объекта недвижимости получить оптимальный доход в конкретной экономической ситуации.  Стоимость объекта недвижимости подвержена влиянию и сама влияет на стоимость других объектов в прилегающей местности. Эту зависимость принято называть «принципом зависимости».

Например: избыток предложения в случае одновременного строительства разными фирмами в одном микрорайоне домов похожего класса объективно приведет к снижению стоимости объектов недвижимости.

Оценочный «принцип соответствия» предусматривает соответствие архитектурного стиля и уровня удобств (услуг) новых объектов недвижимости потребностям и ожиданиям рынка. Если дом построен с излишествами, и затраты на его строительство в несколько раз выше, чем у других, то рыночная стоимость более дорогого дома не будет отражать его реальной стоимости (цена сделки скорее всего будет ниже реальных затрат на строительство). И, наоборот, в результате реконструкции и активного функционирования соседних объектов недвижимости может быть повышена стоимость оцениваемого объекта.

Суть оценочного «принципа спроса и переложения» заключается в том, что при оценке объекта недвижимости необходимо понимать какие факторы и каким образом влияют на спрос и предложение на рынке недвижимости. Если спрос возрастает или снижается предложение, то повышается стоимость объекта недвижимости, и соответственно, при сокращении спроса и увеличении предложения стоимость объекта недвижимости будет снижаться.

Суть оценочного «принципа конкуренции» состоит в том, что рыночный спрос порождает прибыль, а прибыль создает конкуренцию – силу, приводящую к выравниванию доходности на рынке недвижимости. Сверхприбыль ведет к разрушительной конкуренции, так как рост конкуренции ведет к росту предложения на рынке. В этой ситуации, если, например, спрос не возрастает, цены на объекты недвижимости снижаются.

Последний из группы принципов, связанных с рыночной средой, это принцип, характеризующий изменения полезности объектов недвижимости в данном месте. Он так и называется «принцип изменения». Как известно, объекты недвижимости постоянно создаются и по разным причинам ликвидируются, со временем меняется характер землепользования. Происходит колебание объема денежной массы и процентных ставок. Возникают новые экономические условия. Современные технологические и социальные тенденции предъявляют новые требования к объектам недвижимости. Демографическое развитие порождает потребности в различных видах жилья. Претерпевают изменения пожелания и вкусы населения. Жилые районы проходят через циклы роста, зрелости, упадка и обновления.

Все факторы подвержены изменениям во времени и поэтому оценка объекта недвижимости производится на конкретную дату.

Принцип наиболее эффективного использования объекта недвижимости – это синтез принципов всех трех групп, которые были рассмотрены ранее. Он позволяет оценщику выявить из возможных вариантов использования объекта недвижимости наилучший и наиболее доходный вариант и именно его использовать для оценки. Этот принцип предусматривает оценку участка земли, так, как если бы он был свободный (то есть при оценке объекта речь идет в первую очередь о наибольшей доходности земельного участка, затем уже о доходности всего объекта недвижимости).

При этом учитываются только те варианты использования объектов недвижимости, которые:

· во-первых, соответствуют юридическим нормам;

· во-вторых, реализация которых возможна физически;

· в-третьих, осуществимы финансово;

· в-четвертых, обеспечивают наивысшую стоимость объекта недвижимости (экономическая эффективность).

Выбирается вариант использования, при котором за объект может быть заплачена наибольшая цена. Если участок свободен от строений, то исходя из наиболее эффективного варианта использования земельного участка оценщик определяет, какой объект необходимо построить. Если строение на участке имеется, то оценщик определяет, увеличивать ли стоимость участка на величину стоимости данного строения или уменьшить на величину затрат по сносу данного строения при выбранном варианте использования земельного участка.

«Принцип наиболее эффективного использования» является концептуальной моделью для анализа различных факторов, влияющих на стоимость объекта недвижимости. Эта модель рассматривает важные факторы физического, юридического, социального и экономического характера, которые влияют на стоимость недвижимости, то есть является как бы связующим звеном между всеми оценочными принципами.

Вопросы для самостоятельной работы:

1. По каким позициям, определяющим стоимость недвижимого имущества, сгруппированы принципы его оценки?

2. Назовите принципы, основанные на представлении пользователя.

3. Дайте определение понятию полезность.

4. Как проявляется принцип замещения при определении цены покупки, затрат на создание и уровне дохода недвижимости?

5. Какие выгоды и какую стоимость связывает принцип ожидания?

6. Назовите принципы, связанные с объектом недвижимости.

7. Объясните природу остаточной стоимости земли.

8. В чем состоит суть принципа вклада?

9. На чем базируется принцип экономического разделения?

10. Почему местоположение является основным фактором, определяющим стоимость недвижимости?

11. Как предложение и спрос влияют на величину стоимости?

12. К чему приводит реализация принципа конкуренции?

13. Почему определение рыночной стоимости основывается на принципе наиболее эффективного использования?

14. Каким требованиям должно отвечать наиболее эффективное использование?
ЧАСТЬ 2

МЕТОДОЛОГИЯ ОЦЕНКИ НЕДВИЖИМОСТИ
1 Подходы к оценке
Подходы к оценке отражают общие способы определения стоимости недвижимого имущества – наиболее вероятной суммы, за которую на дату оценки достигается соглашение относительно смены собственника, условий собственности или условий использования собственности.

Данная сумма во многом регламентируется:

· ценой, обычно уплачиваемой за подобную недвижимость;

· альтернативными инвестициями с таким же уровнем риска;

· затратами на создание аналогичного объекта.
Все это, в конечном счете, очерчивает три основных подхода к оценке – сопоставления продаж (сравнительный подход), капитализации дохода (доходный подход) и учета затрат на создание (затратный подход).

Сопоставление продаж позволяет определить стоимость недвижимости на основе непосредственного сравнения с ценами, уплаченными или предлагаемыми за подобные объекты. Очевидно, что при прочих равных условиях за оцениваемую недвижимость будет уплачена та же цена, что и за недвижимость аналогичной полезности. При этом величина стоимости определяется наименьшими затратами на приобретение наилучшей альтернативы.

В рамках доходного подхода стоимость оцениваемой недвижимости соотносится с текущей стоимостью доходов, получаемых от подобных объектов. При этом во внимание принимается не только размер дохода, но и сопряженный с его получением риск, который выражается в ставке дохода. С помощью последней и осуществляется приведение будущих доходов в текущую стоимость.

Затратный подход строится на предположении, что стоимость оцениваемой недвижимости определяется затратами на создание такого же объекта, то есть вместо покупки данной недвижимости можно приобрести эквивалентный земельный участок и улучшить его аналогичным образом.

Наличие трех подходов к оценке дает возможность использовать адекватные аналитические процедуры, которые в наибольшей степени отражают специфику оцениваемого объекта и его положение на рынке. При этом их совместное использование в рамках одной оценки позволяет уточнить полученные результаты и сформировать окончательный вывод о стоимости.

Несмотря на то, что подходы к оценке исходят из различных предпосылок, в их основе лежит общий принцип сопоставления, а сами подходы, по сути, являются сравнительными, ведь в каждом из них для установления величины стоимости анализируются данные (цены продажи, доходы, затраты) и характеристики недвижимости, подобной той, которая оценивается. Такой сравнительный анализ необходим во всех трех подходах, чтобы объяснить различия в стоимостных показателях и произвести соответствующие корректировки.

В сравнительном подходе сопоставимые данные касаются цен продаж и корректируются так, чтобы отражать различия между сравниваемыми объектами и объектом оценки. Элементы сравнения включают передаваемые права на недвижимость, условия финансирования, условия продажи, рыночные условия, местоположение, физические и экономические характеристики.

В доходном подходе сопоставимые данные включают данные по аренде, доходу, расходам, ставке капитализации и норме отдачи, которые корректируются на условия аренды и характеристики недвижимости. При этом важно, чтобы категории сопоставления, характеризующие доходность недвижимости были однопорядковыми понятиями.

В затратном подходе сопоставимые данные относятся отдельно к земле и к земельным улучшениям, а корректировки производятся, чтобы учесть различия в их количестве, качестве и полезности. Кроме того, в силу различий в воспроизводстве и длительности существования основных составляющих недвижимости в обязательном порядке учитывается степень износа земельных улучшений.

Следовательно, установление величины стоимости предполагает анализ сопоставимых данных, отражающих природу того или иного подхода, и элементов сравнения, то есть тех особых характеристик недвижимости и сделок, которые детерминируют эти данные.

Основными элементами сравнения, относящимися к характеристикам сделок, являются:

· передаваемые права на оцениваемую и сравниваемую недвижимость, от полноты пакета которых зависит цена сделки;

· условия финансирования и продажи, так как любое их отклонение от типичных может повлиять на уплаченную цену и даже привести к нерыночному характеру сделки;

· дата продажи, которая позволяет соотнести изменение в рыночных условиях с датой оценки (динамика цен, изменение в законодательстве и другое).
В качестве основных элементов сравнения рассматривают следующие характеристики недвижимости:

· местоположение оцениваемой и сравниваемой недвижимости, которое позволяет определить, насколько изменяется цена сделки в зависимости от доступности объектов, уровня обустройства территории и непосредственного окружения;

· физические характеристики, которые включают размер, качество улучшений и физическое состояние оцениваемой и сравниваемой недвижимости;

· экономические характеристики, касающиеся величины дохода и эксплуатационных расходов, которые связаны с различиями в управлении и контингенте арендаторов оцениваемой и сравниваемой недвижимости, а не с особенностями сделки (различиями в передаваемых правах или изменившимися рыночными условиями);

· разрешенное использование, которое рассматривается с точки зрения нормативно-правовой возможности достижения оцениваемой недвижимостью такого же или подобного со сравниваемой недвижимостью наиболее эффективного использования;
· имущество и имущественные права, не связанные с недвижимостью (мебель, движимое имущество, неразрывно связанное с недвижимостью, и оборудование в гостинице или ресторане), которые могут быть включены в цену сделки или в долю собственности в оцениваемой недвижимости, но должны рассматриваться и оцениваться отдельно от недвижимости.

Очевидно, что при оценке рыночной стоимости предметом сравнительного анализа должны выступать данные, надлежащим образом отображающие ситуацию на рынке, на котором представлена оцениваемая недвижимость.

Иными словами, эти данные должны касаться подобной недвижимости, то есть, той, которая способна и может конкурировать с оцениваемой недвижимостью на одном и том же рынке, и быть чувствительными к тем изменениям характеристик недвижимости и сделок, которые выбраны в качестве элементов сравнения.

Сравнение - ключевой момент в отражении рыночной точки зрения. Поэтому доступность и сама природа сравнений обеспечивает основу каждого подхода к оценке и определяет его выбор как такового. При этом важно подчеркнуть, что независимо от применяемого к оценке подхода адекватный анализ рынка приведет к одинаковому значению рыночной стоимости, поскольку любые затраты, связанные с созданием или приобретением недвижимости, составят ее рыночную стоимость настолько, насколько рынок считает эти затраты полезными.

Рассмотренные подходы к оценке находят свое воплощение в методах –   конкретных способах определения стоимости, отражающих последовательность оценочных процедур и через которые собственно и реализуются либо один из подходов, либо их сочетание.

2 Сравнительный подход
2.1 Основные положения

Сравнительный подход моделирует рынок недвижимости путем сравнения оцениваемых объектов недвижимости с аналогичными, которые были недавно проданы или заявки на продажу которых только поступили. Аналоги выбираются таким образом, чтобы они были максимально подобны оцениваемому объекту по многим параметрам.
Сравнительный подход в основном базируется на трех принципах оценки недвижимости: спроса и предложения, замещения и вклада.

Спрос и предложение. Рыночные цены на недвижимость формируются под влиянием множества факторов, относящихся как непосредственно к объекту недвижимости, так и к рыночной среде. В каждый момент времени существует только одно рыночное равновесие, балансирующее силы спроса и предложения. Тем не менее, известно, что в коротком периоде спрос на недвижимость более изменчив, чем предложение, так как реагирует на изменение денежной массы, процентных ставок, на инфляционные ожидания и другое. Таким образом, спрос на аналогичные объекты недвижимости является одним из факторов, определяющих стоимость оцениваемого объекта недвижимости.

Замещение. Максимальная стоимость оцениваемой недвижимости определяется наименьшей ценой, по которой может быть приобретена другая недвижимость с эквивалентной полезностью. Рациональный покупатель заплатит за недвижимость не больше, чем за сравнимый объект недвижимости такой же полезности. Рынок реагирует различием в цене на разницу в полезности между объектом и его наилучшей альтернативой.
Вклад. Рыночная стоимость недвижимости тесно связана с наличием или отсутствием какого-либо ценообразующего фактора. Не существует двух одинаковых объектов недвижимости даже в относительно однородном рыночном сегменте, так как недвижимость всегда различается по набору таких параметров, как размер, планировка, бытовые удобства, инженерные коммуникации, прочность и возраст конструкции, оформление интерьера и так далее. Кроме того, покупатель недвижимости приобретает не только строительную конструкцию, но и набор характеристик местоположения: социальную инфраструктуру, инженерную инфраструктуру, экологию, и так далее. Таким образом, недвижимость состоит из набора элементов различной природы, каждый из которых вносит денежный вклад в ее рыночную стоимость.
Сравнительный подход
	Принцип спроса и предложения
	Принцип замещения
	Принцип вклада

	
	
	

	
	
	

	Изменение

рыночной

стоимости

недвижимости

определяется

сложившимся

соотношением

предложения и

спроса
	Максимальная

стоимость

оцениваемой

недвижимости

определяется

наименьшей ценой

альтернативной

недвижимости с

эквивалентной полезностью
	Недвижимость

состоит из набора

элементов

различной

природы, каждый

из которых вносит

денежный вклад в

ее рыночную

стоимость


Схема применения сравнительного подхода.

Схема применения сравнительного подхода к оценке недвижимости заключается в последовательном выполнении следующих действий:

· сбор рыночной информации на интересующем сегменте рынка недвижимости;

· формирование информационной базы данных для дальнейшего анализа;

· выделение факторов, оказывающих существенное влияние на стоимость недвижимости;

· определение единиц сравнения, позволяющих сравнивать ценообразующие факторы;

· разработка модели связи единиц сравнения с факторами влияния;

· расчет корректировочных показателей, учитывающих различия в ценообразующих факторах;

· применение разработанной модели к объектам сравнения для расчета скорректированных цен продаж объектов сравнения;

· анализ скорректированных цен продаж объектов сравнения;

· определение рыночной стоимости оцениваемого объекта.
Область применения и ограничения подхода.

Сравнительный подход к оценке недвижимости выглядит достаточно просто, что позволяет непрофессиональным участникам рынка недвижимости выносить свои суждения о рыночной стоимости объектов недвижимости. Если рынок достаточно развит и информационно поддержан, то практически каждый покупатель и продавец, неявно используя сравнительный подход к оценке, ориентируясь на цены аналогов, с большей или меньшей точностью определяют рыночную стоимость интересующего их объекта недвижимости.

Однако в простоте сравнительного подхода кроется множество трудностей и условностей, которые необходимо преодолевать профессиональным оценщикам недвижимости. В первую очередь трудности касаются отличий в характеристиках и состоянии объектов недвижимости, в их местоположении, обременении и условиях финансирования. Информация о реальных ценах на недвижимость является конфиденциальной и вследствие чего малодоступной, кроме того, некоторые характеристики недвижимости могут быть неявными или скрытыми, а сами сделки могут носить нерыночный характер.

Таким образом, практическое применение сравнительного подхода возможно при наличии хорошо развитого рынка недвижимости. При отсутствии или при недостаточной развитости рынка, а также в случаях, если оцениваемый объект недвижимости является специализированным, обладает исключительными экономическими выгодами или обременениями, не отражающими общее состояние рынка, применение этого метода нецелесообразно.
2.2 Единицы сравнения и порядок проведения корректировок

В соответствии со схемой применения сравнительного подхода, после определения факторов, вносящих существенный вклад в формирование рыночной стоимости недвижимости необходимо определить удельные стоимостные показатели, называемые в практике оценки единицами сравнения.

Единицей сравнения может быть объект в целом или какая-то его часть. Удельные стоимостные показатели позволяют легко сравнивать объекты недвижимости, которые конкурируют на одном рынке.
При анализе продаж незастроенных земельных участков в качестве единиц сравнения может быть использована:

· цена за единицу площади;

· цена за фронтальную единицу длины;

· цена за участок.

Наиболее распространенным показателем является цена за единицу площади, так как позволяет сравнивать стоимость участков различной конфигурации, площади и местоположения. Единицами сравнения здесь выступают:

· цена за 1 га – при оценке земли сельскохозяйственных или лесных угодий, территории промышленных зон;

· цена за 1 сотку – при оценке земли под застройку индивидуальными домами, коттеджами, дачами;

· цена за 1 кв.м – при оценке городской земли под коммерческое строительство.

Цена за фронтальную единицу длины участка обычно используется для земель коммерческого назначения, расположенных вдоль дорог или побережья. В этом случае глубина участка является нормативным показателем, причем некоторое отклонение от него практически не влияет на цену.

Цена за участок используется для стандартных участков равной площади и аналогичной конфигурации.

При анализе продаж застроенных земельных участков в качестве единиц сравнения могут быть использованы:

· цена за 1 кв.м. общей площади здания или сооружения;

· цена за 1 кв.м. полезной площади здания или сооружения;

· цена за 1 куб.м. здания или сооружения;

· цена за комнату, квартиру или другую единицу недвижимости;

· цена за объект недвижимости, приносящий доход.

Наиболее распространенной единицей сравнения является цена за 1 кв.м. общей или полезной площади здания или сооружения. Такие единицы сравнения, как цена за комнату, квартиру или объект недвижимости возможны только для стандартных объектов.

В случае зданий и сооружений с большими объемными характеристиками, например: промышленные корпуса, хранилища, элеваторы, в качестве единицы сравнения применяется цена за 1 куб.м.
Приведенный перечень единиц сравнения, используемый в рамках сравнительного подхода, является примерным. Выбор единиц сравнения должен осуществляться оценщиком при тщательном анализе ценообразующих факторов. После выбора единицы сравнения выполняются корректировки цен продаж сравнимых объектов в порядке, выработанном практикой оценки (первые четыре корректировки выполняются в строгом порядке, остальные могут быть выполнены в произвольном):

· корректировка на переданные имущественные права – учитывает разницу в наборе прав (владеть, пользоваться, распоряжаться, наличие сервитута и другое);
· корректировка на финансовые условия – учитывает разницу в условиях оплаты (оплата наличными, перечислением, с использованием закладных, ипотечного кредита и другое);

· корректировка на условия продажи – учитывает взаимосвязь продавца и покупателя и возможность нерыночного характера сделки;

· корректировка на время продажи – учитывает изменение цен на рынке во времени;

· корректировка на местоположение – учитывает разницу цен в зависимости от местоположения;

· корректировка на физические характеристики – учитывает разницу в физических характеристиках;

· корректировка на экономические характеристики – учитывает разницу в экономических условиях получения дохода (используется для оценки доходной недвижимости: условия и сроки аренды, скидки на арендную плату и другое);

· корректировка на использование недвижимости – учитывает отклонения от целевого использования;

· корректировка на наличие движимого имущества – учитывает стоимость движимого имущества, идущего в комплексе с недвижимым (например, оборудование).
При проведении корректировок следует соблюдать следующее правило.
Корректируется цена продажи только сопоставимого объекта на основе принципа вклада. Если по какому-то ценообразующему фактору сопоставимый объект превосходит оцениваемый, то цена его продажи должна быть уменьшена на величину вклада этого фактора и наоборот. Оцениваемый объект никогда не подвергается корректировке.
Виды корректировок.
Различия между сопоставимыми продажами и оцениваемой недвижимостью могут быть учтены в двух формах: в денежном выражении и в процентах.

Денежные корректировки – это денежные суммы, прибавляемые или вычитаемые из цены продажи каждого сопоставимого объекта.

Процентные корректировки используются тогда, когда сложно определить точные денежные суммы, но рыночные данные свидетельствуют о существовании процентных различий. Причем существуют два вида учета процентных корректировок:

· независимая – каждая отличительная характеристика учитывается независимо от других. Как только определены все процентные корректировки, они складываются вместе;
· кумулятивная – учет каждой корректируемой характеристики производится с учетом других отличительных характеристик. Кумулятивная процентная корректировка получается путем перемножения всех рассчитанных процентных корректировок.

Пример применения независимых и кумулятивных корректировок приведен в таблице.
Порядок применения независимых и кумулятивных корректировок.
	№ п/п
	Корректировки
	Процентные корректировки
	Коррекция цены продажи

	
	
	независимые
	кумулятивные
	На основе независимых корректировок
	На основе кумулятивной корректировки

	
	Цена продажи
	
	
	20000
	20000

	1
	Корректировка на имущественные права
	5%
	1,05
	
	

	
	Скорректированная цена
	
	
	21000
	21000

	2
	Корректировка на финансовые условия
	-4%
	0,96
	
	

	
	Скорректированная цена
	
	
	20160
	20160

	3
	Корректировка на условия продажи
	3%
	1,03
	
	

	
	Скорректированная цена
	
	
	20765
	20765

	4
	Корректировка на время продажи
	2%
	1,02
	
	

	
	Скорректированная цена
	
	
	21180
	21180

	5
	Корректировка на местоположение
	3%
	1,03
	
	

	6
	Корректировка на физические характеристики
	-6%
	0,94
	
	

	7
	Корректировка на экономические характеристики
	2%
	1,02
	
	

	8
	Корректировка на использование недвижимости
	1%
	1,01
	
	

	9
	Корректировка на наличие движимого имущества
	-3%
	0,97
	
	

	
	Корректировки 5-9
	-3% (суммируются корректировки 5-9)
	0,968 (перемножаются корректировки 5-9)
	
	


	
	Скорректированная цена
	
	
	20545
	20492

	
	Оценка объекта
	20500


Вышеперечисленные методы изучают отношение между ценой продажи и характеристиками недвижимости, в категориях качества: значительно лучше, лучше, также, немного хуже, значительно хуже.
2.3 Метод парного анализа продаж
В основе парного анализа продаж лежит анализ продаж двух объектов недвижимости, которые почти идентичны по всем ценообразующим факторам, за исключением одного – вклад, стоимость которого и следует оценить, для того чтобы выполнить корректировку.

Рассмотрим более подробно применение метода парного анализа продаж на двух примерах.
Пример 1.
Требуется оценить жилой дом, состоящий из 50 одинаковых квартир, построенный 10 лет назад.

Оценщик собрал следующую информацию о недавних продажах многоквартирных жилых домов в районе оцениваемого дома.
	№
	Характеристика
	Объект оценки
	Объект № 1
	Объект № 2
	Объект № 3

	1
	Цена продажи, тыс.руб.
	
	250000
	175000
	380000

	2
	Возраст дома, лет
	10
	10
	20
	20

	3
	Число квартир
	50
	20
	20
	50

	4
	Цена за одну квартиру, тыс.руб.
	
	12500
	8750
	7600


1. Первый и второй дома различаются только по возрасту, что влияет на рыночную стоимость одной квартиры, снижая ее с 12500 до 8750. Следовательно, увеличение возраста дома с 10 до 20 лет, при прочих равных условиях, уменьшает стоимость одной квартиры на 3750 тыс.руб..

2. Оцениваемый дом и третий дом отличаются только по возрасту, причем третий дом старше. В данном случае оцениваемый дом моложе и следовательно цена продажи одной квартиры в третьем доме корректируется на 3750 тыс.руб. в сторону увеличения. В результате рассчитанная стоимость одной квартиры в оцениваемом доме равна:

7600 тыс.руб. + 3750 тыс.руб. = 11350 тыс.руб.
3. Определяем рыночную стоимость дома 50 × 11350 тыс.руб. = 567500 тыс.руб.
Пример 2.

Требуется оценить рыночную стоимость жилого дома, состоящего из 20 одинаковых квартир.

Оценщиком были выявлены недавние продажи сопоставимых объектов, данные по которым подтверждены покупателями и продавцами. На основе сравнения характеристик сопоставимых объектов с оцениваемым, оценщиком была построена корректировочная таблица.
	№
	Характеристика
	Объект оценки
	Объект № 1
	Объект № 2
	Объект № 3

	1
	Цена продажи, тыс.руб.
	
	600000
	750000
	450000

	2
	Финансирование
	рыночное
	рыночное
	льготное
	рыночное

	3
	Корректировка на финансирование, тыс.руб.
	
	0
	15000
	0

	
	Скорректированная цена, тыс.руб.
	
	600000
	765000
	450000

	
	Время
	сейчас
	З месяца назад
	6 месяцев назад
	сейчас

	4
	Корректировка на время, тыс.руб.
	
	9000
	22830
	0

	
	Скорректированная цена, тыс.руб.
	
	609000
	787830
	45000

	
	Местоположение
	8 кварталов от метро
	8 кварталов от метро
	8 кварталов от метро
	2 квартала от метро

	5
	Корректировка на местоположение, тыс.руб.
	0
	0
	0
	-18000

	
	Скорректированная цена, тыс.руб.
	
	609000
	787830
	432000

	
	Бассейн
	есть
	есть
	есть
	нет

	6
	Корректировка на бассейн, тыс.руб.
	0
	0
	0
	16000

	
	Скорректированная цена, тыс.руб.
	
	609000
	787830
	448000

	
	Ландшафт
	
	лучший
	сходный
	сходный

	7
	Корректировка на ландшафт, тыс.руб.
	
	-5000
	0
	0

	
	Скорректированная цена, тыс.руб.
	
	604000
	787830
	448000

	
	Число квартир
	20
	25
	30
	18

	
	Цена за квартиру, тыс.руб.
	
	24160
	26261
	24889


Поскольку объекты №1 и №3 ближе к оцениваемому объекту, то оценщик принял решение считать стоимость квартиры равной 24500. Следовательно, рыночная стоимость оцениваемого дома составляет 490000 тыс.руб.
Важным моментом при использовании метода парного анализа продаж является согласование результатов сопоставления оцениваемой недвижимости.

В оценке не допускается арифметическое усреднение полученных данных.

Принятой процедурой является изучение каждого результата и вынесение суждения о мере его сопоставимости с оцениваемой недвижимостью. Чем меньше количество и величина вносимых корректировок, тем больший вес имеет данная продажа в процессе итогового согласования. Итоговая величина стоимости представляет собой суждение, вынесенное оценщиком на основе анализа всей доступной информации.
2.4 Метод статистического анализа рынка
Исследование зависимости рыночной стоимости недвижимости от некоторого набора ценообразующих факторов и взаимосвязь факторов между собой является целью статистического анализа применительно к оценке недвижимости.

В последнее время в связи с развитием средств вычислительной техники и появлением мощных статистических пакетов, как общего, так и специального назначения, оценщики все чаще стали обращаться к методам математической статистики, чьи формализованные процедуры приводят к статистически обоснованному, экономически интерпретируемому и легко защищаемому результату оценки.

Парный анализ продаж требует поиска близких аналогов, каждый из которых отличается от оцениваемого объекта только по одному ценообразующему фактору и в идеале требует собрать рыночную информацию, которая позволила бы измерить все ценообразующие факторы. Это является трудно разрешимой задачей. Кроме того, с помощью парного анализа продаж невозможно определить темп изменения вклада факторов, например как изменяется стоимость 1 кв.м. при увеличении общей площади недвижимости.

Всех этих недостатков лишен регрессионный анализ, однако, его применение требует специальной подготовки оценщиков в области математической статистики. В то же время, появление специального программного обеспечения сильно облегчило работу оценщикам, владеющим аппаратом математической статистики, перенеся центр тяжести с вычислительных процедур в область анализа и интерпретации.

Схема проведения статистического анализа применительно к оценке недвижимости заключается в последовательном выполнении следующих действий:

1. Формирование выборки и создание информационной базы по недвижимости.

2. Расчет статистических характеристик по информационной базе.

3. Спецификация регрессионных моделей стоимости недвижимости.

4. Параметризация регрессионных моделей стоимости недвижимости.

5. Тестирование модели.
Данный метод трудоемок, требует специальных знаний в области статистики и корреляционно-регрессионного анализа, для его использования требуется достаточно развитый рынок недвижимости, так как метод предполагает анализ большого количества выборок из базы данных.
2.5 Метод анализа доходных показателей
Еще одним методом, позволяющим оценить рыночную стоимость недвижимости, является метод анализа доходных показателей объектов сравнения, активно продающихся на рынке. К таким показателям относятся валовой рентный мультипликатор (ВРМ) и общая ставка капитализации. Рассмотрим более подробно валовой рентный мультипликатор.
Валовой рентный мультипликатор определяется отношением цены продажи (Цп) либо к потенциальному валовому доходу (ПВД), либо к действительному валовому доходу (ДВД), получаемому от недвижимости. 
ВРМ = Цп / ПВД, или ВРМ = Цп / ДВД
Выбор потенциального или валового дохода зависит от сложившихся традиций и от предпочтений оценщика. Важно при оценке всегда пользоваться только одним из них.

Схема проведения анализа доходных показателей применительно к оценке недвижимости на основе валового рентного мультипликатора (ВРМ) заключается в последовательном выполнении следующих действий:

· на основе анализа рынка определить величину рыночной арендной платы для объекта оценки.

· на основе анализа рынка определить отношение цены продажи объекта сравнения к действительному или потенциальному валовому доходу, полученному от объекта сравнения за год, то есть получить значение ВРМ для данного типа собственности;

· умножить величину арендной платы, определенной для объекта оценки, на ВРМ для данного типа собственности, получив, таким образом, оценку рыночной стоимости объекта недвижимости.

Валовой рентный мультипликатор не следует корректировать на удобства или другие различия, которые существуют между сопоставимыми и оцениваемыми объектами. В основу расчета ВРМ положена фактическая арендная плата и цены продаж, преобладающие на рынке. Если между сопоставимыми и оцениваемыми объектами есть различия в удобствах или уровне услуг, то предполагается, что эти различия учтены в ставках арендной платы и ценах продаж. Соответственно, если сопоставимый объект был хуже, то и цена продаж, и ставка арендной платы для него ниже. Математическое отношение цены продажи к аренде при этом не изменится. Однако, это не устраняет необходимости аккуратного подбора сопоставимых объектов.

Относительная простота метода обуславливает и его недостатки:

· метод применим только на активных рынках доходной недвижимости;

· метод не учитывает разницу в рисках между объектами сравнения и объектом оценки;

· метод нечувствителен к возможным различиям в чистых операционных доходах.
Таким образом, сравнительный подход к оценке рыночной стоимости недвижимости базируется на принципах спроса и предложения, замещения и вклада. В основу подхода положен анализ и обработка рыночных данных. Он использует информацию о недавних продажах сопоставимых объектов с тем, чтобы выработать логическое заключение относительно стоимости оцениваемой недвижимости.

В рамках сравнительного подхода реализуются методы:

· метод парного анализа продаж;

· метод статистического анализа рынка;

· метод анализа доходных показателей.

В основе метода парного анализа продаж лежит анализ продаж двух объектов недвижимости, которые сопоставимы по всем ценообразующим факторам, за исключением одного, вклад которого в стоимость оценивается в целях выполнения корректировок рыночных цен объектов недвижимости, сопоставимых с оцениваемым.

Выявление зависимости рыночной стоимости недвижимости от некоторого набора ценообразующих факторов является целью метода статистического анализа рынка применительно к оценке недвижимости.

Метод анализа доходных показателей выявляет типичное соотношение между доходами и ценами продаж на сопоставимую недвижимость и распространяет это соотношение на оцениваемую недвижимость. 
Практическое применение сравнительного подхода возможно при наличии хорошо развитого рынка недвижимости. При отсутствии или при недостаточной развитости рынка, а также в случаях, если оцениваемый объект недвижимости является специализированным, обладает исключительными экономическими выгодами или обременениями, не отражающими общее состояние рынка, применение этого метода нецелесообразно.
Вопросы для самостоятельной работы:

1. Какими характеристиками должен обладать объект, чтобы он был признан объектом-аналогом?

2. Какое минимальное количество объектов-аналогов должно быть использовано при оценке объекта на основе сравнительного подхода?
3. Какова последовательность действий при оценке недвижимости на основе сравнительного подхода?
4. Назовите элементы сравнения объектов недвижимости.
5. Каковы основные методы расчета корректировок на различия объекта оценки и аналогов?

6. Какие бывают виды корректировок?

7. Как вносятся корректировки на различия объекта оценки и аналогов?

8. Перечислите преимущества и недостатки сравнительного подхода.
Задачи для самостоятельного решения

Задача 1. 
Используя парный анализ продаж, определите величину корректировки на наличие реки около дачи. Для согласования значения корректировок, полученных при сравнении разных пар продаж, можно использовать простейшие статистические показатели (среднеарифметическое, моду, медиану).

Описание недавно проданных аналогичных дачных участков

	№
	Размер, соток
	Расстояние до города, км
	Водоем
	Состояние дорог
	Баня
	Цена продажи, тыс.руб.

	1
	5
	50
	Нет
	Плохое
	Нет
	400

	2
	5
	55
	Река
	Среднее
	Есть
	550

	3
	10
	40
	Река
	Среднее
	Нет
	620

	4
	5
	55
	Нет
	Среднее
	Есть
	500

	5
	5
	50
	Река
	Плохое
	Нет
	340

	6
	10
	40
	Нет
	Среднее
	Нет
	550


Примечание: мода – это наиболее встречающееся значение в числовом ряду. Например, имеется несколько скорректированных цен сопоставимых продаж: 200, 220, 180, 200, 210. Следовательно, мода равна 200. Медиана – это середина ранжированного числового ряда.

Задача 2.

Используя парный анализ продаж, определите корректировки на наличие балкона и этажность, затем рассчитайте стоимость объекта оценки.

	Отличие объектов сравнения
	Оцениваемая квартира
	Данные о недавно проданных квартирах

	
	
	Кв.1
	Кв.2
	Кв.3

	Балкон
	нет
	нет
	есть
	есть

	Этаж/этажность
	3/5
	5/5
	5/5
	3/5

	Цена продажи, тыс.руб.
	?
	450
	455
	495


Задача 3.

Известна следующая информация по рыночным продажам:

	
	Объекты

	
	1
	2
	3
	4

	Площадь, м2
	200
	200
	250
	250

	Баня
	есть
	нет
	есть
	нет

	Бассейн
	есть
	есть
	есть
	нет

	Цена продажи, тыс.руб.
	14 000
	10 000
	25 000
	20 000


Определить:

1. Корректировку на разницу в площади.

2. Корректировку на наличие бани.

3. Корректировку на наличие бассейна.

Задача 4.

Известна следующая информация по рыночным продажам:

	
	Объекты

	
	1
	2
	3
	4

	Площадь, м2
	150
	150
	200
	200

	Сад
	есть
	есть
	есть
	нет

	Гараж
	есть
	нет
	есть
	нет

	Цена продажи, тыс.руб.
	16 000
	14 000
	23 000
	20 000


Определить:

1. Корректировку на разницу в площади.

2. Корректировку на наличие сада.

3. Корректировку на наличие гаража.

Задача 5.

Известна следующая информация по рыночным продажам:

	
	Объекты

	
	1
	2
	3
	4

	Площадь, м2
	300
	300
	250
	250

	Балкон
	есть
	нет
	есть
	есть

	Сад
	есть
	нет
	есть
	нет

	Цена продажи, тыс.руб.
	15 000
	10 000
	10 000
	8 000


Определить:

1. Корректировку на разницу в площади.

2. Корректировку на наличие балкона.

3. Корректировку на наличие сада.

Задача 6.

Известна следующая информация по рыночным продажам:

	
	Объекты

	
	1
	2
	3
	4

	Площадь, м2
	150
	150
	250
	250

	Паровое отопление
	есть
	есть
	нет
	есть

	Погреб
	нет
	есть
	нет
	есть

	Цена продажи, тыс.руб.
	20 000
	23 000
	30 000
	34 000


Определить:

1. Корректировку на разницу в площади.

2. Корректировку на наличие парового отопления.

3. Корректировку на наличие погреба.
3 Доходный подход
Доходный подход применяется для оценки недвижимости, которая приобретается и продается на основе ее способности приносить доход, и направлен на определение стоимости недвижимости как текущей стоимости будущих доходов. Он основывается на принципах ожидания, спроса и предложения, замещения.

Доходный подход, как и сравнительный подход, требует наличия соответствующих сопоставимых данных. При этом предметом анализа являются потенциальный валовой доход от сдачи в аренду недвижимости, потери от недополучения арендных платежей, возможность получения дополнительного дохода с недвижимости и операционные затраты. В этом случае они должны служить рыночным доказательством уровня доходности оцениваемой недвижимости.
Доходный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении ожидаемых доходов от использования объекта оценки (ФСО № 1).

Доходный подход включает два метода: метод капитализации и метод дисконтирования денежных потоков. 
Метод капитализации используется, если ожидаются стабильные денежные потоки или стабильные темпы прироста денежных потоков, например, когда объект готов к эксплуатации и имеет оптимальные рыночные параметры.
Метод дисконтирования денежных потоков более универсальный, применяется, если ожидаются нестабильные денежные потоки, например, когда объект требует значительного ремонта, реконструкции, не завершен строительством, не выведен на рынок, подлежит сносу и так далее.
3.1 Метод капитализации
Метод капитализации доходов используется, если:

· потоки доходов стабильны длительный период времени, представляют собой значительную положительную величину; 

· потоки доходов возрастают устойчивыми, умеренными темпами. 

Результат, полученный данным методом, состоит из стоимости зданий, сооружений и из стоимости земельного участка, то есть является стоимостью всего объекта недвижимости. 

Базовая формула расчета стоимости в данном методе имеет следующий вид:

Со = ЧОД / R,
где Cо – стоимость объекта недвижимости;

R – ставка капитализации;

ЧОД – чистый операционный доход. 
Таким образом, метод капитализации доходов представляет собой определение стоимости недвижимости через перевод годового (или сред​негодового) чистого операционного дохода (ЧОД) в текущую стоимость.

При применении данного метода необходимо учитывать следующие ограничивающие условия:

· нестабильность потоков доходов;

· недвижимость, которая может находиться в стадии реконструкции или незавершенного строительства.

Основные проблемы данного метода.

1. Метод не рекомендуется использовать, когда объект недвижимости требует значительной реконструкции или же находится в состоянии незавершенного строительства, то есть когда в ближайшем будущем не представляется возможным выход на уровень стабильных доходов.

2. В российских условиях основные проблемы, с которыми сталкивается оценщик, – «информационная непрозрачность» рынка недвижимости, прежде всего, отсутствие информации по реальным сделкам продажи и аренды объектов недвижимости, эксплуатационным расходам, отсутствие статистической информации по коэффициенту загрузки на каждом сегменте рынка в различных регионах. В результате расчет ЧОД и ставки капитализации становится очень сложной задачей.

Основные этапы процедуры оценки методом капитализации:

1. определение ожидаемого годового (или среднегодового) чистого операционного дохода объекта недвижимости при его наиболее эффективном использовании;

2. определение ставки капитализации;

3. определение стоимости объекта недвижимости.

Определение ожидаемого годового чистого операционного дохода.

Оценщик недвижимости работает со следующими уровнями дохода:

· ПВД (потенциальный валовой доход);

· ДВД (действительный валовой доход);

· ЧОД (чистый операционный доход);

· ДП (денежные поступления) до уплаты налогов.

Потенциальный валовой доход (ПВД) – доход, который можно получить от недвижимости, при 100%-м ее использовании без учета всех потерь и расходов. ПВД зависит от площади оцениваемого объекта и усыновленной арендной ставки и рассчитывается по формуле:
ПВД = S · Са,                                                    
где   S – площадь, сдаваемая в аренду, м2;

Са – арендная ставка за 1 м2.

Договор аренды – это основной источник информации о приносящей доход недвижимости. 
Величина арендной ставки, как правило, зависит от местоположения объекта, его физического состояния, наличия коммуникаций, срока аренды и так далее.
Арендные ставки бывают:

· контрактными (определяемыми договором об аренде);

· рыночными (типичными для данного сегмента рынка в данном регионе).

Рыночная арендная ставка представляет собой ставку, преобладающую на рынке аналогичных объектов недвижимости, то есть является наиболее вероятной величиной арендной платы, за которую типичный арендодатель согласился бы сдать, а типичный арендатор согласился бы взять это имущество в аренду, что представляет собой гипотетическую сделку. 

Контрактная арендная ставка используется для оценки частичных имущественных прав арендодателя. 

Метод капитализации доходов целесообразно использовать в случае заключения договора с фиксированной арендной ставкой, в остальных случаях корректнее применять метод дисконтированных денежных потоков.

Действительный валовой доход (ДВД) – это потенциальный валовой доход за вычетом потерь от недоиспользования площадей и при сборе арендной платы с добавлением прочих доходов от нормального рыночного использования объекта недвижимости:

ДВД = ПВД – Потери + Прочие доходы
Обычно эти потери выражаются в процентах по отношению к по​тенциальному валовому доходу. Потери рассчитываются по ставке, оп​ределяемой для типичного уровня управления на данном рынке, то есть за основу берется рыночный показатель. Но это возможно только в условиях наличия значительной информационной базы по сопоставимым объектам. 
При отсутствии таковой для определения коэффициента недозагрузки (недоиспользования) оценщик, прежде всего, анализирует ретроспективную и текущую информацию по оцениваемому объекту, то есть существующие арендные договоры по срокам действия, частоту их перезаключения, величину периодов между окончанием действия одного арендного договора и заключением следующего (период, в течение которого единицы объекта недвижимости свободны) и на этой основе рассчитывает коэффициент недоиспользования (Кнд) объекта недвижимости:

Кнд = (Дн х Тс) / Nа,                                          

где   Дн – доля единиц объекта недвижимости, по которым в течение года перезаключаются договоры;

Тс – средний период, в течение которого единица объекта недвижимости свободна;

Nа – число арендных периодов в году.

Коэффициент загрузки зависит от различных типов недвижимости (отелей, магазинов, многоквартирных домов и так далее). При эксплуатации объектов недвижимости желательно поддерживать коэффициент загрузки на высоком уровне, так как значительная часть операционных расходов является постоянной и не зависящей от уровня загрузки:

К загрузки = 1 – Кнд.                                            
Оценщик делает поправку на потери при сборе платежей, анализируя ретроспективную информацию по конкретному объекту с последующим прогнозированием данной динамики на перспективу (в зависимости от перспектив развития конкретного сегмента рынка недвижимости в регионе).

Опираясь на ретроспективную и текущую информацию, оценщик может рассчитать коэффициент недоиспользования и потерь при сборе арендных платежей с последующей корректировкой для прогнозирования величины действительного валового дохода.

При потерях от недоиспользования и сборе арендных платежей необходимо учесть прочие доходы, которые можно увязать с нормальным использованием данного объекта недвижимости в целях обслуживания, например арендаторов (доход от сдачи в аренду автомобильной стоянки, склада и так далее), и которые не включаются в арендную плату.

Чистый операционный доход (ЧОД) – действительный валовой доход за минусом операционных расходов (ОР) за год (за исключением амортизационных отчислений):

ЧОД = ДВД – ОР
Операционные расходы – это расходы, необходимые для обеспечения нормального функционирования объекта недвижимости и воспроизводства действительного валового дохода.

Операционные расходы принято делить на:

· условно-постоянные;

· условно-переменные, или эксплуатационные;

· расходы на замещение, или резервы.

К условно-постоянным относятся расходы, размер которых не зависит от степени эксплуатационной загруженности объекта и уровня предоставленных услуг:

· налог на имущество;

· страховые взносы (платежи по страхованию имущества);

· заработная плата обслуживающего персонала (если она фиксирована вне зависимости от загрузки здания) плюс налоги на нее.

К условно-переменным расходам относятся расходы, размер которых зависит от степени эксплуатационной загруженности объекта и уровня предоставляемых услуг:

· коммунальные;

· на содержание территории;

· на текущие ремонтные работы;

· заработная плата обслуживающего персонала;

· налоги на заработную плату;

· расходы по обеспечению безопасности;

· расходы на управление (обычно принято определять величину расходов на управление в процентах от действительного валового дохода) и так далее.
Расходы, не учитываемые при оценке в целях налогообложения:

· экономическая и налоговая амортизация, которая рассматривается при расчетах доходным подходом как возмещение и считается частью ставки капитализации, а не эксплуатационным расходом;

· обслуживание кредита, которое является расходом по финансированию, а не операционным расходом, то есть финансирование не должно оказывать воздействие на стоимость недвижимости (при оценке предполагается типичное финансирование для данного вида недвижимости, а влияние нетипичного финансирования должно быть исключено);

· подоходный налог, также не являющийся операционным расходом (это налог на личный доход, который может зависеть от факторов (форма владения, состав прав собственности, налоговый статус владельца), не связанных с оцениваемой недвижимостью);

· дополнительные капитальные сооружения обычно увеличивают доход, общую стоимость или продлевают экономический срок эксплуатации. Расходы, связанные с ними, нельзя относить к операционным;
· предпринимательские расходы владельца недвижимости, которые не приводят к увеличению дохода, получаемого от недвижимости, тоже не относятся к операционным.

К расходам на замещение относятся расходы на периодическую замену быстроизнашивающихся улучшений (кровля, покрытие пола, санитарно-техническое оборудование, электроарматура). Предполагается, что денежные средства резервируются на счете (хотя большинство владельцев недвижимости в действительности этого не делают). Резерв на замещение рассчитывается оценщиком с учетом стоимости быстроизнашивающихся активов, продолжительности срока их полезной службы, а также процентов, начисляемых на аккумулируемые на счете средства. Если не учесть резерва на замещение, то чистый операционный доход будет завышенным.

В случаях, когда недвижимость приобретается с привлечением заемных средств, оценщик в расчетах использует такой уровень доходов, как денежные поступления до уплаты налогов.

Денежные поступления до уплаты налогов равны чистому операционному годовому доходу за вычетом ежегодных затрат по обслуживанию долга, то есть отражают денежные поступления, которые владелец недвижимости ежегодно получает от ее эксплуатации.

Расчет коэффициента капитализации.
· Существует несколько методов определения коэффициента капитализации:

· с учетом возмещения капитальных затрат (с корректировкой на изменение стоимости актива);

· метод связанных инвестиций, или техника инвестиционной группы;

· метод прямой капитализации.

Определение коэффициента капитализации с учетом возмещения капитальных затрат.

Коэффициент капитализации состоит из двух частей:

· ставки доходности инвестиции (капитала), являющейся компенсацией, которая должна быть выплачена инвестору за использование денежных средств с учетом риска и других факторов, связанных с конкретными инвестициями;

· нормы возврата капитала, то есть погашение суммы первоначальных вложений. Причем этот элемент коэффициента капитализации применяется только к изнашиваемой части активов.

Ставка дохода на капитал строится методом кумулятивного построения: Безрисковая ставка дохода + Премии за риск + Вложения в недвижимость + Премии за низкую ликвидность недвижимости +  Премии за инвестиционный менеджмент.
Безрисковая ставка доходности – ставка процента в высоколиквидные активы, то есть это ставка, которая отражает «фактические рыночные возможности вложения денежных средств фирм и частных лиц без какого бы то ни было риска невозврата», или доходность на наиболее ликвидные активы, для которых характерна относительно низкая ставка доходности, но с гарантией возврата капитала, и доступные для инвестора в качестве альтернативного варианта вложения.

Безрисковая ставка используется в качестве базовой, к которой добавляются остальные (ранее перечисленные) составляющие – поправки на различные виды риска, связанные с особенностями оцениваемой недвижимости.

Расчет различных составляющих премии за риск:

· надбавка за низкую ликвидность. При расчете данной составляющей учитывается невозможность немедленного возврата вложенных в объект недвижимости инвестиций. И надбавка может быть принята на уровне долларовой инфляции за типичное время экспозиции на рынке объектов, подобных оцениваемому;

· надбавка за риск вложения в недвижимость. В данном случае учитывается возможность случайной потери потребительской стоимости объекта, и надбавка может быть принята в размере страховых отчислений в страховых компаниях высшей категории надежности;

· надбавка за инвестиционный менеджмент. Чем более рискованны и сложны инвестиции, тем более компетентного управления они требуют. Надбавку за инвестиционный менеджмент целесообразно рассчитывать с учетом коэффициента недогрузки и потерь при сборе арендных платежей.

Коэффициент капитализации включает ставку дохода на инвестиции и норму возврата капитала. Если сумма капитала, вложенного в недвижимость, останется неизменной и будет возвращаться при ее перепродаже, нет необходимости в расчете нормы возврата.

Если прогнозируется изменение в стоимости актива, то возникает необходимость учета в коэффициенте капитализации, возврата основной суммы капитала (процесса рекапитализации). Норма возврата капитала в некоторых источниках называется коэффициентом рекапитализации. Для возврата первоначальных инвестиций часть чистого операционного довода откладывается в фонд возмещения с процентной ставкой – ставкой процента для рекапитализации.

Преимущества метода капитализации доходов заключаются в том, что этот метод непосредственно отражает рыночную конъюнктуру, так как при его применении анализируется, с точки зрения соотношения дохода и стоимости, как правило, большое количество сделок с недвижимостью, а также при расчете капитализируемого дохода составляется гипотетический отчет о доходах, основной принцип построения которого – предположение о рыночном уровне эксплуатации недвижимости.

Недостатки метода капитализации доходов состоят в том, что:

· применение его затруднительно, когда отсутствует информация о рыночных сделках;
· метод не рекомендуется использовать, если объект недостроен, не вышел на уровень стабильных доходов или серьезно пострадал в резуль​тате форс-мажорных обстоятельств и требует серьезной реконструкции.

3.2 Метод дисконтированных денежных потоков
Метод дисконтированных денежных потоков (ДДП) более сложен, детален и позволяет оценить объект в случае получения от него нестабильных денежных потоков, моделируя характерные черты их поступления. Применяется метод ДДП, когда предполагается, что будущие денежные потоки будут существенно отличаться от текущих, имеются данные, позволяющие обосновать размер будущих потоков денежных средств от недвижимости, потоки доходов и расходов носят сезонный характер, оцениваемая недвижимость – крупный многофункциональный ком​мерческий объект, объект недвижимости строится или только что построен и вводится (или введен) в действие.

Метод ДДП позволяет оценить стоимость недвижимости на основе текущей стоимости дохода, состоящего из прогнозируемых денежных потоков и остаточной стоимости.

Для расчета ДДП необходимы следующие данные:

· длительность прогнозного периода;

· прогнозные величины денежных потоков, включая реверсию;

· ставка дисконтирования.

Алгоритм расчета метода ДДП.

1. Определение прогнозного периода, который зависит от объема информации, достаточной для долгосрочных прогнозов. Тщательно выполненный прогноз позволяет предсказать характер изменения денежных потоков на более долгий срок.

В международной оценочной практике средняя величина прогнозного периода 5–10 лет, для России типичной величиной будет период длительностью 3–5 лет. Это реальный срок, на который можно сделать обоснованный прогноз.

2. Прогнозирование величин денежных потоков, включая реверсию. Для этого требуются:

а) тщательный анализ на основе представляемой заказчиком финансовой отчетности о доходах и расходах от объекта недвижимости в ретроспективном периоде;

б) изучение текущего состояния рынка недвижимости и динамики изменения его основных характеристик;

в) прогноз доходов и расходов на основе реконструированного отчета о доходах.

При оценке недвижимости методом ДДП рассчитывается несколько видов дохода от объекта:

· потенциальный валовой доход;

· действительный валовой доход;

· чистый операционный доход;

· денежный поток до уплаты налогов;

· денежный поток после уплаты налогов.

Денежный поток после уплаты налогов – это денежный поток до уплаты налогов минус платежи по подоходному налогу владельца недвижимости.

На практике российские оценщики вместо денежных потоков дисконтируют доходы:

· ЧОД (указывая, что объект недвижимости принимается как не отягощенный долговыми обязательствами);

· чистый поток наличности за вычетом расходов на эксплуатацию, земельного налога и реконструкцию;

· облагаемую налогом прибыль.

Необходимо учитывать, что требуется дисконтировать именно денежный поток, так как:

· денежные потоки не так изменчивы, как прибыль;

· понятие «денежный поток» соотносит приток с оттоком денежных средств, учитывая такие денежные статьи, как «капиталовложения» и «долговые обязательства», которые не включаются в расчет прибыли;

· показатель прибыли соотносит доходы, полученные в определенный период, с расходами, понесенными в этот же период, вне зависимости от реальных поступлений или расхода денежных средств;

· денежный поток – показатель достигнутых результатов как для самого владельца, так и для внешних сторон и контрагентов – клиентов, кредиторов, поставщиков и так далее, поскольку отражает постоянное наличие определенных денежных средств на счетах владельца.

Особенности расчета денежного потока при использовании метода ДДП:

1. Поимущественный налог (налог на недвижимость), формирующийся из налога на землю и налога на имущество, необходимо вычитать из действительного валового дохода в составе операционных расходов.

2. Экономическая и налоговая амортизация не является реальным денежным платежом, поэтому учет амортизации при прогнозировании доходов является излишним.

3. Капитальные вложения необходимо вычитать из чистого операционного дохода для получения величины денежного потока, поскольку это реальные денежные выплаты, увеличивающие срок функционирования объекта и величину стоимости реверсии.

4. Платежи по обслуживанию кредита (выплата процентов и погашение долга) необходимо вычитать из чистого операционного дохода, если оценивается инвестиционная стоимость объекта (для конкретного инвестора). При оценке рыночной стоимости объекта недвижимости вычитать платежи по обслуживанию кредита не надо.

5. Предпринимательские расходы владельца недвижимости необходимо вычитать из действительного валового дохода, если они направлены на поддержание необходимых характеристик объекта.

Таким образом: Денежный поток до уплаты налогов = ПВД – Потери от незанятости и при сборе арендной платы + Прочие доходы = ДВД – ОР – Предпринимательские расходы владельца недвижимости, связанные с недвижимостью  = ЧОД – Капиталовложения – Обслуживание кредита + Прирост кредитов.

Денежный поток для недвижимости после уплаты налогов = Денежный поток до уплаты налогов – Платежи по подоходному налогу владельца недвижимости.

Следующий важный этап – расчет стоимости реверсии. Стоимость реверсии можно спрогнозировать с помощью:

· назначения цены продажи исходя из анализа текущего состояния рынка, из мониторинга стоимости аналогичных объектов и предположений относительно будущего состояния объекта;

· принятия допущений относительно изменения стоимости недвижимости за период владения;

· капитализации дохода за год, следующий за годом окончания прогнозного периода, с использованием самостоятельно рассчитанной ставки капитализации.

Определение ставки дисконтирования. Ставка дисконта – коэффициент, используемый для расчета текущей стоимости денежной суммы, получаемой или выплачиваемой в будущем.

Ставка дисконтирования должна отражать взаимосвязь «риск – доход», а также различные виды риска, присущие этой недвижимости.

Поскольку выделить безинфляционную составляющую для недвижимости довольно трудно, оценщику удобнее пользоваться номинальной ставкой дисконтирования, так как в этом случае прогнозы денежных потоков и изменения стоимости собственности уже включают инфляционные ожидания.

Результаты расчета текущей стоимости будущих денежных потоков в номинальном и реальном исчислениях одинаковы. Денежные потоки и ставка дисконтирования должны соответствовать друг другу и одинаково исчисляться.

В западной практике для расчета ставки дисконтирования применяются следующие методы:

· метод кумулятивного построения;

· метод сравнения альтернативных инвестиций;

· метод выделения;

· метод мониторинга.

Метод кумулятивного построения основан на предпосылке, что ставка дисконтирования является функцией риска и рассчитывается как сумма всех рисков, присущих каждому конкретному объекту недвижимости.

Ставка дисконтирования = Безрисковая ставка + Премии за риск.

Премия за риск рассчитывается суммированием значений рисков, присущих данному объекту недвижимости.
Российские оценщики ставку дисконта чаще всего рассчитывают методом кумулятивного построения. Это объясняется наибольшей простотой расчета ставки дисконта по методу кумулятивного построения в текущих условиях рынка недвижимости.

Расчет стоимости объекта недвижимости методом ДДП производится по формуле:

          n
Со =  (     (ЧОД / (1+i)l + ОС / (1+i)n),

          i=1                                    

где   Со – стоимость оцениваемого объекта;

i – ставка дисконтирования денежного потока;

ОС – стоимость реверсии, или остаточная стоимость;

n – период владения;

l – номер платежного периода.

Остаточная стоимость, или стоимость реверсии, должна быть продисконтирована (по фактору последнего прогнозного года) и прибавлена к сумме текущих стоимостей денежных потоков.

Таким образом, стоимость объекта недвижимости равна: Текущая стоимость прогнозируемых денежных потоков + Текущая стоимость остаточной стоимости (реверсии).

Основное преимущество доходного подхода по сравнению с рыночным и затратным заключается в том, что он в большей степени отражает представление инвестора о недвижимости как источнике дохода, то есть это качество недвижимости учитывается как основной ценообразующий фактор.

Основным недостатком метода является то, что он в отличие от двух других методов оценки основан на прогнозных данных и может быть применен только к приносящим доход объектам недвижимости.

Вопросы для самостоятельной работы:

1. Какова последовательность действий при определении стоимости недвижимости доходным подходом?
2. Как определить доходы от объекта недвижимости?

3. Назовите особенности применения метода дисконтирования денежных потоков.

4. Как рассчитать ставку капитализации или ставку дисконтирования?

5. Объясните сущность метода капитализации дохода.

Задачи для самостоятельного решения

Задача 1. 
Рассчитайте ставку капитализации для складских помещений, если известны следующие данные о подобных объектах.

	Показатель
	Склад 1
	Склад 2
	Склад 3

	Цена продажи, тыс.руб.
	11300
	6500
	5200

	Чистый операционный доход за год, тыс.руб.
	3241
	2316
	1572


Задача 2. 
Определите стоимость складского помещения, если известны:
· ожидаемый чистый операционный доход – 400 тыс.руб.;

· ставка капитализации – 10%.

Задача 3.
Определите стоимость офисного помещения, если:

· ожидаемый чистый операционный доход составляет 250 тыс.руб. в месяц;

· ставка капитализации – 20%;

· оставшийся срок службы здания – 28 лет.

Задача 4. 
Определите стоимость здания площадью 1100 м2, сдаваемого в аренду по 420 руб./м2 в месяц. При этом известно, что ставка капитализации составляет 20%, простои помещений – 10%, все расходы несет арендатор.
4 Затратный подход

Главная отличительная черта затратного подхода состоит в том, что объекты недвижимого имущества в его рамках рассматриваются как совокупность их физических составляющих – земли и земельных улучшений, а их стоимость определяется путем суммирования затрат на приобретение земли и затрат на создание земельных улучшений через строительство нового или реконструкцию существующего объекта. При этом в стоимость земельных улучшений включается также оценка предпринимательской заинтересованности – прибыли или убытков застройщика.

Затратный подход основан на принципе замещения, согласно которому покупатель, осознанно и компетентно действующий на рынке, не заплатит за объект оценки сумму, большую минимальной рыночной цены объектов аналогичной полезности. Применительно к затратному подходу данный принцип предполагает установление рыночной стоимости земли и стоимости земельных улучшений, которая отражает наименьшие затраты на приобретение наилучшей альтернативы, независимо от того, оригинал это или замещение.

Практически этот подход включает в себя и оценку всех видов обесценения земельных улучшений, когда стоимость воссоздания или стоимость замещения оцениваемых улучшений превышает вероятную цену, которая могла бы быть уплачена за них на рынке.

Таким образом, затратный подход применим для определения стоимости практически любого объекта улучшенной недвижимости. В то же время он требует обширных и специальных знаний в сфере ценообразования на землю и земельные улучшения, которые отличаются большим разнообразием и множественностью характеристик, влияющих на их стоимость. 
4.1 Общая характеристика затратного подхода к оценке недвижимости

Затратный подход к оценке недвижимости определяет ее стоимость как сумму остаточной стоимости зданий и земельного участка. 
Подобно доходному и сравнительному подходам затратный основывается на сравнительном анализе, который в данном случае позволяет определять затраты, необходимые для воссоздания объекта недвижимости, представляющего точную копию оцениваемого объекта или замещающего его по назначению. Рассчитанные затраты корректируют на фактический срок эксплуатации, состояние и полезность оцениваемого объекта.

Затратный подход содержит элементы рыночной оценки, поскольку участники рынка соотносят стоимость приобретаемого объекта с потенциально необходимыми затратами на строительство нового здания. При оценке недвижимости затратным подходом оценщик учитывает влияние варианта оптимальной полезности объекта на итоговую стоимость.

В процессе оценки определяются прямые и косвенные затраты, а также предпринимательская прибыль, необходимые для строительства существующего здания и создания инфраструктуры участка, которые суммарно представляют стоимость нового здания на дату оценки. Затем рассчитывается общий накопленный износ, на величину которого уменьшается полная стоимость здания для получения остаточной стоимости. Сумма полученного значения стоимости и стоимости земельного участка представляет стоимость оцениваемой недвижимости.

Методология оценки недвижимости затратным подходом постоянно развивается, все большее распространение получают специальные программные продукты, справочники, традиционная методология нуждается в адаптации к требованиям конкретного рынка недвижимости и национальных особенностей организации капитального строительства.

Сфера применения и ограничения. Оптимальной сферой применения затратного подхода к оценке недвижимости, дающей наиболее объективные результаты, являются:
· определение рыночной стоимости новых или относительно новых строений, имеющих незначительный износ и отвечающих наиболее эффективному использованию участка;

· определение рыночной стоимости старых объектов недвижимости при наличии надежной информации для расчета износа;

· определение рыночной стоимости строительных проектов, определение рыночной стоимости объектов специального назначения;

· определение рыночной стоимости объектов, с которыми редко заключаются рыночные сделки;

· определение рыночной стоимости объектов недвижимости, неподдающихся оценке методами доходного подхода.

Затратный подход имеет большое значение для принятия решения об экономической целесообразности строительства пристроек или реконструкции здания. Для этого предполагаемые затраты со поставляются с ожидаемым ростом доходов или возможной цены продажи модернизированного здания.

Затратный подход используется для определения оптимального числа строений, устранения неоправданной избыточности.

Расчетная стоимость строительства является основным элементом технико-экономического обоснования инвестиционных решений, лежащих в основе планов землепользования.

Затратный подход нецелесообразно использовать, если здание старое, либо не представляет наиболее эффективный вид использования участка как незастроенного. В таком случае специалисту по оценке сложно достоверно оценить физический, функциональный и внешний износ строения.

Затратный подход сложно использовать, если полностью отсутствуют или неоднородны данные для оценки предпринимательской прибыли.
Если оценка объектов недвижимости проводится в целях инвестирования, применимость затратного подхода осложняется тем, что он не учитывает временной разрыв в получении законченного перестроенного здания.

Затратный подход дает результат стоимости объекта недвижимости с полным правом собственности. Поэтому, чтобы оценить недвижимость, сданную в аренду, или на которую распространяются другие частичные имущественные права, необходимо сделать соответствующие корректировки. 

Этапы оценки недвижимости затратным подходом. После обследования района, участков и строений, а также сбора необходимой информации оценщик выполняет следующую процедуру оценки стоимости затратным подходом.

1. Оценка стоимости земельного участка, как незастроенного, с учетом варианта его наиболее эффективного использования.

2. Расчет прямых и косвенных затрат для строительства зданий на дату оценки.

3. Определение величины предпринимательской прибыли, соответствующей требованиям рынка.

4. Расчет полной восстановительной стоимости зданий как суммы прямых, косвенных затрат и предпринимательской прибыли.

5. Расчет общего накопленного износа здания, как суммы физического, функционального и внешнего старения.

6. Расчет остаточной стоимости зданий, как разницы между полной восстановительной стоимостью и расчетной величиной общего накопленного износа.

7. Расчет стоимости объекта недвижимости, как суммы стоимости земельного участка и остаточной стоимости строений.

8. Корректировка стоимости объекта недвижимости на:

· стоимость элементов движимого имущества, прикрепленных к оцениваемым строениям (оборудование, мебель, аппаратура и другое);
· стоимость безусловного права собственности, относительно оцениваемого имущественного права, чтобы получить показатель стоимости конкретного имущественного права в недвижимости.

4.2 Полная восстановительная стоимость строений

В теоретическом плане под полной восстановительной стоимостью строений понимается смета затрат, стоимость возведение копии оцениваемого здания на дату оценки. В процессе оценки может возникнуть ситуация, при которой строение включает устаревшие строительные материалы, технологии или дизайн, которые нельзя в данное время оценить. Кроме того, некоторые элементы здания могут не соответствовать действующим Строительным нормам и правилам (СНиПам). В таком случае принято рассчитывать сметную стоимость строительства здания, аналогичного по полезности. В последнем случае оценщик получает смету затрат по стоимости замещения. Указанные сметы могут существенно различаться по итоговой величине полной восстановительной стоимости зданий, а также составу и степени учтенного в них износа.

Оценка полной восстановительной стоимости здания на дату оценки может проводиться по стоимости воспроизводства либо по стоимости замещения. 
Выбор вида восстановительной стоимости для конкретного оценочного задания необходимо четко объяснить в отчете во избежание неверного толкования полученного результата.

Стоимость воспроизводства представляет смету затрат на строительство точной копии оцениваемого здания с учетом всех его недостатков и избыточных элементов по текущим ценам на дату оценки с использованием тех же строительных материалов, стандартов, дизайна, проекта, качества работ и другое.

Теоретически стоимость воспроизводства более удобна, поскольку ее легче рассчитывать. Однако на практике затраты на воспроизводство иногда сложно определить, поскольку здания могут быть построены из материалов, снятых в настоящее время с производства и на имеющих расценок на нужную дату.

Вместе с тем, стоимость воспроизводства более удобна для определения всех видов износа.
Оценка здания по стоимости воспроизводства требует специальных знаний в области проектно-сметного дела, позволяющих убедиться в надежности используемых источников.

Стоимость замещения представляет собой смету затрат на строительство здания, имеющего эквивалентную полезность с оцениваемым объектом, при этом предусмотрено использование современных строительных материалов, технологий, действующих стандартов, дизайна и проекта.

Использование стоимости замещения облегчает процедуру оценки, так как базируется на современной информации о строительном процессе, которая очевидно более доступна и достоверна. Вместе с тем, стоимость замещения исключает необходимость оценки некоторых видов функционального износа, однако другие виды функционального, физического и внешнего старения по-прежнему необходимо определять. Выбор вида стоимости зданий иногда определяется целью проведения оценки недвижимости.

Классификация строительных затрат.
Полная восстановительная стоимость зданий включает прямые и косвенные строительные затраты, а также предпринимательский доход.

Прямые строительные затраты. Капитальные расходы, непосредственно связанные со строительством физических строений (например, расходы по контракту), называют прямыми затратами.

Косвенные затраты. Капитальные расходы, имеющие косвенное отношение к строительству объектов (например, кредитные издержки) и не включенные в прямые строительные затраты, называют косвенными затратами. К ним относят и другие виды затрат, например, оплату труда специалистов, стоимость кредитов, налоги в течение строительства; текущие расходы, например, комиссионный сбор за аренду, продажу, маркетинговые расходы.

Предпринимательское вознаграждение позволяет учесть вознаграждение за риск, испытываемый предпринимателем в связи с реализацией строительного проекта. При расчете его стоимости оценщики анализируют доход девелоперов и предпринимательскую прибыль, которая соответствует разнице между полными затратами на строительство и рыночной стоимостью объекта после его выхода на проектную мощность.

К прямым строительным затратам относят полную сметную стоимость строительно-монтажных работ, которая, в свою очередь, включает прямые и накладные расходы, а также прибыль подрядной строительной организации.

Прямые расходы включают заработную плату основных строительных рабочих, строительные конструкции и материалы, а также расходы по эксплуатации строительных машин и механизмов.

Накладные расходы рассчитываются по нормативам в процентах к прямым затратам и включают такие статьи, как транспортные расходы, расходы на содержание управленческого аппарата и другое.

Прибыль подрядной строительно-монтажной организации, устанавливаемая в процентах к полной себестоимости строительно-монтажных работ, прописывается в подрядных договорах и оплачивается заказчиком (инвестором).

К косвенным затратам относятся расходы, необходимые для строительства, но не входящие в состав подрядного строительного договора. Косвенные затраты могут включать:

· проектно-изыскательские работы;

· оценку, консалтинг, бухгалтерский учет и юридические услуги;

· расходы на финансирование за счет кредита;

· страхование всех рисков;

· налоговые платежи в течение строительства;

· расходы на освоение;

· маркетинговые расходы, комиссионное вознаграждение за продажу, передачу прав собственности;

· административные расходы девелопера и другое.

Предпринимательский доход – часть рыночной стоимости здания, которая представляет сумму предпринимательской прибыли, возникающей в ходе выполнения строительных работ, компенсирующей возникающие при этом риски и реализуемой при смене собственника. Предпринимательский доход (фактически реализованный) определяют, как разницу между ценой продажи или рыночной стоимостью объекта и общими затратами. При этом следует иметь ввиду, что в некоторых ситуациях результат может не соответствовать рыночным ожиданиям. 
Состав прямых участников инвестиционного процесса, непосредственно связанных с осуществлением проекта, – это инвестор, заказчик и подрядчик.

Инвестор – это участник инвестиционного проекта, вкладывающий в него собственные или иные средства и получающий на него право собственности, которое может быть реализовано в виде последующего пользования, сдачи в аренду или продажи.

Заказчик – это посредник между инвестором и другими участниками инвестиционного процесса (подрядчиками, проектировщиками, поставщиками оборудования, строительных материалов).

Заказчик выполняет координирующие и надзирающие функции.

Подрядчик – это строительная либо посредническая организация, отвечающая за выполнение объема строительно-монтажных работ в полном соответствии с проектом за договорную сумму.

В реальности инвестор может брать на себя функции заказчика.

Предпринимательский стимул побуждает инвестора вкладывать средства в недвижимость в расчете на получение рыночной нормы прибыли.

Предпринимательское вознаграждение представляет собой компенсацию заказчику-координатору за квалифицированное общее руководство проектом. Предпринимательское вознаграждение следует отличать от прибыли подрядной строительной организации и ее накладных расходов, так как они включены в полную сметную стоимость строительно-монтажных работ.

Расчет предпринимательского дохода.
Предпринимательский доход является составной частью рыночной стоимости зданий, входящих в состав объекта недвижимости.

Обычно для расчета предпринимательского дохода на основе анализа рыночных сделок с аналогичными объектами определяется некий нормативный процент предпринимательского дохода, который в зависимости от исходной базы, используемой оценщиком, может устанавливаться к различным показателям стоимости. Так в качестве базы для расчета могут выступать:

· прямые затраты;

· сумма прямых и косвенных затрат;

· общая сумма прямых, косвенных затрат и стоимости участка;

· стоимости завершенного проекта.

Индексирование затрат. В справочниках сметных организаций часто указывают индексы стоимости для пересчета прошлых показателей затрат в текущие показатели. Справочники устанавливают базовый год и региональный коэффициент для конкретных строительных компонентов.

Кроме того, показатели затрат прошлых лет могут быть нетипичными для данного периода, а прошлые методы строительства могут отличаться от тех, что используются на фактическую дату оценки.

Методы расчета полной восстановительной стоимости зданий и сооружений. К традиционным методам расчета затрат относятся следующие: метод сравнения удельных затрат, метод разделения себестоимости и метод количественной оценки. Метод количественной оценки позволяет рассчитать затраты на основе подробного перечня статей затрат труда, материалов и оборудования, которые использованы в оцениваемой недвижимости. Методы сравнения удельных затрат и разделения себестоимости дают менее подробную структуру затрат, но они служат основой расчета затрат для многих оценочных заданий.

Оценка полной восстановительной стоимости базируется на особенностях ценообразования в строительстве, которые обусловлены особенностями строительной продукции.

Продукцией капитального строительства являются основные фонды производственного и непроизводственного назначения, которые создаются на месте их будущего потребления. В результате возникает нестационарность процесса производства, так как создатели зданий и сооружений каждый раз перемещаются на новую строительную площадку. Следствием данной особенности является сложность механизации и невозможность автоматизации строительного процесса, последовательный (не параллельный) процесс строительства, длительный цикл создания строительной продукции.

В среднем, крупные объекты создаются от 3 до 5 лет. Большая стоимость единичного товара (сметная стоимость строительства) приводит к тому, что строительная продукция создается всегда на заказ.

Процесс создания продукции капитального строительства можно разделить на самостоятельные фазы или стадии с различным содержанием проводимых работ и составом участников.

В соответствии с вышеперечисленным особенности продукции капитального строительства проявляются в особенностях ценообразования в строительстве:

1. Структура цены.
2. Индивидуальный характер ценообразования.
3. Включение в цену:
· предпринимательского дохода;
· затрат на непредвиденные расходы;
· затрат на временные и нетитульные сооружения.
4. Влияние на цену доли местных материалов, ЕРЕР.

5. Вид цены на строительные материалы – франко-приобъектный склад.

6. Виды цены:

· расчетная цена – на стадии ТЭО строительства;
· сметная цена – на стадии проектирования;
· договорная цена – на стадии переговоров.

7. Виды строительных смет:

· сводный сметный расчет стоимости строительства;
· объектная смета;
· локальная смета.
Сметная стоимость строительства – это величина затрат, необходимых для создания объекта в точном соответствии с проектом. На основе полной сметной стоимости производится распределение капитальных вложений по годам строительства, определяются источники финансирования, формируются свободные (договорные) цены на строительную продукцию.

База для расчета сметной стоимости строительства:

· проект и рабочая документация (РД);

· действующие сметные (в том числе, ресурсные) нормативы, а также отпускные цены на оборудование, мебель и инвентарь;

· отдельные, относящиеся к соответствующей стройке, решения центральных и других органов государственного управления.

Если нет необходимых сметных нормативов в имеющейся нормативно-информационной базе, то в ряде случаев можно составлять индивидуальные сметные нормы.

Сметная стоимость строительства включает следующие элементы:

· строительные работы;

· работы по монтажу оборудования (монтажные работы);

· затраты на приобретение (изготовление) оборудования, мебели и инвентаря;

· прочие затраты.

Для определения сметной стоимости строительства составляется сметная документация, состоящая из локальных смет и локальных сметных расчетов, объектных смет и объектных сметных расчетов, сметных расчетов на отдельные виды затрат, сводных сметных расчетов стоимости строительства, сводок затрат и других документов.

Локальные сметы – первичные сметные документы, которые составляются на отдельные виды работ и затрат по зданиям и сооружениям, а также по общеплощадочным работам на основе разработанной рабочей документации.

Объектные сметы аккумулируют данные локальных смет и позволяют формировать сводные (договорные) цены на строительную продукцию.

Сводные сметные расчеты стоимости строительства составляются на основе объектных смет и сметных расчетов на отдельные виды затрат и включают 12 глав:

1. подготовка территории строительства;

2. основные объекты строительства;

3. объекты подсобного и обслуживающего назначения;

4. объекты транспортного хозяйства и связи;

5. объекты энергетического хозяйства;

6. наружные сети и сооружения;

7. благоустройство территории строительства;

8. временные здания и сооружения;

9. прочие работы и затраты;

10. содержание дирекции (технический надзор);

11. подготовка эксплуатационных кадров;

12. проектные и изыскательские работы.

Нормативно-информационная база ценообразования и сметного нормирования в строительстве предполагает использование строительных норм и правил (СНиП, – часть 4) и других сметных нормативных документов. Указанные сметные нормы позволяют определить нормативное количество ресурсов, необходимое для выполнения конкретного вида работ и их стоимости.

В оценочной практике используются следующие методы определения полной восстановительной стоимости:

1. Метод сравнительной единицы.
2. Метод разбивки по компонентам.
3. Метод количественного обследования.

Выбор метода определяется целью оценки и необходимой точностью расчета.

Метод сравнительной единицы основан на использовании стоимости строительства сравнительной единицы (1 м2, 1 м3) аналогичного здания. Стоимость сравнительной единицы аналога требует корректировки на выявленные различия между ним и оцениваемым объектом (физические параметры, наличие легко монтируемого оборудования, условия финансирования и так далее).

Полная восстановительная стоимость оцениваемого объекта определяется путем умножения откорректированной стоимости единицы сравнения на количество единиц сравнения (площадь, кубатура).

Для определения величины затрат обычно применяются различные справочные и нормативные материалы, например, «Укрупненные показатели стоимости строительства», «Укрупненные показатели стоимости восстановительной стоимости».
Для расчета используется следующая формула:

Сн = Се.с. × So × К1 × К2 × К3 × К4 × К5,

где: Сн – стоимость оцениваемого объекта;

       Се.с. – стоимость 1 кв. или кубического метра типичного сооружения на базовую дату;

       Sо – количество единиц сравнения (площадь или объем оцениваемого объекта);
       К1 – коэффициент, учитывающий выявленные отличия между оцениваемым объектом и выбранным типичным сооружением по площади, объему, прочим физическим параметрам;

       К2 – коэффициент корректировки на местоположение объекта;

       К3 – коэффициент изменения стоимости строительно-монтажных работ в период между базовой датой и датой на момент оценки;

      К4 – коэффициент, учитывающий прибыль застройщика;

      К5 – коэффициент, учитывающий НДС (%).

В основе данного метода лежит стоимость единицы сравнения типичного объекта или аналога, при выборе которого необходимо соблюдать сходство функционального назначения, физических характеристик, класса конструктивных систем, даты ввода объекта в эксплуатацию и другие характеристики.

Метод сравнительной единицы оценивает стоимость объекта по стоимости замещения. Это связано с тем, что используемая в расчетах стоимость сравнительной единицы представляет, как правило, не идентичный объект, а близкий аналог.

Информационной базой для приведенной методики расчета может являться ежеквартальное издание КО-ИНВЕСТ «Индексы цен в строительстве» (межрегиональный информационно-аналитический бюллетень, из которого можно получить информацию о динамике текущих и прогнозных цен на здания, сооружения, строительно-монтажные работы, материалы, конструкции, технологическое оборудование по всем регионам России).

Метод разбивки по компонентам основан на использовании качественно другой информации. Отдельные строительные компоненты здания: фундамент, стены, перекрытия и так далее – оцениваются по стоимостным показателям, включающим прямые и косвенные затраты, необходимые для возведения единицы объема конкретного компонента. Стоимость всего здания рассчитывается как сумма стоимостей всех компонентов.
Метод разбивки по компонентам имеет несколько разновидностей:

· метод субподряда;

· разбивка по профилю работ;

· выделения затрат.

Метод субподряда основан на использовании информации о стоимости работ, выполняемых по договорам субподряда, заключаемых генеральным подрядчиком со специализированными строительным организациями – субподрядчиками. Полная восстановительная стоимость рассчитывается как сумма затрат по всем субподрядным строительно-монтажным работам.

Метод разбивки по профилю предполагает оценку полной восстановительной стоимости как суммы затрат по найму отдельных специалистов-строителей (каменщиков, штукатуров, плотников и так далее).
Метод выделенных затрат предполагает системное использование единиц сравнения для оценки различных компонентов зданий, после чего результаты частных оценок суммируются.

Метод количественного обследования предполагает создание новой сметы на оцениваемый объект в ценах на дату оценки. Для этих целей проводятся детальный количественный и стоимостной анализ, а также расчет затрат на строительные и монтажные работы отдельных компонентов и здания в целом. При расчете учитываются прямые затраты, накладные расходы и иные затраты, представляющие полную смету на строительство оцениваемого объекта.

Метод количественного обследования дает наиболее точный результат полной восстановительной стоимости, однако является наиболее трудоемким и требующим от оценщика практических знаний в области проектно-сметного дела.

4.3 Оценка общего накопленного износа

На дату оценки полная восстановительная стоимость зданий будет отличаться от их рыночной стоимости на эту же дату. Основная причина – потеря стоимости под влиянием различных факторов, вызывающих старение объекта недвижимости. Износ здания обусловлен ухудшением его физического состояния, несоответствием функциональных характеристик современным представлениям рынка недвижимости, влиянием внешних условий функционирования объекта на его стоимость. Поскольку перечисленные факторы проявляются взаимосвязано, их влияние на стоимость оценивается комплексно.

Под общим накопленным износом оценщики понимают потерю стоимости оцениваемого объекта по всем возможным причинам. Величина общего накопленного износа представляет разницу между рыночной стоимостью строений на дату оценки и его полной восстановительной стоимостью, рассчитанной либо как стоимость воспроизводства, либо как стоимость замещения. Затратный подход рассматривает полную восстановительную стоимость оцениваемых зданий исходя из предположения, что они новые. Поэтому оценив величину общего накопленного износа для зданий, оценщики вычитают ее из показателя полной восстановительной стоимости и получают в результате остаточную стоимость здания.

Оценочный износ отражает реакцию рынка на те или иные характеристики оцениваемого объекта, отличающие его от аналогичного гипотетически вновь построенного объекта на дату оценки. Износ строений возникает под воздействием трех основных причин, которые могут проявляться как комплексно, так и изолировано. В оценке выделяют следующие причины потери стоимости зданий:

· физический износ;
· функциональное старение;
· внешнее (экономическое) старение.

Задача оценщика – идентифицировать восприятие рынком стоимостного влияния амортизации на итоговую рыночную стоимость строений.

Физический износ – это потеря стоимости зданий в результате их эксплуатации и воздействия природных сил. Обычно рынок считает, что новое здание лучше старого.

Функциональное старение представляет потерю стоимости зданий в результате несоответствия их функциональных характеристик требованиям рынка на дату оценки. К таким недостаткам можно отнести конструктивные элементы здания, строительные материалы, дизайн и так далее, которые снижают функциональность, полезность и, следовательно, ценность здания.

Внешнее (экономическое) старение представляет собой потерю стоимости здания или объекта собственности в результате отрицательного воздействия внешних по отношению к оцениваемому объекту факторов. Внешнее старение может возникнуть в результате изменения физического окружения объекта оценки или негативного влияния рыночной среды. Таким образом, локальная закрепленность объекта обуславливает существование внешних причин, которые не могут контролироваться собственником недвижимости, арендодателем или арендатором.

Практически все виды износа наблюдаются даже на только что построенных зданиях, даже тех, которые отвечают наиболее эффективному использованию земельного участка. Это связано с тем, что в ходе проведения строительных работ могут быть допущены определенные просчеты и отступления от первоначального проекта. Кроме того, в силу длительности периода проектирования и больших сроков строительства даже самые современные проекты к моменту ввода объекта в эксплуатацию могут иметь функциональное несоответствие.

Износ влияет на стоимость недвижимости в определенных пределах, диктуемых рынком. Поэтому для некоторых старых зданий возможна парадоксальная ситуация: снижение стоимости в результате физического износа может компенсироваться превышением спроса над существующим предложением, либо за счет исторической или архитектурной ценности зданий.
Сравнительные характеристики признаков и причин различных видов износа представлены в таблице.
Сравнительные характеристики признаков и причин различных видов износа
	Виды износа
	Признаки
	Измерение
	Причины

	Физический износ
	Непосредственно наблюдаемые или

экспертно выявляемые признаки

физического износа конструкций, элементов

оборудования, отделки зданий и помещений,

истечение гарантийных и нормативных

сроков эксплуатации внешне исправного

оборудования
	Процент износа элементов

конструкций и оборудования,

оставшийся срок эксплуатации,

потеря первоначальной стоимости


	Необратимое старение элементов

конструкций, недостаточный уход,

ошибки в процессе эксплуатации,

физические повреждения от

непредвиденных причин



	Функциональный

износ


	Экспертно выявляемые недостатки

планировки здания, его конструкции и

отделки, а также несоответствие

требованиям рынка качества технического

оборудования, несоответствующего целям

эксплуатации объекта, и приводящего к

экономическим потерям
	Упущенные доходы от

неиспользуемых помещений,

потерянных от нерациональной

планировки, затраты на замену или

модернизацию морально

устаревшего оборудования, или

установку недостающего


	Недостатки проекта здания,

несоответствие планировочных

решений задачам эксплуатации,

моральное устаревание оборудования

и техники (несоответствие

современным требованиям

эффективности и экономичности)



	Экономический

износ


	Экспертно выявляемые внешние факторы

физического, социального, экономического

или законодательного характера, которые

независимо от физического состояния

объекта изменили его привлекательность для пользователей, и, в конечном итоге,

изменили его рыночную стоимость по сравнению с аналогичными объектами
	Потери доходности от эксплуатации

объекта или снижение его

стоимости, или увеличение затрат на его содержание, выявляемые

методом сравнений (то же в случае

повышения стоимости)


	Изменение физической, социальной, или правовой среды в месте расположения объекта, приведшее к

изменению стоимости объекта



Для расчета износа и полной восстановительной стоимости зданий оценщик должен использовать одну и ту же основу.

Стоимость воспроизводства здания – это стоимость воссоздания точной копии оцениваемого здания по таким параметрам как проект, строительные материалы и технология. Стоимость замещения здания – это стоимость воссоздания здания сопоставимой с оцениваемым объектом полезности. В таком случае используются строительный проект, материалы и технологии, которые в настоящее время доминируют на строительном рынке. Совершенно очевидно, что стоимость замещения будет содержать больше элементов, подлежащих функциональному старению, чем воспроизводственная стоимость, что потребует соответствующей корректировки.

Необходимо подчеркнуть существующее различие между терминами «амортизация», используемой в бухгалтерском учете, и «износом», применяемым в оценочной деятельности. В бухгалтерском учете под амортизацией понимают способ бухгалтерского возмещения первоначальной или восстановительной стоимости основных средств в течение всего срока их полезного использования.

В отличие от амортизации, используемой в оценке и определяемой с учетом влияния рыночных факторов, бухгалтерская амортизация подчиняется действующим способам и нормам начисления.

В оценке износ строений непосредственно связан с их возрастом и сроком эксплуатации, как всего здания, так и его отдельных конструктивных элементов, поскольку он происходит в течение срока эксплуатации здания или его элемента. Теоретически в течение срока эксплуатации здание или его компонент должны потерять всю свою стоимость, поэтому при расчете амортизации достигнутые на дату оценки возраст и срок эксплуатации используются для расчета общего износа строений или составляющих его компонентов.

При расчете общего износа оценщики используют следующие понятия.
Срок экономической службы – это период времени, в течение которого здание имеет стоимость и, следовательно, увеличивает стоимость недвижимости. Данный срок охватывает период от постройки до того момента, когда строение перестанет вносить экономический вклад в стоимость объекта. Этот период обычно меньше срока физического существования здания. Для оценки срока экономической службы необходимо изучить типичные сроки экономической службы аналогичных зданий, проданных недавно по рыночной стоимости.

Срок экономической службы формируется под влиянием ряда факторов, таких как:

· физические факторы: темпы износа физических компонентов здания с учетом качества строительных работ, назначения объекта, климатических условий;

· функциональные факторы: темпы совершенствования строительных и энергосберегающих технологий, изменение архитектурных предпочтений, эффективность строительных проектов;

· внешние или экономические факторы: краткосрочная и долгосрочная динамика спроса и предложения, жизненный цикл региона и конкретной территории, приемлемые условия финансирования.

Срок полезной службы – это период времени, в течение которого физические элементы строений могут функционировать. Необходимо заметить, что некоторые компоненты строений могут иметь достаточно длительный срок службы, существенно превышающий срок полезной службы всего здания.

Элементы здания можно поделить на два типа. К первому относят так называемые элементы длительного пользования, срок полезной службы которых не меньше срока экономической службы здания. К ним относят стены, фундамент, подземные коммуникации и так далее. Второй вид включает коротко живущие элементы, срок полезной службы которых меньше срока экономической службы здания, например, кондиционеры, кровля, внутренняя отделка и так далее. Разграничение элементов на долго и коротко живущие позволяет избежать двойного счета при оценке износа методов разбивки.

Остаточный срок экономической службы – это определяемый оценщиком период, в течение которого строения будут после даты оценки вносить вклад в стоимость объекта собственности. Остаточный срок экономической службы охватывает период времени от даты оценки до окончания экономической службы. Если наиболее эффективный вид использования объекта не изменяется, остаточный срок экономической службы здания не превышает общего срока экономической службы, но иногда может совпадать с ним.

Остаточный срок полезной службы – это определяемый оценщиком период времени от фактического возраста здания до конца его общего срока полезной службы. Остаточный срок полезной службы долгоживущего элемента совпадает с остаточным сроком экономической службы или превышает его.

Фактический возраст – это число лет, прошедших с момента ввода здания в эксплуатацию до даты оценки. Фактический возраст при оценке износа является исходной точкой отсчета для определения действительного возраста, кроме того он необходим для расчета физического износа долго и коротко живущих компонентов здания.

Действительный возраст – это возраст, соответствующий фактическому состоянию и полезности оцениваемого здания. Аналогичные постройки, введенные в эксплуатацию в одно и тоже время, будут иметь при одинаковом способе начисления равную бухгалтерскую амортизацию, однако в силу внутренних и внешних факторов они могут получить различный оценочный износ.

Действительный возраст и остаточный срок экономической службы в сумме составляют общий срок экономической службы.

Разница между общим сроком экономической службы и действительным возрастом здания дает остаточный срок экономической службы. Данная взаимосвязь позволяет использовать информацию по аналогичным зданиям для оценки каждого из вышеперечисленных понятий.

Величина износа должна отражать реакцию информированного и разумного покупателя, а также рынка на состояние и качество здания. Основной целью идентификации износа является выявление видов износа, признаваемых рынком, и их соотношения в общей потере стоимости.

Существующие методы расчета износа можно применять для решения прямых и конкретных задач, а также для косвенных расчетов при проверке обоснованности других методов.

Теория оценки недвижимости выделяет три основных метода расчета износа.
1. Метод рыночной выборки (данном методе используются рыночные данные о сопоставимых объектах, по которым может быть определена величина износа. Этот метод позволяет рассчитать общую величину износа по всем возможным причинам, определить общий срок экономической службы, а также размер внешнего (экономического) старения).
Алгоритм расчета износа методом рыночной выборки:

· сбор информации;

· расчет стоимости участка сопоставимого объекта (Сзу);

· стоимость улучшений с учетом износа по сопоставимым объектам (Ссзд) Ссзд = Ссн – Сзу, где Ссн - рыночная стоимость сопоставимого объекта;

· стоимость восстановления сопоставимого объекта без учета износа (Ссзд.восст.);

· суммарный износ сопоставимого объекта (Исзд);

· эффективный возраст сопоставимого объекта (Тсэф);

· среднегодовой износ сопоставимого объекта: И = Исзд / Тсэф;

· среднегодовой коэффициент износа: Кзд = Исзд / Ссзд.восст.
2. Метод срока службы (базируется на требовании инвестора о 100% амортизации здания в течение срока его экономической службы, так как это обеспечивает полный возврат инвестированного капитала. Поэтому до окончания срока экономической службы износ не может быть равен 100%. В данном методе действительный возраст и срок экономической службы здания являются основными понятиями, которые использует оценщик. Процент общего износа определяется как отношение действительного возраста объекта к сроку его экономической службы. Сумма износа рассчитывается последующим умножением этого коэффициента износа на величину полной восстановительной стоимости).
Алгоритм расчета: 

· Эффективный возраст (Тэф) / Срок экономической жизни (Тэк) = Исзд / Ссзд.восст = накопленный износ;
· Тэф = Тэк – оставшаяся экономическая жизнь (Тоэк).

3. Метод разбивки (главным образом применяют для разбивки общей суммы износа в соответствии с вызвавшими ее причинами. Метод дает положительный результат при недостаточности информации для метода схожих продажах или метода срока службы).

Первые два метода применяют главным образом для определения общей суммы износа. Метод разбивки используют для распределения известной суммы общего износа между физическим, функциональным и внешним старением.

Физический износ происходит вследствие эксплуатации объекта недвижимости, воздействия природных факторов и фактора времени.

Для объективной оценки физического износа его разделяют на устранимый и неустранимый, а элементы здания, подлежащие физическому износу – на отложенный ремонт, а также долго живущие элементы и коротко живущие элементы. Элементы, не относящиеся к физическому износу, например, акт вандализма, анализируются отдельно.

Метод разбивки на первом этапе оценивает все компоненты физического износа, а затем они суммируются.

Функциональный износ связан с существованием недостатков в конструкции, материалах или проекте здания. Функциональный износ также, как и физический делится на устранимый и неустранимый. Он связан с дефектами непосредственно оцениваемого объекта недвижимости, при этом здание может иметь избыточную достаточность по сравнению с рыночными требованиями.

Для объективной оценки функционального износа его целесообразно классифицировать следующим образом:

· устранимое функциональное старение, то есть требующее установки нового ранее не существовавшего элемента, требующее замены старого элемента новым, вызванное избыточной достаточностью, которую экономически можно исправить.
· неустранимое функциональное старение: вызванное недостатком какого-либо элемента, вызванное избыточной достаточностью.

Внешнее старение представляет собой снижение стоимости в результате воздействия факторов, не связанных с оцениваемым объектом. Факторы, не связанные с физическим износом и функциональным старением, относят к внешнему старению. Это могут быть экономический фактор, местоположение и другое. Указанные факторы могут оказывать влияние как на земельный участок, так и на строения. Способы устранения внешнего старения, как правило, требуют изменения рыночных норм, поэтому на дату оценки оно обычно не поддается устранению, но это не означает, что выявленные причины внешнего старения действует всегда.

Расчет износа методом разбивки. Существует пять основных способов расчета различных видов износа методом разбивки, которые включают:
· расчет стоимости восстановления (включает как устранимый физический износ, так и устранимое функциональное старение);

· расчет отношения возраста и срока службы (используется для определения устранимого и неустранимого физического износа, как для коротко, так и для долго живущих элементов);

· расчет функционального старения (может использоваться для всех видов функционального старения);

· анализ парных продаж;

· метод капитализации арендных убытков.

Метод парных продаж и метод капитализации арендных убытков может применяться для расчета неустранимого функционального старения, а также для расчета внешнего старения.

Таким образом, затратный подход имеет широкие возможности для применения. При оценке неспециализированной недвижимости он может быть использован для определения рыночной стоимости и, что не менее важно, совокупного износа.

Для специализированной недвижимости он реализуется через метод остаточной стоимости замещения, который считается приемлемой заменой определения стоимости, соотносимой с рынком.
Вопросы для самостоятельной работы:

1. Почему затратный подход считается универсальным для определения стоимости недвижимости?

2. При каких условиях затратный подход приобретает рыночный характер?

3. Раскройте содержание метода остаточной стоимости замещения.

4. Через какие виды стоимости может быть выражена стоимость земельных улучшений?

5. Назовите составляющие стоимости земельных улучшений.

6. Как рассчитывается прибыль застройщика?

7. Какие виды износа должны учитываться при оценке недвижимости?

8. Раскройте содержание методов оценки совокупного износа.

9. Что такое экономическая и физическая жизнь земельных улучшений?
10. Назовите область применения и ограничения затратного подхода.

11. Перечислите методы расчета восстановительной стоимости.
12. Назовите виды износа, методы определения накопленного износа.

Задачи для самостоятельного решения

Задача 1. 
Определить стоимость здания гостиницы физический износ, которого составляет 35 %, а функциональный и внешний 10 % и 5 % соответственно. При строительстве нового аналогичного здания гостиницы величина прямых затрат составляет 3 500 тыс. руб., косвенные издержки – 15 % от величины прямых затрат. Стоимость земельного участка под строительство – 500 тыс. руб. Ожидаемая прибыль за инвестирование в строительство аналогичных проектов составляет 13 %.

Задача 2. 
Определить стоимость одноэтажного здания кирпичной столовой площадью 850 м2 и высотой 4 м, расположенной на земельном участке площадью 1000 м2. Полная стоимость строительства нового аналогичного здания оставляет 1305 руб./м3, стоимость земельного участка определена в размере 40 руб./м2. Данные результатов экспертизы по определению степени изношенности конструкций представлены в приведенной ниже таблице. На здание не оказали влияние действия других видов износа.

	Наименование конструктивных элементов
	Удельный вес, %
	Физический износ, %

	Фундаменты
	3
	5

	Стены и перегородки
	15
	10

	Перекрытия
	14
	10

	Крыши
	19
	25

	Полы
	9
	10

	Проемы
	10
	15

	Отделочные работы
	4
	30

	Внутренние санитарно-технические и электротехнические устройства
	20
	20

	Прочие работы
	6
	10

	Итого
	100
	


Задача 3. 
Стоимость нового строительства здания кафе, построенного 15 лет назад, составляет 2 350 тыс. руб. Согласно паспорту типового проекта здания срок экономический жизни здания составляет 80 лет. Определить стоимость здания с учетом износа, если:

· вследствие плохого обслуживания продолжительность жизни здания оценена в 20 лет;

· здание отличается улучшенным дизайном и высоким качеством строительства, что дает возможность прогнозировать более продолжительный срок эксплуатации – 90 лет, заботливое содержание объекта позволяет оценить возраст на уровне 12 лет;

· здание построено согласно действующим стандартам и эксплуатировалось в нормальном режиме.

Задача 4. 
Необходимо оценить стоимость здания склада, если стоимость земельного участка составляет 23 000 рублей, стоимость нового строительства здания 85 000 рублей, общая экономическая жизнь объекта 50 лет, эффективный возраст улучшений 10 лет.

Задача 5. 
Необходимо оценить стоимость нового строительства здания офисного центра, если цена аналогичного здания с эффективным возрастом 50 лет и общей экономической жизнью 100 лет составляет 200 000 рублей. Стоимость земельного участка 15 000 рублей.

Задача 6. 
Необходимо оценить срок общей экономической жизни административного здания, если цена продажи аналогичного здания (участок с улучшениями) 900 000 руб., стоимость земельного участка 210 000 руб., стоимость нового строительства 900 000 руб., эффективный возраст здания 35 лет.

Задача 7. 
Необходимо оценить эффективный возраст здания индивидуального дома, если цена продажи аналогичного здания 75 000 рублей, стоимость земельного участка 17 000 рублей, стоимость нового строительства 74 000 рублей, общая экономическая жизнь объекта 120 лет.

Задача 8. 
Необходимо оценить величину накопленного износа здания исходя из данных о сопоставимых продажах. Цены продаж объектов 1, 2, 3 соответственно – 100 000 руб., 120 000 руб., 80 000 руб. Стоимость земельных участков объектов соответственно – 20 000 руб., 25 000 руб., 15 000 руб. Стоимость нового строительства соответственно – 105 000 руб., 125 000 руб., 85 000 руб.

5 Оценка земельных участков
    Земельный участок – часть поверхности, которая имеет фиксированную границу, площадь, местоположение, правовой режим и другие характерцам отражаемые в государственном земельном кадастре и в документах государственной регистрации прав на землю.

При оценке всегда необходимо учитывать многоцелевое использование земли: как основного средства производства (сельскохозяйственные и лесные земли выступают средством производства сырьевых ресурсов, необходимых практически во всех отраслях экономики) и как пространственного базиса для размещения различных объектов предприятия.

Земельный фонд выступает основой формирования среды, используемой для проживания населения страны, и обеспечивает экологическую безопасность, особенно земли лесного и водного фонда. Поэтому земельная политика государства должна быть направлена на рациональное использование земли, воспроизводство и повышение плодородия почв, охрану окружающей природной среды.

Оценка земельного участка начинается с установления оцениваемых прав и определения правового режима. Правовой режим земельного участка включает целевое назначение, форму собственности, разрешенное использование.
Под целевым назначением земель понимаются установленные законодательством  порядок, условия, предел эксплуатации земель для конкретных  целей в соответствии с категориями земель. Весь земельный фонд РФ в соответствии с Земельным кодексом РФ разделен на семь категорий: 

· земли поселений;

· сельскохозяйственного назначения;

· земли промышленности и иного специального назначения; 
· земли особо охраняемых территорий и объектов; 

· лесного фонда;

· водного фонда;

· земли запаса.
Земельным кодексом РФ предусмотрены следующие формы собственности на землю:

· собственность на землю граждан и юридических лиц;

· государственная собственность (федеральная, субъектов РФ, муниципальная).
Разрешенное использование земельного участка представляет собой эксплуатацию земельного участка с учетом его целевого назначения, име​ющихся ограничений и сервитутов. Земельный участок, предоставленный из государственных и муниципальных земель или при​обретенный по другим основаниям, может быть обременен определенны​ми обязательствами:

· запретом на изменение целевого назначения земельного участка;

· запрещением способов использования земельного участка, которые ведут к ухудшению окружающей природной среды, к деградации земли и снижению плодородия почв;

· требованиями к плотности, высоте и глубине застройки в соответ​ствии с градостроительной документацией и строительными нормами и правилами;

· запретом на размещение социально-культурных, коммунально-бы​товых, промышленных и иных зданий, строений и сооружений в преде​лах соответствующей зоны или земельного участка;

· запретом на продажу, сдачу в аренду или субаренду;

· запретом на изменение внешнего вида недвижимости;

· условием начать и завершить застройку в течение установленного срока.
Разрешенное использование земельных участков определяется органами исполнительной власти субъектов РФ и органами местного самоуправления при зонировании земель или  предоставлении конкретных земельных участков. Разрешенное использование указывается в  постановлениях органов исполнительной власти, в решения  органов местного самоуправления о предоставлении земельных участков​, в свидетельствах, договорах,  в документах государственного земельного кадастра, в документах государственной регистрации.

Оценка земли подразделяется на: массовую кадастровую оценку земельных участков и рыночную оценку единичного земельного участка. 
Кадастровая и рыночная оценки земли проводятся на основе комп​лексного применения трех подходов: доходного, сравнительного и затратного. Итоговая величина оценочной стоимости земельного участка выводится исходя из результатов, полу​ченных при различных подходах. При сравнении этих результатов предпочтение целесообразно отдавать оценкам, базирующимся на более пол​ной и достоверной информации.

Цель кадастровой оценки – одновременное определение кадастровой стоимости всех земельных участков в границах административно-территориальных образований (областей, районов, городов, поселков) по оценочным зонам. 
Результаты кадастровой оценки могут использоваться для следующих целей:

· создание государственной автоматизированной системы земельного кадастра;

· формирование налогооблагаемой базы земель поселений;

· установление ставок арендной платы за муниципальные земли;

· определение  величины компенсационных выплат при изъятии земель для муниципальных нужд;

· обоснование наиболее рациональных и перспективных направлений городской застройки;

· информирование органов муниципальной власти и оказание платных услуг различным субъектам земельного рынка.

 Кадастровая оценка основывается на классификации земель по целевому назначению и виду функционального использования и проводится по единой методике на всей территории Российской Федерации. 

Цель рыночной оценки – определение рыночной стоимости конкретного земельного участка на дату оценки независимыми оцен​щиком согласно принятым стандартам и методам оценки. Основы  оценки рыночной стоимости земельных участков изложены в Методических рекомендациях по определению рыночной стоимости земельных участков, утвержденных распоряжением Министерства имущественных отношений РФ от 06.03.2002г. № 568-р.
Рыночную стоимость имеют те земельные участки, которые способны удовлетворять потребности пользователя (потенциального пользователя) в течение определенного времени (принцип полезности).

Рыночная стоимость земельного участка зависит от спроса и предложения на рынке и характера конкуренции продавцов и покупателей (принцип спроса и предложения).

Рыночная стоимость земельного участка не может превышать наиболее вероятные затраты на приобретение объекта эквивалентной полезности (принцип замещения).

Рыночная стоимость земельного участка зависит от ожидаемой величины, срока и вероятности получения дохода от земельного участка за определенный период времени при наиболее эффективном его использовании без учета доходов от иных факторов производства, привлекаемых к земельному участку для предпринимательской деятельности (принцип ожидания).

Рыночная стоимость земельного участка изменяется во времени и определяется на конкретную дату (принцип изменения).


Рыночная стоимость земельного участка зависит от  его целевого назначения, разрешенного использования, прав иных лиц на земельный участок, разделения имущественных прав на  землю.

Рыночная стоимость земельного участка зависит от его местоположения и влияния внешних факторов (принцип внешнего влияния).

Рыночная стоимость земельного участка определяется исходя из его наиболее эффективного использования, то есть наиболее вероятного использования земельного участка, являющегося физически возможным, экономически оправданным, соответствующим требованиям законодательства, финансово осуществимым и в результате которого расчетная величина стоимости земельного участка будет максимальной (принцип наиболее эффективного использования). Наиболее эффективное использование земельного участка определяется с учетом возможного обоснованного его разделения на отдельные части, отличающиеся формами, видом и характером использования. Наиболее эффективное использование может не совпадать с текущим использованием земельного участка.

При определении наиболее эффективного использования принимаются во внимание:

· целевое назначение и разрешенное использование;

· преобладающие способы землепользования в ближайшей окрестности оцениваемого земельного участка;

· перспективы развития района, в котором расположен земельный участок;

· ожидаемые изменения на рынке земли и иной недвижимости;

· текущее использование земельного участка.

Дата проведения оценки стоимости земельного участка, как правило, не должна быть позже даты его последнего осмотра оценщиком. 

При оценке оценщик обязан использовать достоверную  информацию. Объем используемой при оценке информации, выбор источников информации и порядок использования информации определяются оценщиком.

Результаты оценки должны быть оформлены в виде письменного отчета об оценке.

Отчет об оценке может содержать приложения, состав которых определяется оценщиком с учетом требований, предусмотренных условиями договора об оценке.

В отчет об оценке рыночной стоимости земельного участка рекомендуется включать:

· описание земельного участка, в том числе целевое назначение и разрешенное использование земельного участка, права иных лиц на земельный участок, разделение имущественных прав на земельный участок;

· описание зданий, строений, сооружений, объектов инженерной инфраструктуры, расположенных в пределах земельного участка, а также результатов работ и антропогенных воздействий, изменяющих качественные характеристики земельного участка;

· фотографии земельного участка и его улучшений;

· характеристику состояния рынка земли и недвижимости;

· установление варианта наиболее эффективного использования земельного участка.

Итоговая величина рыночной стоимости земельного участка должна быть выражена в рублях в виде единой величины, если в договоре об оценке не предусмотрено иное (например, в договоре об оценке может быть установлено, что итоговая величина стоимости земельного участка выражается в виде диапазона величин).

Оценщик при проведении оценки обязан использовать (или обосновать отказ от использования) затратный, сравнительный и доходный подходы к оценке. Оценщик вправе самостоятельно определять в рамках каждого из подходов к оценке конкретные методы оценки. При этом учитывается объем и достоверность доступной для использования того или иного метода рыночной информации.

Как правило, при оценке рыночной стоимости земельных участков используются: 

· метод сравнения продаж, 

· метод выделения, 

· метод распределения, 

· метод капитализации земельной ренты, 

· метод остатка, 

· метод предполагаемого использования.

На сравнительном подходе основаны метод сравнения продаж, метод выделения, метод распределения. 
На доходном подходе основаны метод капитализации земельной ренты, метод остатка, метод предполагаемого использования. 
Элементы затратного подхода в части расчета стоимости воспроизводства или замещения улучшений земельного участка используются в методе остатка и методе выделения.

Метод сравнения продаж. Метод применяется для оценки земельных участков, как занятых зданиями, строениями и  сооружениями (далее – застроенных земельных участков), так и  незастроенных земельных участков. Условие применения метода – наличие информации о ценах сделок с земельными участками, являющимися аналогами оцениваемого. При отсутствии, информации о ценах сделок с земельными участками допускается использование цен предложения (спроса).

Метод предполагает следующую последовательность действий:

· определение   элементов,   по   которым   осуществляется   сравнение   объекта   оценки   с объектами - аналогами (далее - элементов сравнения);

· определение по каждому из элементов сравнения характера и степени отличий каждого аналога от оцениваемого земельного участка;

· определение по каждому из элементов сравнения корректировок цен аналогов, соответствующих характеру и степени отличий каждого аналога от оцениваемого земельного участка;

· корректировка по каждому из элементов сравнения цен каждого аналога, сглаживающая их отличия от оцениваемого земельного участка;

· расчет   рыночной   стоимости   земельного   участка   путем   обоснованного   обобщения  скорректированных цен аналогов.

К   элементам   сравнения   относятся   факторы   стоимости   объекта   оценки   (факторы, изменение  которых влияет на рыночную стоимость объекта оценки) и сложившиеся на рынке характеристики сделок с земельными участками.


Наиболее важными факторами стоимости, как правило, являются:

· местоположение и окружение;

· целевое назначение, разрешенное использование, права иных лиц на земельный участок;  

· физические характеристики (рельеф, площадь, конфигурация и другое); 

· транспортная  доступность;

· инфраструктура (наличие или близость инженерных сетей и условия подключения к ним, объекты социальной инфраструктуры и тому подобное).

К характеристикам сделок с земельными участками, в том числе, относятся:

· условия финансирования сделок с земельными участками (соотношение собственных и заемных средств, условия предоставления заемных средств);

· условия платежа при совершении сделок с земельными участками (платеж денежными средствами, расчет векселями, взаимозачеты, бартер);

· обстоятельства совершения сделки с земельными участками (был ли земельный участок представлен на открытый рынок в форме публичной оферты, продажа в условиях банкротства);

· изменение цен на земельные участки за период, который прошел с момента заключения сделки с аналогом до даты проведения оценки.

Корректировки цен аналогов по элементам сравнения могут быть определены как для цены единицы измерения аналога (например, гектар, квадратный метр), так и для цены аналога в целом. Корректировки цен могут рассчитываться в денежном или процентном выражении.

Величины корректировок цен, как правило, определяются следующими способами:

· прямым попарным сопоставлением цен аналогов, отличающихся друг от друга только по одному элементу сравнения, и определением на базе полученной таким образом информации корректировки  по данному элементу сравнения; 

· прямым попарным сопоставлением дохода двух аналогов, отличающихся друг от друга только по одному элементу сравнения, и определения путем капитализации разницы в доходах корректировки по данному элементу сравнения;

· корреляционно-регрессионным анализом связи между изменением элемента сравнения и изменением цен аналогов (цен единиц измерения аналогов) и определением уравнения связи между значением элемента сравнения и величиной рыночной стоимости земельного участка;

· определением затрат, связанных с изменением характеристики элемента сравнения, по которому аналог отличается от объекта оценки.

В результате определения и внесения корректировок цены аналогов (единицы измерения и слогов), как правило, должны быть близки друг к другу. В случае значительных различий скорректированных цен аналогов целесообразно выбрать другие аналоги; элементы, по которым проводится сравнение; значения корректировок.

Метод выделения. Метод применяется для оценки застроенных земельных участков. Условия применения метода:

· наличие информации о ценах сделок с едиными объектами недвижимости, аналогичными единому объекту недвижимости, включающему в себя оцениваемый земельный участок. При отсутствии формации о ценах сделок допускается использование цен предложения (спроса); 

· соответствие улучшений земельного участка его наиболее эффективному использованию.

Метод   предполагает следующую последовательность действий:

· определение элементов, по которым осуществляется сравнение единого объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый земельный участок, с объектами-аналогами;

· определение по каждому из элементов сравнения характера и степени отличий каждого аналога от свиного объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый земельный участок;

· определение    по    каждому   из   элементов   сравнения    корректировок   цен    аналогов, соответствующих   характеру   и   степени   отличий   каждого   аналога   от   единого   объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый земельный участок;

· корректировка по каждому из элементов сравнения цен каждого аналога, сглаживающая их отличия от единого объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый земельный участок;

· расчет рыночной стоимости, единого объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый земельный участок, путем обоснованного обобщения скорректированных цен аналогов;

· расчет стоимости замещения или стоимости воспроизводства улучшений оцениваемого земельного участка;

· расчет рыночной стоимости оцениваемого земельного участка путем вычитания из рыночной стоимости единого объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый земельный участок, стоимости замещения или стоимости воспроизводства улучшений земельного участка.

Сумма затрат на создание улучшений земельного участка может определяться с использованием укрупненных и (или) элементных стоимостных показателей.

К укрупненным стоимостным показателям относятся как показатели, характеризующие параметры объекта в целом – квадратный, кубический, погонный метр, так и показатели по комплексам и видам работ.

К элементным стоимостным показателям относятся элементные цены и расценки, используемые при определении суммы затрат на создание улучшений.

Укрупненные и элементные стоимостные показатели, рассчитанные в зафиксированном на конкретную дату уровне цен (базисном уровне цен), могут быть пересчитаны в уровень цен на дату оценки с использованием системы текущих и прогнозных индексов изменения стоимости строительства.

Расчет суммы затрат на создание улучшений с использованием элементных стоимостных показателей может осуществляться также с использованием ресурсного и ресурсно-индексного методов. Ресурсный (ресурсно-индексный) метод состоит в калькулировании в текущих (прогнозных) ценах и тарифах всех ресурсов (элементов затрат), необходимых для создания улучшений.

При определении суммы затрат на создание улучшений земельного участка следует учитывать прибыль инвестора – величину наиболее вероятного вознаграждения за инвестирование капитала в создание улучшений. 

При  определении стоимости замещения или стоимости воспроизводства учитывается величина накопленного износа улучшений – сумма физического, функционального и части экономического износа, относящегося к улучшениям.

Метод распределения. Метод применяется для оценки застроенных земельных участков.

Условия применения метода:

· наличие информации о ценах сделок с едиными объектами недвижимости, аналогичными единому объекту недвижимости, включающему в себя оцениваемый земельный участок. При отсутствии информации о ценах сделок допускается использование цен предложения (спроса);

· наличие информации о наиболее вероятной доле земельного участка в рыночной стоимости единого объекта недвижимости;

· соответствие улучшений земельного участка его наиболее эффективному использованию.

Метод предполагает следующую последовательность действий:

· определение элементов, по которым осуществляется сравнение единого объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый земельный участок, с объектами - аналогами;

· определение по каждому из элементов сравнения характера и степени отличий каждого аналога от единого объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый земельный участок;

· определение по каждому из элементов сравнения корректировок цен аналогов, соответствующих характеру и степени отличий каждого аналога от единого объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый земельный участок;

· корректировка по каждому из элементов сравнения цен каждого аналога, сглаживающая их отличия от единого объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый земельный участок;

· расчет рыночной стоимости единого объекта недвижимости, включающего в себя отпиваемый земельный участок, путем обоснованного обобщения скорректированных цен аналогов;

· расчет рыночной стоимости оцениваемого земельного участка путем умножения рыночной стоимости единого объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый земельный участок, на наиболее вероятное значение доли земельного участка в рыночной стоимости единого объекта недвижимости.

Метод капитализации земельной ренты. Метод применяется для оценки застроенных и незастроенных, земельных участков. Условие применения метода - возможность получения земельной ренты от оцениваемого земельного  участка.

Метод предполагает следующую последовательность действий:

· расчет земельной ренты, создаваемой земельным участком;

· определение   величины   соответствующего   коэффициента   капитализации   земельной ренты

· расчет рыночной стоимости земельного участка путем капитализации земельной ренты.

Под  капитализацией  земельной  ренты  понимается  определение  на дату  проведения оценки стоимости всех будущих равных между собой или изменяющихся с одинаковым темпом величин земельной ренты за равные периоды времени. Расчет производится путем деления величины земельной ренты за первый после даты проведения оценки период на коэффициент капитализации.

В рамках данного метода величина земельной ренты может рассчитываться как доход от сдачи в аренду земельного участка на условиях, сложившихся на рынке земли.

Основными способами определения коэффициента капитализации являются:

· деление величины земельной ренты по аналогичным земельным участкам на цену их продажи (метод рыночной выжимки);

· увеличение   безрисковой   ставки   отдачи   на   капитал   на   величину   премии   за   риск, связанный с инвестированием капитала в оцениваемый земельный участок (метод кумулятивного построения).

 Под  безрисковой ставкой отдачи на капитал понимается ставка отдачи при наименее рискованном инвестировании капитала (например, ставка доходности по депозитам банков высшей категории надежности или ставка доходности к погашению по государственным ценным бумагам).

Метод остатка. Метод  применяется  для  оценки  застроенных  и  незастроенных земельных участков. Условие применения   метода  –  возможность  застройки  оцениваемого  земельного  участка улучшениями, приносящими доход.

Метод предполагает следующую последовательность действий:

· расчет   стоимости воспроизводства   или   замещения   улучшений,    соответствующих наиболее эффективному использованию оцениваемого земельного участка; 

· расчет чистого операционного дохода от единого объекта недвижимости за определенный период времени на основе рыночных ставок арендной платы;

· расчет чистого операционного дохода, приходящегося на улучшения, за определенный период времени как произведения стоимости воспроизводства или замещения улучшений на соответствующий коэффициент капитализации доходов от улучшений;

· расчет  величины  земельной  ренты   как  разности  чистого  операционного дохода  от единого объекта недвижимости за определенный период времени и чистого операционного дохода, приходящегося на улучшения за соответствующий период времени;

· расчет рыночной стоимости земельного участка путем капитализации земельной ренты. 

Чистый операционный доход равен разности действительного валового дохода и операционных расходов. При этом из действительного валового дохода вычитаются только те операционные расходы, которые, как правило, несет арендодатель.

Действительный валовой доход равен разности потенциального валового дохода и потерь от простоя помещений и потерь от неплатежей за аренду.

Потенциальный валовой доход равен доходу, который можно получить от сдачи всей площади единого объекта недвижимости в аренду при отсутствии потерь от невыплат арендной платы. При оценке земельного участка арендные ставки за пользование единым субъектом недвижимости рассчитываются на базе рыночных ставок арендной платы. Рыночная ставка арендной платы - наиболее вероятная ставка арендной платы, по которым объект оценки может быть сдан в аренду на открытом  рынке в условиях конкуренции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей обходимой информацией, а на величине ставки арендной платы не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства.

Для пустующих и используемых собственником для собственных нужд помещений также используются рыночные ставки арендной платы. В потенциальный доход включаются и другие доходы, получаемые за счет неотделимых улучшений недвижимости, но не включенные в арендную плату.

Величина операционных расходов определяется исходя из рыночных условий сдачи в аренду единых объектов недвижимости. Операционные расходы подразделяются на: постоянные – не зависящие от уровня заполняемости единого объекта недвижимости, переменные – зависящие от уровня заполняемости единого объекта недвижимости и расходы на замещение элементов улучшений со сроком использования меньше, чем срок использования улучшений в целом (далее - элементов с коротким сроком использования). В состав операционных расходов не входят амортизационные отчисления по недвижимости и расходы по обслуживанию долговых обязательств по недвижимости.

Расчет расходов на замещение элементов улучшений с коротким сроком использования производится путем деления суммы затрат на создание данных элементов улучшений на срок их использования. 

Метод остатка для земли используется в тех случаях, когда здания и сооружения коммерческого назначения сравнительно новые или еще не построены. Их стоимость или предполагаемые затраты на строительство могут быть определены с высокой степенью точности, так же как и продолжительность их экономической жизни. 

Метод предполагаемого использования. Метод применяется для оценки застроенных и незастроенных земельных участков.

Условие применения метода – возможность использования земельного участка способом, приносящим доход.

Метод предполагает следующую последовательность действий:

· определение суммы и временной структуры расходов, необходимых для использования земельного участка в соответствии с вариантом его наиболее эффективного использования (например, затрат на создание улучшений земельного участка или затрат на разделение земельного участка на отдельные части, отличающиеся формами, видом и характером использования);

· определение величины и временной структуры доходов от наиболее эффективного использования земельного участка;

· определение величины и временной структуры операционных расходов, необходимых для получения доходов от наиболее эффективного использования земельного участка;

· определение величины ставки дисконтирования, соответствующей уровню риска инвестирования капитала в оцениваемый земельный участок;

· расчет стоимости земельного участка путем дисконтирования всех доходов и расходов, связанных с использованием земельного участка.

При этом под дисконтированием понимается процесс приведения всех будущих доходов и расходов к дате проведения оценки по определенной оценщиком ставке дисконтирования.

Для приведения всех будущих доходов и расходов к дате проведения оценки используются ставки дисконтирования, получаемые на основе анализа ставок отдачи на капитал аналогичных по уровню рисков инвестиций.

Источником доходов может быть сдача в аренду, хозяйственное использование земельного участка или единого объекта недвижимости либо продажа земельного участка или единого объекта недвижимости в наиболее вероятные сроки по рыночной стоимости.

Расчет доходов в варианте сдачи недвижимости в аренду должен предусматривать учет дохода от продажи единого объекта недвижимости в конце прогнозного периода.

Характеристика методов оценки земельных ресурсов представлена в таблице.
Характеристика методов оценки земельных участков
	Методы оценки
	Характеристика методов

	
	Сфера применения
	Условие применения
	Этапы метода
	Примечание

	1.Метод сравнения продаж
	Застроенные и незастроен-ные участки
	Наличие информации о ценах сделок аналогичных земельных участков. 
	· определение элементов сравнения (ЭС); 

· определение по каждому из ЭС отличий аналогов от оцениваемого ЗУ; 

· определение по каждому из ЭС корректировок цен аналогов;
· корректировка по каждому из ЭС цен каждого аналога, сглаживающая их отличия от оцениваемого ЗУ;
· расчет рыночной стоимости земельного участка (ЗУ) путем обоснованного обобщения скорректированных цен аналогов
	Элементы сравнения:
· местоположение;

· целевое назначение, физические характеристики, транспортная  доступность;
· инфраструктура; 
· условия платежа, финансирования  сделок; 
· рост цен на ЗУ и прочее

	2.Метод выделения
	Застроенные и незастроен-ные участки
	Наличие информации о ценах сделок с аналогичными едиными объектами; соответствие улучшений ЗУ НЭИ
	· определение ЭС; 

· определение по каждому ЭС отличий аналогов от единого объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый ЗУ; 

· определение по каждому ЭС корректировок; 

· корректировка по каждому ЭС цен аналогов; 

· расчет рыночной стоимости единого объекта недвижимости путем обоснованного обобщения скорректированных цен аналогов; 

· расчет стоимости замещения (воспроизводства) улучшений оцениваемого ЗУ; 

· расчет рыночной стоимости ЗУ путем вычитания из рыночной стоимости единого объекта недвижимости, стоимости улучшений
	При  расчете стоимости замещения или воспроизводства учитывается величина накопленного износа улучшений - сумма физического, функционального и части экономического износа, относящегося к улучшениям

	3.Метод распреде-ления


	Застроенные участки
	Наличие информации о ценах сделок с аналогичными едиными объектами и о доле ЗУ в стоимости единого объекта недвижимости; соответствие улучшений ЗУ НЭИ. 
	· определение ЭС; 

· определение по каждому ЭС отличий аналогов от единого объекта недвижимости, включающего в себя оцениваемый ЗУ; 

· определение по каждому ЭС корректировок; 

· корректировка цен аналогов; 

· расчет рыночной стоимости единого объекта недвижимости путем обоснованного обобщения скорректированных цен аналогов; 

· расчет рыночной стоимости ЗУ путем умножения рыночной стоимости единого объекта недвижимости на наиболее вероятное значение доли ЗУ в рыночной стоимости единого объекта недвижимости
	Доля земли в стоимости объекта недвижимости рассчитывается как отношение стоимости земли к стоимости всего объекта (или сумме стоимости земли и стоимости здания)

	4.Метод предпола-гаемого использо-вания
	Застроенные и незастроен-ные участки
	Возможность использовать участок способом, приносящим доход
	· определение расходов, необходимых для использования ЗУ в соответствии с вариантом НЭИ; 

· определение доходов от НЭИ  ЗУ; 

· определение операционных расходов от НЭИ ЗУ;

· расчет ставки дисконтирования;  расчет стоимости ЗУ путем дисконтирования всех доходов и расходов
	Источник доходов: сдача в аренду, хозяйственное использование, продажа ЗУ или единого объекта недвижимости 



	5.Метод остатка
	Застроенные и незастроен-ные участки
	Возможность застройки ЗУ улучшениями приносящими доход
	· расчет стоимости воспроизводства или замещения улучшений, соответствующих НЭИ ЗУ; 

· расчет чистого операционного дохода (ЧОД) от единого объекта недвижимости; 
· расчет ЧОД, приходящегося на улучшения; 

· расчет величины земельной ренты как  разности ЧОД недвижимости и ЧОД улучшений; 

· расчет рыночной стоимости ЗУ путем капитализации земельной ренты
	Используется, когда улучшения коммерческого назначения новые или еще не построены, тогда затраты на строительство и их срок жизни можно точно определить

	6.Метод капитали-зации земельной ренты
	Застроенные и незастроен-ные участки
	Возможность получения земельной ренты от ЗУ
	· расчет земельной ренты, создаваемой земельным участком;
· определение величины коэффициента капитализации земельной ренты (метод рыночной выжимки, метод кумулятивного построения);
· расчет рыночной стоимости земельного участка путем деления величины земельной ренты за первый после даты проведения оценки период на коэффициент капитализации
	Величину  земельной ренты можно рассчитать как доход от сдачи в аренду ЗУ на условиях, сложившихся на рынке земли.


Положение земельных участков на рынке определяет конкретный метод их оценки. Все эти методы находят свое отражение в рамках сравнительного, доходного и затратного подходов к оценке и базируются на принципах конъюнктуры рынка, замещения, ожидания, привнесенной прибыльности (вклада) земли и ее наиболее эффективного использования.
Таким образом, выбор того или иного метода будет зависеть от того, оценивается ли улучшенный земельный участок или участок без улучшений, является ли он объектом рынка купли-продажи или рынка аренды.

При определении стоимости свободных от улучшений земельных участков традиционно используются методы:

· сравнительного подхода – метод сопоставления продаж, метод статистического анализа рынка;

· доходного подхода – метод капитализации земельной ренты (метод выгод), инвестиционный метод.

При определении стоимости улучшенных земельных участков используются методы, построенные на сочетании сравнительного или доходного подхода с элементами затратного подхода в части расчета стоимости воссоздания или замещения земельных улучшений. При этом модель определения стоимости земли основывается на принципе остатка.

На сочетании сравнительного и затратного подходов сформировались экономический метод и метод соотнесения, на сочетании доходного и затратного - метод остатка для земли и метод распределения дохода, а на сочетании всех трех подходов – метод развития (предполагаемого использования).
Задачи для самостоятельного решения
Вспомогательные формулы для решения задач:
ЧОДул = СТул х Кул,
где ЧОДул – чистый операционный доход, приходящийся на улучшения;

       СТул  – стоимость улучшений;

        Кул – коэффициент капитализации доходов от улучшений.
ЧОДз = ЧОДобщ – ЧОДул, 

где ЧОДз – чистый операционный доход, приходящийся на земельный участок;
        ЧОДобщ – чистый операционный доход от единого объекта недвижимости.

СТз = ЧОДз / Кз, 

где СТз – стоимость земельного участка;

       Кз – коэффициент капитализации доходов от земельного участка.
Задача 1. 
Объект недвижимости приносит ЧОД равный 200 000 рублей. Общие коэффициенты капитализации на рынке составляют 0,15. Земельный участок, входящий в состав объекта был продан за 500 000 рублей и передан в аренду бывшему владельцу за 50 000 рублей в год. Необходимо определить коэффициент капитализации для улучшений.

Задача 2. 
Имеется следующая информация: стоимость земельного участка 100 000 рублей. Ожидаемый ЧОД от объекта составит 45 000 рублей в год. Коэффициенты капитализации для земли и улучшений составят соответственно 0,1 и 0,15. Необходимо определить стоимость объекта, общий коэффициент капитализации и земельную составляющую.

Задача 3. 
По мнению Оценщика, при одном из возможных вариантов использования земельного участка с улучшениями ожидается ЧОД в размере 50 000 рублей за первый год. Затраты на создание улучшений составят 200 000 рублей. Коэффициенты капитализации для земли и улучшений составят соответственно 0,15 и 0,2. Необходимо определить стоимость земельного участка, общий коэффициент капитализации и земельную составляющую.

Задача 4. 
От объекта недвижимости за первый год ожидается ЧОД в размере 80 000 рублей. Коэффициенты капитализации для земли и улучшений составят соответственно 0,15 и 0,20. Величина земельной составляющей 25 процентов. Необходимо определить стоимость объекта, общий коэффициент капитализации и стоимость земельного участка.

Задача 5. 
Застройщик планирует снести существующий объект недвижимости и разбить освободившийся земельный участок общей площадью 40 соток на 5 участков по 8 соток каждый. Предполагаемая суммарная цена продажи участка площадью 8 соток составит 200 000 руб., издержки освоения и продажи составляют 12000 руб. Необходимо определить стоимость участка площадью 40 соток, если известно, что застройщик продает один участок в конце каждого 6 месяца, а месячная ставка дисконта составляет 1 %.

6 Получение итоговой величины стоимости и оформление результатов оценки
6.1 Итоговая стоимость объекта оценки 

Для получения итоговой стоимости объекта оценки выполняется согласование (обобщение) стоимостей объекта оценки, полученных при использовании различных подходов к оценке и методов оценки.

Если в рамках применения какого-либо подхода оценщиком использовано более одного метода оценки, результаты применения методов оценки должны быть согласованы с целью определения стоимости объекта оценки, установленной в результате применения подхода.

Для согласования результатов расчета стоимости можно использовать процедуру взвешивания, где каждому из подходов определяется вес. Таким образом, итоговая стоимость будет рассчитываться по формуле:
 С= aСзатр + bСсрав + cСдох ,                        
где a, b, c – вес каждого из подходов; 
Сзатр – рыночная стоимость объекта оценки, определенная затратным подходом;
Ссрав – рыночная стоимость объекта оценки, определенная сравнительным подходом; 
Сдох – рыночная стоимость объекта оценки, определенная доходным подходом.

Сумма весов a + b + c =1. Необходимо учитывать, что во многих случаях затратный подход в оценке недвижимости не отражает рыночную стоимость, так как затраты инвестора не всегда отражают рыночную стоимость из-за разницы в издержках на воссоздание сопоставимых объектов, и, напротив, создаваемая стоимость не всегда бывает адекватной понесенным затратам. Это касается, прежде всего, объектов доходной недвижимости.

Выбранный оценщиком способ согласования, а также все сделанные оценщиком при осуществлении согласования результатов суждения, допущения и использованная информация должны быть обоснованы. В случае отказа от какого-либо подхода при определении рыночной стоимости объекта оценщик должен обосновать выбор использованных весов.

6.2 Требования к проведению оценки
Проведение оценки включает следующие этапы:

· заключение договора на проведение оценки, включающего задание на оценку;

· сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки;

· применение подходов к оценке, включая выбор методов оценки и осуществление необходимых расчетов;

· согласование (обобщение) результатов применения подходов к оценке и определение итоговой величины стоимости объекта оценки;

· составление отчета об оценке.

Федеральный закон «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» устанавливает обязательные требования к договору на проведение оценки. Договор на проведение оценки заключается в простой письменной форме. Он должен содержать:

· объект оценки;

· вид стоимости имущества (способ оценки);

· размер денежного вознаграждения за проведение оценки;

· сведения об обязательном страховании гражданской ответственности оценщика в соответствии с настоящим Федеральным законом;

· наименование саморегулируемой организации оценщиков, членом которой является оценщик, и место нахождения этой организации;

· указание на стандарты оценочной деятельности, которые будут применяться при проведении оценки;

· указание на размер, порядок и основания наступления дополнительной ответственности по отношению к ответственности, установленной гражданским законодательством оценщика или юридического лица, с которым оценщик заключил трудовой договор.

В договоре на проведение оценки, заключенном заказчиком с юридическим лицом, должны быть указаны сведения об оценщике или оценщиках, которые будут проводить оценку, в том числе фамилия, имя, отчество оценщика или оценщиков. Договор на проведение оценки объекта (комплекса ряда объектов) должен содержать точное указание на этот объект и его описание. 

Задание на оценку должно содержать следующую информацию:

· объект и цель оценки;

· имущественные права на объект оценки;

· предполагаемое использование результатов оценки и связанные с этим ограничения;

· вид стоимости;

· дату оценки;

· срок проведения оценки;

· допущения и ограничения, на которых должна основываться оценка.

Оценщик осуществляет сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки объекта оценки. Оценщик изучает количественные и качественные характеристики объекта оценки, собирает необходимую информацию. 

Информация, используемая при проведении оценки, должна удовлетворять требованиям достаточности и достоверности. Информация считается достаточной, если использование дополнительной информации не ведет к существенному изменению характеристик, использованных при проведении оценки объекта оценки, а также не ведет к существенному изменению итоговой величины стоимости объекта оценки. Информация считается достоверной, если она соответствует действительности и позволяет пользователю отчета об оценке делать правильные выводы о характеристиках, исследовавшихся оценщиком при проведении оценки и определении итоговой величины стоимости объекта оценки, и принимать базирующиеся на этих выводах обоснованные решения.

Оценщик должен провести анализ достаточности и достоверности информации, используя доступные ему для этого средства и методы.

6.3 Отчет об оценке
Отчет об оценке – это письменный документ, отвечающий всем требованиям профессиональной этики, понятным и доступным образом отражающий ход процесса оценки и содержащий в себе использованные оценщиком исходные данные, их анализ, выводы и итоговую величину стоимости. Приложение к отчету об оценке содержит все фотографии, зарисовки и карты, не включенные в основные разделы отчета. Иногда в приложение включают словарь терминов.

В отчете, помимо ограничивающих условий, могут быть указаны допущения – утверждения, сделанные оценщиком в процессе оценки на основе его профессионального мнения, но не подкрепленные фактическими данными.

Рассмотрим основные требования к содержанию отчета об оценке и учебный пример об оценке объекта недвижимости.

Отчет об оценке объекта оценки должен быть составлен в письменной форме и передан заказчику своевременно. Отчет не должен допускать неоднозначного толкования или вводить в заблуждение. Если определяется не рыночная, а иные виды стоимости, должны быть указаны критерии установления результата оценки и причины отступления от возможности определения рыночной стоимости объекта оценки.

Согласно Федеральному закону «Об оценочной деятельности в Российской Федерации», в отчете об оценке указываются:

· дата составления и порядковый номер отчета;
· основание для проведения оценщиком оценки объекта оценки;

· юридический адрес оценщика и сведения о выданной ему лицензии на осуществление оценочной деятельности по данному виду имущества;
· точное описание объекта оценки, а в отношении объекта оценки, принадлежащего юридическому лицу, – реквизиты юридического лица и балансовая стоимость данного объекта оценки;
· стандарты оценки для определения соответствующего вида стоимости объекта оценки, обоснование их использования при проведении оценки данного объекта оценки, перечень использованных при проведении оценки объекта оценки данных с указанием источников их получения, а также принятые при проведении оценки объекта оценки допущения;
· последовательность определения стоимости объекта оценки и ее итоговая величина, а также ограничения и пределы применения полученного результата;
· дата определения стоимости объекта оценки;
· перечень документов, используемых оценщиком и устанавливающих количественные и качественные характеристики объекта оценки.

Отчет может также содержать иные сведения, которые, по мнению оценщика, очень важны для полноты отражения примененного им метода расчета стоимости конкретного объекта оценки.

Структура отчета об оценке.

Сопроводительное письмо.

1. Общие сведения.
1.1 Основные факты и выводы.
1.2 Цель оценки.
1.3 Оцениваемые права.
1.4 Сертификат качества оценки.
1.5 Квалификация оценщиков.
1.6 Сделанные допущения и ограничивающие условия.

2. Используемая терминология и процесс оценки.

3. Анализ объекта оценки и его окружения.

3.1 Описание земельного участка.
3.2 Описание улучшений.
3.3 Общая характеристика региона.
3.4 Анализ рынка недвижимости города.
4. Анализ наиболее эффективного использования объекта оценки (НЭИ).
4.1 Анализ НЭИ земельного участка как свободного.
4.2 Анализ НЭИ земельного участка с имеющимися улучшениями.

5. Определение стоимости объекта оценки.

5.1 Определение стоимости земли.
5.2 Определение стоимости улучшений:

– затратным подходом;

– сравнительным подходом;

– доходным подходом.

6. Согласование результатов в итоговую оценку стоимости.

Отчет собственноручно подписывается оценщиком и заверяется печатью.

В случае наличия спора о достоверности величины рыночной или иной стоимости объекта оценки, установленной в отчете, указанный спор подлежит рассмотрению судом.

Вопросы для самостоятельной работы

1. С какой целью составляется отчет об оценке и какие функции он выполняет?

2. Какими документами регламентируется порядок, содержание и процедура составления отчета об оценке?

3. Перечислите основные требования к содержанию отчета об оценке.

4. В какой форме может быть составлен отчет?

5. Какие моменты оценки должны быть отражены в общих положениях отчета?

6. Какие данные должны быть приведены в разделе «Характеристика объекта

7. оценки»?

8. С какой целью в отчете приводится определение (расчет) стоимости объекта оценки.

9. В чем состоит основное назначение раздела «Согласование результатов»?

10. Раскройте содержание раздела «Заключение о стоимости объекта оценки».

11. На что направлена и что содержит «Сертификация оценки»?

12. Какие материалы обычно включают в приложение к отчету об оценке?
Глоссарий

Аннуитет – серия равновеликих платежей, производимых в конце рассматриваемых периодов.
Аренда – право владения и пользования имуществом на определенный срок и на условиях договора аренды.
Движимое имущество – материальные объекты, которые могут быть перемещены без причинения им вреда.
Девелопер (застройщик) – предприниматель, преобразующий землю к новому использованию или строящий на земле.
Девелопмент – процесс развития территории и подготовки земель и объектов с целью их нового использования.
Денежный поток – движение денежных средств, возникающее в результате использования имущества.
Дисконтирование – определение текущей стоимости денежного потока с учетом его стоимости, которая прогнозируется на будущее.
Емкость рынка – возможный годовой объем продаж определенного вида товара при сложившемся уровне цен, зависящий от степени освоения данного рынка конкурентами, эластичности спроса, от изменения рыночной конъюнктуры, уровня цен, качества товара, расширения сфер применения и затрат на рекламу.
Земельный участок – часть земной поверхности, имеющая замкнутые границы, фиксированное местоположение, площадь, правовой статус и стоимость.
Идентификация объекта оценки и связанных с ним прав – установление соответствия объекта оценки имеющимся исходным данным и информации о нем.

Износ (обесценение) – потеря стоимости имущества относительно стоимости нового имущества. Износ по признакам его возникновения делят на физический, функциональный и экономический (внешний).
Износ совокупный – сумма потерь стоимости объекта от всех видов износа.
Износ физический – изменение физических свойств объекта недвижимости со временем под воздействием эксплуатационных и естественных факторов.
Износ функциональный – несоответствие объекта недвижимости современным стандартам с точки зрения функциональной полезности.
Износ экономический – снижение стоимости имущества вследствие негативного изменения его внешней среды, обусловленного экономическими или другими факторами.
Капитализация – определение стоимости объекта оценки на основании ожидаемого дохода от его использования. Капитализация может осуществляться с применением ставки капитализации (прямая капитализация) или ставки дисконта (непрямая капитализация или дисконтирование).
Левередж (рычаг) – использование заемных средств для финансирования недвижимости.
Метод оценки – способ определения стоимости объекта оценки, последовательность оценочных процедур которого дает возможность реализовать определенный подход.
Мультипликатор валового дохода – коэффициент, который выражает стоимость недвижимости как сумму, кратную периодическому доходу, приносимому недвижимостью.
Наиболее эффективное использование – юридически разрешенное, физически возможное, финансово осуществимое, вероятное использование участка земли, которое приводит к наивысшей стоимости оцениваемого имущества.
Недвижимая собственность – юридическое понятие, включающее все права, интересы и выгоды от владения и использования недвижимости, которые могут распределяться как по отношению к ее различным частям, так и между разными лицами.
Недвижимое имущество (недвижимость) – земельный участок без улучшений или земельный участок с улучшениями, которые с ним неразрывно связаны, здания, сооружения, их части, а также другое имущество, которое в соответствии с законодательством относят к недвижимому имуществу.
Норма отдачи – процентное отношение, показывающее доход на инвестиции.
Нормы дохода – отражают взаимосвязь между годовым доходом, приходящимся на определенный интерес, и стоимостью части собственности, относящейся к данному интересу.
Объекты оценки имущество и имущественные права, которые подлежат оценке. Объекты оценки классифицируют по разным признакам, в частности, объекты оценки в материальной и нематериальной форме, в форме целостного имущественного комплекса.
Остаточная стоимость замещения – сумма рыночной стоимости земли при существующем использовании и восстановительной стоимости (или стоимости замещения) улучшений с учетом всех видов износа.
Отчет об оценке – документ, предоставляемый оценщиком для подтверждения его мнения о стоимости имущества.
Оценка – 1. научно-обоснованное мнение эксперта-оценщика о стоимости оцениваемого объекта, а также процесс определения стоимости объекта; 2. совокупность упорядоченных (регламентированных) действий оценщика для получения заключения о стоимости.
Оценочные процедуры – действия (этапы), выполнение которых в определенной последовательности дает возможность провести оценку.
Оценщик – лицо, обладающее опытом, подготовкой и квалификацией для оценки недвижимой или движимой собственности, предоставляющее свое обоснованное компетентное мнение о величине текущей стоимости объекта за гонорар или зарплату. Подход – общий способ определения стоимости имущества, которые базируются на основных принципах оценки.
Пожизненное владение – имущественное право, действующее в течение срока жизни владельца.
Полезность – способность недвижимости удовлетворять потребности пользователя в данном месте и в течение определенного периода времени.
Право залога – право залогодержателя, то есть лица, в пользу которого установлен залог, удовлетворить свои требования к залогодателю за счет недвижимого имущества.
Право застройки – право возведения на земельном участке здания или сооружения.
Принципы оценки – положенные в основу подходов основные правила оценки имущества, которые отображают социально-экономические факторы и закономерности формирования стоимости имущества.
Профессиональная оценочная деятельность – организационное, методическое и практическое обеспечение проведения оценки, требующей соответствующей квалификации, умения и опыта.
Саморегулируемые организации оценщиков – общенациональные общественные организации, которые объединяют профессиональных оценщиков, признающих принятые данной организацией внутренние стандарты и нормы профессиональной оценочной деятельности.
Сервитут – право ограниченного пользования недвижимостью, принадлежащей другому лицу.
Специализированная недвижимость – недвижимость, которая в силу своих характеристик обладает полезностью, ограниченной конкретным видом ее использования или конкретными пользователями, и которая редко, если вообще когда-либо, продается на открытом рынке помимо продажи ее в качестве части действующего предприятия.
Срок окупаемости проекта – метод оценки проектов, когда важнейшим критерием приемлемости выступает продолжительность периода, в течение которого окупаются первоначальные затраты, при этом предполагается, что все последующие доходы представляют собой чистую прибыль.

Срок экспозиции – срок, на протяжении которого объект оценки может быть выставлен для продажи на рынке с целью обеспечения его отчуждения по наивысшей цене и продолжительность которого зависит от соотношения спроса и предложение на подобное имущество, количества потенциальных покупателей, их покупательной способности и других факторов.
Ставка дисконта – коэффициент, который применяется для определения текущей стоимости исходя из денежных потоков, которые прогнозируются на будущее, при условии их изменения на протяжении периодов прогнозирования. Ставка дисконта характеризует норму дохода на инвестированный капитал и норму его возврата в послепрогнозный период, соответственно которой на дату оценки покупатель может инвестировать средства в приобретение объекта оценки с учетом компенсации всех своих рисков, связанных с инвестированием.
Ставка капитализации – коэффициент, который применяется для определения стоимости объекта исходя из ожидаемого дохода от его использования при условии, что доход предполагается неизменным на протяжении определенного периода в будущем. Ставка капитализации характеризует норму дохода на инвестированный капитал (собственный и/или заемный) и норму его возврата.

Стоимость – эквивалент ценности объекта оценки, выраженный в вероятной сумме денег.
Стоимость воссоздания – определенная на дату оценки текущая стоимость затрат на создание (приобретение) в современных условиях нового объекта, который является идентичным объекту оценки.
Стоимость замещения – определенная на дату оценки текущая стоимость затрат на создание (приобретение) нового объекта, подобного объекту оценки, который может быть ему равноценной заменой.
Стоимость инвестиционная – стоимость, которую недвижимость имеет для конкретного инвестора при определенной цели инвестирования.
Стоимость ликвидации – стоимость недвижимости (кроме земли) в случае ее отчуждения с целью утилизации составляющих ее материалов.
Стоимость ликвидационная – стоимость, которую приобретает недвижимость при вынужденной продаже в крайне малые для типичного маркетинга сроки.
Стоимость меновая – стоимость, рассматриваемая в связи с отчуждением объекта недвижимости и проявляющаяся в форме цены при его обмене на деньги.
Стоимость оценочная или налогооблагаемая – стоимость, рассчитанная в соответствии с требованиями законодательства о налогообложении недвижимости.
Стоимость потребительная – стоимость недвижимости для определенного пользователя, основанная на ее полезности для него.
Стоимость реверсии – стоимость объекта оценки, которая прогнозируется на период, который наступает после прогнозируемого.
Стоимость рыночная – расчетная сумма, за которую имущество следует обменивать на дату оценки между готовым купить покупателем и готовым продать продавцом в коммерческой сделке после должного маркетинга, во время которой каждая из сторон действовала компетентно, расчетливо и без принуждения.
Стоимость специальная – стоимость, которую конкретная недвижимость имеет для покупателя с особым интересом.
Стоимость страховая – стоимость замещения или воссоздания недвижимого имущества, с учетом износа, который оно имело на момент заключения страхового договора.
Стоимость текущая – стоимость, приведенная в соответствие с ценами на дату оценки путем дисконтирования или использования фактических цен на дату оценки.
Цена – фактическая сумма денег, уплаченная за объект оценки или подобное имущество.
Чистая текущая стоимость – разность между валовой выручкой от реализации продукции, рассчитанной за период осуществления проекта, и всеми видами расходов, суммированных за тот же период, с учетом фактора времени.

Чистый операционный доход – прогнозируемая сумма поступлений от использования объекта оценки после вычитания всех затрат, связанных с получением этой суммы.
Тестовые задания
1. Основным нормативным документом, регулирующим оценочную деятельность в Российской Федерации, является:

А) федеральный закон об оценочной деятельности

Б) федеральный стандарт об оценочной деятельности

В) указ Президента РФ об оценочной деятельности

2. Традиционные подходы и требования к проведению оценки содержатся в:

А) федеральном стандарте оценки № 2

Б) федеральном стандарте оценки № 1

В) федеральном стандарте оценки № 3

3. На каком принципе оценки недвижимости базируется затратный подход?

А) на принципе соответствия

Б) на принципе вклада

В) на принципе замещения

Г) на принципе ожидания

4.  Целями оценки являются (укажите все верные ответы):

А)купля-продажа

Б) рыночный подход к оценке недвижимости

В) залог

5. Взаимодействие каких понятий отражает термин «стоимость»?

А)себестоимости, прибыли и цены

Б) затрат, цены и прибыли

В) цены, затрат и себестоимости

6. Как называется наиболее вероятная денежная сумма, по которой объект оценки может быть передан новому собственнику в конкретных условиях?

А) инвестиционная стоимость

Б) потребительная стоимость

В) рыночная стоимость

7. Как называется стоимость, базирующаяся на экономической эффективности недвижимости?

А) инвестиционная стоимость

Б) потребительная стоимость

В) рыночная стоимость

8. Как называется стоимость, опирающаяся на субъективную оценку конкретного инвестора, определенного варианта инвестиционного проекта?

А) инвестиционная стоимость

Б) потребительная стоимость

В) рыночная стоимость

9. Как называется стоимость, которая рассчитывается на базе стоимости замещения?

А) инвестиционная стоимость

Б) потребительная стоимость

В) страховая стоимость

10. Основные принципы оценки недвижимости объединены:

А) в три группы

Б) в четыре группы

В) в две группы

11. В процессе оценки объектов недвижимости оценщик использует следующие подходы (укажите все верные ответы):

А) затратный, сравнительный, доходный

Б) затратный, рыночный, доходный

В) сметный, сравнительный, доходный

12. Завершающим этапом процесса оценки недвижимости является:

А) сбор необходимой информации

Б) согласование полученных результатов, подготовка отчета и сдача его клиенту

В) выбор методов оценки

13. Для определения наиболее эффективного использования земельного участка оценщики применяют схемы, в соответствии с которыми участок рассматривается как:
А) отдельно стоящий

Б) незастроенный

В) объект доходности

14. В процессе оценки стоимости земельного участка величина износа:

А) определяется

Б) не определяется

15. В процессе оценки стоимости земельного участка затраты на его благоустройство:

А) учитываются

Б) не учитываются

16. В рамках оценки стоимости зданий и сооружения затратным подходом стоимость земельного участка:

А) не учитывается

Б) учитывается

17. При каком подходе к оценке стоимость недвижимости определяется как сумма остаточной стоимости зданий и земельного участка?

А) при сравнительном

Б) при доходном

В) при затратном

18. Затратный подход определяет стоимость недвижимости:

А) как сумму рыночной стоимости земельного участка, полной восстановительной стоимости зданий и сооружений, и износа

Б) сумму рыночной стоимости земельного участка и полной восстановительной стоимости зданий и сооружений

В) сумму рыночной стоимости земельного участка, полной восстановительной стоимости зданий и сооружений за вычетом износа

19. Существует три вида износа:

А) физический износ, функциональный износ, ускоренный износ

Б) физический износ, функциональный износ, устаревание по местоположению (внешний износ)

В) устаревание окружающей среды, неустранимый физический износ, долгосрочный износ

20. Какое предположение составляет основу сравнительного подхода?

А) оценка должна производиться одним и тем же оценщиком

Б) объект недвижимости должен быть одинаков по площади с сопоставимым конкурирующим объектом

В) рыночная стоимость объекта оценки непосредственно связана с ценами на сопоставимые конкурирующие объекты

21. Какими могут быть поправки, используемые при оценке недвижимости? Укажите все верные ответы:

А) физическими

Б) денежными

В) процентными

22. Если оцениваемый объект лучше аналога, поправка в цену объекта-аналога вносится со знаком:

А) плюс

Б) минус

23. Если оцениваемый объект хуже аналога, поправка в цену объекта-аналога вносится со знаком:

А) плюс

Б) минус

24. Если аналог хуже оцениваемого объекта, поправка в цену объекта-аналога вносится со знаком:

А) плюс

Б) минус

25. Если аналог лучше оцениваемого объекта, поправка в цену объекта-аналога вносится со знаком:

А) плюс

Б) минус

26. Оценка недвижимости методами доходного подхода основана на:

А) оценке спроса и предложения

Б) реальном состоянии недвижимости

В) прогнозировании будущих доходов

27. Что собой представляет функциональный износ?

А) Потеря стоимости за счет естественного старения конструктивных элементов объекта

Б) Потеря стоимости за счет изменения престижности  и привлекательности местоположения объекта

В) Потеря стоимости за счет несовременной планировки

Г) Все перечисленное верно

28. Что такое эффективный возраст имущества?

А) Количество лет, прошедших с начала эксплуатации

Б) Возраст, определяемый исходя из внешнего вида и фактического состояния имущества

В) Срок экономической жизни

Г) Нормативный срок службы

29. Какие типы износа включает накопленный износ недвижимости?

А) Физический

Б) Моральный

В) Внешний

Г) Функциональный

Д) Бухгалтерский

30. В чем проявляется внешний износ здания?

А) В несовременной внешней отделке

Б) В общем упадке района местоположения объекта

В) В трещинах на фасаде здания

Г) Все признаки верны

31. Что такое срок экономической жизни недвижимости?

А) Нормативный срок службы 

Б) Возраст, определяемый исходя из внешнего вида  и фактического состояния имущества

В) Количество лет, в течение которых имущество можно использовать и получать доход

Г) Количество лет, прошедших с начала эксплуатации

32. На основе какого метода получают наиболее точные результаты при определении стоимости?

А) Метода сравнительной единицы

Б) Метода стоимости укрупненных элементов

В) Метода количественного анализа

33. Что такое физический износ?

А) Потеря стоимости за счет трещин в стенах

Б) Потеря стоимости за счет изменения престижности и привлекательности местоположения объекта

В) Потеря стоимости за счет несовременной отделки

Г) Все перечисленное верно

34. При оценке каких объектов затратный подход дает наиболее точные результаты?

А) Старых объектов

Б) Новых объектов, готовых к наилучшему использованию

В) Часто покупаемых / продаваемых объектов

35. Что такое рыночная стоимость?

А) Сумма, которую запрашивает продавец за объект оценки

Б) Наиболее вероятная цена продажи в ограниченные сроки

В) Наиболее вероятная цена продажи при типичных для рынка условиях

Г) Цена продажи

36. Что такое инвестиционная стоимость?

А) Стоимость объекта оценки, равная затратам на реализацию инвестиционного проекта

Б) Стоимость объекта оценки, определяемая для конкретного лица (группы лиц) при заданных инвестиционных целях

В) Стоимость объекта оценки, отражающая наиболее вероятную цену, по которой объект оценки может быть отчужден в кратчайшие сроки

37. Какой вид стоимости из нижеперечисленных может превышать рыночную стоимость?

А) Инвестиционная

Б) Кадастровая

В) Ликвидационная

Г) Все вышеперечисленные

38. В каких целях проводится оценка ликвидационной стоимости?

А) Продажа объекта оценки на открытом рынке

Б) Утилизация объекта оценки

В) Приватизация

Г) Продажа в нетипично короткие для рынка сроки

39. Как называется экономический принцип, согласно которому имущество достигает максимальной стоимости при соблюдении оптимальных величин его составных элементов?

А) Принцип вклада

Б) Принцип соответствия

В) Принцип сбалансированности

Г) Принцип замещения

40. В чем проявляется принцип замещения?

А) Учет соотношения спроса и предложения на рынке

Б) Учет затрат на приобретение или строительство аналога

В) Учет затрат на добавление улучшения  и последовавшего роста стоимости объекта

41. Какой бывает дата оценки?

А) Текущая

Б) Ретроспективная

В) Перспективная

Г) Все ответы верны

42. Какое минимальное количество аналогов должен анализировать оценщик, применяя сравнительный подход?

А) Один

Б) Два

В) Три

43. Что такое специализированная недвижимость?

А) Объекты, которые часто покупаются / продаются на открытом рынке

Б) Объекты, которые редко (если вообще) продаются и арендуются 

В) Объекты, предназначенные для ведения торговли

Г) Все вышеперечисленные

44. Какое определение соответствует понятию «первичный рынок недвижимости»?

А) Сегмент рынка недвижимости, который связан с поступлением на рынок новых объектов

Б) Рынок, на котором передаются права собственности на ранее бывшие в использовании объекты недвижимости

В) Рынок, на котором объекты сдаются в субаренду

45. Какими документами регулируются права и обязанности оценщика?

А) ФСО № 1

Б) ФСО № 2

В) ФСО № 3

Г) Законом «Об оценочной деятельности в РФ»
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