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Первому заместителю Генерального директора,  

Финансовому директору 

ООО УК «Альфа-Капитал»  

Д.У. ЗПИФ недвижимости «Альфа-Капитал Арендный поток» 

Списивому А. В. 

 

Уважаемый Александр Витальевич! 

В соответствии с Заданием на оценку № 22 от 10 октября 2022 г. к Договору № 2/19 о долгосрочном 

сотрудничестве и оказании услуг по оценке от 26 ноября 2019 г. с ООО УК «Альфа-Капитал» Д.У. ЗПИФ недви-

жимости «Альфа-Капитал Арендный поток» (Заказчиком) ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» (Исполнителем) 

произведена оценка по состоянию на 19 октября 2022 г. (дата оценки): 

 нежилого помещения с кадастровым номером 77:01:0006012:4047, площадью 535,7 кв. м, располо-

женное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34;  

 нежилого помещения с кадастровым номером 77:01:0006012:4442, площадью 19,6 кв. м, располо-

женное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34; 

 нежилого помещения с кадастровым номером 77:01:0006012:4443, площадью 17,7 кв. м, располо-

женное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34 (далее – 

Объект оценки). 

Целью и предполагаемым использованием результатов оценки являлось определение справедливой стои-

мости Объекта оценки для определения стоимости чистых активов ЗПИФ недвижимости «Альфа-Капитал 

Арендный поток».  

Следует отметить, что стоимость инвестиционных паев может, как увеличиваться, так и уменьшаться, а 

результаты инвестирования в прошлом не определяют доходы в будущем, при этом государство не гарантирует 

доходность инвестиций в паевые инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует 

внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления паевым инвестиционным фондом. 

Отчет об оценке выполнен в соответствии с Заданием на оценку и содержит обоснованное профессио-

нальное суждение Оценщика относительно стоимости Объекта оценки, сформулированное на основе собранной 

информации и проведенных расчетов, с учетом допущений и ограничений. На основании информации, представ-

ленной и проанализированной в настоящем Отчете об оценке, мы пришли к заключению: 

Справедливая стоимость 3 нежилых помещений, с кадастровыми номерами 77:01:0006012:4047, 

77:01:0006012:4442, 77:01:0006012:4443, расположенных по адресу: г. Москва, район Замоскворечье, ул. 

Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34, с учетом Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 07 

сентября 2015 г. 1 по состоянию на 19 октября 2022 г.2 округленно до тысяч рублей составляет: 

186 918 000 (Сто восемьдесят шесть миллионов девятьсот восемнадцать тысяч) рублей без учета НДС3, 

  

                                                      

 
1 Расчет стоимости Объекта оценки проводился с учетом наличия Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г. 
и в допущении о том, что Договор № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г. со сроком действия до 17 января 2030 г. не 

будет расторгнут до окончания срока его действия или его существенные условия не будут скорректированы 

2 С учетом принятых ограничений и допущений, подробнее см. п. 1.4. Отчета, в том числе пп. 14-16 
3 Согласно п. 1.4. данного Отчета определяется справедливая стоимость совокупности помещений, таким образом, результат стоимо-

сти, указанный попозиционно, является справочным и не может применяться как итоговая величина справедливой стоимости каждого из 

помещений отдельно 
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в том числе: 

Таблица № 1. Результаты оценки Объекта оценки 

Наименование 

Итоговая величина справед-

ливой стоимости округленно 

до тысяч рублей, руб. 

Нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4047, площадью 535,7 кв. м, расположен-
ное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34 

174 750 000 

Нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4442, площадью 19,6 кв. м, расположен-

ное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34 

6 394 000 

Нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4443, площадью 17,7 кв. м, расположен-
ное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34 

5 774 000 

В случае необходимости нами могут быть даны дополнительные разъяснения и комментарии. 

С уважением, 

Генеральный директор 

ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ»  
Найчук С. О.  ____________________ 

 

Оценщик I категории 

Овчинников В.С.  ___________________ 
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Раздел 1. ОБЩАЯ ЧАСТЬ 

1.1. Основные факты и выводы 

Таблица № 2. Основные факты и выводы 

Показатель Характеристика 

Основание для проведения Оценщиком 

оценки Объекта оценки 

Задание на оценку № 22 от 10 октября 2022 г. к Договору № 2/19 о долгосрочном сотруд-

ничестве и оказании услуг по оценке от 26 ноября 2019 г. 

Дата составления и порядковый номер 
Отчета 

ИО-1022-10 от 19 октября 2022 г. 

Общая информация, идентифицирующая 

Объект оценки 
 Нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4047, площадью 

535,7 кв. м, расположенное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая 
Серпуховская, д. 46, строен. 34; 

 Нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4442, площадью 
19,6 кв. м, расположенное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая 

Серпуховская, д. 46, строен. 34; 

 Нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4443, площадью 

17,7 кв. м, расположенное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая 

Серпуховская, д. 46, строен. 34 

Результаты оценки, полученные при при-
менении различных подходов к оценке 

Затратный: Не применялся. 
Рыночный (сравнительный): 243 882 398 руб. с НДС 

Доходный: 200 712 112 руб. с НДС 

Итоговая величина справедливой стои-

мости 

Справедливая стоимость 3 нежилых помещений, с кадастровыми номерами 

77:01:0006012:4047, 77:01:0006012:4442, 77:01:0006012:4443, расположенных по адресу: 

г. Москва, район Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34, с уче-

том Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г. 4 по состоя-

нию на 19 октября 2022 г. округленно до тысяч рублей составляет: 

186 918 000 (Сто восемьдесят шесть миллионов девятьсот восемнадцать тысяч) руб-

лей без учета НДС 

Ограничения и пределы применения по-
лученной итоговой стоимости (получен-

ного результата) 

Итоговая стоимость может использоваться только в соответствии с предполагаемым ис-
пользованием результатов оценки – для определения стоимости чистых активов ЗПИФ не-

движимости «Альфа-Капитал Арендный поток». 

Итоговая величина стоимости объекта оценки, определенная в отчете, за исключением ка-
дастровой стоимости, является рекомендуемой для целей определения начальной цены 

предмета аукциона или конкурса, совершения сделки в течение шести месяцев с даты со-

ставления отчета, за исключением случаев, предусмотренных законодательством Россий-
ской Федерации (ст. 12 Федерального закона от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ (в действ. ред.)). 

1.2. Задание на оценку 

Таблица № 3. Задание на оценку 

Наименование Характеристика 

Объект оценки (описание Объекта 

оценки, позволяющее осуществить его 

идентификацию) /Состав Объекта оценки 
с указанием сведений, достаточных для 

идентификации каждой из его частей/Ха-

рактеристики Объекта оценки и его оце-
ниваемых частей или ссылки на доступ-

ные для Оценщика документы, содержа-

щие такие характеристики 

 Нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4047, площадью 

535,7 кв. м, расположенное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая 

Серпуховская, д. 46, строен. 34; 

 Нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4442, площадью 

19,6 кв. м, расположенное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая 
Серпуховская, д. 46, строен. 34; 

 Нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4443, площадью 
17,7 кв. м, расположенное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая 

Серпуховская, д. 46, строен. 34 

Имущественные права на Объект оценки 

Право общей долевой собственности, ограничения (обременения) права – аренда, довери-

тельное управление 
Правообладатель: Владельцы инвестиционных паев – Закрытый паевой инвестиционный 

фонд недвижимости «Альфа-Капитал Арендный поток», данные о которых устанавлива-

ются на основании данных лицевых счетов владельцев инвестиционных паев в реестре вла-
дельцев инвестиционных паев и счетов депо владельцев инвестиционных паев 

Права на Объект оценки, учитываемые 

при определении стоимости Объекта 
оценки, ограничения (обременения) этих 

прав, в т. ч. в отношении каждой из частей 

Объекта оценки 

Право собственности, ограничения (обременения) права - аренда 

Цель оценки имущества Определение справедливой стоимости Объекта оценки 

                                                      

 
4 Расчет стоимости Объекта оценки проводился с учетом наличия Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г. и 

в допущении о том, что Договор № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г. со сроком действия до 17 января 2030 г. не 

будет расторгнут до окончания срока его действия или его существенные условия не будут скорректированы 
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Наименование Характеристика 

Предполагаемое использование результа-
тов оценки 

Для определения стоимости чистых ЗПИФ недвижимости «Альфа-Капитал Арендный по-
ток» 

Вид определяемой стоимости оценивае-

мого имущества 

Справедливая стоимость, с учетом положений Международного стандарта финансовой от-

четности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости» 

Дата определения стоимости оценивае-
мого имущества 

19 октября 2022 г. 

Допущения, на которых основывалась 

оценка 

1. Вся информация, полученная от Заказчика и его представителей, а также третьих лиц, 

указанных в Договоре, в рамках оказания услуг по Договору рассматривалась Исполните-

лем как достоверная.  
2. Исполнитель не проводил юридической экспертизы полученных документов и исходил 

из собственного понимания их содержания и влияния такового на итоговую стоимость. Ис-
полнитель не несет ответственности за точность описания (и сами факты существования) 

оцениваемых прав, но ссылается на документы, явившиеся основанием для вынесения суж-

дений о составе и качестве прав на оцениваемое имущество. Исполнитель не проводил 
аудиторской проверки документов и информации, предоставленной для проведения 

оценки.  

3. При проведении оценки предполагается отсутствие каких-либо скрытых факторов, влия-
ющих на стоимость оцениваемого имущества. На Исполнителя не возлагается обязанность 

обнаруживать подобные факторы, а также на нем не лежит ответственность за их необна-

ружение. 
4. От Исполнителя не требуется появляться в суде или свидетельствовать иным образом по 

поводу составленного Отчета или оцененного имущества, кроме как на основании отдель-

ного договора с Заказчиком или официального вызова суда. 
5. Исходные данные, использовавшиеся Исполнителем при подготовке Отчета, получены 

от Заказчика и из других надежных источников и считаются достоверными. Тем не менее 

Исполнитель не может гарантировать их абсолютную точность, поэтому там, где воз-
можно, делались ссылки на источник информации. Исполнитель не несет ответственности 

за последствия неточностей в исходных данных и их влияние на результаты оценки. 

6. Ни Заказчик, ни Исполнитель не могут использовать Отчет (или любую его часть) иначе, 
чем это предусмотрено договором об оценке.  

7. Отчет об оценке содержит профессиональное мнение Исполнителя относительно стои-

мости Объекта оценки и не является гарантией того, что в целях, указанных в Отчете, бу-
дет использоваться стоимость, определенная Исполнителем. Реальная цена сделки может 

отличаться от оцененной стоимости в результате действия таких факторов, как мотивация 

сторон, умение сторон вести переговоры, или других факторов, уникальных для данной 
сделки.  

8. Отчет достоверен лишь в полном объеме. Приложения к Отчету являются его неотъем-

лемой частью. 
9. Исполнитель оставляет за собой право включать в состав приложений к Отчету не все 

использованные документы, а лишь те, что представлены Исполнителем как наиболее су-

щественные для понимания содержания Отчета. При этом в архиве Исполнителя хранятся 
копии всех существенных материалов, использованных при подготовке Отчета. 

10. В расчетных таблицах, представленных в Отчете, приведены округленные значения по-

казателей. Итоговые показатели получены при использовании точных данных, поэтому при 
пересчете итоговых значений по округленным данным результаты могут несколько не сов-

пасть с данными, указанными в Отчете. 

11. Итоговая величина стоимости Объекта оценки является статистической величиной и 
может быть определена только в границах некоторого доверительного интервала с задан-

ной доверительной вероятностью. В проведение работ не входит составление суждения о 

возможных границах интервала, в которых, по мнению Оценщика, находится стоимость 
Объекта оценки. 

12. Расчет стоимости Объекта оценки провести с учетом наличия Договора аренды №6363 

от 07 сентября 2015 г. и в допущении о том, что договор аренды не будет расторгнут до 
окончания срока его действия или его существенные условия не будут скорректированы. 

13. Рынок недвижимости испытывает влияние неопределенности, связанной с политиче-

ской нестабильностью. 24 февраля 2022 г. вышло обращение Президента России Влади-

мира Путина о начале «специальной военной операции» на Украине, по состоянию на дату 

оценки идёт активная фаза специальной военной операции. Степень влияния происходя-

щих событий на рынок недвижимости на данный момент неизвестна и слабо измеряема и 
прогнозируема. В настоящее время рыночные условия меняются ежедневно. По мнению 

Оценщика, на рынке существует значительная неопределенность. Данная оценка актуальна 

на дату проведения оценки. Определенная в Отчете стоимость может измениться значи-
тельно и неожиданно в течение относительно короткого периода времени (в том числе в 

результате факторов, которые не могли быть известны Оценщику на дату проведения 
оценки). Оценщик и Исполнитель не принимают на себя ответственность или обязатель-

ства за любые убытки, возникшие в результате такого последующего изменения стоимо-

сти. 
14. Приказом Минэкономразвития России от 14 апреля 2022 г. № 200 утверждены феде-

ральные стандарты оценки и внесены изменения в некоторые приказы Минэкономразвития 

России о федеральных стандартах оценки. Настоящий приказ вступает в силу по истечении 
180 дней со дня его официального опубликования (11 мая 2022 г.). На момент оказания 

услуг Приказ не вступил в силу, Отчет составлен в соответствии с действующим законода-

тельством. 
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Наименование Характеристика 

15. В связи с невозможностью выявления всех допущений и ограничений на стадии заклю-
чения Договора иные допущения и ограничения, не указанные выше, будут представлены 

далее в Отчете об оценке (п. 1.4 Отчета). 

Особенности проведения осмотра Объ-
екта оценки либо основания, объективно 

препятствующие проведению осмотра 

объекта, если таковые существуют 

Осмотр Объекта оценки не проводится. Оценка проводится на основании предоставленных 
Заказчиком фотоматериалов 

Форма Отчета Оценщика Полная электронная версия отчета, полученная по системе электронного документообо-
рота (ЭДО «Диадок») 

1.3. Сведения о Заказчике оценки и об Оценщике 

Таблица № 4. Сведения о Заказчике 

Показатель Характеристика 

Организационно-правовая форма Общество с ограниченной ответственностью 

Полное наименование Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «Альфа-Капитал» 

Д.У. Закрытым паевым инвестиционным фондом недвижимости «Альфа-Капитал Аренд-

ный поток» 

Сокращенное наименование (при наличии) ООО УК «Альфа-Капитал» Д.У. ЗПИФ недвижимости «Альфа-Капитал Арендный поток» 

ОГРН и дата его присвоения 1027739292283 от 01 октября 2002 г. 

Юридический адрес 123001, г. Москва, ул. Садовая-Кудринская, д. 32, стр. 1 

Таблица № 5. Сведения об Оценщике (-ах), привлеченных специалистах и юридическом лице, с которым 

Оценщик (-и) заключил (-и) трудовой договор 

Показатель Характеристика 

Сведения об Оценщике (Оценщиках), проводившем (проводивших) оценку и подписавшем (подписавших) Отчет об оценке 

Ф.И.О. Овчинников Виктор Сергеевич 

Номер контактного телефона Тел. 8 (812) 454-02-00 

Место нахождения Оценщика (почтовый 

адрес) 

191119, г. Санкт-Петербург, Лиговский пр-кт, д. 114 А, оф. 5.03, ДЦ «РОССТРО» 

Адрес электронной почты Оценщика viktor.ovchinnikov@labrium.ru 

Сведения о членстве Оценщика в саморе-

гулируемой организации оценщиков 

«Саморегулируемая межрегиональная ассоциация оценщиков». 

Адрес: 119311, г. Москва, проспект Вернадского, д. 8А, помещение XXIII (7 этаж). 

Свидетельство о членстве № 3872 от 27 октября 2016 г. 

Сведения о страховании гражданской от-
ветственности Оценщика 

Договор страхования ответственности оценщика № 27850020-1007247-134-000055 от 10 
декабря 2020 г., страховщик – ПАО СК «Росгосстрах». Период страхования: с 11 декабря 

2020 года по 31 декабря 2023 года. Страховая сумма 50 000 000 (пятьдесят миллионов) руб. 

Номер и дата выдачи документа, подтвер-
ждающего получение профессиональных 

знаний в области оценочной деятельности 

14 008385, 30 июня 2014 г. 

Стаж работы в оценочной деятельности, 
квалификация 

9 лет (с 2013 года) 

Квалификационный аттестат в области 

оценочной деятельности 

Квалификационный аттестат в области оценочной деятельности № 020313-1 от 31 мая 

2021 г. по направлению «Оценка недвижимости». 

Юридическое лицо, с которым Оценщик 
заключил трудовой договор 

ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 

Сведения о юридическом лице, с которым Оценщик заключил трудовой договор 

Организационно-правовая форма Общество с ограниченной ответственностью 

Полное наименование ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 

ОГРН и дата его присвоения 1027804899968 от 11 декабря 2002 г. 

Место нахождения Юридический адрес: 196084, г. Санкт-Петербург, ул. Киевская, д. 5, корп. 3, лит. А, пом. 
50. 

Адрес для корреспонденции: 191119, г. Санкт-Петербург, Лиговский пр-кт, д. 114 А, оф. 

5.03, ДЦ «РОССТРО» 

Сведения о страховании гражданской от-

ветственности  

Полис № 7811R/776/00134/7-05 от 16 декабря 2021 г. страхования ответственности юриди-

ческого лица при осуществлении оценочной деятельности, выдан АО «АльфаСтрахова-

ние». Срок действия договора страхования: с 28 апреля 2017 г. по 31 декабря 2025 г. Стра-
ховая сумма 1 101 000 000 руб. 

Информация обо всех привлеченных к проведению оценки и подготовке Отчета об оценке организациях и специалистах с ука-

занием их квалификации и степени их участия в проведении оценки Объекта оценки 

Информация обо всех привлеченных к 
проведению оценки и подготовке Отчета 

об оценке организациях и специалистах с 

указанием их квалификации и степени их 
участия в проведении оценки Объекта 

оценки 

Иные организации и специалисты к проведению оценки не привлекались 

Сведения о независимости юридического лица, с которым Оценщик заключил трудовой договор, и Оценщика 

Сведения о независимости юридического 
лица, с которым Оценщик заключил тру-

довой договор, и Оценщика 

Условия независимости юридического лица, с которым Оценщик заключил трудовой дого-
вор, и Оценщика соблюдены в соответствии со ст. 16 Федерального закона № 135-ФЗ «Об 

оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 1998 г. 
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1.4. Принятые при проведении оценки Объекта оценки допущения и ограниче-

ния 

1. Вся информация, полученная от Заказчика и его представителей, а также третьих лиц, указанных в 

Договоре, в рамках оказания услуг по Договору рассматривалась Исполнителем как достоверная.  

2. Исполнитель не проводил юридической экспертизы полученных документов и исходил из собствен-

ного понимания их содержания и влияния такового на итоговую стоимость. Исполнитель не несет ответственно-

сти за точность описания (и сами факты существования) оцениваемых прав, но ссылается на документы, явив-

шиеся основанием для вынесения суждений о составе и качестве прав на оцениваемое имущество. Исполнитель 

не проводил аудиторской проверки документов и информации, предоставленной для проведения оценки.  

3. При проведении оценки предполагается отсутствие каких-либо скрытых факторов, влияющих на 

стоимость оцениваемого имущества. На Исполнителя не возлагается обязанность обнаруживать подобные фак-

торы, а также на нем не лежит ответственность за их необнаружение. 

4. От Исполнителя не требуется появляться в суде или свидетельствовать иным образом по поводу 

составленного Отчета или оцененного имущества, кроме как на основании отдельного договора с Заказчиком 

или официального вызова суда.  

5. Исходные данные, использовавшиеся Исполнителем при подготовке Отчета, получены от Заказчика 

и из других надежных источников и считаются достоверными. Тем не менее Исполнитель не может гарантиро-

вать их абсолютную точность, поэтому там, где возможно, делались ссылки на источник информации. Исполни-

тель не несет ответственности за последствия неточностей в исходных данных и их влияние на результаты 

оценки. 

6. Ни Заказчик, ни Исполнитель не могут использовать Отчет (или любую его часть) иначе, чем это 

предусмотрено договором об оценке.  

7. Отчет об оценке содержит профессиональное мнение Исполнителя относительно стоимости Объ-

екта оценки и не является гарантией того, что в целях, указанных в Отчете, будет использоваться стоимость, 

определенная Исполнителем. Реальная цена сделки может отличаться от оцененной стоимости в результате дей-

ствия таких факторов, как мотивация сторон, умение сторон вести переговоры, или других факторов, уникальных 

для данной сделки.  

8. Отчет достоверен лишь в полном объеме. Приложения к Отчету являются его неотъемлемой частью. 

9. Исполнитель оставляет за собой право включать в состав приложений к Отчету не все использован-

ные документы, а лишь те, что представлены Исполнителем как наиболее существенные для понимания содер-

жания Отчета. При этом в архиве Исполнителя хранятся копии всех существенных материалов, использованных 

при подготовке Отчета. 

10. Оценщик допускает, что все предоставленные Заказчиком копии документов, а также сведения в 

незадокументированной и устной форме соответствуют действительности и не оказывают негативного влияния 

на достоверность результатов проведения оценки Объекта оценки. Оценщик предполагает отсутствие каких-либо 

скрытых фактов об Объекте оценки, не отражённых в явном виде в исходной информации, влияющих на оценку. 

Оценщик не несет ответственность за наличие таких скрытых фактов, необходимость выявления таковых и вли-

яние данных фактов на результаты оценки. Финансовые отчеты и другая необходимая информация, предостав-

ленная Заказчиком оценки или его представителями в ходе проведения оценки, были приняты без какой-либо 

проверки, как в полной мере и корректно отражающие количественные и качественные характеристики Объекта 

оценки. Владелец/приобретатель актива, несмотря на очевидную его заинтересованность в результатах оценки, 

является основным источником внутренней информации, необходимой для проведения оценки. Именно он вы-

ступает также основным экспертом по оцениваемому объекту и владеет специфической информацией, недоступ-

ной в открытых информационных источниках. Необходимо отметить, что сам по себе факт заинтересованности 

сторон при подготовке информации не является основанием для отказа от ее использования. Законодательством 

РФ предусмотрено, что информация для оценки может быть получена от Заказчика, который по определению 

всегда является заинтересованной стороной. 

11. Оценщик не является экологическим консультантом или инспектором и не несет ответственности 

за любые фактические или потенциальные обязательства, связанные с этим. Оценка проводится исходя из допу-

щения об отсутствии экологических загрязнений, если в Задании на оценку не указано иное. 

12. С целью повышения точности расчетов при подготовке данного Отчета использовалась вычисли-

тельная программа Microsoft Excel. Результаты расчетов представлены в округленном виде, в то время как фак-

тический расчет осуществляется без округления. Таким образом, возможна ситуация, когда при пересчете вруч-

ную на портативном вычислительном устройстве (калькуляторе) могут возникнуть незначительные отклонения 
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от результатов расчетов в программе Microsoft Excel, представленных в Отчете, не влияющие на достоверность 

определения стоимости. Кроме того, при проведении расчетов ввиду программных особенностей Microsoft Excel 

к расчету принимается не календарный год длительностью 365 дней, а финансовый равный 360 дням. 

Специальные допущения и ограничения 

13. Расчет стоимости Объекта оценки проведен с учетом наличия Договора №6363 аренды нежилого 

помещения от 07 сентября 2015 г. и в допущении о том, что Договор № 6363 аренды нежилого помещения от 07 

сентября 2015 г. со сроком действия до 17 января 2030 г. не будет расторгнут до окончания срока его действия 

или его существенные условия не будут скорректированы. 

14. Объект оценки имеет ограничение (обременение) права в виде доверительного управления и нахо-

дится на праве общей долевой собственности. Согласно Федеральному закону от 29 ноября 2001 г. N 156-ФЗ (в 

действующей редакции) «Об инвестиционных фондах», инвестиционный фонд - находящийся в собственности 

акционерного общества либо в общей долевой собственности физических и юридических лиц имущественный 

комплекс, пользование и распоряжение которым осуществляются управляющей компанией исключительно в ин-

тересах акционеров этого акционерного общества или учредителей доверительного управления; паевой инвести-

ционный фонд - обособленный имущественный комплекс, состоящий из имущества, переданного в доверитель-

ное управление управляющей компании учредителем (учредителями) доверительного управления с условием 

объединения этого имущества с имуществом иных учредителей доверительного управления, и из имущества, 

полученного в процессе такого управления, доля в праве собственности на которое удостоверяется ценной бума-

гой, выдаваемой управляющей компанией. Для целей данной оценки ограничение (обременение) права и связан-

ный с ним статус общей долевой собственности не учитывается и приравнен к праву собственности, в связи с 

«природой» данного ограничения (обременения), которое является следствием нахождения имущества в составе 

Закрытого паевого инвестиционного фонда. В случае продажи данного имущества оно передается покупателю 

без ограничения (обременения) права в виде доверительного управления и на праве собственности. В связи с 

данными фактами ограничение (обременение) права в виде доверительного управления и статус общей долевой 

собственности не учитывались Оценщиком. 

15. Рынок недвижимости испытывает влияние неопределенности, связанной с политической неста-

бильностью. 24 февраля 2022 г. вышло обращение Президента России Владимира Путина о начале «специальной 

военной операции» на Украине, по состоянию на дату оценки идёт активная фаза специальной военной операции. 

Степень влияния происходящих событий на рынок недвижимости на данный момент неизвестна и слабо измеря-

ема и прогнозируема. В настоящее время рыночные условия меняются ежедневно. Банк России в связи с кризис-

ной ситуацией на финансовом рынке объявил о мерах по снижению регуляторной и надзорной нагрузки на про-

фессиональных участников рынка ценных бумаг (Информационное письмо № ИН-018-38/28 от 06 марта 2022 

года «О комплексе мер по поддержке участников финансового рынка»). Банк России намерен до 01 января 2023 

года воздерживаться от применения мер воздействия в отношении участников финансового рынка за нарушение 

ряда установленных нормативными документами требований за исключением случаев, требующих неотложного 

надзорного реагирования, а также смягчены требования в отношении управляющих компаний (УК) и негосудар-

ственных пенсионных фондов (НПФов). В частности, долговые и долевые ценные бумаги, приобретенные в со-

став активов ЗПИФ для квалифицированных инвесторов до 18 февраля 2022 года, оцениваются по справедливой 

стоимости, сложившейся на эту дату, а бумаги, приобретенные в период с 18 февраля по 31 декабря 2022 года, 

оцениваются по справедливой стоимости, сложившейся на дату приобретения.  Краткосрочные резкие скачки 

показателей в период проведения оценки не учитывались Оценщиком, Оценщик допускает, что сдержанная кон-

цепция расчетов и исключение из них влияния кратковременных и неопределенных на дату оценки макроэконо-

мических явлений позволит получить наиболее достоверный результат. По мнению Оценщика, на рынке суще-

ствует значительная неопределенность. Данная оценка актуальна на дату проведения оценки. Определенная в 

Отчете стоимость может измениться значительно и неожиданно в течение относительно короткого периода вре-

мени (в том числе в результате факторов, которые не могли быть известны Оценщику на дату проведения 

оценки). Оценщик и Исполнитель не принимают на себя ответственность или обязательства за любые убытки, 

возникшие в результате такого последующего изменения стоимости. Учитывая отмеченную неопределенность в 

оценке, мы рекомендуем пользователю (пользователям) Отчета периодически пересматривать оценку стоимости, 

так как суждения и допущения Оценщика, лежащие в основе расчетов, могут требовать пересмотра с течением 

времени, в том числе возможно и в краткосрочной перспективе, при этом Оценщик не несет ответственность за 

вероятное наступление такой ситуации. 

16. В ходе проведения оценки Оценщик проанализировал влияние факторов существенной неопреде-

ленности оценки исходя из общедоступных материалов, опубликованных в открытых источниках по состоянию 

на дату оценки. Данные факторы можно условно разделить на три группы: 

 связанные с особенностями объекта оценки, а также специфики рынка;  

 связанные с доступностью информации, в том числе ограничения в доступе к информации; 
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 связанные с изменениями, происходящими на рынке и геополитической ситуацией. 

Оценщик рекомендует пользователям Отчета периодически пересматривать влияние данных факто-

ров существенной неопределенности оценки и при необходимости проводить актуализацию оценки. При этом 

Оценщик особо отмечает, что влияние данных факторов на результаты оценки может быть неочевидным и не 

поддаваться достоверному учету, а трактовка степени их влияния на оценку может существенно отличаться в 

зависимости от используемой специалистами информации, которая может носить противоречивый характер. 

Оценщик не несет ответственность за риски, связанные с влиянием данных факторов существенной неопреде-

ленности оценки. Итоговая величина стоимости Объекта оценки является статистической величиной и может 

быть определена только в границах некоторого доверительного интервала с заданной доверительной вероятно-

стью. В проведение работ не входит составление суждения о возможных границах интервала, в которых, по мне-

нию Оценщика, находится стоимость Объекта оценки. 

17. В соответствии с Выписками из ЕГРН у оцениваемых помещений зарегистрировано ограничение 

(обременение) права: аренда. По состоянию на дату оценки помещения сданы в аренду по долгосрочному дого-

вору аренды. Подробный анализ соответствия условий рыночным данным по заключенному договору аренды 

приведён в п. 3.6 Отчета. 

18. В процессе оценки специальное обследование технического состояния и строительная экспертиза 

Объекта оценки не проводится, так как данные мероприятия не входят в компетенцию Оценщика и в объем работ 

по договору. Оценщик не несет ответственности за достоверность данных, предоставленных Заказчиком о тех-

ническом состоянии Объекта. 

19. Оценка проводится по фотоматериалам, предоставленным Заказчиком, осмотр Объекта оценки не 

производился по независящим от Оценщика причинам. Данный факт согласован с Заказчиком и отражен в Зада-

нии на оценку. В случае выявления отличий в фактическом состоянии Объекта оценки на дату оценки от сведе-

ний, формирующихся на основании предоставленных фотоматериалов, итоговая величина стоимости может быть 

скорректирована. При этом Оценщик не несет ответственность за вероятность наступления данного события и 

его последствия. 

20. Документы, предоставленные Заказчиком составлены по состоянию на различные даты. По данным 

Заказчика данные документы являются наиболее актуальными в отношении оцениваемого объекта. Оценка про-

изводится из допущения об их актуальности и достоверности на дату оценки. 

21. Объект оценки представляет собой 3 нежилые помещения, расположенные на 1 этаже здания с ка-

дастровым номером 77:01:0006012:1042, имеющие одинаковое назначение. Нежилые помещения расположены в 

здании так, что образуют единый комплекс и совместно переданы в аренду. Так как 3 нежилые помещения, вхо-

дящие в состав Объекта оценки, одинаково эксплуатируются и предполагают совместную продажу (приобретены 

в состав активов фонда совместно), то проводится оценка стоимости единого объекта. Данные о стоимости каж-

дого из помещений представлены справочно и не могут рассматриваться как итоговая величина их стоимости в 

случае раздельной продажи. 

22. Стоимость Объекта оценки определяется без учета налогов, которые уплачиваются в соответствии 

с законодательством РФ или иностранного государства при приобретении и реализации указанных активов. 

23. Приказом Минэкономразвития России от 14 апреля 2022 г. № 200 утверждены федеральные стан-

дарты оценки и внесены изменения в некоторые приказы Минэкономразвития России о федеральных стандартах 

оценки. Настоящий приказ вступает в силу по истечении 180 дней со дня его официального опубликования (11 

мая 2022 г.). На момент оказания услуг Приказ не вступил в силу, Отчет составлен в соответствии с действующим 

законодательством. 

Кроме оговоренных выше допущений и ограничений в тексте настоящего Отчета могут быть дополни-

тельно оговорены иные допущения и ограничения, которые использовались Оценщиком при проведении расче-

тов стоимости. 

Раздел 2. ПРИМЕНЯЕМЫЕ СТАНДАРТЫ ОЦЕНКИ 

2.1. Стандарты оценки для определения стоимости Объекта оценки 

При проведении данной оценки использовались нормативные документы и федеральные стандарты оце-

ночной деятельности, а также стандарты оценочной деятельности, установленные саморегулируемой организа-

цией (СРО оценщиков), членом которой является Оценщик, подготовивший Отчет: 
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 Федеральный закон № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 

1998 г. (Принят Государственной Думой 16 июля 1998 года, одобрен Советом Федерации 17 июля 

1998 года) (в действующей редакции); 

 Приказ Министерства экономического развития РФ № 297 от 20 мая 2015 г. «Об утверждении 

федерального стандарта оценки «Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к про-

ведению оценки (ФСО № 1)» (в действующей редакции); 

 Приказ Министерства экономического развития РФ № 298 от 20 мая 2015 г. «Об утверждении 

федерального стандарта оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО № 2)» (в действующей 

редакции); 

 Приказ Министерства экономического развития РФ № 299 от 20 мая 2015 г. «Об утверждении 

федерального стандарта оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО № 3)» (в действующей 

редакции); 

 Приказ Министерства экономического развития РФ № 611 от 25 сентября 2014 г. «Об утвержде-

нии федерального стандарта оценки «Оценка недвижимости (ФСО № 7)» (в действующей редак-

ции); 

 Приказ Министерства финансов Российской Федерации № 217н «О введении Международных 

стандартов финансовой отчетности и Разъяснений Международных стандартов финансовой от-

четности в действие на территории Российской Федерации и о признании утратившими силу не-

которых приказов (отдельных положений приказов) Министерства финансов Российской Феде-

рации» от 28 декабря 2015 г. (в действующей редакции); 

 Приложение № 40 «Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка спра-

ведливой стоимости» к Приказу Министерства финансов Российской Федерации № 217н от 28 

декабря 2015 г. (в действующей редакции); 

 Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации № 708 «Об утверждении 

типовых правил профессиональной этики оценщиков» от 30 сентября 2015 г. (в действующей ре-

дакции); 

 Стандарты и правила оценочной деятельности Саморегулируемой Межрегиональной Ассоциа-

ции оценщиков «Оценка недвижимости» (утв. Решением Совета Партнерства «СМАОс», Прото-

кол № 78 от 15 августа 2008 г., с изм. и доп.); 

 Правила деловой и профессиональной этики Саморегулируемой Межрегиональной Ассоциации 

оценщиков (утв. Решением Совета Партнерства НП «СМАОс», Протокол № 74 от 18 июля 2008 

г., с изм. и доп.). 

Стандарты и правила оценочной деятельности, а также правила деловой и профессиональной этики Са-

морегулируемой межрегиональной ассоциации оценщиков применяются, так как Оценщик является членом Са-

морегулируемой межрегиональной ассоциации оценщиков (СМАО). Международные стандарты финансовой от-

четности применялись Оценщиком ввиду определения справедливой стоимости, которая регулируется данными 

стандартами. В случае противоречий между российскими Федеральными стандартами оценки и Международ-

ными стандартами финансовой отчетности, Оценщик основывался на Международных стандартах, так как они 

являются приоритетными исходя из вида определяемой стоимости. 

2.2. Используемая терминология 

К объектам оценки относятся объекты гражданских прав, в отношении которых законодательством Рос-

сийской Федерации установлена возможность их участия в гражданском обороте (п. 3 ФСО N 1). К объектам 

оценки относятся (ст. 5 Федерального закона от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ): 

 отдельные материальные объекты (вещи); 

 совокупность вещей, составляющих имущество лица, в том числе имущество определенного вида 

(движимое или недвижимое, в том числе предприятия); 

 право собственности и иные вещные права на имущество или отдельные вещи из состава имуще-

ства; 

 права требования, обязательства (долги); 

 работы, услуги, информация; 
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 иные объекты гражданских прав, в отношении которых законодательством Российской Федера-

ции установлена возможность их участия в гражданском обороте. 

К недвижимым вещам (недвижимое имущество, недвижимость) относятся земельные участки, 

участки недр и все, что прочно связано с землей, то есть объекты, перемещение которых без несоразмерного 

ущерба их назначению невозможно, в том числе здания, сооружения, объекты незавершенного строительства. К 

недвижимым вещам относятся также подлежащие государственной регистрации воздушные и морские суда, суда 

внутреннего плавания. Законом к недвижимым вещам может быть отнесено и иное имущество. Вещи, не отно-

сящиеся к недвижимости, включая деньги и ценные бумаги, признаются движимым имуществом (ч. 1, 2 ст. 130 

ГК РФ ч. I). 

Целью оценки является определение стоимости объекта оценки, вид которой определяется в задании на 

оценку с учетом предполагаемого использования результата оценки (п. 3 ФСО N 2). 

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 дей-

ствуют разумно, располагая всей необходимой информацией, а на величине цены сделки не отражаются какие-

либо чрезвычайные обстоятельства, то есть когда (ст. 3 Федерального закона от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ): 

 одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая сторона не обязана прини-

мать 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 со-

вершению сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо стороны не было; 

 платеж за объект оценки выражен в денежной форме. 

Отчет об оценке объекта оценки - итоговый документ, составленный по результатам определения сто-

имости объекта оценки независимо от вида определенной стоимости (ст. 11 Федерального закона от 29 июля 1998 

г. N 135-ФЗ) (далее – Отчет об оценке, Отчет). 

Цена - это денежная сумма, запрашиваемая, предлагаемая или уплачиваемая участниками в результате 

совершенной или предполагаемой сделки (п. 4 ФСО N 1). 

Стоимость объекта оценки - это наиболее вероятная расчетная величина, определенная на дату оценки 

в соответствии с выбранным видом стоимости согласно требованиям Федерального стандарта оценки «Цель 

оценки и виды стоимости (ФСО N 2)» (п. 5 ФСО N 1). 

Справедливая стоимость - цена, которая была бы получена при продаже актива или уплачена при пе-

редаче обязательства в ходе обычной сделки между участниками рынка на дату оценки (п. 9 IFRS 13). Цена, 

которая была бы получена при продаже актива или уплачена при передаче обязательства в ходе обычной сделки 

на основном (или наиболее выгодном) рынке на дату оценки в текущих рыночных условиях (то есть цена выхода), 

независимо от того, является ли такая цена непосредственно наблюдаемой или рассчитывается с использованием 

другого метода оценки (п. 24 IFRS 13). 

Итоговая величина стоимости - стоимость объекта оценки, рассчитанная при использовании подходов 

к оценке и обоснованного оценщиком согласования (обобщения) результатов, полученных в рамках применения 

различных подходов к оценке (п. 6 ФСО N 1). 

Подход к оценке - это совокупность методов оценки, объединенных общей методологией. Метод про-

ведения оценки объекта оценки - это последовательность процедур, позволяющая на основе существенной для 

данного метода информации определить стоимость объекта оценки в рамках одного из подходов к оценке (п. 7 

ФСО N 1). 

Дата определения стоимости объекта оценки (дата проведения оценки, дата оценки) - это дата, по 

состоянию на которую определена стоимость объекта оценки (п. 8 ФСО N 1). 

Допущение - предположение, принимаемое как верное и касающееся фактов, условий или обстоятель-

ств, связанных с объектом оценки или подходами к оценке, которые не требуют проверки оценщиком в процессе 

оценки (п. 9 ФСО N 1). 

Объект-аналог - объект, сходный объекту оценки по основным экономическим, материальным, техни-

ческим и другим характеристикам, определяющим его стоимость (п. 10 ФСО N 1). 
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Сравнительный подход - совокупность методов оценки, основанных на получении стоимости объекта 

оценки путем сравнения оцениваемого объекта с объектами-аналогами (п. 12 ФСО N 1). 

Рыночный подход - метод оценки, в котором используются цены и другая соответствующая информа-

ция, основанная на результатах рыночных сделок, связанных с идентичными или сопоставимыми (то есть анало-

гичными) активами, обязательствами или группой активов и обязательств, такой как бизнес (Приложение А IFRS 

13). 

Затратный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на опреде-

лении затрат, необходимых для приобретения, воспроизводства либо замещения объекта оценки с учетом износа 

и устареваний (п. 18 ФСО N 1). 

Доходный подход - совокупность методов оценки, основанных на определении ожидаемых доходов от 

использования объекта оценки (п. 15 ФСО N 1). 

Наиболее эффективное использование представляет собой такое использование недвижимости, кото-

рое максимизирует ее продуктивность (соответствует ее наибольшей стоимости) и которое физически возможно, 

юридически разрешено (на дату определения стоимости объекта оценки) и финансово оправдано (п. 13 ФСО N 7). 

2.3. Последовательность определения стоимости 

Проведение оценки включает следующие этапы: 

а) заключение договора на проведение оценки, включающего задание на оценку; 

б) сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки; 

в) применение подходов к оценке, включая выбор методов оценки и осуществление необходимых рас-

четов; 

г) согласование (в случае необходимости) результатов и определение итоговой величины стоимости объ-

екта оценки; 

д) составление отчета об оценке. 

Раздел 3. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

3.1. Состав Объекта оценки 

Объектом оценки, в соответствии с Заданием на оценку № 22 от 10 октября 2022 г. к Договору № 2/19 о 

долгосрочном сотрудничестве и оказании услуг по оценке от 26 ноября 2019 г. являются: 

 нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4047, площадью 535,7 кв. м, расположен-

ное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34; 

 нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4442, площадью 19,6 кв. м, расположен-

ное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34; 

 нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4443, площадью 17,7 кв. м, расположен-

ное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34. 

3.2. Перечень использованных при проведении оценки Объекта оценки данных 

Перечень документов Заказчика, используемых Оценщиком и устанавливающих количественные и 

качественные характеристики Объекта оценки 

Выписка из Единого государственного реестра недвижимости об основных характеристиках и зарегистри-

рованных правах на объект недвижимости от 25 мая 2021 г. 

Выписка из Единого государственного реестра недвижимости об основных характеристиках и зарегистри-

рованных правах на объект недвижимости от 27 мая 2021 г. 

Выписка из Единого государственного реестра недвижимости об объекте недвижимости от 23 июня 2021 

г. № КУВИ-002/2021-77100562. 

Договор № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г. 

Дополнительное соглашение №1 от 01 ноября 2016 г. к Договору № 6363 аренды нежилого помещения от 

07 сентября 2015 года. 
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Дополнительное соглашение №2 от 04 июля 2020 г. к Договору № 6363 аренды нежилого помещения от 

07 сентября 2015 года. 

Дополнительное соглашение №3 от 05 ноября 2020 г. к Договору № 6363 аренды нежилого помещения от 

07 сентября 2015 года. 

Дополнительное соглашение №4 от 07 сентября 2021 г. к Договору № 6363 аренды нежилого помещения 

от 07 сентября 2015 года. 

Фотоматериалы, предоставленные Заказчиком (представлены в п. 3.5 Отчёта). 

Перечень нормативных актов и методической литературы 

Гражданский кодекс Российской Федерации (часть первая) от 30 ноября 1994 г. N 51-ФЗ (в действ. ред.). 

Налоговый кодекс Российской Федерации (часть первая) от 31 июля 1998 г. N 146-ФЗ (в действ. ред.). 

Налоговый кодекс Российской Федерации (часть вторая) от 05 августа 2000 г. N 117-ФЗ (в действ. ред.). 

Федеральный закон № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 1998 г. 

(Принят Государственной Думой 16 июля 1998 года, одобрен Советом Федерации 17 июля 1998 года) (в действу-

ющей редакции). 

Приказ Министерства экономического развития РФ № 297 от 20 мая 2015 г. «Об утверждении федераль-

ного стандарта оценки «Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки (ФСО 

№ 1)» (в действующей редакции). 

Приказ Министерства экономического развития РФ № 298 от 20 мая 2015 г. «Об утверждении федераль-

ного стандарта оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО № 2)» (в действующей редакции). 

Приказ Министерства экономического развития РФ № 299 от 20 мая 2015 г. «Об утверждении федераль-

ного стандарта оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО № 3)» (в действующей редакции). 

Приказ Министерства экономического развития РФ № 611 от 25 сентября 2014 г. «Об утверждении феде-

рального стандарта оценки «Оценка недвижимости (ФСО № 7)» (в действующей редакции). 

Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации № 708 «Об утверждении типовых 

правил профессиональной этики оценщиков» от 30 сентября 2015 г. (в действующей редакции). 

Стандарты и правила оценочной деятельности Саморегулируемой Межрегиональной Ассоциации оцен-

щиков «Оценка недвижимости» (утв. Решением Совета Партнерства «СМАОс», Протокол № 78 от 15 августа 

2008 г., с изм. и доп.). 

Правила деловой и профессиональной этики Саморегулируемой Межрегиональной Ассоциации оценщи-

ков (утв. Решением Совета Партнерства НП «СМАОс», Протокол № 74 от 18 июля 2008 г., с изм. и доп.). 

Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, располо-

женных на территории Московского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 

01.01.2022 г. 

Справочник оценщика недвижимости – 2021 под ред. Л. А. Лейфера «Офисно-торговая недвижимость и 

сходные типы объектов. Текущие и прогнозные характеристики для доходного подхода», Приволжский центр 

методического и информационного обеспечения оценки, Нижний Новгород, 2021 г. 

Справочник оценщика недвижимости – 2022 «Операционные расходы при эксплуатации коммерческой 

недвижимости. Состав арендной ставки. Типовые расходы собственника и арендатора», Приволжский центр ме-

тодического и информационного обеспечения оценки под ред. Лейфера Л.А., Нижний Новгород, 2022 г. 

Грибовский С. В. Оценка стоимости недвижимости: Учебное пособие. – М.: Маросейка, 2009. 

Грибовский С. В., Сивец С. А. Математические методы оценки стоимости недвижимого имущества: учеб. 

пособие. – М.: Финансы и статистика, 2008. 

Грязнова А. Г., Федотова М. А. Оценка недвижимости. – М.: Финансы и статистика, 2007. 

Костюченко Н. С. Анализ кредитных рисков. - СПб.: ИТД «Скифия», 2010. 

Озеров Е. С., Тарасевич Е. И. Экономика недвижимости: Учеб. пособие. СПб.: Издательство Политехни-

ческого унт-та, 2006. 

Пупенцова С. В. Модели и инструменты в экономической оценке инвестиций. - СПб.: Издательство 

«МКС», 2007. 
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Иные источники 

Иные источники, ссылки на которые представлены по тексту Отчета об оценке. Точные (прямые) ссылки 

на использованные источники информации приводятся в тексте Отчета. 

3.3. Юридическое описание Объекта оценки 

Таблица № 6. Сведения об имущественных правах, обременениях, связанных с Объектом оценки 

Показатель Характеристика 

Принадлежность и состав прав на Объект оценки и 
на его части 

Общая долевая собственность владельцев инвестиционных паев Закрытого пае-
вого инвестиционного фонда недвижимости «Альфа-Капитал Арендный поток», 

данные о которых устанавливаются на основании данных лицевых счетов вла-

дельцев инвестиционных паев в реестре владельцев инвестиционных паев и сче-
тов депо владельцев инвестиционных паев. 

 
Земельные участки, относящиеся к оцениваемым нежилым помещениям, на дату 

оценки не выделены, какие-либо права на них не оформлены. 

Реквизиты собственника Объекта оценки Отсутствуют5 

Обременения, ограничения, сервитуты, интересы 
третьих лиц6 

Доверительное управление, аренда 

Первоначальная и остаточная балансовая стоимость 

всех элементов оцениваемого объекта недвижимо-

сти, если он принадлежит юридическому лицу 

Балансовая стоимость Объекта оценки не предоставлена 

Согласно Выпискам из Единого государственного реестра недвижимости об основных характеристиках 

и зарегистрированных правах на объект недвижимости от 25 и 27 мая 2021 г., а также Выписке из Единого госу-

дарственного реестра недвижимости об объекте недвижимости от 23 июня 2021 г. № КУВИ-002/2021-77100562, 

на Объект оценки имеется ограничение (обременение) права в виде аренды. Анализ влияния данного ограниче-

ния (обременения) произведен в п. 3.6. Отчета. 

Согласно ст. 1 Федерального закона от 29 ноября 2001 г. N 156-ФЗ (в действующей редакции) «Об инве-

стиционных фондах», инвестиционный фонд - находящийся в собственности акционерного общества либо в об-

щей долевой собственности физических и юридических лиц имущественный комплекс, пользование и распоря-

жение которым осуществляются управляющей компанией исключительно в интересах акционеров этого акцио-

нерного общества или учредителей доверительного управления; паевой инвестиционный фонд - обособленный 

имущественный комплекс, состоящий из имущества, переданного в доверительное управление управляющей 

компании учредителем (учредителями) доверительного управления с условием объединения этого имущества с 

имуществом иных учредителей доверительного управления, и из имущества, полученного в процессе такого 

управления, доля в праве собственности на которое удостоверяется ценной бумагой, выдаваемой управляющей 

компанией. 

Для целей данной оценки ограничение (обременение) права и связанный с ним статус общей долевой 

собственности не учитывается и приравнен к праву собственности, в связи с «природой» данного ограничения 

(обременения), которое является следствием нахождения имущества в составе Закрытого паевого инвестицион-

ного фонда. В случае продажи данного имущества оно передается покупателю без ограничения (обременения) 

права в виде доверительного управления и на праве собственности. В связи с данными фактами ограничение 

(обременение) права в виде доверительного управления и статус общей долевой собственности не учитывались 

Оценщиком. 

Указание на принадлежность Объекта оценки к объектам культурного наследия, если он таковым 

является, а также описание связанных с этим ограничений использования объекта, и привлекательности 

на рынке, обусловленной культурно-историческим потенциалом объекта: 

Объект оценки не является объектом культурного наследия.  

Вывод: 

В результате изучения предоставленных Заказчиком правоподтверждающих документов, Оценщик при-

шел к выводу, что с учетом сделанных в Отчете допущений, свободное обращение Объекта оценки на рынке 

                                                      

 
5 В связи с отсутствием информации о владельцах паёв (являются ли владельцы физическими или юридическими лицами, и их реквизитов), 

Оценщик не указывал реквизиты юридического лица, необходимые согласно ст. 11 № 135- ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской 
Федерации» и п. 8 ФСО №3 

6 При этом должны описываться все правовые характеристики объекта, которые принимались во внимание при оценке – как зарегистри-

рованные в установленном порядке, так и не зарегистрированные, но существенные при определении стоимости 
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является физически реализуемым и юридически допустимым. 

3.4. Описание местоположения Объекта оценки 

Объект оценки расположен в районе Замоскворечье Центрального административного округа г. Москвы 

по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34. 

Общая информация
7
 

Москва — столица Российской Федерации, город федерального значения, административный центр Цен-

трального федерального округа и центр Московской области, в состав которой не входит. Крупнейший по чис-

ленности населения город России и её субъект — 12 635 466 человек (на 1 января 2022 года)8, самый населенный 

из городов, полностью расположенных в Европе, входит в первую десятку городов мира по численности населе-

ния. Центр Московской городской агломерации. 

 

                                                      

 
7 Официальный сайт Мэра Москвы. URL: https://www.mos.ru/city/about/; Свободная энциклопедия Википедия, URL: https://ru.wikipe-
dia.org/wiki/Москва 

8 Численность постоянного населения Российской Федерации по муниципальным образованиям на 1 января 2022 года. Без учёта итогов 

Всероссийской переписи населения 2020 (2021). Росстат. URL: https://rosstat.gov.ru/storage/mediabank/chisl_МО_Site_01-01-2022.xlsx 
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Рис. 1. Месторасположение Объекта оценки на карте г. Москвы9 

Объект оценки расположен в Центральном административном округе (ЦАО) города Москвы. 

Центральный административный округ города
10

 является одним из 12 административных округов го-

рода Москвы, расположен в центре города и включает в себя 10 районов. Занимает территорию в 66,2 кв. км. 

Численность постоянного населения на 01.01.2022 г. – 779 086 человек11. 

В округе расположено много театров, почти все московские вокзалы, большинство министерств Россий-

ской Федерации, а также Кремль, Дом правительства РФ, Государственная дума, Совет Федерации. Значитель-

ную часть территории округа занимают различные офисные здания, на западной окраине округа в том числе 

расположен ММДЦ «Москва-Сити». 

Границы округа почти совпадают с городской чертой города до 1912 года (за исключением районов: 

«Сокольники», входящего в состав Восточного административного округа, и «Дорогомилово», входящего в со-

став Западного административного округа). Центральный административный округ разделен на 10 районов: 

район Арбат; Басманный район; район Замоскворечье; Красносельский район; Мещанский район; Пресненский 

район; Таганский район; Тверской район; район Хамовники; район Якиманка. 

Район Замоскворечье
12

 – входит в состав 10-и районов Центрального административного округа города 

Москвы. Район занимает территорию в 438 гектаров в нём насчитывается 84 улицы и 7 станций метро (Добры-

нинская, Новокузнецкая, Павелецкая, Павелецкая, Серпуховская, Третьяковская и Третьяковская). Управление 

районом осуществляет Управа района Замоскворечье и прочие районные органы власти. Численность постоян-

ного населения на 01.01.2022 г. – 58 665 человек13. 

                                                      

 
9 Источник картографической информации. URL: https://yandex.ru/map 

10 Префектура Центрального административного округа г. Москвы. URL: https://cao.mos.ru/about/characteristics/; Материал из Википедии 

– свободной энциклопедии URL: https://ru.wikipedia.org/wiki/Центральный_административный_округ_(Москва) 

11Численность постоянного населения Российской Федерации по муниципальным образованиям на 1 января 2022 года. Без учёта итогов 

Всероссийской переписи населения 2020 (2021). URL: https://rosstat.gov.ru/storage/mediabank/chisl_МО_Site_01-01-2022.xlsx 
12 Префектура Центрального административного округа г. Москвы: Замоскворечье, URL: https://cao.mos.ru/areas-cao/zamoskvorechye/; Ма-
териал из Википедии – свободной энциклопедии URL: https://ru.wikipedia.org/wiki/Замоскворечье_(административный_район) 

13 Численность постоянного населения Российской Федерации по муниципальным образованиям на 1 января 2022 года. Без учёта итогов 

Всероссийской переписи населения 2020 (2021). URL: https://rosstat.gov.ru/storage/mediabank/chisl_МО_Site_01-01-2022.xlsx 
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Граница района Замоскворечье проходит: по оси Кожевнической улицы, далее по осям: Летниковской 

улицы, Жукова проезда, Дубининской улицы, 4-го и 1-го Щипковских переулка, улицы Павла Андреева, Мытной 

улицы, 4-го и 1-го Добрынинских переулков и улицы Коровий вал, западной и северной границам Серпуховской 

площади, осям: улицы Большая Ордынка и Кадашёвской набережной, оси Чугунного моста, оси улицы Балчуг, 

далее по оси русла реки Москвы, оси Новоспасского моста до Кожевнической улицы.  

Районы Москвы имеющие общую границу с районом Замоскворечье: Даниловский (ЮАО), Таганский, 

Тверской и Якиманка. 

 

Рис. 2. Район Замоскворечье на карте г. Москвы14 

Район Замоскворечье расположен в излучине реки Москвы, на правом её берегу, к югу от Кремля. Район 

отличается яркой историко-культурной и градостроительной спецификой, обладает рядом исторических, куль-

турных, социальных и производственных особенностей. Здесь сосредоточенны многие из важнейших достопри-

мечательностей Москвы. 

Нынешний облик Замоскворечье во многом унаследовало с купеческих времён: малоэтажная застройка, 

созвездие церквей разных стилей — всё это сохранило старую перспективу вида на Кремль. Хотя советское гра-

достроительство не особенно пощадило эти заповедные места. Садовое кольцо разделяет район на две достаточно 

сильно различающиеся между собой части. В пределах Садового кольца находится исторически сложившаяся 

часть города, богатая архитектурными и мемориальными местами, что обуславливает особый подход к рекон-

струкции существующих зданий и новому строительству и т.д. Территория за Садовым кольцом, вошедшая в 

состав Москвы в XVIII веке, окончательно сформировалась лишь к 90-м годам прошлого столетия. В этой части 

района сосредоточено большое число промышленных предприятий и проектных институтов. 

В районе находятся здания головных офисов крупнейших российских компаний и банков – Роснефть, 

Тюменская нефтяная компания, Московский Правозащитный Центр, Мосэнерго, РОСНО, Транснефть, Алроса, а 

также деловой центр «Павелецкая Плаза» (компания Nestle и др.) и деловой комплекс «Риверсайд Тауэрс», рас-

положенный на стрелке Москвы-реки и Водоотводного канала и включающий в себя Московский международ-

ный Дом музыки, пятизвездочный отель-башню «Swissotel Красные Холмы», бизнес-центр «Риверсайд Тауэрс». 

                                                      

 
14 Источник картографической информации. URL: https://yandex.ru/map 
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Рис. 3. Расположение Объекта оценки (ОО) на карте г. Москвы 

Объект оценки расположен в ≈ 0,70 км15 от станции метро «Серпуховская» (8 минут пешком). 

 

Рис. 4. Расстояние от Объекта оценки до ближайшей станции метро на карте г. Москвы16 

                                                      

 
15 Здесь и далее расстояния измерены по протяженности автомобильных дорог с помощью интернет-ресурса https://yandex.ru/maps 

16 Источник картографической информации. URL: https://yandex.ru/maps 
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Доступ к объекту возможен легковым транспортом, подъезд грузового транспорта ограничен, требуется 

наличие специального пропуска (с 31 декабря 2021 года изменения коснулись и автотранспортных средств раз-

решенной максимальной массой более 3,5 тонн)17. Парковка на прилегающей территории к зданию стихийная. 

Выводы по результатам описания местоположения 

Подводя итог проведенного анализа местоположения, следует отметить характеристики, влияющие на по-

тенциал Объекта оценки: 

 расположение в ЦАО в зоне между Садовым и Третьим транспортным кольцом (ТТК); 

 объект расположен в 8 минутах пешком от ст. метро Серпуховская; 

 имеет внутриквартальное расположение; 

 ближайшее окружение объекта – преимущественно многоквартирная жилая застройка, обще-

ственно-деловые и торговые объекты, медицинские учреждения, ВАК при Министерстве образо-

вания и науки РФ и др.; 

 объект имеет стихийную парковку. 

3.5. Описание Объекта оценки 

Таблица № 7. Описание здания, в котором расположен Объект оценки18 

Наименование Значение 

Кадастровый номер Здание 77:01:0006012:1042, участок 77:01:0006012:38 

Адрес г. Москва, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34 

Кадастровая стоимость на 01.01.2021 г., руб.19 428 142 873,70 руб. 

Назначение Нежилое здание 

Фактическое использование Торгово-офисный центр 

Год постройки 1927 

Количество этажей 3 

Общая площадь, кв. м 2 900,9  кв. м 

Материал стен Кирпичные 

Физическое состояние здания Удовлетворительное 

                                                      

 
17 Приказ от 3 июня 2021 г. №61-02-249/21 «О временных ограничениях движения грузовых автотранспортных средств в городе Москве», 
https://www.mos.ru/dt/documents/prikazy-i-rasporiazheniia-departamenta/view/254557220/ 

18 Информация по данным интернет портала справочной информации Федеральной службы государственной регистрации, кадастра и 

картографии URL: https://rosreestr.ru/ 

19 По данным сайта Росреестра, 

https://pkk.rosreestr.ru/#/search/55.72199480722331,37.62502725587285/19/@1b4ulz5woh?text=77%3A01%3A0006012%3A1042&type=5&opene

d=77%3A1%3A6012%3A1042 
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Рис. 5. Данные Публичной кадастровой карты20 

Предварительная оценка технического состояния здания, в котором расположен оцениваемый объект, 

проведена в соответствии с «Методикой определения физического износа гражданских зданий», утвержденной 

приказом Министерства жилищно-коммунального хозяйства РСФСР от 27 октября1970 г. № 404. 

Таблица № 8. Критерии оценки технического состояния 

Физический 

износ, % 

Оценка техниче-

ского состояния 

Общая характеристика технического состояния 

0-20 Хорошее 

Повреждений и деформаций нет. Имеются отдельные, устраняемые при текущем ремонте, 

мелкие дефекты, не влияющие на эксплуатацию конструктивного элемента. Кап. ремонт про-
изводится лишь на отдельных участках, имеющих повышенный износ. 

21-40 Удовлетворительное 
Конструктивные элементы в целом пригодны для эксплуатации, но требуют некоторого капи-

тального ремонта, который наиболее целесообразен именно на данной стадии. 

41-60 
Неудовлетворитель-

ное 
Эксплуатация конструктивных элементов возможна лишь при условии значительного капи-

тального ремонта. 

61-80 Ветхое 

Состояние несущих конструктивных элементов аварийное, а ненесущих весьма ветхое. Огра-

ниченное выполнение конструктивными элементами своих функций возможно лишь по прове-
дении охранных мероприятий или полной смены констр. элемента. 

81-100 Негодное 
Конструктивные элементы находятся в разрушенном состоянии. При износе 100% остатки 

конструктивного элемента полностью ликвидированы. 

Таблица № 9. Описание оцениваемых помещений 

Наименование Значение 

Адрес г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34 

Кадастровый номер 77:01:0006012:4047 77:01:0006012:4442 77:01:0006012:4443 

Общая площадь, кв. м 535,70 19,60 17,70 

Назначение Нежилое помещение Нежилое помещение Нежилое помещение 

Фактическое использование Торговое 

Этаж расположения 1 1 1 

Ориентация входа Отдельный с улицы 

Состояние отделки Стандартная отделка, в хорошем состоянии 

Оконные заполнения Металлопластиковые 

Дверные заполнения Металлопластиковые 

Отделка стен Покраска 

Отделка потолков Подвесные потолки 

Отделка полов Плитка 

                                                      

 
20 По данным сайта Росреестра, 

https://pkk.rosreestr.ru/#/search/55.72199480722331,37.62502725587285/19/@1b4ulz5woh?text=77%3A01%3A0006012%3A1042&type=5&opene

d=77%3A1%3A6012%3A1042 
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Наименование Значение 

Кадастровая стоимость на 
01.01.2021 г., руб.21 

89 158 415,24 Не определена Не определена 

Таким образом, Объект оценки представляет собой 3 нежилых помещения, расположенные на 1 этаже 

здания с кадастровым номером 77:01:0006012:1042, имеющие одинаковое назначение. Нежилые помещения рас-

положены в здании так, что образуют единое комплекс и совместно переданы в аренду. 

При оценке технического состояния отделки помещений Оценщик руководствовался следующими крите-

риями22: 

 «Люкс» или «Евростандарт» (Премиум) - объект нежилого фонда пригоден к использованию в 

соответствии с целью использования, не имеет дефектов, после ремонта с комплексным исполь-

зованием высококачественных отделочных материалов, оснащен высококачественным электро-

техническим, санитарно-техническим, пожарно-техническим и охранным оборудованием, систе-

мами вентиляции и (или) кондиционирования, находящимися в работоспособном состоянии.  

 Отличное - объект нежилого фонда пригоден к использованию в соответствии с целью использо-

вания, не имеет дефектов. Может не иметь высококачественного инженерно-технического обору-

дования. Соответствует нижнему диапазону стоимости отделки класса «люкс» или «евростан-

дарт». 

 Нормальное, или хорошее, «в среднем состоянии» - объект нежилого фонда пригоден к исполь-

зованию в соответствии с целью использования без проведения ремонта, имеет незначительные 

дефекты отделки (волосные трещины и сколы штукатурки, единичные повреждения окрасочного 

слоя, царапины, отдельные мелкие повреждения покрытий стен и полов). 

 Удовлетворительное, «требуется косметический ремонт» - объект нежилого фонда пригоден к ис-

пользованию в соответствии с целью использования, имеет дефекты, устранимые с помощью кос-

метического ремонта (мелкие трещины в конструкциях, местные нарушения штукатурного слоя 

цоколя и стен; трещины в местах сопряжения перегородок с плитами перекрытия и заполнениями 

дверных проемов; отслоение штукатурки; трещины в швах между плитами перекрытий; следы 

протечек и ржавые пятна на площади до 20% поверхности потолка и стен; окрасочный слой рас-

трескался, потемнел и загрязнился, имеет отслоения и вздутия; трещины, загрязнения и обрывы 

покрытий стен в углах, местах установки электрических приборов и у дверных проемов; значи-

тельные повреждения покрытий полов). 

 Неудовлетворительное, без отделки - помещение в текущем состоянии не пригодно к использо-

ванию по функциональному назначению, имеет дефекты, устранимые только с помощью значи-

тельного ремонта (не включающего восстановление элементов несущих конструкций): отдельные 

трещины в цоколе и капитальных стенах; поперечные трещины в плитах перекрытий; отпадение 

штукатурки; увлажнение поверхности стен, следы постоянных протечек на площади более 20% 

потолка и стен, промерзание и продувание через стыки панелей; материал пола истерт, пробит, 

порван, основание пола просело; требуется ремонт заполнений оконных и дверных проемов с их 

частичной заменой. Требуется восстановление отделки. 

                                                      

 
21 По данным сайта Росреестра, 

https://rosreestr.gov.ru/wps/portal/p/cc_ib_portal_services/cc_ib_ais_fdgko/!ut/p/z1/lU9da8IwFP1H3hstjfStllGcMpXOzeRlxDZ2HWlT0nRj_35JZdA

pIguBS87XPQEOB-CN-KxKYSvdCOXejIdv6S54IElAVul-EWK83D4uXpYJIlJ4vRDsCHWCeEVmJEXcEOD_818JvB9vnBidn1-s-Nsgmd4R-
Ir3ljBXkt4sOUfIfEauG2u0UtIA66Qw-fvm-CFz23nyDEzsdyuB6QH3cCvKqiknbsinvj5669Cn08Z6QpvCY6LLRyFGto5-

HqLi9XrEnHqlElG4qGwAgFnTy3FgI2rnKuRJ9MqOnOeRWeNEwCiNkETu8yGSaRRgQKGt9westnU9n_3erx-

5Z2qL/p0/IZ7_GQ4E1C41KGUB60AIPJBVIC0080=CZ6_GQ4E1C41KGUB60AIPJBVIC0007=MEcontroller!objectCard==/?restoreSessionState=t
rue&id=59325816678&refController=searchObjects 

22 Критерии определены на основании классификации состояния отделки помещений ГУП ГУИОН (Экономико-математические модели 

объектов нежилого фонда // http://guion.spb.ru/obzory-i-prognozy) и информации Справочника оценщика недвижимости-2021 «Офисно-тор-
говая недвижимость и сходные типы объектов. Корректирующие коэффициенты и скидки для сравнительного подхода», полная версия 

(обновлено февраль 2022) под ред. Л. А. Лейфера (Приволжский центр методического и информационного обеспечения оценки, Нижний 

Новгород, октябрь 2021). 
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Рис. 6. План оцениваемых помещений 
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Фото 1. Внешний вид объекта 

 

Фото 2. Внешний вид объекта 

 

Фото 3. Внешний вид объекта 
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Фото 4. Состояние помещений  Фото 5. Состояние помещений  

  
Фото 6. Состояние помещений Фото 7. Состояние помещений 

  
Фото 8. Состояние помещений Фото 9. Состояние помещений 
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Фото 10. Состояние помещений Фото 11. Состояние помещений 

  
Фото 12. Состояние помещений Фото 13. Состояние помещений 

  
Фото 14. Состояние помещений Фото 15. Состояние помещений 
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3.6. Назначение и текущее использование Объекта оценки 

Назначение: нежилые торговые помещения. Текущее использование: в соответствии с назначением. 

Согласно предоставленному Заказчиком Договору № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 

2015 г. у оцениваемого объекта имеется ограничение (обременение) в виде долгосрочной аренды нежилого по-

мещения с 07 сентября 2015 г. по 17 января 2030 г. (включительно) (Дополнительное соглашение №2 от 04 июля 

2020 г. к Договору № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 года). Арендатором является 

ООО «Агроторг» (место нахождения: 191025, г. Санкт-Петербург, пр-т Невский, д. 90/92; ИНН: 7825706086; 

ОГРН и дата его присвоения: 1027809237796 от 10 декабря 2002 г.). 

Согласно условиям Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г., целевым 

назначением помещения является розничная торговля продовольственными, непродовольственными и иными 

товарами, в том числе алкогольной продукцией. Арендатор имеет право разместить в помещении администра-

тивные, складские и подсобные помещения. Арендатор имеет право сдавать в субаренду без дополнительного 

разрешения Арендодателя помещение или его часть. 

Согласно пп. 2.1.9- 2.1.13 Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г. арендо-

датель обязуется за свой счет производить капитальной ремонт помещения либо его элементов и коммуникаци-

онных сетей, самостоятельно и за свой счет нести эксплуатационные и иные расходы, связанные с функциони-

рованием здания и поддержанием здания, в состав которого входит помещение, в надлежащем техническом, про-

тивопожарном и санитарно-эпидемиологическом состоянии, осуществлять уборку прилегающей к зданию, в ко-

тором расположено помещение, территории, включая расчистку и вывоз снега в зимний период. Арендодатель 

своими силами, за счет Арендатора, обязуется осуществлять уборку прилегающей к зданию, в котором располо-

жено помещение, территории. 

Согласно пп. 2.2.3- 2.2.4 Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г. арендатор 

обязуется использовать помещение по целевому назначению, содержать помещение в технически исправном со-

стоянии в части проведения текущего ремонта, соблюдать требования санитарных и противопожарных норм. 

Арендатор имеет право производить за свой счет перепланировку помещения. 

Арендатор обязуется компенсировать Арендодателю затраты по обеспечению помещения электроэнер-

гией, теплоснабжением, холодным водоснабжением, канализацией, используемых Арендатором. Компенсация 

осуществляется ежемесячно, на основании приборов учета, установленных в здании, в котором расположено по-

мещение, согласно тарифам на коммунальные услуги (п. 3.7 Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 

07 сентября 2015 г.). 

Согласно п. 3.10 Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г. изменение пло-

щади объекта аренды, в том числе в результате перепланировки объекта аренды, не влечет изменение определе-

ния размера арендной платы по договору.  

При переходе арендодателя на общую систему налогообложения арендная плата, подлежащая перечис-

лению Арендодателю, подлежит увеличению на сумму НДС, и трактуется, как арендная плата кроме того НДС 

(п. 3.12 Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г. в редакции Дополнительного со-

глашения №3 от 05 ноября 2020 г.). 

Согласно Дополнительному соглашению № 2 от 04 июля 2020 года к Договору № 6363 аренды нежилого 

помещения от 07 сентября 2015 года, арендная плата за помещение в целом составляет 1 700 000 (Один миллион 

семьсот тысяч) рублей 00 копеек в месяц (без учета НДС). Арендная плата по договору включает эксплуатаци-

онные расходы и не включает расходы на коммунальные услуги. 

Таблица № 10. Арендные платежи за оцениваемые помещения согласно Договору № 6363 аренды нежи-

лого помещения от 07 сентября 2015 года 

Наименование Значение 

Ежемесячная арендная плата за оцениваемые помещения согласно 

договору аренды без НДС, руб. 

1 700 000 

Ежемесячная арендная плата за оцениваемые помещения согласно 

договору аренды с учетом НДС, руб. 
2 040 000 

Контрактная ставка с НДС с эксплуатационными расходами, без 

учета коммунальных расходов, руб. за кв. м в год 

42 723 
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Наименование Значение 

Условия расторжения договора23 Арендатор вправе в любой момент в одностороннем порядке от-
казаться от исполнения договора, письменно уведомив арендо-

дателя не менее чем за 3 (три) месяца. 

В результате расчетов, проведенных Оценщиком, рыночная арендная ставка за Объект оценки на дату 

оценки составляет 45 144 руб./кв. м в год с НДС (не включает в себя коммунальные расходы)24. Отклонение 

контрактной ставки на текущую дату от расчетной незначительно (около 5 %). С учетом долгосрочного характера 

договора аренды (отсутствия недозагрузки помещений, которая согласно рыночным данным составила 12,10%, 

наличия ежегодной индексации) условия договора аренды соответствуют рыночным. В связи с тем, что условия 

договора соответствуют рыночным, дополнительный учёт данного факта не требуется. 

Учитывая текущую макроэкономическую и политическую обстановку, Оценщик считает целесообраз-

ным отметить, что настоящая оценка проводится исходя из допущения о планомерном продолжении финансово-

хозяйственной деятельности Арендатора и соблюдении договорных отношений. 

3.7. Указание сегментов рынка недвижимости, в которых может позициониро-

ваться Объект оценки 

Объект оценки может позиционироваться в сегменте нежилых торговых помещений, расположенных в 

Центральном административном округе г. Москвы. 

Раздел 4. АНАЛИЗ РЫНКА 

4.1. Анализ влияния общей политической и социально-экономической обста-

новки в стране и регионе на рынок Объекта оценки 

Таблица № 11. Анализ влияния общей политической и социально-экономической обстановки на рынок 

Объекта оценки 

Факторы Социально-экономическое положение России25 Социально-экономическое положение г. Москвы26 

Объем валового 

продукта 

Объем ВВП России за I полугодие 2022 г. составил в те-

кущих ценах 69 292,8 млрд рублей. 

Индекс его физического объема относительно I полуго-

дия 2021 г. составил 99,6%. Индекс-дефлятор ВВП за I 

полугодие 2022 г. по отношению к ценам I полугодия 
2021 г. составил 120,0%. 

Валовой региональный продукт (ВРП) Москвы (в те-

кущих основных ценах) в 2020 году составил 

19 856 674,5 млн рублей. Индекс физического объема 

ВРП (в постоянных ценах) к 2019 году составил 99,0% 

Валовой региональный продукт на душу населения –
1 567 644,8 руб.27 

По итогам 2021 года ВРП города Москвы в 2021 году 

вырастет на 4,2 % и достигнет в номинальном объеме 
величины 23,2 трлн рублей. В среднесрочной перспек-

тиве на фоне замедления темпов роста мировой эконо-

мики темпы роста экономики города Москвы по базо-
вому варианту прогноза составят 3,0 % ежегодно, по 

консервативному варианту – на уровне 2,5-2,8 %.28 

Фактические данные за 2021 г. и 1 полугодие 2022 г. 
не опубликованы. 

                                                      

 
23 Расчет стоимости Объекта оценки согласно Заданию на оценку проводится в допущении о том, что Договор № 6363 аренды нежилого 

помещения от 07 сентября 2015 г. со сроком действия до 17 января 2030 г. не будет расторгнут до окончания срока его действия или его 

существенные условия не будут скорректированы 

24 Согласно п. 6.3.3 Отчета 

25 Росстат. «Информация о социально-экономическом положении России. Январь-август 2022 года» (опубликовано 28.09.2022 г.) // Офици-

альный сайт Федеральной службы государственной статистики. – URL: https://rosstat.gov.ru/compendium/document/50801; 
https://rosstat.gov.ru/storage/mediabank/osn-08-2022.pdf 

26 Управление Федеральной службы государственной статистики по г. Москве и Московской области Доклад «Социально-экономическое 

положение г. Москвы в январе-августе 2022 года» (опубликовано 05.10.2022 г.) – URL: https://mosstat.gks.ru/folder/65047; 
https://mosstat.gks.ru/storage/mediabank/Доклад%20«Социально-экономическое%20положение%20г.%20Москвы%20в%20январе-авгу-

сте%202022%20года»(1).pdf 

27 Управление Федеральной службы государственной статистики по г. Москве и Московской области // ВРП с 1998 года. (опубликовано 
24.03.2022 г.) URL: https://mosstat.gks.ru/folder/134924 // https://mosstat.gks.ru/storage/mediabank/ВРП%20с%201998%20года(89).xlsx 

28Прогноз социально-экономического развития города Москвы на 2022 год и плановый период 2023 и 2024 годов, 12 октября 2021 г. – URL: 

https://www.mos.ru/depr/documents/view/159205220/?utm_source=search&utm_term=serp 
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Объемы произ-
водства основных 

отраслей хозяйств 

Индекс промышленного производства в августе 2022 г. 
по сравнению с соответствующим периодом предыду-

щего года составил 99,9%, в январе-августе 2022 г. - 

100,9%. 
Индекс производства по виду деятельности «Добыча по-

лезных ископаемых» в августе 2022 г. по сравнению с со-

ответствующим периодом предыдущего года составил 
101,0%, в январе-августе 2022 г. - 102,4%. 

Индекс производства по виду деятельности «Обрабаты-

вающие производства» в августе 2022 г. по сравнению с 
соответствующим периодом предыдущего года составил 

99,2%, в январе-августе 2022 г. - 100,0%. 

Объем работ, выполненных по виду деятельности «Стро-
ительство», в августе 2022 г. составил 1 173,7 млрд руб-

лей, или 107,4% (в сопоставимых ценах) к уровню соот-

ветствующего периода предыдущего года, в январе-авгу-
сте 2022 г. – 7 065,8 млрд рублей, или 105,1%. 

Индекс промышленного производства в январе-авгу-
сте 2022 г. по сравнению с январем-августом 2021 г. 

составил 106,5%, с июлем 2022 г. – 101,2%. 

Индекс производства по виду экономической деятель-
ности «Обрабатывающие производства» в январе-ав-

густе 2022 г. по сравнению с январем-августом 2021 г. 

составил 108,2%, с июлем 2022 г. – 101,2%. 
Объем работ, выполненных по виду экономической 

деятельности «Строительство», в августе 2022 г. со-

ставил 141 688,5 млн рублей или 111,8% (в сопостави-
мых ценах) к уровню соответствующего периода 

предыдущего года и 95,1% к июлю 2022 года. 

В августе 2022 г. организациями-застройщиками вве-
дено 25 жилых зданий. Населением построено 460 жи-

лых домов, из них 78 - на земельных участках, предна-

значенных для ведения садоводства. Всего построено 
8 238 новых квартир. 

Структура эконо-

мики региона 

Отраслевая структура ВВП по основным видам экономи-

ческой деятельности, в % к итогу: 
Наименование вида экономической деятель-

ности 

1 полугодие 

2022 г. 

Сельское, лесное хозяйство, охота, рыболов-

ство и рыбоводство 

2,7% 

Добыча полезных ископаемых 16,5% 

Обрабатывающие производства 15,9% 

Обеспечение электрической энергией, газом и 

паром; кондиционирование воздуха 

2,48% 

Водоснабжение; водоотведение, организация 

сбора и утилизации отходов, деятельность по 

ликвидации загрязнений 

0,5% 

Строительство 3,8% 

Торговля оптовая и розничная; ремонт авто-

транспортных средств и мотоциклов 

13,2% 

Транспортировка и хранение 6,2% 

Деятельность гостиниц и предприятий обще-

ственного питания 

0,8% 

Деятельность в области информации и связи 2,4% 

Деятельность финансовая и страховая 3,7% 

Деятельность по операциям с недвижимым 

имуществом 

10,5% 

Деятельность профессиональная, научная и 

техническая 

4,0% 

Деятельность административная и сопутствую-

щие дополнительные услуги 

1,9% 

Государственное управление и обеспечение во-

енной безопасности; социальное обеспечение 

7,3% 

Образование 3,2% 

Деятельность в области здравоохранения и со-

циальных услуг 

3,2% 

Деятельность в области культуры, спорта, ор-

ганизации досуга и развлечений 

0,9% 

Предоставление прочих видов услуг 0,5% 

Деятельность домашних хозяйств как работо-

дателей; недифференцированная деятельность 

частных домашних хозяйств по производству 

товаров и оказанию услуг для собственного по-

требления 

0,4% 

 

Отраслевая структура ВВП по основным видам эконо-

мической деятельности, в % к итогу: 29 
Наименование вида экономической дея-

тельности 

2020 г. 

Сельское, лесное хозяйство, охота, рыболовство 

и рыбоводство 

0,1% 

Добыча полезных ископаемых - 

Обрабатывающие производства 14,3% 

Обеспечение электрической энергией, газом и 

паром; кондиционирование воздуха 

3,1% 

Водоснабжение; водоотведение, организация 

сбора и утилизации отходов, деятельность по 

ликвидации загрязнений 

0,5% 

Строительство 4,8% 

Торговля оптовая и розничная; ремонт авто-

транспортных средств и мотоциклов 

23,7% 

Транспортировка и хранение 6,2% 

Деятельность гостиниц и предприятий обще-

ственного питания 

0,6% 

Деятельность в области информации и связи 7,8% 

Деятельность финансовая и страховая 1,5% 

Деятельность по операциям с недвижимым иму-

ществом 

12,3% 

Деятельность профессиональная, научная и тех-

ническая 

9,0% 

Деятельность административная и сопутствую-

щие дополнительные услуги 

3,0% 

Государственное управление и обеспечение во-

енной безопасности; социальное обеспечение 

5,6% 

Образование 2,2% 

Деятельность в области здравоохранения и со-

циальных услуг 

3,5% 

Деятельность в области культуры, спорта, орга-

низации досуга и развлечений 

1,0% 

Предоставление прочих видов услуг 0,8% 
 

Оборот рознич-

ной торговли 

Оборот розничной торговли в августе 2022 г. составил 

3 640,5 млрд рублей, или 91,2% (в сопоставимых ценах) 
к соответствующему периоду предыдущего года, в ян-

варе-августе 2022 г. – 27 653,1 млрд рублей, или 95,1%. 

Оборот розничной торговли в августе 2022 г. составил 

489,8 млрд рублей или 85,3% (в сопоставимых ценах) 
к соответствующему месяцу предыдущего года. В ян-

варе-августе 2022 г. – 3 964,8 млрд рублей или 93,1% 

соответственно. 

Индекс потреби-
тельских цен 

В августе 2022 г. по сравнению с предыдущим месяцем 
индекс потребительских цен составил 99,5%, в том числе 

на продовольственные товары - 98,6%, непродоволь-

ственные товары - 100,0%, услуги - 100,1%. 
Индекс цен производителей промышленных товаров в 

августе 2022 г. относительно предыдущего месяца, по 

предварительным данным, составил - 99,0%, из него в 
добыче полезных ископаемых - 94,8%, в обрабатываю-

щих производствах - 99,6%, в обеспечении электриче-

В августе 2022 г. по сравнению с предыдущим меся-
цем индекс потребительских цен составил 99,6%, в 

том числе на продовольственные товары – 98,6%, не-

продовольственные товары – 99,8%, услуги – 100,4%. 
Индекс цен производителей промышленных товаров в 

августе 2022 г. относительно предыдущего месяца со-

ставил 104,0%, из него в обрабатывающих производ-
ствах – 103,9%, в обеспечении электрической энер-

гией, газом и паром; кондиционирование воздуха – 

                                                      

 
29 Управление Федеральной службы государственной статистики по г. Москве и Московской области // ВДС годы ОКВЭД2 (с 2016 г.) 

(опубликовано 24.03.2022 г.) URL: https://mosstat.gks.ru/folder/134924 // https://mosstat.gks.ru/storage/media-

bank/ВДС%20годы%20ОКВЭД2%20(с%202016%20г.)(6).xlsx 
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ской энергией, газом и паром; кондиционировании воз-
духа - 104,6%, в водоснабжении; водоотведении, органи-

зации сбора и утилизации отходов, деятельности по лик-

видации загрязнений - 101,0%. 

104,4%, в водоснабжении; водоотведении, организа-
ции сбора и утилизации отходов, деятельности по лик-

видации загрязнений – 107,4%. 

Уровень доходов 
населения 

Среднемесячная начисленная заработная плата работни-
ков организаций в июле 2022 г. составила 62 200 рублей 

и по сравнению c соответствующим периодом предыду-

щего года выросла на 11,4%. 
Уровень безработицы населения в возрасте 15 лет и 

старше в августе 2022 г. составил 3,8% (без исключения 

сезонного фактора). 

Среднемесячная номинальная заработная плата, 
начисленная за июль 2022 г., по оперативным данным 

составила 115 293,8 рубля и увеличилась по сравне-

нию с июлем 2021 г. на 4,8%. Реальная заработная 
плата, рассчитанная с учетом индекса потребитель-

ских цен, в июле 2022 г. составила 91,5 % к уровню 

июлю 2021 г. 
На конец августа 2022 года уровень зарегистрирован-

ной безработицы составил 0,4% от численности рабо-
чей силы. 

Наиболее значи-

мые предприятия 

региона 

В 2020 году в РБК 500 вновь произошла смена лидера: на первое место вернулся «Газпром», несмотря на то что 

его выручка, очищенная от НДС, акцизов и таможенных пошлин, снизилась на 17,5%. Прошлогодний лидер, НК 

«Роснефть», показал снижение очищенной выручки на 31% и переместился на второе место. В первой десятке РБК 
500 на прежних позициях остались компании с третьего по шестое место — это ЛУКОЙЛ, Сбербанк, РЖД и X5 

Retail Group соответственно, а также ВТБ, сохранивший восьмое место. «Магнит» поднялся с девятого на седьмое 

место, а «Росатом» с десятой строчки передвинулся на девятую. Состав топ-10 изменился впервые с 2018 года. 
«Сургутнефтегаз» покинул верхнюю десятку, переместившись с седьмого на 11-е место. Новичком стал «Норни-

кель», поднявшийся с 15-го места на десятую позицию.30 

Показатели инве-
стиционной при-

влекательности 

региона 

Суверенный кредитный рейтинг России от «большой 
тройки» международных рейтинговых агентств: 

Standard & Poor’s (от 08 апреля 2022 г.): 

– долгосрочный кредитный рейтинг России по обязатель-
ствам в иностранной валюте – «SD»; 

– долгосрочный рейтинг по обязательствам в националь-

ной валюте – «CC»; 
– краткосрочный суверенный рейтинг РФ с обязатель-

ствами в иностранной валюте – «SD»; 

– краткосрочный рейтинг с обязательствами в нацио-
нальной валюте – «C». 

Moody’s (от 6 марта 2022 г.): 

– долгосрочный кредитный рейтинг РФ по обязатель-
ствам, выраженным в иностранной валюте – «Ca»; 

– долгосрочный рейтинг по обязательствам в националь-

ной валюте – «Ca»; 
– краткосрочный рейтинг – «Not Prime» 

31 марта 2022 г. Moody’s Investors Service отозвало суве-

ренные рейтинги РФ. 
Fitch (от 9 марта 2022 г.): 

– долгосрочный кредитный рейтинг РФ, выраженный в 

иностранной валюте – «C»; 
– долгосрочный рейтинг с обязательствами в националь-

ной валюте – «C»; 

– краткосрочный суверенный рейтинг РФ в иностранной 
валюте – «C»; 

– краткосрочный рейтинг РФ в национальной валюте – 

«C». 
28 марта 2022 г. Fitch Ratings отозвало суверенные рей-

тинги Российской Федерации. 

Отзыв обусловлен введенными Евросоюзом против РФ 
санкциями 31 

В 2021 г.: наивысший уровень инвестиционной при-
влекательности (А1) 32 

Политическая об-

становка и иные 

факторы 

Российская Федерация унаследовала от СССР и развила вторую по мощности в мире после США энергетическую 

систему (электростанции, месторождения нефтегазового сектора, геологоразведка, магистральные, распределитель-

ные сети и трубопроводы), имеет тяжёлую и машиностроительную индустрию, самую передовую оборонную про-

мышленность, сильнейший научно-исследовательский потенциал, одну из самых лучших высшую школу, всеобщее 

универсальное среднее и профессиональное образование, системное здравоохранение и социальное обеспечение 
граждан. 

Россия является одним из пяти постоянных членов Совета безопасности ООН и, имея мощнейший военный потен-

циал, играет ведущую геополитическую роль в мире, интегрирована в мировую экономику. Построены и работают 
трансграничные газо- и нефтепроводы: в Западную Европу, Юго-Восточную Азию и на Дальний Восток. Например, 

в 2021 году страны Европейского Союза получали от России 27% всей покупаемой нефти, 45% газа и 46% угля. 

                                                      

 
30 Рейтинг крупнейших компаний России РБК 500: ключевые факты (18 ноября 2021 г.) // URL: https://www.rbc.ru/busi-

ness/18/11/2021/6193fe2a9a794700cad2ab0b 

31 Суверенный кредитный рейтинг России, URL: http://global-finances.ru/suverennyie-kreditnyie-reytingi-rossii/ 

32 Национальное рейтинговое агентство. Рэнкинг регионов по инвестиционной привлекательности от 15 декабря 2021 г. // URL: 

https://raexpert.ru/researches/regions/regions_invest_2021/. Более актуальные данные на дату оценки отсутствуют 
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Россия – крупнейший поставщик черных и цветных металлов, удобрений, зерна, подсолнечного масла, урана, во-
оружений и военной техники. Это помогает исполнять социальные обязательства и федеральные программы разви-

тия, накапливать золотовалютные резервы и фонд национального благосостояния, даёт огромные возможности эко-

номического развития страны. 
Однако, эта же интегрированность в мировую экономику и высокая зависимость госбюджета от импорта создали и 

критически высокие риски для отечественной экономики, для дальнейшего социального развития страны. И сегодня 

мы наблюдаем, как мировые финансово-экономические «пузыри», основанные на переоцененности доллара, из-
бытке спекулятивного финансового капитала, скопившиеся в последние 7-10 лет, в условиях высокой инфляции и 

разбалансированности национальных экономик и логистики привели к началу мирового структурного экономиче-

ского кризиса. 
Всё это происходит на фоне ожесточенной борьбы США за сохранение политического и финансового доминирова-

ния в мире, за ресурсные и сбытовые рынки. Распространение военных баз США (более 700) по всему миру, массо-

вые беспорядки, «цветные революции» и военные конфликты, организованные и финансированные США и другими 
странами Запада во всех частях мира: в Чехословакии и Югославии, в Тунисе и Ливии, в Ираке и Сирии, в Белорусии 

и Казахстане, а также нацистский переворот 2014 года на Украине и подготовка к войне против России, подстрека-

тельство неонацистов Украины к захвату республик ЛНР и ДНР подтверждают, что глобальному капиталу США 
нужны дестабилизация и войны с целью разрешения своих экономических проблем (ограниченность природных 

ресурсов, высокая стагфляция, огромный госдолг, отраслевые дисбалансы, падение производства) и внутриполити-

ческих кризисов. С целью сдерживания экономического развития России, как главного геополитического конку-
рента, Запад окружил Россию военными базами НАТО, вводит всё новые и новые экономические, финансовые и 

политические санкции против нашей страны. 

После заявления главы Украины об отказе от безъядерного статуса и объявления всеобщей мобилизации на Украине 
(что означало фактическое начало войны) 24 февраля 2022 года Россия ограниченными силами превентивно начала 

специальную военную операцию по демилитаризации и освобождению Украины от нацизма. Вооруженные силы 
РФ и Народной милиции республик ЛНР и ДНР уничтожают все военные объекты, военную инфраструктуру и 

нацистские воинские формирования Украины. В ходе спецоперации подтвердились данные об агрессивных планах 

НАТО на Украине, выявлены три десятка биологических военных лабораторий США, открытых в нарушение меж-
дународной Конвенции по запрещению биологического оружия, выявились многочисленные центры подготовки во-

енных кадров по стандартам НАТО. 

Нарушая международные торгово-экономические соглашения и частные контракты, США совместно с другими 
странами Запада односторонне ввели санкции, направленные на полную экономическую и политическую блокаду 

России, с целью дестабилизации всей российской экономики и финансовой системы: фактически арестовали разме-

щенные за рубежом российские международные валютные резервы в сумме около 300 млрд. долл., отключили круп-
нейшие российские банки от международной системы расчетов SWIFT, блокируют российскую внешнюю торговлю, 

арестовывают собственность, закрыли небо для российских авиакомпаний; обязывают частные компании, связанные 

с Западом, покинуть российский рынок. Такие «пиратские» действия стран Запада окончательно компрометируют 
доллар и евро, как валюты международных сделок и накопления резервов. 

Защищая свою экономику, Президент и Правительство РФ приняли ряд ответных мер по обеспечению гарантиро-

ванной оплаты экспорта российских товаров, по заморозке бесконтрольного вывода капиталов из страны и замеще-
нию уходящих с российского рынка западных компаний. 

Агрессивное наступление Запада по всему миру (военное, в политике и экономике) и ответные защитные меры Рос-

сии на фоне структурного, сырьевого и энергетического кризисов мировой капиталистической системы, на фоне 
высокого уровня технологического и информационного развития мирового сообщества, на фоне неравномерного 

развития национальные государств, ведут к изменениям сложившихся международных отношений. 

Происходящие события показывают, что мир окончательно сползает к длительному глобальному противостоянию 
между крупнейшими мировыми центрами и разделяется на новые зоны влияния: США, Китай, Россия. При этом, 

хотя ещё не дошло до открытой войны между этими центрами, перспективы для разрешения этого противостояния 

в ближайшие годы не просматриваются. Значит, пока не установятся новые принципы международных взаимоотно-
шений, валютные и торговые правила, пока не стабилизируются экономики этих центральных полюсов, мир и мно-

гие регионы будут испытывать большие политические и экономические изменения. 

Учитывая гарантированную обороноспособность и полную кадровую, энергетическую и ресурсную обеспеченность, 
аналитики считают, что Россия останется политически и экономически стабильной страной.33 

По данным сентябрьского Макроэкономического опроса Банка России медианный прогноз инфляции снизился на 

2,1 п.п. до 12,9% на 2022 год. Аналитики также незначительно снизили прогноз на 2023 год до 6,0% (на 0,1 п.п.) и 
на 2024 год до 4,0% (на 0,2 п.п.) и ожидают, что далее инфляция будет оставаться на цели. Медианный прогноз 

средней ключевой ставки за 2022 год снизился на 0,5 п.п. до 10,5% годовых. Аналитики улучшили прогноз ВВП на 

2022 год с −6,0% до −4,2%, при этом снизив прогноз роста на 2023 год с −1,3% до −1,8%. Прогноз на 2024 год 
повышен с 1,5% до 1,7%. Оценка долгосрочных темпов роста ВВП неизменна — 1,5%.34 

Динамика макроэкономических показателей, в т. ч. по отраслям, напрямую сказывается на привлека-

тельности вложений в недвижимость.  

Динамика оборотов торговли свидетельствует о покупательской способности населения. В свою оче-

редь, объем покупательской способности населения оказывает влияние на рынок недвижимости, т. к. с измене-

нием покупательской активности соответствующим образом растет либо снижается объем платежеспособного 

спроса.  

                                                      

 
33 По материалам: СтатРиелт. Анализ влияния общей политической и социально-экономической обстановки на рынок недвижимости на 

сентябрь 2022 года // https://statrielt.ru/downloads/Анализ%202022%20сентябрь.pdf 

34 По материалам: Макроэкономический опрос Банка России, https://www.cbr.ru/statistics/ddkp/mo_br/ 
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В случае если показатели региона на фоне общероссийских выглядят благоприятно, расположение объ-

ектов оценки в данном регионе может рассматриваться с позитивной точки зрения. Напротив, в случае негатив-

ных результатов по региону можно говорить о снижении инвестиционной привлекательности объектов недви-

жимости. 

Выводы: В январе-августе 2022 года в г. Москва отмечался рост объемов промышленного производства 

и строительства по сравнению с сопоставимым периодом 2021 года. Значительно снизился оборот розничной 

торговли. Среднемесячная номинальная начисленная заработная плата за июль 2022 г., по оперативным данным, 

составила 115 293,8 рубля и увеличилась по сравнению с июлем 2021 г. на 4,8%. Реальная заработная плата, 

рассчитанная с учетом индекса потребительских цен, в июле 2022 г. составила 91,5 % к уровню июлю 2021 г. 

Рынок недвижимости испытывает влияние неопределенности, связанной с политической нестабильно-

стью. 24 февраля 2022 г. вышло обращение Президента России Владимира Путина о начале «специальной воен-

ной операции» на Украине, по состоянию на дату оценки идёт активная фаза специальной военной операции. 

Степень влияния происходящих событий на рынок недвижимости на данный момент неизвестна и слабо измеря-

ема и прогнозируема. В настоящее время рыночные условия меняются ежедневно. Краткосрочные резкие скачки 

показателей в период проведения оценки не учитывались Оценщиком, Оценщик допускает, что сдержанная кон-

цепция расчетов и исключение из них влияния кратковременных и неопределенных на дату оценки макроэконо-

мических явлений позволит получить наиболее достоверный результат. По мнению Оценщика, на рынке суще-

ствует значительная неопределенность. Данная оценка актуальна на дату проведения оценки. Определенная в 

Отчете стоимость может измениться значительно и неожиданно в течение относительно короткого периода вре-

мени (в том числе в результате факторов, которые не могли быть известны Оценщику на дату проведения 

оценки). Оценщик и Исполнитель не принимают на себя ответственность или обязательства за любые убытки, 

возникшие в результате такого последующего изменения стоимости. Учитывая отмеченную неопределенность в 

оценке, мы рекомендуем пользователю (пользователям) Отчета периодически пересматривать оценку стоимости, 

так как суждения и допущения Оценщика, лежащие в основе расчетов, могут требовать пересмотра с течением 

времени, в том числе возможно и в краткосрочной перспективе, при этом Оценщик не несет ответственность за 

вероятное наступление такой ситуации. 

4.2. Определение сегмента рынка, к которому принадлежит Объект оценки 

Объект оценки представляет собой встроенно-пристроенное помещение торгового назначения. 

По типу объекта недвижимости и особенностям его объемно-планировочного решения торговые объ-

екты бывают:  

 встроенно-пристроенные помещения; 

 отдельно стоящие здания; 

 торговые комплексы (объекты, включающие несколько зданий – например, магазин и склад). 

Классификация торговых объектов по размерам35: 

 магазин: стационарный торговый объект, предназначенный для продажи товаров и оказания услуг 

покупателям, в составе которого имеется торговый зал или торговые залы, подсобные, админи-

стративно-бытовые помещения и складские помещения; 

 универсальный магазин: вид магазина, в котором осуществляют продажу универсального ассор-

тимента продовольственных и/или непродовольственных товаров; 

 специализированный магазин: вид магазина, в котором осуществляют продажу товаров одной 

группы или ее части - продовольственных «групп («рыба», «мясо», «колбасы», «минеральные 

воды», «хлеб», «овощи-фрукты» и т.д.), непродовольственных групп («одежда», «обувь», «ткани», 

«мебель», «книги», «зоотовары», «семена», «цветы» и т.д.); 

 гастроном: магазин с площадью торгового зала от 400 кв. м, в котором осуществляют продажу 

продовольственных товаров универсального ассортимента с преобладанием гастрономических 

товаров (сыров, колбасных изделий, фруктов, винно-водочных изделий и безалкогольных напит-

ков и т.п.) преимущественно с использованием индивидуального обслуживания покупателей че-

рез прилавок; 

                                                      

 
35 Источник: Национальный стандарт РФ ГОСТ Р 51303-2013 «Торговля. Термины и определения» от 28 августа 2013 г. N 582-ст (в дей-

ствующей редакции) (https://base.garant.ru/70795476/) 
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 супермаркет: магазин с площадью торгового зала от 400 кв. м до 2 500 кв. м, в котором осуществ-

ляют продажу продовольственных и непродовольственных товаров повседневного спроса пре-

имущественно по методу самообслуживания; 

 дискаунтер: магазин типа супермаркет (универсам) эконом-класса с площадью торгового зала от 

250 кв. м, в котором осуществляют продажу ограниченного ассортимента продовольственных и 

непродовольственных товаров повседневного спроса по ценам ниже среднерыночных преимуще-

ственно по методу самообслуживания; 

 минимаркет, магазин «У дома» (магазин «Продукты»): предприятие розничной торговли с площа-

дью торгового зала от 18 кв. м до 400 кв. м, в котором с использованием методов самообслужива-

ния и/или индивидуального обслуживания через прилавок осуществляют продажу продоволь-

ственных и непродовольственных товаров повседневного спроса узкого ассортимента, включаю-

щего ограниченное число разновидностей товаров. 

 универмаг: магазин с совокупной площадью торговых залов от 3 500 кв. м в городском населенном 

пункте и от 650 кв. м в сельском населенном пункте, в котором осуществляют продажу непродо-

вольственных товаров универсального ассортимента; 

 магазин-салон (бутик): специализированный магазин с площадью торгового зала от 18 кв. м, в 

котором осуществляют продажу ограниченного ассортимента товаров одной группы или ее части 

преимущественно по методу индивидуального обслуживания продавцом-консультантом; 

 гипермаркет: магазин с площадью торгового зала от 5 000 кв. м, в котором осуществляют продажу 

продовольственных и непродовольственных товаров универсального ассортимента преимуще-

ственно по методу самообслуживания; 

 магазин самообслуживания: магазин, в котором продажа товаров организована преимущественно 

по методу самообслуживания; 

 стоковый магазин (магазин «Сток»): неспециализированный магазин с площадью торгового зала 

не менее 18 кв. м, в котором преимущественно по методу самообслуживания осуществляется про-

дажа по сниженным ценам ограниченного ассортимента непродовольственных товаров, не соот-

ветствующих сезону и не пользующихся спросом; 

 магазин-склад: предприятие торговли, в котором по методу самообслуживания осуществляют 

продажу физическим лицам и/или хозяйствующим субъектам продовольственных и непродоволь-

ственных товаров непосредственно из транспортной упаковки (ящиков, контейнеров и др.) или в 

транспортной упаковке; 

 комиссионный магазин (магазин «Секонд хенд»): магазин с площадью торгового зала от 18 кв. м, 

в котором по методу самообслуживания осуществляют продажу непродовольственных товаров, в 

т. ч. бывших в употреблении и/или принятых от населения по договору комиссии и другим дого-

ворам; 

 магазин-приемозаготовительный пункт: предприятие розничной торговли с площадью торгового 

зала от 18 кв. м, в котором наряду с продажей продовольственных и непродовольственных товаров 

осуществляют на определенных условиях закупки у населения сельскохозяйственной продукции, 

лекарственно-технического сырья, дикорастущих плодов, ягод, грибов, вторичного и кожевенного 

сырья, изделий народных промыслов; 

 торговый центр: совокупность торговых предприятий и/или предприятий по оказанию услуг, реа-

лизующих универсальный или специализированный ассортимент товаров и универсальный ассор-

тимент услуг, расположенных на определенной территории в зданиях или строениях, спланиро-

ванных, построенных и управляемых как единое целое и предоставляющих в границах своей тер-

ритории стоянку для автомашин; 

 торговый комплекс: совокупность торговых предприятий, реализующих товары и оказывающих 

услуги, расположенные на определенной территории и централизующие функции хозяйственного 

обслуживания торговой деятельности; 

 аутлет-центр: торговый центр с общей площадью свыше 5 000 кв. м, в котором осуществляют 

продажу непродовольственных товаров из коллекций (групп товаров, выпущенных в обращение 

под единым товарным знаком или маркой), не проданных в течение сезона или нескольких сезонов 

в торговых предприятиях первоначального размещения коллекций, по цене, ниже установленной 

при продаже товаров в сезон распродажи. 
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 молл: многофункциональный торгово-развлекательный центр общей площадью от 100 000 кв. м. 

Объект оценки целесообразно позиционировать как встроенно-пристроенное торговое помещение, 

по критерию масштаба объект относится к супермаркетам. 

4.3. Анализ фактических данных о ценах сделок и (или) предложений с объек-

тами недвижимости из сегментов рынка, к которым может быть отнесен Объект 

оценки 

Краткий обзор торгового рынка Москвы 

 

Рис. 7. Основные показатели36 

Предложение. По итогам III квартала 2022 года в Москве был открыт один торговый объект – «Солнце 

Москвы» (GLA 26,3 тыс. кв. м), а также были выданы разрешения на ввод в эксплуатацию ТЦ «Сказка» (GLA 

18,5 тыс. кв. м) и ТЦ «Орион» (GLA 21,0 тыс. кв. м), однако открытие последнего запланировано на начало 2023 г. 

Всего за 9 месяцев на рынке было открыто четыре торговых объекта, половина из которых были техническими 

(районных и окружных форматов): 

 ТЦ Discovery (GLA 17,5 тыс. кв. м); 

 ТЦ «Нагорный» (GLA 12,0 тыс. кв. м); 

 ТЦ «Байконур» (GLA 8,6 тыс. кв. м); 

 МФК «Солнце Москвы» (GLA 26,3 тыс. кв. м). 

Суммарный ввод на конец периода составил 64,3 тыс. кв. м, что в итоге оказалось на 61,5% ниже показа-

теля аналогичного периода 2021 года. С учетом нового объема ввода показатель обеспеченности жителей 

Москвы качественными торговыми площадями не претерпел серьезных изменений за квартал и составляет 575 

кв. м на 1 000 человек (против 573 кв. м на 1 000 человек во II квартале 2022 г.). В разрезе административных 

                                                      

 
36 Консалтинговая компания Knight Frank, Рынок торговой недвижимости. Москва. 3 квартал 2022, https://kf.expert/publish/rynok-torgovoj-

nedvizhimosti-moskva-q3-2022 
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округов «старой Москвы» наиболее обеспеченными остаются Центральный, Южный и Северный. Новомосков-

ский округ является лидером по обеспеченности (885 кв. м /1 000 человек), что обусловлено небольшой числен-

ностью населения (300 375 человек). 

 

Рис. 8. Динамика открытия новых торговых центров и доли вакантных площадей37 

 

Рис. 9. Обеспеченность на 1 000 жителей, кв. м38 

С начала года наибольший прирост зафиксирован в Северо-Восточном АО (+4%) за счет открытия самого 

крупного объекта, запланированного на 2022 г. – МФК «Солнце Москвы», а также небольшого районного ADG 

Group – ТЦ «Байконур». В Северном и Южном АО показатели выросли на 2% и 1% соответственно. В перспек-

тиве ближайших трех – пяти лет ожидается значительный прирост населения за счет ввода в эксплуатацию боль-

шого объема жилья на фоне низкой интенсивности ввода торговых центров (преимущественно районных и 

окружных форматов). 

Вакансия. Средний уровень вакантности в торговых центрах Москвы увеличился на 1,5 п. п. относи-

тельно аналогичного периода 2021 года и составил 14,5%, и по сравнению с предыдущим кварталом показатель 

вырос на 1,1 п. п. Рост доли свободных площадей обусловлен оптимизацией торговых точек у ретейлеров, столк-

нувшихся с негативным влиянием пандемии и февральских событий и уходом международных брендов, зани-

мавших большие площадки в крупных торговых объектах столицы. Несмотря на это, пустующие площадки по-

степенно начинают заполняться новыми арендаторами, что сдерживает выход большого числа пустующих пло-

щадей на рынок. Один из способов заполнения крупных блоков, которые чаще всего высвобождаются, – дробле-

ние на более оптимальные площади, что повышает привлекательность для потенциальных. арендаторов и сни-

жает операционные и капитальные затраты. 

Стоит учесть, что с начала спецоперации уровень вакантности в крупных объектах увеличился в среднем 

за год на 2,3 п. п. (по сравнению с I кв. 2022 г.), изменения в небольших районных и окружных ТЦ (до GLA 30 

тыс. кв. м) зависели от формата и позиционирования объектов, однако они находились в наименьшей зоне риска, 

уровень пустующих площадей в таких ТЦ был снижен в среднем на 2,9 п. п. по сравнению с I кв. 2022 г. 

Спрос. До конца года на российский рынок планируют выйти следующие турецкие сети общественного 

питания: по франшизе это две сети быстрого питания – Chitir Chicken и Yesen burger, со своими инвестициями – 

Little Kitchen и сеть кофеен Arabica. Известно, что в планах Little Kitchen открыть три ресторана в 2022 году, а 

                                                      

 
37 Консалтинговая компания Knight Frank, Рынок торговой недвижимости. Москва. 3 квартал 2022, https://kf.expert/publish/rynok-torgovoj-
nedvizhimosti-moskva-q3-2022 

38 Консалтинговая компания Knight Frank, Рынок торговой недвижимости. Москва. 3 квартал 2022, https://kf.expert/publish/rynok-torgovoj-
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Arabica – первый флагманский кафе-магазин в Москве. В настоящее время также введутся переговоры о вхожде-

нии на рынок других профилей арендаторов, в том числе крупных турецких производителей одежды adL, Mudo, 

LTB, Twist и Ipekyol, а также переговоры о развитии операторов из Казахстана, Белоруссии и Италии. Кроме 

того, в ближайшее время планируется выход армянского бренда Alex YVN, который должен занять бывшее по-

мещение Oysho (250 кв. м) в ТРЦ «Афимолл». Помимо этого, наблюдается активное расширение форматов уни-

вермагов и мультибрендовых магазинов в составе торговых центров и аутлетов. Так, например, «Телеграф» имеет 

в Москве уже три точки, две из которых открылись в столице в III квартале 2022 г. – ТРЦ «Афимолл» и ТРЦ 

«Зеленопарк». Похожие форматы сейчас находятся на стадии подписания. 

Для современного покупателя все большее значение имеют дополнительные возможности по проведению 

свободного времени, досуга и саморазвития, а также эмоциональная составляющая в процессе шопинга. Соб-

ственники ТЦ осознают возрастающую значимость размещения операторов развлечений с новыми концепциями 

в своих объектах из-за их способности к генерации трафика. Районные торговые центры в этой отрасли показы-

вают себя как довольно стабильный сегмент бизнеса, т. к. такие объекты дают жителям возможность отключиться 

от проблем и провести совместный досуг недалеко от дома. Киноиндустрия, несмотря на существенное падение 

трафика и оборота (по оценке экспертов, падение сборов российских кинотеатров составила более 40% с начала 

спецоперации), не должна полностью пропадать или замещаться другими арендаторами, т. к. на сегодняшний 

день это один из основных форматов проведения досуга для всей семьи без ограничения возраста детей. Однако 

сектор требует значительной поддержки со стороны собственников ТЦ и государства: например, Пушкинская 

карта стимулирует молодежь чаще посещать кинотеатры, похожие программы сейчас обсуждаются для школь-

ников, что позволит не только поддержать отрасль, но и работать на повышение лояльности потребителя. В тех 

торговых центрах, где площадь кинотеатров избыточна, можно говорить об оптимизировании формата киноте-

атра и о привлечении на освободившиеся части площадей развлекательных или спортивных концепций.  

До конца года продолжится тенденция передачи бизнеса иностранными компаниями, приостановившими 

деятельность на территории России, локальным игрокам или странам из дружеского списка. Причем все будут 

действовать по-разному: одни иностранные компании продолжат продавать бизнес целиком или частично, дру-

гие же – передавать долю компании в доверительное управление местному менеджменту на время. Такие ма-

невры позволят иностранным ретейлерам вновь вернуться на российский рынок и продолжить бизнес-деятель-

ность в привычном формате. 

С начала февральских событий об уходе объявили более 15 иностранных брендов, что также добавляет 

роста неопределенности на рынке. Кроме того, было зафиксировано несколько переоткрытий под новыми брен-

дами ретейлеров из «недружелюбного списка» после приостановки операционной деятельности: L’Occitane 

(«Л’Окситан»), «OBI» (ОБИ), McDonald’s («Вкусно и точка»), бренды Reserved, House, Cropp, Mohito и Sinsay 

компании LPP Group (RE, CR, M, «Син», «Хс»), CCC (Obuv), Mango и др. 

Несмотря на текущую ситуацию, некоторые российские и международные ретейлеры продолжают расши-

рять и диверсифицировать свой бизнес на территории России. Лидерами по открытиям и введению новых фор-

матов в 2022 году можно назвать два столичных ТЦ – ТРЦ «Афимолл» и ТРЦ «Авиапарк». Летом состоялось 

торжественное открытие универмага «Телеграф» площадью 904 кв. м преимущественно с московскими дизайне-

рами, созданного в содружестве в Правительством Москвы. 

Коммерческие условия. Ставки аренды на помещения в торговых центрах претерпели изменения под 

влиянием геополитической ситуации и показали изменения в зависимости от формата объекта. Однако тренда на 

рост арендных ставок не наблюдается. На рынке заключаются единичные сделки по более высоким ставкам на 

площадки, которые ранее занимали международные бренды. Максимальные базовые ставки аренды, несмотря на 

определенное изменение, также приходятся на помещения в зоне фуд-корта и для «островной» торговли в дей-

ствующих крупных объектах с высоким трафиком и могут достигать 180 тыс. руб./кв. м/год, в районных – до 100 

тыс. руб./кв. м/год, минимальные ставки аренды устанавливаются на помещения площадью более 2 000 кв. м для 

якорных арендаторов. 

Так, в крупных концептуальных ТЦ ставки выросли из-за качества сделок по причине сокращения стока 

предложения по строящимся проектам. Тренд на рост арендных ставок на рынке сейчас отсутствует из-за каче-

ства сделок, т. к. основной объём сделок – это ротация и площадки с отделкой, ранее занимаемые международ-

ными брендами, поэтому ставка аренды на такие помещения значительно выше, чем в shell&core, по которым 

ранее заключались основные сделки. В районных ТЦ (до 10 лет) наблюдается обратная тенденция: основное 

предложение состоит из shell&core помещений, по которым сейчас предоставляют скидки на ремонт, поэтому в 

таких объектах коммерческое предложение ниже. 
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Рис. 10. Условия аренды в торговых центрах Москвы39 

Торговые центры районных и окружных форматов демонстрируют большую устойчивость к кризисным 

факторам в отличие от суперрегиональных и региональных объектов, т. к. ориентированы в большей степени на 

FMCG и меньше зависят от арендаторов из «проблемного списка». По данным Focus, до 10-й недели 2022 г. 

количество посетителей торговых центрах Москвы было в среднем на 5% выше, чем в 2021 г., с 11-й недели (с 

начала марта) было отмечено снижение трафика. Mall Index за март – апрель оказался на 10% ниже, чем за ана-

логичный период 2021 г. По итогам 35 недель 2022 г. отставание составила 6% от уровня 2021 г. и 23% от уровня 

2019 г. 

Прогноз. Согласно заявленным планам девелоперов, объем нового ввода в Москве до конца 2022 года 

составит 136,6 тыс. кв. м торговых площадей. Таким образом, прогноз нового предложения торговых центров 

сократился на 57,1%, а суммарный объем ввода будет ниже прошлогоднего показателя на 62,0%. Также суще-

ствует вероятность корректировки даты ввода большинства новых торговых центров, анонсированных к откры-

тию в 2022 г. 

Если все заявленные к вводу торговые объекты будут открыты в 2022 году, то самыми крупными среди 

них будут являться МФЦ «Солнце Москвы» (GLA 26,3 тыс. кв. м), ТЦ «Сказка» (GLA 18,5 тыс. кв. м), ТЦ 

Discovery (GLA 17,5 тыс. кв. м). 

Новое предложение столицы будет сформировано за счет торговых площадей районного формата. Мало-

форматные ТЦ с современными общественными пространствами для повседневного досуга и схемами работы 

отлично вписываются в новую реальность. Такие торговые центры не отнимают у посетителей лишнего времени, 

перетягивают на себя внимание потребителей компактностью, а пул арендаторов все больше нацелен на функ-

ционал и ценовую сегментацию целевой группы, а не на бренд. Community-центры являются востребованными 

и необходимыми на каждый день проектами с понятной целевой группой населения, но при этом отлично под-

ходят и для проведения концептуальных экспериментов. 

                                                      

 
39 Консалтинговая компания Knight Frank, Рынок торговой недвижимости. Москва. 3 квартал 2022, https://kf.expert/publish/rynok-torgovoj-

nedvizhimosti-moskva-q3-2022 
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Количество качественных малоформатных центров (GLA <30 тыс. кв. м), планируемых к вводу в течение 

года в Москве, увеличилось за год с 9 до 13, в то время как средняя площадь всех заявленных ТЦ в 2022 г. сокра-

тилась до 10,5 тыс. кв. м, что остается в диапазоне площадей, характерном для торгового центра районного мас-

штаба. Для сравнения: в рекордные по объему ввода годы (2014-2016) средняя площадь торгового центра состав-

ляла от 36,5 тыс. кв. м до 57,5 тыс. кв. м, что на 71,2% и 81,7% выше нынешних показателей. 

При ухудшении геополитической ситуации возможен рост уровня вакантности в столичных торговых цен-

трах до 17% к концу года при условии, что не будут проработаны варианты замены приостановивших деятель-

ность операторов. Дальнейшее развитие рынка торговой недвижимости будет формироваться с учетом следую-

щих факторов: 

 Замедление темпов нового строительства. 

 Дальнейшее изменение площадей и форматов торговых объектов. 

 Рост доли досуговых и спортивных функций (особенно работающие по модели Luxury Low Cost) 

в составе ТЦ. 

 Программы поддержки российского бизнеса, в т. ч. арендные соглашения с участием государства 

и социальные программы. 

 Изменение уровня вакантности и коммерческих условия в связи с уходом международных брен-

дов. 

 Сокращение размера торговых пространств, в т. ч. якорных арендаторов. 

 Появление на рынке новых брендов в перспективе: локальные марки и иностранные бренды, 

включая перепродажу бизнеса игроков из недружелюбных стран. 

 Расширение предложения по услугам и новым сервисам для клиентов. 

 Изменение поведения потребителей. 

Объем доступных рыночных данных об объектах-аналогах с указанием правил их отбора для проведения 

расчетов и обоснование использования лишь части доступных Оценщику объектов-аналогов 

Для дальнейшего использования в расчетах Оценщик отобрал наиболее сопоставимые объекты-аналоги 

по следующим правилам (критериям) отбора: 

 объекты-аналоги аналогичного сегмента рынка – объекты торгового назначения (магазины); 

 актуальные на дату оценки предложения; 

 предложения, характеристики которых полностью указаны в тексте объявления или имеется воз-

можность провести интервьюирование представителя для уточнения необходимых характери-

стик; 

 рассматривались предложения к продаже объектов, расположенных в ценовой зоне между Садо-

вым и Третьим транспортным кольцом (ТТК), а также зоне между Бульварным и Садовым коль-

цом, максимально приближенные к Объекту оценки (в районе Замоскворечье и прилегающих рай-

онах г. Москвы); 

 к расчету принимались предложения объектов площадью от 100 до 1 000 кв. м, приоритет отда-

вался объектам, расположенным на 1 этажах с отдельным входом; 

 в случае продажи анализировалось наличие заключенных договоров аренды и рыночность усло-

вий по ним (использовались аналоги, не имеющие заключенных долгосрочных договоров аренды 

или имеющие рыночные ставки аренды или имеющие краткосрочные договоры аренды); 

 дублирующиеся объявления, представленные в открытом доступе, не рассматривались как от-

дельные предложения. 

Дополнительно следует отметить, что на рынке может быть представлено больше предложений, актуаль-

ных на дату оценки, чем принято к расчету. Количество принятых к расчету объектов-аналогов определяется 

Оценщиком в соответствии с определенными правилами отбора объектов-аналогов и принципом достаточности, 

кроме этого, приоритет отдается объектам с меньшей общей валовой коррекцией. При этом Оценщик отбирает 

среднерыночные по ценовым показателям объекты с учетом характеристик оцениваемого объекта, в то время как 

на рынке могут быть представлены предложения с экстремально низкими или высокими ценами исходя из лич-

ных мотивов правообладателей. 
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Таблица № 12. Объем доступных рыночных данных об объектах-аналогах (продажа) 

Характеристики / Объекты сравнения Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 

Фотоматериалы 

 

 

 

 

 

 

 

 

Местоположение г. Москва, р-н Донской, ул. Орджо-

никидзе, д. 9к1 

г. Москва, р-н Даниловский, ул. Сер-

пуховский Вал, д. 5 

г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Люси-

новская, д. 48-50к10 

г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Но-

вокузнецкая, д. 6 

Ценовая зона Зона между Садовым и Третьим 

транспортным кольцом (ТТК) 

Зона между Садовым и Третьим 

транспортным кольцом (ТТК) 

Зона между Садовым и Третьим транс-

портным кольцом (ТТК) 

Зона между Бульварным и Садовым 

кольцом 

Расстояние до ст. метро, мин. 10 7 10 5 

Локальное расположение Первая линия некрупной второсте-

пенной улицы 

Первая линия крупной магистральной 

улицы 

Первая линия крупной магистральной 

улицы 

Первая линия крупной магистральной 

улицы 

Тип объекта Помещение Помещение Помещение Помещение 

Передаваемые права на помещение Собственность Собственность Собственность Собственность 

Техническое состояние помещений Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка Без отделки Хорошее, стандартная отделка 

Этаж расположения 1 1 - 483 кв. м, подвал - 414 кв. м 1 1 - 273,7 кв. м, подвал - 194,1 кв. м 

Тип входа Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный 

Условия парковки Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка Отсутствует (парковаться рядом за-

прещено) 

Наиболее эффективное использование (по-
зиционирование продавца) 

Торговое Торговое Торговое Торговое 

Дополнительные факторы Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

Точная ссылка https://www.cian.ru/sale/commercial/

258372378/ 

https://www.cian.ru/sale/commercial/26

8003142/ 

https://www.cian.ru/sale/commercial/2718

18071/ 

https://www.cian.ru/sale/commercial/27

8274652/ 

Источник информации АН Консалт Недвижимость 

+7 916 196-48-91 

АН Рентавик 

+7 909 693-80-25 

АН Этажи Москва 

+7 965 107-33-47 

АН INVEST 7 

+7 917 591-32-57 

Общая площадь, кв. м 165,00 897,00 156,00 467,80 

Цена предложения, руб.  73 000 000 449 999 999 67 000 000 199 000 000 

НДС Не включен Включен Включен Не включен 

Цена предложения, руб. за 1 кв. м с НДС 530 909 501 672 429 487 510 475 

Возможность торга Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен 

Использование в расчетах + + + + 
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Как видно из представленной выше таблицы, цены предложений объектов недвижимости рассматриваемого назначения находятся в диапазоне 429 487 – 

530 909 руб./кв. м c НДС без учета скидки на торг в зависимости от местоположения, площади и прочих ценообразующих факторов. 

Таблица № 13. Объем доступных рыночных данных об объектах-аналогах (аренда) 

Характеристики / Объекты сравнения Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 

Фотоматериалы 

 

 

 

 

 

 

 

Местоположение Москва, р-н Донской, ул. Шабо-

ловка, д. 40 

г. Москва, р-н Донской, ул. Шабо-

ловка д. 24 

г. Москва, р-н Хамовники, пл. Смолен-

ская-Сенная, д. 27С1 

г. Москва, р-н Якиманка, ул. Большая 

Полянка, д. 30 (42с1) 

Ценовая зона Зона между Садовым и Третьим 

транспортным кольцом (ТТК) 

Зона между Садовым и Третьим 

транспортным кольцом (ТТК) 

Зона между Садовым и Третьим транс-

портным кольцом (ТТК) 

Зона между Бульварным и Садовым 

кольцом 

Расстояние до ст. метро, мин. 3 4 6 3 

Локальное расположение Первая линия крупной магистраль-
ной улицы 

Первая линия крупной магистраль-
ной улицы 

Первая линия крупной магистральной 
улицы 

Первая линия крупной магистральной 
улицы 

Передаваемые права Аренда Аренда Аренда Аренда 

Тип объекта Помещение Помещение Помещение Помещение 

Техническое состояние Хорошее, стандартная отделка Черновая отделка Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка 

Этаж 1 1 (259 кв. м), подвал (182 кв. м) 1 (247,9 кв. м), подвал (297,8 кв. м) 1 

Тип входа Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный 

Условия парковки Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка 

Наиболее эффективное использование (по-

зиционирование продавца) 

Торговое Торговое Торговое Торговое 

Дополнительные факторы Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

Коммунальные расходы Не включены Не включены Не включены Не включены 

Расходы на эксплуатацию Не включены Включены Включены Включены 
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Характеристики / Объекты сравнения Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 

Точная ссылка https://malinaproperty.ru/property/pr
opertiesRetail/162727 

https://malinaproperty.ru/property/prop
ertiesRetail/159310 

https://www.cian.ru/rent/commercial/27774
9059/ 

https://www.cian.ru/rent/commercial/275
023245/ 

Источник информации 
Malina Property, +7 495 374 90 77 Malina Property, +7 495 374 90 77 

АН Pan Capital Realty 

+7 966 054-09-86 

АН RealtyGroup-MSK 

+7 909 998-52-24 

Общая площадь, кв. м 180,00 441,00 545,70 235,00 

Арендная ставка, руб./кв. м в год 66 600 65 000 46 179 56 170 

НДС Не включен Включен Не включен Не включен 

Арендная ставка, руб./кв. м в год с НДС 

с учетом эксплуатационных расходов и 

без коммунальных расходов40 

83 175 65 000 55 415 67 404 

Возможность торга Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен 

Использование в расчетах + + + + 

Как видно из представленной выше таблицы, арендные ставки за объекты недвижимости рассматриваемого назначения находятся в диапазоне 

55 415 – 83 175 руб./кв. м в год c НДС и без коммунальных платежей без учета скидки на торг в зависимости от местоположения, площади и прочих ценообразующих 

факторов. 

Расчет стоимости Объекта оценки производится исходя из наиболее эффективного использования – в качестве торгового помещения. Альтернативные варианты 

использования не рассматриваются, в связи с чем интервал значений цен по ним не указывается в Отчете. 

 

                                                      

 
40На основании информации, представленной в объявлениях и полученной в результате интервьюирования, Оценщик проанализировал состав арендных ставок объектов-аналогов. В арендную ставку объекта-

аналога № 1 не включены эксплуатационные расходы. Расчет ведется с учетом расходов на эксплуатацию, необходимо скорректировать арендную ставку объекта-аналога № 1 на величину указанных расходов. 
Величина корректировки определялась в соответствии с корректирующими коэффициентами согласно Справочнику коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, 

расположенных на территории Московского региона (Москва и Московская область)», издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. и данным Справочника расчетных данных для оценки и консалтинга (СРД № 30, 

2022 г.), Научно-практический Центр Профессиональной Оценки (НЦПО). Подробное описание введённой корректировки представлено в п. 6.3.3 Отчета 
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4.4. Анализ основных факторов, влияющих на спрос, предложение и цены 

В данном разделе Отчета представлено обоснование значений (диапазонов значений) типовых ценообра-

зующих факторов, использующихся в расчетах.  

Ценообразующие факторы по степени влияния на ценовые показатели могут быть разделены на следую-

щие группы: 

 местоположение, близость к остановкам общественного транспорта (метро); 

 расположение относительно красной линии; 

 тип объекта (встроенное помещение, отдельно стоящее здание); 

 общая площадь (фактор масштаба); 

 состояние отделки; 

 этаж (для встроенных помещений); 

 наличие отдельного входа; 

 тип парковки и ее характеристики (подземная / наземная, открытая /закрытая и т. д.). 

Местоположение: район расположения 

На уровень цен предложения к продаже и арендных ставок существенное влияние оказывает район рас-

положения. Цены предложений увеличиваются по мере приближения к центральной части города.  

 

Рис. 11. Зависимость цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначения 

(ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от расположения объекта относительно ценовых зон41 

                                                      

 
41 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 
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Местоположение: расстояние до метро 

 

Рис. 12. Корректировки цен продаж/арендных ставок специализированных объектов торгового назначе-

ния (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от расстояния до метро42 

Особенности расположения (относительно красной линии) 

 

Рис. 13. Корректировки цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначе-

ния (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от красной линии43 

Тип объекта 

 

Рис. 14. Корректировки цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначе-

ния (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве на тип объекта44 

                                                      

 
42 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

43 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

44 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

Передан через Диадок 20.10.2022 13:55 GMT+03:00
702d57cd-2c7f-49cd-8821-7b8fcc4a72b5

 Страница 44 из 233



ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ НЕДВИЖИМОГО ИМУЩЕСТВА 

 

 

 

45 

Общая площадь 

 

Рис. 15. Зависимость цен продаж специализированных объектов торгового назначения (ТРЦ, ТРК, ТЦ, 

ТК) в г. Москве от величины общей площади45 

 

Рис. 16. Зависимость величины арендных ставок специализированных объектов торгового назначения 

(ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от величины общей площади46 

Техническое состояние помещений 

 

Рис. 17. Данные о средней стоимости ремонта47 

                                                      

 
45 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

46 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

47 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 
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Этаж расположения 

 

Рис. 18. Зависимость цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначения 

(ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от этажа расположения48 

Отдельный вход 

 

Рис. 19. Зависимость цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначения 

(ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от наличия/отсутствия отдельного входа49 

Тип парковки 

 

Рис. 20. Корректировки цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначе-

ния (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве на тип парковки50 

                                                      

 
48 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

49 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

50 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 
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Скидка на торг 

 

Рис. 21. Скидка на торг51 

Ставки капитализации 

Таблица № 14. Ставки капитализации для торговой недвижимости в Москве52 

Источник информации Ставки капитализации, % 

Справочник оценщика недвижимости-2021. Офисно-торговая недвижимость и сходные типы объектов. 
Под ред. Л. А. Лейфера 

 

10,00% (среднее значение) 

                                                      

 
51 Аналитические материалы «Ассоциации развития рынка недвижимости некоммерческая организация «СтатРиелт» на 01.10.2022 г., 

https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-10-2022g/korrektirovki-kommercheskoj-nedvizhimosti/2954-skidki-na-torg-utorgovanie-pri-

prodazhe-i-arende-kommercheskoj-nedvizhimosti-na-01-10-2022-goda 

52 В связи с санкционными ограничениями, введенными по отношению к РФ и прекращением деятельности части зарубежных аналитических 

компаний, количество аналитических материалов и публикаций существенно сократилось, Оценщик использует источники доступные на 

дату оценки 
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Источник информации Ставки капитализации, % 

Ставки капитализации коммерческой недвижимости Москвы на 1 квартал 2022 года, Слуцкий А.А., 
к.т.н., Заместитель председателя комитета по научным и методологическим вопросам в оценочной дея-

тельности Союза Саморегулируемых Организаций Оценщиков, https://cpa-russia.org/up-

load/file/Stavki_Kapitalizatsii_1_kv._2022_Moskva_Slutskiy.pdf?ysclid=l2kmhzltd4 

 

10,60% 

Аналитические материалы «Ассоциации развития рынка недвижимости некоммерческая организация 

«СтатРиелт» на 01.10.2022 г. Коэффициенты капитализации объектов коммерческой недвижимости на 

01.10.2022 года. https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-10-2022g/korrektirovki-kommercheskoj-
nedvizhimosti/2965-koeffitsienty-kapitalizatsii-ob-ektov-kommercheskoj-nedvizhimosti-na-01-10-2022-goda 

 

10,00%53 

Ставка капитализации для торговых «продуктовых» помещений г. Москвы, рассчитанная методом ры-

ночной экстракции (расчет представлен ниже в таблице) 
8,27% 

Среднее значение: 9,72% 

Таблица № 15. Ставка капитализации для торговых «продуктовых» помещений г. Москвы, рас-

считанная методом рыночной экстракции 54 

№ Местоположение Назначение 

помещения 

Цена про-

дажи, руб. 

Годовой 

арендный 

поток, руб. 

Величина 

ставки капита-

лизации, % 

Источник 

1 Торговое помещение 170,2 кв. м с аренда-

торами на ул. Энергетическая, д. 18 (8ми-
нут пешком от м. Авиамоторная). 1 линия 

домов. 170,2 м2 на 1 этаже, открытая пла-

нировка, отдельный вход с фасада и со 

двора, высота потолка 3 м, витринные окна 

по фасаду. Электрическая мощность 100 
кВт. Парковка перед фасадом. Место для 

размещения рекламы. 

торговое 55 000 000 4 800 000 8,73% Malina Property, 

Дмитрий, +7 495 
374 90 77; 

https://malinap-

roperty.ru/prop-

erty/propertiesRe-

tail/162822 

                                                      

 
53 Согласно аналитическим материалам «СтатРиелт», объекты коммерческой недвижимости Москвы находятся в интервале между ниж-
ним и средним значениями. Принимая во внимание внутриквартальное расположение Объекта оценки, к расчету принимается коэффициент 

капитализации для торговых помещений в размере 10,00% (как максимальное значение коэффициента для г. Москвы) 

54 Скриншоты источников информации приведены в разделе «Приложение 3. Рыночная информация» Отчета. Для проведения расчета ис-
пользовались предложения о продаже помещений в Москве с известными данными о ставке аренды данных помещений. Расчет данным 

методов произведен в связи с сокращением количества аналитической информации и отсутствию информации по подсегменту оценивае-

мых помещений (продуктовые магазины).  
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№ Местоположение Назначение 

помещения 

Цена про-

дажи, руб. 

Годовой 

арендный 

поток, руб. 

Величина 

ставки капита-

лизации, % 

Источник 

2 Продажа торгового помещения с Аренда-

тором сетевой магазин "Магнолия", площа-
дью 372 кв. м на ул. Спартаковская, д. 18 (3 

минуты пешком от метро "Бауманская"). 

Первый этаж 272 кв. м, подвал 100 кв. м, 
открытая планировка, отдельный вход с 

фасада и со двора, высота потолка - 3,1 м, 

витринные окна по фасаду. Электрическая 
мощность 70 кВт. Парковка перед фасадом. 

Помещение располагается рядом с метро. 

Большой пешеходный трафик вдоль поме-
щения 

торговое 210 000 000 18 000 000 8,57% Malina Property, 

Дмитрий, +7 495 
374 90 77; 

https://malinap-

roperty.ru/prop-
erty/propertiesRe-

tail/149366 

3 Продажа торгового помещения 269,5 кв. м 

с арендаторами на Щелковском шоссе, д.12 
корпус 3 (20 минут пешком от метро Щел-

ковская). 1 линия домов. Помещение рас-

полагается на 1 этаже, открытая плани-
ровка, отдельный вход с фасада и со двора, 

высота потолка 3 м, витринные окна по фа-

саду.  Электрическая мощность - кВт. Пар-
ковка перед фасадом. Место для размеще-

ния рекламы. Помещение располагается в 

центре жилого массива, рядом остановка 
общественного транспорта. Интенсивный 

автомобильный и пешеходный трафик 

вдоль помещения. Окружение: супермар-
кет Пятёрочка 

торговое 82 000 000 6 806 400 8,30% Malina Property, 

Дмитрий, +7 495 
374 90 77; 

https://malinap-

roperty.ru/prop-
erty/propertiesRe-

tail/152246 

4 Продажа торгового помещения с арендато-

рами, площадью 247,4 кв. м на Волховском 

переулке, д. 2 (4 минуты пешком от метро 
Бауманская), 1 линия домов.  Первый этаж, 

открытая планировка, отдельный вход, вы-

сота потолка - 3 м, окна по фасаду. Элек-
трическая мощность 80 кВт.  Парковка пе-

ред фасадом.   Центр густонаселенного жи-

лого массива. Традиционно пешеходная и 

торговая зона района. Переулок между 

двумя центральными улицами района.  
Окружение в соседних домах: Аптеки Сто-

лицы, Дикси, Перекресток 

торговое 84 700 000 7 495 200 8,85% Malina Property, 

Дмитрий, +7 495 

374 90 77; 
https://malinap-

roperty.ru/prop-

erty/propertiesRe-
tail/157110 

5 Продажа торгового помещения, площадью 

487,1 кв. м на ул. Княжнина д.2 (5 минут 
пешком от метро Лефортово). 1 линия до-

мов. 487,1 кв. м высокий цоколь (фактиче-

ски полноценный 1 этаж), открытая плани-
ровка, отдельный вход с уровня земли и 

один вход из подземного паркинга, высота 

потолка 3 м, витринные окна по фасаду. 
Электрическая мощность 97 кВт. Парковка 

перед фасадом. У помещения большой ре-

кламный потенциал. Помещение распола-
гается в новом ЖК Лефорт корпус 3, в ша-

говой доступности от будущего ТПУ Ле-

фортово. Дом введен в эксплуатацию. Соб-

ственность получена 

торговое 150 000 000 12 600 000 8,40% Malina Property, 

Дмитрий, +7 495 
374 90 77; 

https://malinap-

roperty.ru/prop-
erty/propertiesRe-

tail/157295 

6 Продажа торгового помещения 231,4 кв. м 

с арендатором Вкусвилл; на ул. Кастанаев-
ская, д. 51, корп. 2 (7 минут пешком от 

метро Славянский бульвар). 1 линия домов. 

231,4 кв. м на 1 этаже двухэтажного торго-
вого здания, открытая планировка, отдель-

ный вход с фасада и со двора, высота по-

толка 4 м, витринные окна по фасаду. Элек-
трическая мощность 38 кВт. Парковка пе-

ред фасадом. Место для размещения ре-

кламы. Помещение располагается в центре 
жилого массива, рядом остановка обще-

ственного транспорта. Большой автомо-

бильный и пешеходный трафик вдоль по-
мещения. Окружение: супермаркет Магно-

лия. 

торговое 75 000 000 6 240 000 8,32% Malina Property, 

Дмитрий, +7 495 
374 90 77; 

https://malinap-

roperty.ru/prop-
erty/propertiesRe-

tail/151739 
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№ Местоположение Назначение 

помещения 

Цена про-

дажи, руб. 

Годовой 

арендный 

поток, руб. 

Величина 

ставки капита-

лизации, % 

Источник 

7 Предлагается на продажу торговое поме-

щение 481,2 кв. м на м.Щукинская (7 минут 
от метро пешком). 1-я линия! Общая пло-

щадь 481,2 кв. м (первый этаж 315,8 кв. м и 

цоколь с окнами 165,4 кв. м) На первом 
этаже вход с фасада и 2 входа со двора, вит-

ринные окна, свободная планировка. Есть 

возможность организовать дополнитель-
ный вход в цоколь с торца здания. Выде-

ленная мощность - 73 кВт. Интенсивные 

пешеходные и автомобильные потоки. Ря-
дом автобусная остановка. Огромный ре-

кламный потенциал 

торговое 110 000 000 9 504 000 8,64% Malina Property, 

Дмитрий, +7 495 
374 90 77; 

https://malinap-

roperty.ru/prop-
erty/propertiesRe-

tail/151866 

8 Продажа торгового помещения 441 кв. м с 
арендатором Магнит; на Ленинском про-

спекте, д. 34/1 (5 минут пешком от метро 

Ленинский проспект). 1-я линия домов!  1-
й этаж – 261 кв. м, цоколь – 180 кв. м, от-

крытая планировка, 2 отдельных входа с 

фасада и со двора, высота потолков - 1 этаж 
- 4 м и цоколь - 2,5 м, витринные окна по 

фасаду. Электрическая мощность 55 кВт. 

Парковка перед фасадом. У помещения 
большой рекламный потенциал. Помеще-

ние располагается в центре жилого мас-

сива, рядом остановка общественного 
транспорта. Большой автомобильный и пе-

шеходный трафик вдоль помещения. Окру-

жение: продуктовые сети Дикси, Азбука 
Вкуса, банк ВТБ&.  

торговое 140 000 000 10 560 000 7,54% Malina Property, 
Дмитрий, +7 495 

374 90 77; 

https://malinap-
roperty.ru/prop-

erty/propertiesRe-

tail/153722 

9 Продажа торгового помещения 355 кв. м с 

Арендатором супермаркет Пятерочка на 
ул. Щёлковское шоссе, д. 12к3 (20 минут 

пешком от метро Черкизовская). 1-я линия! 

Первый этаж, открытая планировка, от-

дельный вход с фасада и зона разгрузки, 

высота потолка - 3,2 м, витринные окна по 

фасаду. Электрическая мощность 150 кВт. 
В помещении выполнен ремонт.  Парковка 

перед фасадом. У помещения большой ре-

кламный потенциал. Помещение распола-
гается в центре жилого массива. Большой 

пешеходный трафик вдоль помещения.  

Все необходимые коммуникации присут-
ствуют: теплоснабжение, водоснабжение, 

канализация, каналы связи, электроснабже-

ние 

торговое 108 000 000 9 000 000 8,33% Malina Property, 

Дмитрий, +7 495 
374 90 77; 

https://malinap-

roperty.ru/prop-

erty/propertiesRe-

tail/156805 

10 Продажа торгового помещения 1762,5 кв. м 

на наб. Марка Шагала, д.1, к.1 (15 минут 

пешком от метро ЗИЛ). 1 линия домов. 
1762,5 кв. м на -1 этаже, открытая плани-

ровка, отдельный вход с фасада и вниз по 

эскалатору, высота потолка 4 м, витринные 
окна по фасаду. Электрическая мощность 

350 кВт. Парковка перед фасадом. Место 

для размещения рекламы. Помещение рас-
полагается в новом ЖК Зиларт. В окруже-

нии находятся торговые центры, культур-

ные и учебные учреждения 

торговое 600 000 000 48 775 980 8,13% Malina Property, 

Дмитрий, +7 495 

374 90 77; 
https://malinap-

roperty.ru/prop-

erty/propertiesRe-
tail/158795 

11 Продажа торгового помещения с арендато-
ром в поселении Воскресенское, Чечёрский 

проезд, д.128 (5 минут транспортом от 

метро Бунинская аллея). 1 линия! 243.3 кв. 
м на 1 этаже, открытая планировка, два от-

дельных входа с фасада, зона погрузки/раз-

грузки, высота потолка 3 м, витринные 
окна по фасаду. Электрическая мощность 

55 кВт. Парковка перед фасадом. Место 

для размещения рекламной вывески. Поме-
щение располагается в центре жилого мас-

сива, рядом остановка общественного 

транспорта. Большой автомобильный и пе-
шеходный трафик вдоль помещения 

торговое 80 000 000 6 240 000 7,80% Malina Property, 
Дмитрий, +7 495 

374 90 77; 

https://malinap-
roperty.ru/prop-

erty/propertiesRe-

tail/158946 
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№ Местоположение Назначение 

помещения 

Цена про-

дажи, руб. 

Годовой 

арендный 

поток, руб. 

Величина 

ставки капита-

лизации, % 

Источник 

12 Продажа торгового помещении с Аренда-

торами, площодь›311 кв. м по ул. Гвоздева 
д. 7/1. (5 минут пешком от метро Таганская, 

1 линия домов, 311 кв. м на 1 этаже, откры-

тая планировка, два отдельных входа с фа-
сада, высота потолков 3,5 м, витринные 

окно по Фасаду. Электрическая мощность 

50 кВт. Парковка перед фасадом. У поме-
щения большей рекламный потенциал. По-

мещение располагается в центре жилого 

массиве, рядом остановка общественного 
транспорта. Большой автомобильный и пе-

шеходный трафик вдоль помещения. Окру-

жение: Сбербанк, Воронцовские бани 

торговое 95 000 000 7 200 000 7,58% Malina Property, 

Дмитрий, +7 495 
374 90 77; 

https://malinap-

roperty.ru/prop-
erty/propertiesRe-

tail/151681 

Среднее значение 8,27%  

Потери от недоиспользования 

Таблица № 16. Текущие потери от недоиспользования для торговой недвижимости в Москве 55 

Источник информации Потери от недоиспользова-

ния, %  

Консалтинговая компания Knight Frank, Рынок торговой недвижимости. Москва. 3 квартал 2022, 
https://kf.expert/publish/rynok-torgovoj-nedvizhimosti-moskva-q3-2022 

 

14,50% 

Статья MALL SIDE: ОБЗОР РЫНКА ТОРГОВОЙ НЕДВИЖИМОСТИ ЗА 3 КВАРТАЛ 2022 ГОДА 

https://cre.ru/analytics/88535 

 

 

11,10%56 

                                                      

 
55 В связи с санкционными ограничениями, введенными по отношению к РФ и прекращением деятельности части зарубежных аналитических 
компаний, количество аналитических материалов и публикаций существенно сократилось, Оценщик использует источники доступные на 

дату оценки 

56 Среднее значение уровня вакантности для торговых центров и торговых коридоров Москвы ((9+13,2)/2*100%) 
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Источник информации Потери от недоиспользова-

ния, %  

ПРОГНОЗ. ТОРГОВАЯ НЕДВИЖИМОСТЬ, октябрь 2022, https://www.cmwp.ru/cwiq/reviews/obzory-

rynka-rossii/aktualnoe/2022/torgovaya-nedvizhimost-oktyabr-2022/ 

 

11,50% 

Итоги III квартала 2022 года на рынке торговой недвижимости Москвы, 

https://rentnow.ru/download.php?fid=2105 

 

11,30% 

Среднее значение: 12,10% 

Таблица № 17. Потери от недоиспользования для торговой недвижимости в Москве до появления 

коронавирусной инфекции COVID-19 и до введения западными странами односторонних экономических, 

финансовых и политических санкций против РФ (2019 г.) 

Источник информации Потери от недоиспользования, %  

Консалтинговая компания Knight Frank, Рынок торговой недвижимости. Москва. 2019 г., 

https://media.kf.expert/lenta/analytics/prod/0/193/report.pdf

 

6,10% 
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Источник информации Потери от недоиспользования, %  

Коммерческая недвижимость - Россия, Отдел исследований Cushman & Wakefield, декабрь 2019, 
#MARKETBEAT Q4 2019 (RUS), http://www.cwrussia.ru/web/guest/analytics/ (архив оценщика) 

 

7,60% 

CBRE подвела итоги 2019 года в области торговой недвижимости, https://www.retail.ru/news/cbre-
podvela-itogi-2019-goda-v-oblasti-torgovoy-nedvizhimosti-4-dekabrya-2019-188798/ 

 

6,00% 
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Источник информации Потери от недоиспользования, %  

Торговые центры Москвы. Итоги 2019 года, 
https://shopandmall.ru/analytics/torgovye_centry_moskvy__itogi_2019_goda 

 

6,00% 

Торговая недвижимость России: итоги 2019 года, 

https://www.magazinmagazinov.ru/knowleges/analitika-i-issledovaniya/torgovaya-nedvizhimost-rossii-
itogi-2019-goda/ 

 

6,50% 

Среднее значение: 6,44% 

Операционные расходы 

Таблица № 18. Операционные расходы для торговой недвижимости в Москве 

Источник информации Операционные расходы за один кв. м в 

год с НДС 

Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недви-
жимости, расположенных на территории Московского региона (Москва и Московская 

область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

 

25,14% (среднее значение для объектов, рас-
положенных в пределах МКАД) без учета 

коммунальных платежей 

Справочник расчетных данных для оценки и консалтинга (СРД № 30, 2022 г.), Научно-
практический Центр Профессиональной Оценки (НЦПО) 

 

8 502 руб. за кв. м в год с НДС с учетом ком-
мунальных платежей (использовалось значе-

ние для торговых помещений класса В, к ко-

торому наиболее вероятно можно отнести 
Объект оценки, так как он располагается в 

реконструированном здании 1927 года по-

стройки, с современным ремонтом) 
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4.5. Основные выводы относительно рынка недвижимости в сегментах, необхо-

димых для оценки объекта 

По итогам III квартала 2022 года в Москве был открыт один торговый объект – «Солнце Москвы» (GLA 

26,3 тыс. кв. м). Всего за 9 месяцев на рынке было открыто четыре торговых объекта с суммарным 

GLA 64,3 тыс. кв. м. 

Объем нового предложения продемонстрировал отрицательную динамику по сравнению с показателями 

I-III квартала 2021 г. (-61,5%). 

Скорректированный прогнозный ввод на 2022 год составил GLA 136,6 тыс. кв. м, сократившись на 57,1%. 

Снижение активности со стороны новых международных торговых операторов: на рынок России вышло 

пять новых брендов, что на 55 % ниже показателя аналогичного периода 2021 года. С начала февральских собы-

тий об уходе объявили более 15 иностранных брендов. Порядка 17 международных операторов провели ребрен-

динг и перепродажу своего бизнеса. 

Рынок недвижимости испытывает влияние неопределенности, связанной с политической нестабильно-

стью 24 февраля 2022 г. вышло обращение Президента России Владимира Путина о начале «специальной воен-

ной операции» на Украине, по состоянию на дату оценки идёт активная фаза специальной военной операции. 

Степень влияния происходящих событий на рынок недвижимости на данный момент неизвестна и слабо измеря-

ема, и прогнозируема. На рынке наблюдается постепенный отток многих зарубежных брендов и на данный мо-

мент нет ясности о дальнейших трендах на рынке недвижимости. 

Цены предложений объектов недвижимости рассматриваемого назначения, согласно проведенному ис-

следованию Оценщика, находятся в диапазоне 429 487 – 530 909 руб./кв. м c НДС без учета скидки на торг в 

зависимости от местоположения, площади и прочих ценообразующих факторов. 

Арендные ставки с учетом эксплуатационных расходов и без коммунальных расходов за объекты недви-

жимости рассматриваемого назначения, согласно проведенному исследованию Оценщика, находятся в диапазоне 

55 415 – 83 175 руб./кв. м в год c НДС без коммунальных платежей без учета скидки на торг в зависимости от 

местоположения, площади и прочих ценообразующих факторов.  

Величина скидки на торг для торговых помещений и зданий для населенных пунктов группы А (г. Москва) 

по данным на 01 октября 2022 г. составляет 5% при продаже, 4% при аренде. 

Уровень текущих вакансий для торговой недвижимости по разным оценкам, составляет 11,1% – 14,5% от 

потенциального валового дохода, уровень вакансий для торговой недвижимости до появления коронавирусной 

инфекции COVID-19 и до введения западными странами односторонних экономических, финансовых и полити-

ческих санкций против РФ (2019 г.) по разным оценкам, составляет 6,0% – 7,6% от потенциального валового 

дохода. 

Уровень ставок капитализации для объектов торгового назначения, по разным оценкам, составляет 

8,27% – 10,60%. 

Необходимость каких-либо прочих специальных допущений и ограничений, связанных со спецификой 

рынка, кроме представленных в п. 1.4 Отчета и в описании расчета стоимости, в отношении оцениваемых объек-

тов не выявлена. 

Необходимость каких-либо прочих специальных допущений и ограничений, связанных с изменениями, 

происходящими на рынке и геополитической ситуацией, кроме представленных в п. 1.4 Отчета и в описании 

расчета стоимости, в отношении оцениваемых объектов не выявлена. 

Раздел 5. АНАЛИЗ НАИБОЛЕЕ ЭФФЕКТИВНОГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ 

Анализ наиболее эффективного использования лежит в основе оценок стоимости недвижимости. Наиболее 

эффективное использование представляет собой такое использование недвижимости, которое максимизирует ее 

продуктивность (соответствует ее наибольшей стоимости) и которое физически возможно, юридически разре-

шено (на дату определения стоимости объекта оценки) и финансово оправдано. 

Анализ наиболее эффективного использования позволяет выявить наиболее прибыльное использование 

объекта недвижимости, на который ориентируются участники рынка (покупатели и продавцы) при формирова-

нии цены сделки. При определении вариантов наиболее эффективного использования объекта выделяются че-

тыре основных критерия анализа. 
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Юридическая правомочность - допустимость с точки зрения действующего законодательства – харак-

тер предполагаемого использования не противоречит законодательству, ограничивающему действия собствен-

ника. 

Физическая возможность – осуществимость физически реальных способов использования объекта. 

Финансовая целесообразность (выгодность) – допустимый с точки зрения закона порядок использова-

ния объекта должен обеспечить чистый доход собственнику. 

Максимальная продуктивность – кроме получения чистого дохода, наиболее эффективное использова-

ние подразумевает максимально возможное увеличение чистого дохода собственника от эксплуатации. 

Юридически правомочные и физически возможные способы использования объекта анализируются с це-

лью определения того, какие из них способны дать отдачу, превышающую суммарные затраты на операционные 

(эксплуатационные) расходы, финансовые издержки и амортизацию основного капитала. Все способы использо-

вания, которые по расчетам будут отвечать поставленному условию, давая положительный доход с достаточной 

отдачей на вложенный капитал, рассматриваются как финансово целесообразные. Критерий максимальной про-

дуктивности подразумевает, что собственник извлекает максимальную выгоду от использования объекта оценки. 

Анализ вариантов использования Объекта оценки 

Юридическая правомочность: Ограничений по эксплуатации Объекта оценки не выявлено, за исклю-

чением вариантов эксплуатации, связанных с вредным производством. Таким образом, критерию юридической 

правомочности отвечает торгово-сервисное, офисное или производственно-складское использование объекта за 

исключением вариантов эксплуатации, связанных с вредным производством. 

Физическая осуществимость: Учитывая размер объекта недвижимости, его площадь, этаж расположе-

ния, обеспеченность инженерными коммуникациями, юридически разрешенные варианты использования явля-

ются физически возможными. Объемно-планировочные и конструктивные решения позволяет использовать объ-

ект в качестве торгового без каких-либо существенных капитальных вложений. В связи с наличием у оценивае-

мого помещения отдельного входа с улицы, расположением на первом этаже - наиболее привлекательном для 

торговых помещений, а также зальной планировкой использование под офисное назначение нецелесообразно. 

Финансовая оправданность и максимальная эффективность: типичными вариантами распоряжения 

улучшениями в данном случае могут служить следующие альтернативы: 

1. Продолжение нынешнего варианта использования; 

2. Реконструкция или ремонт; 

3. Изменение использования. 

Продолжение нынешнего варианта использования, реконструкция и ремонт. Конструктивные и объемно-

планировочные характеристики встроенного помещения не накладывают физических ограничений на эксплуата-

цию объекта недвижимости в качестве торгового помещения. Помещение находится в хорошем состоянии (не 

требует реконструкции или ремонта), имеет отдельный вход с улицы, конструктивные и объемно-планировочные 

характеристики являются типичными для недвижимости аналогичного назначения. 

Изменение использования. Изменение назначения нецелесообразно, т. к. существующие конструктивные 

и объемно-планировочные характеристики наиболее оптимальны для размещения торговых объектов. Вслед-

ствие особенностей конструктивных характеристик и местоположения можно сделать вывод о том, что исполь-

зование объекта недвижимости в соответствии с текущим назначением (супермаркет) оптимально, изменение 

назначения нецелесообразно. Использование помещений в качестве производственно-складских не отвечает кри-

териям финансовой оправданности. 

Принимая во внимание расположение Объекта оценки, а также учитывая объемно-планировочные 

и конструктивные характеристики улучшения, максимально эффективным использованием Объекта 

оценки будет его использование по назначению – в качестве торговых помещений. 

Раздел 6. РАСЧЕТЫ СТОИМОСТИ В РАМКАХ ВЫБРАННЫХ 

ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ 

Согласно п. 11 ФСО № 1, основными подходами, используемыми при проведении оценки, являются ры-

ночный (сравнительный), доходный и затратный подходы. При выборе используемых при проведении оценки 

подходов следует учитывать не только возможность применения каждого из подходов, но и цели и задачи оценки, 

предполагаемое использование результатов оценки, допущения, полноту и достоверность исходной информации. 

На основе анализа указанных факторов обосновывается выбор подходов, используемых Оценщиком. 
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Согласно п. 24 ФСО № 1, Оценщик вправе самостоятельно определять необходимость применения тех 

или иных подходов к оценке и конкретных методов оценки в рамках применения каждого из подходов. 

Согласно п. 2 IFRS 13, справедливая стоимость - оценка, основанная на рыночных данных, а не оценка, 

специфичная для организации. В отношении некоторых активов и обязательств могут быть доступны наблюдае-

мые рыночные сделки или рыночная информация. В отношении других активов и обязательств могут не быть 

доступными наблюдаемые рыночные сделки или рыночная информация. Однако цель оценки справедливой сто-

имости в обоих случаях одна - определить цену, по которой была бы осуществлена обычная сделка между участ-

никами рынка с целью продажи актива или передачи обязательства на дату оценки в текущих рыночных условиях 

(то есть цену выхода на дату оценки с позиции участника рынка, который удерживает указанный актив или яв-

ляется должником по указанному обязательству). 

В тех случаях, когда цена на идентичный актив или обязательство не является наблюдаемой на рынке, 

организация оценивает справедливую стоимость, используя другой метод оценки, который обеспечивает макси-

мальное использование релевантных наблюдаемых исходных данных и минимальное использование ненаблюда-

емых исходных данных. Поскольку справедливая стоимость является оценкой, основанной на рыночных данных, 

она определяется с использованием таких допущений, которые участники рынка приняли бы во внимание при 

определении цены актива или обязательства, включая допущения о риске. Следовательно, намерение организа-

ции удержать актив, урегулировать или иным образом исполнить обязательство не имеет значения при оценке 

справедливой стоимости (п. 3 IFRS 13). 

Цель оценки справедливой стоимости заключается в том, чтобы определить цену, по которой была бы 

осуществлена обычная сделка по продаже актива или передаче обязательства между участниками рынка на дату 

оценки в текущих рыночных условиях. Оценка справедливой стоимости требует, чтобы организация определила 

все следующие аспекты: 

 конкретный актив или обязательство, подлежащий (подлежащее) оценке (сообразно его единице 

учета); 

 в отношении нефинансового актива - базовую предпосылку, являющуюся уместной для оценки 

(сообразно наилучшему и наиболее эффективному использованию этого актива); 

 основной (или наиболее выгодный) рынок в отношении данного актива или обязательства; 

 метод (методы) оценки, подходящий для определения справедливой стоимости с учетом наличия 

информации для получения исходных данных, представляющих собой допущения, которые ис-

пользовались бы участниками рынка при определении цены на актив или обязательство, а также 

уровень в иерархии справедливой стоимости, к которому относятся эти исходные данные. 

Оценка справедливой стоимости предполагает, что сделка с целью продажи актива или передачи обяза-

тельства осуществляется: 

 на рынке, который является основным для данного актива или обязательства; 

 при отсутствии основного рынка на рынке, наиболее выгодном в отношении данного актива или 

обязательства (п. 16 IFRS 13). 

Организации нет необходимости перебирать полностью все возможные рынки для идентификации основ-

ного рынка или, при отсутствии такового, наиболее выгодного рынка, однако, она должна принимать во внима-

ние всю информацию, которая является обоснованно доступной. При отсутствии доказательств обратного пред-

полагается, что рынок, на котором организация обычно осуществляла бы сделки с целью продажи актива или 

передачи обязательства, является основным рынком или, при отсутствии основного рынка, наиболее выгодным 

рынком. 

При наличии основного рынка для актива или обязательства оценка справедливой стоимости должна 

представлять собой цену на данном рынке (будь эта цена непосредственно наблюдаемой или рассчитанной с 

использованием другого метода оценки), даже если цена на другом рынке является потенциально более выгодной 

на дату оценки. 

Организация должна иметь доступ к этому основному (или наиболее выгодному) рынку на дату оценки. 

Поскольку различные организации (и бизнесы в рамках этих организаций) ведут различные виды деятельности 

и могут иметь доступ к различным рынкам, то основным (или наиболее выгодным) рынком для одного и того же 

актива или обязательства могут считаться разные рынки для разных организаций (и бизнесов в рамках этих ор-

ганизаций). Следовательно, вопрос об основном (или наиболее выгодном) рынке (и об участниках рынка соот-

ветственно) следует анализировать с позиций организации, допуская, таким образом, существование различий 

между организациями, осуществляющими различные виды деятельности (п. 17 – 19 IFRS 13). 

Для того, чтобы добиться наибольшей последовательности и сопоставимости оценок справедливой стои-

мости и раскрываемой в их отношении информации, IFRS 13 устанавливает иерархию справедливой стоимости, 

Передан через Диадок 20.10.2022 13:55 GMT+03:00
702d57cd-2c7f-49cd-8821-7b8fcc4a72b5

 Страница 57 из 233



 

ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ НЕДВИЖИМОГО ИМУЩЕСТВА 

 

 

58 

которая предусматривает группировку исходных данных, включаемых в методы оценки, используемые для 

оценки справедливой стоимости, по трем уровням. В рамках иерархии справедливой стоимости наибольший при-

оритет отдается ценовым котировкам (некорректируемым) активных рынков для идентичных активов или обяза-

тельств (исходные данные Уровня 1) и наименьший приоритет - ненаблюдаемым исходным данным (исходные 

данные Уровня 3). 

Доступность релевантных исходных данных и их относительная субъективность могут повлиять на выбор 

уместных методов оценки. Однако в рамках иерархии справедливой стоимости приоритеты расставляются по 

исходным данным, используемым в методах оценки, а не по методам оценки, используемым для оценки справед-

ливой стоимости (п. 72, 74 IFRS 13). 

Иерархия справедливой стоимости (иерархия данных) 

1. Исходные данные Уровня 1 - ценовые котировки (некорректируемые) активных рынков для идентичных 

активов или обязательств, к которым у организации есть доступ на дату оценки. Ценовая котировка активного 

рынка представляет собой наиболее надежное свидетельство справедливой стоимости и должна использоваться 

для оценки справедливой стоимости без корректировки всякий раз, когда она доступна. 

Исходные данные Уровня 1 будут доступны для многих финансовых активов и финансовых обязательств, 

некоторые из которых могут быть обменяны на нескольких активных рынках (например, на различных биржах). 

Поэтому в рамках Уровня 1 акцент делается на определении следующего: 

 основного рынка для соответствующего актива, обязательства или, при отсутствии основного 

рынка, наиболее выгодного рынка для этого актива или обязательства; 

 может ли организация заключить сделку в отношении этого актива или обязательства по цене 

данного рынка на дату оценки. 

Организация не должна корректировать исходные данные Уровня 1, за исключением следующих случаев: 

1. Когда организация держит большое количество аналогичных (но неидентичных) активов или обя-

зательств (например, долговые ценные бумаги), которые оцениваются по справедливой стоимо-

сти и при этом ценовая котировка на активном рынке существует, но не является доступной в 

отношении каждого из данных активов или обязательств в отдельности (то есть, учитывая боль-

шое количество аналогичных активов или обязательств, которые держит организация, было бы 

трудно получить информацию о ценах для каждого отдельного актива или обязательства на дату 

оценки). В таком случае, в качестве упрощения практического характера, организация может оце-

нивать справедливую стоимость с использованием альтернативного метода определения цены, 

который не основывается исключительно на ценовых котировках (например, матричный метод 

ценообразования). Однако использование альтернативного метода определения цены приводит к 

тому, что полученная оценка справедливой стоимости будет отнесена к более низкому уровню в 

иерархии справедливой стоимости. 

2. Когда ценовая котировка активного рынка не является отражением справедливой стоимости на 

дату оценки. Такая ситуация может иметь место, когда, например, значительные события (такие 

как сделки на рынке «между принципалами», сделки на рынке с брокерским обслуживанием или 

объявления) имеют место после закрытия рынка, но до наступления даты оценки. Организация 

должна установить и последовательно применять учетную политику по идентификации тех со-

бытий, которые могут повлиять на оценки справедливой стоимости. Однако если в ценовую ко-

тировку вносится изменение с учетом новой информации, такое изменение приводит к тому, что 

полученная оценка справедливой стоимости будет отнесена к более низкому уровню в иерархии 

справедливой стоимости. 

3. Когда справедливая стоимость обязательства или собственного долевого инструмента организа-

ции оценивается с использованием ценовой котировки идентичного объекта, который продается 

в качестве актива на активном рынке, и при этом указанная цена нуждается в корректировке с 

учетом факторов, специфичных для данного объекта или актива. Если ценовая котировка актива 

не требует никакой корректировки, то полученный результат представляет собой оценку справед-

ливой стоимости, относящуюся к Уровню 1 в иерархии справедливой стоимости. Однако любая 

корректировка ценовой котировки актива приведет к тому, что полученная оценка справедливой 

стоимости будет отнесена к более низкому уровню в иерархии справедливой стоимости. 

2. Исходные данные Уровня 2 - те исходные данные, которые являются прямо или косвенно наблюдае-

мыми в отношении актива или обязательства, исключая ценовые котировки, отнесенные к Уровню 1. Если актив 

или обязательство имеет определенный (предусмотренный договором) срок, то необходимо, чтобы исходные 

данные Уровня 2 были наблюдаемыми практически за весь срок действия актива или обязательства. Исходные 

данные Уровня 2 включают следующее: 
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 ценовые котировки активных рынков в отношении аналогичных активов или обязательств; 

 ценовые котировки в отношении идентичных или аналогичных активов либо обязательства рын-

ков, не являющихся активными; 

 исходные данные, отличные от ценовых котировок, наблюдаемые в отношении актива или обяза-

тельства, например: 

-процентные ставки и кривые доходности, наблюдаемые по котируемым стандартным интер-

валам; 

-подразумеваемая волатильность;  

-кредитные спрэды; 

 подтверждаемые рынком исходные данные. 

Корректировки исходных данных Уровня 2 будут варьироваться в зависимости от факторов, специфичных 

для соответствующего актива или обязательства. Такие факторы включают следующее: 

 состояние или местонахождение данного актива; 

 степень, в которой исходные данные относятся к объектам, сопоставимым с данным активом или 

обязательством;  

 объем или уровень активности на рынках, на которых наблюдаются эти исходные данные. 

Корректировка исходных данных Уровня 2, являющихся значительными для оценки в целом, может при-

вести к тому, что полученная оценка справедливой стоимости будет отнесена к Уровню 3 в иерархии справедли-

вой стоимости, если для этой корректировки используются значительные ненаблюдаемые исходные данные. 

3. Исходные данные Уровня 3 представляют собой ненаблюдаемые исходные данные в отношении актива 

или обязательства. Ненаблюдаемые исходные данные следует использовать для оценки справедливой стоимости 

в той мере, в которой релевантные наблюдаемые исходные данные недоступны, что позволяет учесть ситуации, 

когда рыночная активность в отношении актива или обязательства на дату оценки является невысокой, если во-

обще присутствует. Однако цель оценки справедливой стоимости остается прежней - определение цены выхода 

на дату оценки с позиций участника рынка, который держит данный актив или является должником по данному 

обязательству. Следовательно, ненаблюдаемые исходные данные должны отражать допущения, которые исполь-

зовались бы участниками рынка при определении цены на актив или обязательство, включая допущения о риске. 

Допущения о риске включают риск, присущий конкретному методу оценки, используемому для оценки 

справедливой стоимости (такому как ценовая модель), и риск, присущий исходным данным для соответствую-

щего метода оценки. Оценка, не включающая корректировку на риск, не будет представлять оценку справедли-

вой стоимости, если участники рынка включали бы такую корректировку при определении цены на актив или 

обязательство. Например, может возникнуть необходимость включить корректировку на риск, если оценка свя-

зана со значительным уровнем неопределенности. 

Организация должна формировать ненаблюдаемые исходные данные, используя всю информацию, до-

ступную в сложившихся обстоятельствах, которая может включать собственные данные организации. При фор-

мировании ненаблюдаемых исходных данных организация может взять за основу свои собственные данные, но 

эти данные должны быть скорректированы, если обоснованно доступная информация указывает на то, что другие 

участники рынка использовали бы другие данные, или имеет место какая-то особенность в отношении организа-

ции, которая недоступна другим участникам рынка (например, специфичные для организации синергетические 

выгоды). Организации нет необходимости прилагать чрезмерные усилия, чтобы получить информацию о допу-

щениях участников рынка. Однако организация должна учитывать всю информацию о допущениях участников 

рынка, которая является обоснованно доступной. Ненаблюдаемые исходные данные, сформированные в выше-

описанном порядке, считаются допущениями участников рынка и отвечают цели оценки справедливой стоимо-

сти. 

Методы оценки 

Организация должна использовать такие методы оценки, которые уместны в данных обстоятельствах и 

для которых доступны данные, достаточные для оценки справедливой стоимости, и при этом позволяют макси-

мально использовать релевантные наблюдаемые исходные данные и свести к минимуму использование ненаблю-

даемых исходных данных. 

Цель использования какого-либо метода оценки заключается в том, чтобы расчетным путем определить 

цену, по которой обычная сделка по продаже актива или передаче обязательства была бы осуществлена между 

участниками рынка на дату оценки в текущих рыночных условиях. Тремя наиболее широко используемыми ме-

тодами оценки являются рыночный подход, затратный подход и доходный подход. Для оценки справедливой 

стоимости организация должна использовать методы оценки, соответствующие одному или нескольким из дан-

ных подходов. 
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В некоторых случаях будет уместным применение одного метода оценки (например, при оценке актива 

или обязательства с использованием ценовых котировок на активном рынке для идентичных активов или обяза-

тельств). В других случаях уместным будет применение нескольких методов оценки (например, такая необходи-

мость может возникнуть при оценке единицы, генерирующей денежные потоки). Если для оценки справедливой 

стоимости используется несколько методов оценки, то полученные результаты (то есть соответствующие инди-

каторы справедливой стоимости) следует оценить с учетом разумности стоимостного диапазона, обозначенного 

полученными результатами. Оценка справедливой стоимости представляет собой ту величину в пределах дан-

ного диапазона, которая является наиболее показательной в отношении справедливой стоимости в сложившихся 

обстоятельствах. 

6.1. Рыночный (сравнительный) подход 

Рыночный (сравнительный подход) к оценке недвижимости базируется на информации о недавних сдел-

ках либо ценах предложений на аналогичные объекты на рынке и сравнении оцениваемой недвижимости с ана-

логами, и применяется, когда можно подобрать достаточное для оценки количество объектов-аналогов с извест-

ными ценами сделок и (или) предложений. Основополагающим принципом сравнительного подхода является 

принцип замещения, гласящий, что при наличии на рынке нескольких схожих объектов рациональный инвестор 

не заплатит больше той суммы, в которую обойдется приобретение недвижимости аналогичной полезности. 

К оценке Объекта оценки применен рыночный (сравнительный) подход, т. к. рынок торговой не-

движимости г. Москва развит в достаточной степени, что позволило подобрать необходимое для расчета 

количество аналогов Объекта оценки. 

6.1.1. Обоснование выбора метода расчета и последовательность определения стоимости 

рыночным (сравнительным) подходом 

При применении сравнительного подхода к оценке недвижимости, в зависимости от имеющейся на 

рынке исходной информации, в процессе оценки недвижимости могут использоваться качественные методы 

оценки (относительный сравнительный анализ, метод экспертных оценок и другие методы), количественные ме-

тоды оценки (метод регрессионного анализа, метод количественных корректировок и другие методы), а также их 

сочетания. 

При применении качественных методов оценка недвижимости выполняется путем изучения взаимосвя-

зей, выявляемых на основе анализа цен сделок и (или) предложений с объектами-аналогами или соответствую-

щей информации, полученной от экспертов, и использования этих взаимосвязей для проведения оценки в соот-

ветствии с технологией выбранного для оценки метода. 

Качественные методы оценки не применялись, т. к. при их использовании в расчет вносится большая 

доля субъективности («хуже / лучше»), что снижает достоверность величины определяемой стоимости. 

При применении метода корректировок каждый объект-аналог сравнивается с Объектом оценки по це-

нообразующим факторам (элементам сравнения), выявляются различия объектов по этим факторам, и цена объ-

екта-аналога или ее удельный показатель корректируется по выявленным различиям с целью дальнейшего опре-

деления стоимости объекта оценки. При этом корректировка по каждому элементу сравнения основывается на 

принципе вклада этого элемента в стоимость объекта. 

Для определения стоимости Объекта оценки по сравнительному подходу применен метод количествен-

ных корректировок, поскольку Оценщик обладал достаточным количеством источников для проведения попра-

вок расчетным способом. 

При применении методов регрессионного анализа оценщик, используя данные сегмента рынка оценива-

емого объекта, конструирует модель ценообразования, соответствующую рынку этого объекта, по которой опре-

деляет расчетное значение искомой стоимости. 

Методы регрессионного анализа не применялись, т. к. данные методы требуют несравненно большего 

объема исходных данных, чем количественные методы, и применяются, в основном, в случаях массовой оценки. 

В общем виде последовательность применения сравнительного подхода такова: 

1) Выявление недавних продаж/предложений сопоставимых объектов на рынке недвижимости. 

2) Проверка достоверности информации о сделках/предложениях. 

3) Определение единиц сравнения и элементов сравнения, оказывающих существенное воздействие на 

стоимость рассматриваемого объекта недвижимости. 

4) Внесение корректировок к цене с учётом различий между оцениваемым и каждым сопоставимым 

объектом. 
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5) Согласование скорректированных цен сопоставимых объектов недвижимости и вывод показателя 

стоимости оцениваемого объекта. 

6.1.2. Выявление сопоставимых объектов 

При сборе аналогов использовались открытые источники информации. Объем доступных Оценщику ры-

ночных данных об объектах-аналогах и правила отбора приведены в разделе анализа рынка. 

В случае несовпадения данных из объявления и информации, полученной в результате интервьюирова-

ния, Оценщиком отдавался приоритет информации, полученной по результатам интервьюирования. 

Данные об объектах сравнения приведены в нижеследующей таблице. Принт-скрины Интернет-страниц 

приведены в Приложении № 3 к Отчету. 
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Таблица № 19. Описание аналогов для оценки справедливой стоимости в рамках применения рыночного (сравнительного) подхода57 

Характеристики / Объекты 

сравнения 

Объект оценки Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 

Фото  

 

 

 

 

 

 

 

 

Местоположение г. Москва, р-н Замоскворечье, 
ул. Большая Серпуховская, д. 

46, строен. 34 

г. Москва, р-н Донской, ул. Ор-
джоникидзе, д. 9к1 

г. Москва, р-н Даниловский, ул. 
Серпуховский Вал, д. 5 

г. Москва, р-н Замоскворечье, 
ул. Люсиновская, д. 48-50к10 

г. Москва, р-н Замоскворечье, 
ул. Новокузнецкая, д. 6 

Ценовая зона Зона между Садовым и Тре-
тьим транспортным кольцом 

(ТТК) 

Зона между Садовым и Третьим 
транспортным кольцом (ТТК) 

Зона между Садовым и Третьим 
транспортным кольцом (ТТК) 

Зона между Садовым и Тре-
тьим транспортным кольцом 

(ТТК) 

Зона между Бульварным и Са-
довым кольцом 

Расстояние до ст. метро, мин. 8 10 7 10 5 

Локальное расположение Внутриквартально Первая линия некрупной второ-
степенной улицы 

Первая линия крупной маги-
стральной улицы 

Первая линия крупной маги-
стральной улицы 

Первая линия крупной маги-
стральной улицы 

Тип объекта Помещение Помещение Помещение Помещение Помещение 

Передаваемые права на поме-

щение 

Общая долевая собственность Собственность Собственность Собственность Собственность 

Техническое состояние поме-

щений 

Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка Без отделки Хорошее, стандартная отделка 

Этаж расположения 1 1 1 - 483 кв. м, подвал - 414 кв. м 1 1 - 273,7 кв. м, подвал - 194,1 

кв. м 

Тип входа Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный 

Условия парковки Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка Отсутствует (парковаться ря-

дом запрещено) 

                                                      

 
57 Вся недостающая информация по объектам-аналогам уточнялась в результате интервьюирования. В случае несовпадения данных из объявления и информации, полученной в результате интервьюирования, 

Оценщиком отдавался приоритет информации, полученной по результатам интервьюирования. 
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Характеристики / Объекты 

сравнения 

Объект оценки Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 

Наиболее эффективное ис-

пользование (позиционирова-

ние продавца) 

Торговое Торговое Торговое Торговое Торговое 

Дополнительные факторы Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

Точная ссылка х https://www.cian.ru/sale/commercia

l/258372378/ 

https://www.cian.ru/sale/commercia

l/268003142/ 

https://www.cian.ru/sale/commer

cial/271818071/ 

https://www.cian.ru/sale/commer

cial/278274652/ 

Источник информации х АН Консалт Недвижимость 

+7 916 196-48-91 

АН Рентавик 

+7 909 693-80-25 

АН Этажи Москва 

+7 965 107-33-47 

АН INVEST 7 

+7 917 591-32-57 

Общая площадь, кв. м 573,00 165,00 897,00 156,00 467,80 

Цена предложения, руб.  ? 73 000 000 449 999 999 67 000 000 199 000 000 

НДС Расчет ведется с учетом НДС Не включен Включен Включен Не включен 

Цена предложения, руб. за 1 

кв. м с НДС 

х 530 909 501 672 429 487 510 475 

Возможность торга х Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен 
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6.1.3. Проверка достоверности информации о сделках/предложениях 

Информация по объектам сравнения проверялась путем телефонного интервьюирования продавцов, кон-

такты которых приведены в таблице выше, в т. ч. уточнялись сведения о техническом состоянии, местоположе-

нии в здании и иных характеристиках. Осмотр объектов сравнения не проводился. Оценщик принимает инфор-

мацию в объявлениях и полученную от продавцов как достоверную.  

В качестве допущений и ограничений, связанных с доступностью информации, в том числе с ограничени-

ями в доступе к информации, Оценщик особо отмечает следующее. Оценщик использует данные, представлен-

ные в открытом доступе и/или полученные в результате интервьюирования лица, разместившего оферту (пред-

ложение о продаже/аренде), допуская, что сведения об их актуальности по состоянию на дату оценки истинны и 

справедливы. Таким образом, Оценщик допускает, что принятые к расчету предложения отражают рыночные 

тенденции с учетом всех внешних обстоятельств по состоянию на дату оценки. 

6.1.4. Определение единиц сравнения и элементов сравнения 

Для выполнения расчетов использована типичная для аналогичного объекта, сложившаяся на рынке не-

движимости в рассматриваемом сегменте, единица сравнения: удельный показатель стоимости за единицу общей 

площади (1 кв. м). 

Для сравнения объекта оценки с другими объектами недвижимости, с которыми были совершены сделки 

или которые представлены на рынке для их совершения, обычно используются следующие элементы сравнения 

(сгруппированы58 Оценщиком в разбивке на последовательные и параллельные корректировки): 

 первая группа элементов сравнения (последовательные корректировки): 

o передаваемые имущественные права, ограничения (обременения) этих прав; 

o условия финансирования состоявшейся или предполагаемой сделки (вид оплаты, условия 

кредитования, иные условия); 

o условия продажи (нетипичные для рынка условия, сделка между аффилированными ли-

цами, иные условия); 

o условия рынка (изменения цен за период между датами сделки и оценки, скидки к ценам 

предложений, иные условия); 

 вторая группа элементов сравнения (параллельные корректировки): 

o вид использования и (или) зонирование; 

o местоположение объекта; 

o физические характеристики, в том числе свойства земельного участка, состояние объек-

тов капитального строительства, соотношение площади земельного участка и площади 

его застройки, иные характеристики; 

o экономические характеристики (уровень операционных расходов, условия аренды, со-

став арендаторов, иные характеристики); 

o наличие движимого имущества, не связанного с недвижимостью (компоненты стоимо-

сти, не входящие в состав недвижимости; иначе - расходы, сделанные сразу же после 

покупки); 

o другие характеристики (элементы), влияющие на стоимость. 

6.1.5. Внесение корректировок 

Корректирующие коэффициенты применяются к ценам объектов-аналогов для приведения их характери-

стик к характеристикам Объекта оценки. Корректировки вводятся положительные, когда Объект оценки лучше 

объекта-аналога, отрицательные – когда Объект оценки хуже объекта-аналога. При этом, если в используемом 

Справочнике с данными о влиянии корректировок представлена величина положительной корректировки, то ве-

личина отрицательной корректировки рассчитывается как обратная, соответственно, если представлена величина 

отрицательная, то величина положительной рассчитывается как обратная. Таким образом, в случае необходимо-

сти обратная величина корректировки от представленной в используемом источнике может быть рассчитана по 

формуле: 

Кобр =
1

Кпр

, где: 

                                                      

 
58 Согласно источнику: С. В. Грибовский. Оценка стоимости недвижимости: Учебное пособие. – М.: Маросейка, 2009. С. 86-91. 
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 Кпр – прямой коэффициент; 

 Кобр – обратный коэффициент. 

Внесение корректировок по I группе элементов сравнения 

Передаваемые имущественные права, ограничения (обременения) этих прав. На дату проведения оценки 

Объект оценки оформлен на праве общей долевой собственности. Однако для целей данной оценки ограничение 

(обременение) права и связанный с ним статус общей долевой собственности не учитывается и приравнен к праву 

собственности, в связи с «природой» данного ограничения (обременения), которое является следствием нахож-

дения имущества в составе Закрытого паевого инвестиционного фонда. В случае продажи данного имущества 

оно передается покупателю без ограничения (обременения) права в виде доверительного управления и на праве 

собственности. В связи с данными фактами ограничение (обременение) права в виде доверительного управления 

и статус общей долевой собственности не учитывались Оценщиком. Объекты-аналоги оформлены на праве соб-

ственности. Корректировка не требуется. 

По состоянию на дату оценки помещения Объекта оценки сданы в аренду по долгосрочному договору 

аренды. Анализ влияния данного ограничения (обременения) представлен в п. 3.6 Отчета. Объекты-аналоги 

имеют заключенные договоры аренды или представлены свободными помещениями. При этом подробная ин-

формация об условиях договоров аренды предоставляется собственниками или их представителями только при 

осмотре помещения или при личной встрече. По данным, имеющимся в предложениях или полученным при ин-

тервьюировании (минимальной арендной плате или арендному потоку), Оценщик сделал выводы о соответствии 

условий договоров аренды рыночному диапазону, однако, в связи с отсутствием полных условий договоров 

аренды Оценщик не может достоверно утверждать о данном факте. Таким образом, Оценщик допускает отсут-

ствие необходимости вводить корректировку по данному критерию. Типичным для торговых объектов является 

наличие кроме минимальной платы процентной платы от объема продаж. Данная плата может отличаться по 

уровню данного процента, так и в зависимости от объема выручки арендатора. Оценщик делает допущение о 

соответствии данных, указанных в объявлении или при интервьюировании фактически заключенным договорам 

аренды. Ввиду отсутствия достоверной информации об иных ограничениях (обременениях) аналогов предпола-

гается отсутствие таковых. Корректировка на ограничения (обременения) прав не требуется. 

Условия финансирования. Цены разных объектов недвижимости могут отличаться из-за разных условий 

финансирования (кредитные схемы, уровень процентных ставок по кредиту относительно рыночного; рассрочка; 

др.). У Оценщика нет данных о каких-либо дополнительных условиях финансирования; предполагаются типич-

ные рыночные. Корректировка не требуется. 

Условия продажи. Условия продажи выясняются на основе анализа взаимоотношений покупателя и про-

давца и могут существенно влиять на цену сделки (например, сделка может быть заключена по цене ниже ры-

ночной, если продавцу срочно требуются наличные денежные средства; финансовые, корпоративные, родствен-

ные связи могут также оказывать влияние на цену объекта недвижимости). В данном случае обстоятельства пред-

ложений по продаже объектов сравнения не были сообщены Оценщику. Предполагается, что условия продажи 

типичны. Корректировка не требуется. 

Рыночные условия (изменение цен во времени и отличие цены предложения от цены сделки). Под коррек-

тировкой цен на время понимается учет изменения цен на рынке с течением времени. Корректировка на рыноч-

ные условия не вводилась, так как предложения о продаже объектов-аналогов актуальны на дату оценки. 

Цены выставленных на продажу объектов были скорректированы в сторону уменьшения исходя из их 

потенциального снижения в процессе будущей реализации.  
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Рис. 22. Скидка на торг59 

Величина скидки на торг при продаже торговых помещений и зданий по данным на 01 октября 2022 г. для 

населенных пунктов группы А, к которой относится г. Москва,  составляет 5,00%. Оценщик использовал наибо-

лее актуальные данные по скидке на торг из имеющихся в его распоряжении аналитических материалов. 

Таблица № 20. Корректировка цен объектов сравнения по I группе элементов сравнения 

Элемент сравнения Ед. изм.  Объект 

оценки 

Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 

Цена за единицу пло-
щади 

руб./м2 ? 530 909 501 672 429 487 510 475 

Переданные права вид права Общая долевая 

собственность 

Собствен-

ность 

Собствен-

ность 

Собственность Собственность 

Корректировка %  - 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Скорректированная цена руб./м2   - 530 909 501 672 429 487 510 475 

Условия финансирова-

ния и продажи 

особые условия 

финансирования, 
условия сделки 

Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

Корректировка %  - 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Скорректированная цена руб./м2   - 530 909 501 672 429 487 510 475 

Дата продажи дата окт.22 окт.22 окт.22 окт.22 окт.22 

Корректировка %  - 0% 0% 0% 0% 

Скорректированная цена руб./м2   - 530 909 501 672 429 487 510 475 

Совершенная 

сделка/предложение  

тип Сделка Предложение Предложение Предложение Предложение 

Корректировка %  - -5,00% -5,00% -5,00% -5,00% 

Скорректированная цена руб./м2   - 504 364 476 589 408 013 484 951 

Последовательные кор-

ректировки, суммарно 

%  - -5,00% -5,00% -5,00% -5,00% 

Итоговая скорректиро-

ванная по последова-

тельным элементам 

цена 

руб./м2   - 504 364 476 589 408 013 484 951 

                                                      

 
59 Аналитические материалы «Ассоциации развития рынка недвижимости некоммерческая организация «СтатРиелт» на 01.10.2022 г., 

https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-10-2022g/korrektirovki-kommercheskoj-nedvizhimosti/2954-skidki-na-torg-utorgovanie-pri-

prodazhe-i-arende-kommercheskoj-nedvizhimosti-na-01-10-2022-goda 
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Корректировка по II группе элементов сравнения 

Корректировка на местоположение 

Далее представлено расположение объектов-аналогов и Объекта оценки на карте г. Москвы. 

 

Рис. 23. Карта расположения объектов-аналогов и Объекта оценки60 

Объект оценки и объекты-аналоги №№ 1-3 расположены в зоне между Садовым и Третьим транспортным 

кольцом (ТТК) в одном направлении. Объект-аналог № 4 расположен в том же направлении, но в зоне между 

Бульварным и Садовым кольцом. Требуется корректировка на ценовую зону. 

                                                      

 
60 По данным информационного портала «Яндекс.Карты» // URL: https://yandex.ru/map-constructor/, на карте: № 1-4 объекты-аналоги, 

красная метка - Объект оценки 
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Рис. 24. Зависимость цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначения 

(ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от расположения объекта относительно ценовых зон61 

Таблица № 21. Расчет корректировки на ценовую зону 

Показатель Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Ценовая зона Зона между Садо-

вым и Третьим 
транспортным 

кольцом (ТТК) 

Зона между Садо-

вым и Третьим 
транспортным коль-

цом (ТТК) 

Зона между Садо-

вым и Третьим 
транспортным 

кольцом (ТТК) 

Зона между Садо-

вым и Третьим 
транспортным 

кольцом (ТТК) 

Зона между Буль-

варным и Садовым 
кольцом 

Величина корректировки, %   0,00% 0,00% 0,00% -9,09% 

С точки зрения локального местоположения следует проанализировать расположение объектов относи-

тельно красной линии улиц и расстояния до ближайшей станции метрополитена. 

Корректировка на удаленность от станции метро. Корректировка на удаленность от станции метро рас-

считана с использованием исследования ABN Group, 01.01.2022 г.: 

 

Рис. 25. Корректировки цен продаж/арендных ставок специализированных объектов торгового назначе-

ния (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от расстояния до метро62 

                                                      

 
61 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

62 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 
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Таблица № 22. Расчет корректировки на удаленность от станции метро 

Показатель Объект оценки Объект-аналог 

№ 1 

Объект-аналог 

№ 2 

Объект-аналог 

№ 3 

Объект-аналог 

№ 4 

Расстояние до ст. метро, мин.63 8 10 7 10 5 

Величина корректировки, %  7,00% 0,00% 7,00% 0,00% 

Корректировка на красную линию. Для коммерческой недвижимости следует рассмотреть наличие у объ-

ектов выхода на красную линию и в случае отличий по данному фактору, ввести корректировку. Корректировка 

рассчитана с использованием исследования ABN Group, 01.01.2022 г. 

 

Рис. 26. Корректировки цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначе-

ния (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от красной линии64 

Таблица № 23. Расчет корректировки на особенности расположения (относительно красной линии) 

Показатель Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Особенности располо-
жения (относительно 

красной линии) 

Внутриквар-
тально 

Первая линия не-
крупной второсте-

пенной улицы 

Первая линия 
крупной маги-

стральной улицы 

Первая линия 
крупной маги-

стральной улицы 

Первая линия 
крупной маги-

стральной улицы 

Величина корректи-

ровки, % 

 -6,54% 

=(1/1,07-1)×100% 

-18,70% 

=(1/1,23-1)×100% 

-18,70% -18,70% 

Корректировка на тип объекта. Объект оценки и все объекты-аналоги являются помещениями, коррек-

тировка не требуется.  

Корректировка на площадь улучшений. Обычно при прочих равных условиях, большие по площади объ-

екты продаются по более низкой удельной стоимости. Связано это со следующей закономерностью: значительная 

площадь объекта делает его менее привлекательным по сравнению с меньшими объектами (аналогами) с точки 

зрения потенциального платежеспособного покупателя (при рассмотрении объекта целиком), т.е. круг платеже-

способных покупателей объекта оценки значительно сужается по сравнению со спросом на аналоги. Также сни-

жение цены связано с меньшей стоимостью затрат при строительстве. 

Корректировка на площадь рассчитана с использованием исследования ABN Group, 01.01.2022 г., со-

гласно которому зависимость описывается следующим графиком: 

 

Рис. 27. Зависимость цен продаж специализированных объектов торгового назначения (ТРЦ, ТРК, ТЦ, 

ТК) в г. Москве от величины общей площади65 

                                                      

 
63 Принт - скрины, подтверждающие расстояние объектов до метро, приведены в Приложении 3 Отчета 

64 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

65 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 
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Корректировка определяется по следующей формуле:  

Кмасш = (Sоо/Sоа)-0,101-1, где: 

 Кмасш – корректировка, учитывающая отличие оцениваемого объекта от объекта-аналога; 

 Sоо – площадь оцениваемого объекта, кв. м; 

 Sоа – площадь объекта-аналога, кв. м; 

 -0,101 – коэффициент торможения согласно вышеприведенному рисунку. 

Таблица № 24. Корректировка на площадь 

Показатель Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Общая площадь, кв. м 573,0 165,0 897,0 156,0 467,8 

Величина корректировки, % х -11,82% 4,63% -12,31% -2,03% 

Корректировка на техническое состояние. Объект оценки и объекты-аналоги №№ 1,2,4 имеют стандарт-

ную отделку в хорошем состоянии. Объект-аналог №3 находится в состоянии без отделки. Корректировка рас-

считана с использованием исследования ABN Group, 01.01.2022 г.: 

 

Рис. 28.Данные о средней стоимости ремонта66 

Таблица № 25. Корректировки на техническое состояние 

Элемент сравнения Объект оценки Объект-аналог 

№ 1 

Объект-аналог 

№ 2 

Объект-аналог 

№ 3 

Объект-аналог 

№ 4 

Техническое состояние Хорошее, стан-

дартная отделка 

Хорошее, стан-

дартная отделка 

Хорошее, стан-

дартная отделка 

Без отделки Хорошее, стан-

дартная отделка 

Скорректированная цена, руб./кв. м - 504 363,64 476 588,63 408 012,82 484 950,83 

Затраты на ремонт 0 0 0 9 700 0 

Корректировка x 0,00% 0,00% 2,38% 0,00% 

Корректировка на этаж расположения. Далее анализируется этаж расположения Объекта оценки и по-

добранных объектов-аналогов. Величина корректировки определялась в соответствии со Справочником коэффи-

циентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область)», ABN Group, 01.01.2022 г. 

                                                      

 
66 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 
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Рис. 29. Зависимость цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначения 

(ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от этажа расположения67 

Таблица № 26. Корректировка на этаж расположения 

Этаж расположения Площадь этажа, кв. м Корректирующий 

коэффициент Объект оценки Объект-аналог 

№ 1 

Объект-аналог 

№ 2 

Объект-аналог 

№ 3 

Объект-аналог 

№ 4 

Подвал 0,00 0,00 414,00 0,00 194,10 0,79 (=1/1,26) 

1 этаж 573,00 165,00 483,00 156,00 273,70 1,00 

Общая площадь, кв. м 573,00 165,00 897,00 156,00 467,80 - 

Общий корректирую-

щий коэффициент 

1,00 1,000 0,905 1,000 0,914 - 

Корректировка, % - 0,00% 10,53% 0,00% 9,36% - 

Корректировка на тип входа. Корректировка на тип входа не вводилась, т. к. все объекты имеют отдель-

ный вход.  

Корректировка на тип парковки. Корректировка на тип парковки рассчитана с использованием исследо-

вания ABN Group, 01.01.2022 г.: 

 

Рис. 30. Корректировки цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначе-

ния (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве на тип парковки68 

Тип парковки определялся исходя из актуальной по состоянию на дату оценки окружающей дорожной 

ситуации с использованием сервиса Яндекс.Карты и Яндекс.Панорамы (https://yandex.ru/maps). 

Таблица № 27. Расчет корректировки на тип парковки 

Показатель Объект оценки Объект-аналог 

№ 1 

Объект-аналог 

№ 2 

Объект-аналог 

№ 3 

Объект-аналог № 4 

Условия парковки Стихийная пар-

ковка 

Стихийная пар-

ковка 

Стихийная пар-

ковка 

Стихийная пар-

ковка 

Отсутствует (парко-

ваться рядом запре-

щено) 

Величина корректировки, %  0,00% 0,00% 0,00% 15,00% 

Корректировка на наиболее эффективное использование (позиционирование продавца). Корректировка не 

вводилась, т. к. все объекты позиционируются как торговые помещения. 

                                                      

 
67 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

68 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 
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Экономические характеристики (уровень операционных расходов, условия аренды, состав арендаторов, 

иные характеристики). В отношении объектов сравнения указанная информация отсутствует, предполагаются 

типичные рыночные условия их эксплуатации. Корректировка не требуется. 

Другие характеристики (элементы), влияющие на стоимость. Какие-либо другие характеристики (эле-

менты), влияющие на стоимость, не выявлены. Корректировка не требуется. 

6.1.6. Согласование скорректированных цен сопоставимых объектов недвижимости и 

вывод показателя стоимости Объекта оценки 

Стоимость С0 оцениваемого объекта по сравнительному подходу определяется как средневзвешенное зна-

чение откорректированных цен объектов-аналогов: 

   iiпр NЦC .0 , где: 

 iпрЦ .  – откорректированная цена аналога; 

 iN  – весовой коэффициент аналога. 

Весовой коэффициент определяется по принципу – чем меньше абсолютная валовая коррекция по второй 

группе элементов сравнения, тем больше вес. Таким образом, веса распределяются пропорционально сходству 

аналога с оцениваемым объектом. Расчет весовых коэффициентов производится по формуле:  

𝑁𝑖 =
1−𝑎𝑛

А
, где: 

 Ni – весовой коэффициент n-го аналога; 

 an – абсолютная валовая коррекция аналога (сумма модулей корректировок); 

 А – сумма разниц (1-аn). 

Передан через Диадок 20.10.2022 13:55 GMT+03:00
702d57cd-2c7f-49cd-8821-7b8fcc4a72b5

 Страница 72 из 233



ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ НЕДВИЖИМОГО ИМУЩЕСТВА 

 

 

 

73 

Таблица № 28. Расчет справедливой стоимости Объекта оценки с применением рыночного (сравнительного) подхода 

Элемент сравнения Объект оценки Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 

Скорректированная по последовательным элементам 
цена 

- 504 364 476 589 408 013 484 951 

Корректировка на ценовую зону 

Ценовая зона Зона между Садовым и Третьим 

транспортным кольцом (ТТК) 

Зона между Садовым и 

Третьим транспортным 
кольцом (ТТК) 

Зона между Садовым и 

Третьим транспортным 
кольцом (ТТК) 

Зона между Садовым и 

Третьим транспортным 
кольцом (ТТК) 

Зона между Бульварным 

и Садовым кольцом 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% -9,09% 

Корректировка на расстояние до метро 

Расстояние до ст. метро, мин. 8 10 7 10 5 

Корректировка x 7,00% 0,00% 7,00% 0,00% 

Корректировка на локальное местоположение 

Локальное расположение Внутриквартально Первая линия некрупной 

второстепенной улицы 

Первая линия крупной 

магистральной улицы 

Первая линия крупной ма-

гистральной улицы 

Первая линия крупной 

магистральной улицы 

Корректировка x -6,54% -18,70% -18,70% -18,70% 

Корректировка на тип объекта 

Тип объекта Помещение Помещение Помещение Помещение Помещение 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Корректировка на площадь 

Общая площадь, кв. м 573,0 165,0 897,0 156,0 467,8 

Корректировка x -11,82% 4,63% -12,31% -2,03% 

Корректировка на техническое состояние 

Техническое состояние помещений Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная 

отделка 

Хорошее, стандартная 

отделка 

Без отделки Хорошее, стандартная 

отделка 

Корректировка x 0,00% 0,00% 2,38% 0,00% 

Корректировка на этаж расположения 

Этаж расположения 1 1 1 - 483 кв. м, подвал - 414 

кв. м 

1 1 - 273,7 кв. м, подвал - 

194,1 кв. м 

Корректировка x 0,00% 10,53% 0,00% 9,36% 

Корректировка на тип входа 

Тип входа Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Корректировка на парковку 

Условия парковки Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка Отсутствует (парковаться 

рядом запрещено) 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 15,00% 

Корректировка на вид использования и (или) зонирование 

Наиболее эффективное использование (позициониро-

вание продавца) 

Торговое Торговое Торговое Торговое Торговое 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Корректировка на дополнительные факторы 

Дополнительные факторы Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Итого корректировка по второй группе элементов 

сравнения 

х -11,36% -3,54% -21,64% -5,45% 

1 - абсолют. вал. коррекция х 88,64% 96,46% 78,36% 94,55% 
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Элемент сравнения Объект оценки Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 

Весовой коэффициент х 24,76% 26,94% 21,89% 26,41% 

 Итого скорректированная цена аналогов  х 447 080 459 706 319 737 458 500 

Сумма модулей частных корректировок (без учета 

скидки на торг) 

x 25,36% 33,86% 40,39% 54,18% 

Коэффициент вариации  16%       

Итоговая скорректированная по последователь-

ным элементам цена, руб./м2 с НДС 

425 624 110 696 123 857 69 987 121 083 

Справедливая стоимость Объекта оценки рыноч-

ным (сравнительным) подходом, руб. с НДС 

243 882 398         
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6.2. Затратный подход (отказ от использования) 

Затратный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определе-

нии затрат, необходимых для приобретения, воспроизводства либо замещения объекта оценки с учетом износа и 

устареваний. 

Согласно п. 24 ФСО № 7 затратный подход рекомендуется применять в следующих случаях: 

 для оценки объектов недвижимости - земельных участков, застроенных объектами капитального 
строительства, или объектов капитального строительства, но не их частей, например, жилых и 
нежилых помещений; 

 для оценки недвижимости, если она соответствует наиболее эффективному использованию зе-
мельного участка как незастроенного и есть возможность корректной оценки физического износа, 
а также функционального и внешнего (экономического) устареваний объектов капитального стро-
ительства; 

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

Применение затратного подхода наиболее обоснованно в тех случаях, когда здания и сооружения, вхо-

дящие в состав объекта оценки, являются новыми или отличаются незначительным износом. Объект оценки 

представляет собой нежилые встроенные помещения. По мнению Оценщика, рассчитать стоимость затрат 

на воспроизводство/замещение непосредственно такого же объекта, как оцениваемое помещение, невозможно, 

поскольку большинство его конструктивных элементов являются общими с соседними помещениями и помеще-

ниями общего пользования. Можно рассчитать стоимость строительства всего здания и определить в ней 

долю, приходящуюся на оцениваемое встроенное помещение, но это приведет к искаженным результатам.  

Кроме того, затратный подход не отражает рыночных тенденций, а также не учитывает в полной 

мере местоположение объекта. Затратный подход рекомендуется использовать при низкой активности 

рынка, когда недостаточно данных, необходимых для применения рыночного (сравнительного) и доходного под-

ходов к оценке, а также для оценки недвижимости специального назначения и использования (например, линей-

ных объектов, гидротехнических сооружений, водонапорных башен, насосных станций, котельных, инженерных 

сетей и другой недвижимости, в отношении которой рыночные данные о сделках и предложениях отсут-

ствуют). 

На основании вышеизложенного, учитывая развитость рынка и возможность применения рыночного 

(сравнительного) и доходного подходов Оценщик в настоящей работе отказался от оценки в рамках затрат-

ного подхода. 

6.3. Доходный подход 

При использовании доходного подхода стоимость объекта недвижимости определяется на основе ожи-

даемых будущих доходов, которые может принести оцениваемый объект.  Основные принципы оценки доходной 

недвижимости – принцип ожидания (основной методообразующий принцип) и принцип замещения. 

Принцип ожидания гласит, что стоимость объекта недвижимости определяется текущей стоимостью 

всех его будущих доходов на протяжении всей оставшейся экономической жизни объекта и при условии его 

использования наиболее эффективным образом. 

В соответствии с принципом замещения максимальная стоимость объекта не должна превышать 

наименьшей цены, по которой может быть приобретен другой аналогичный объект с аналогичной доходностью 

(аналог экономического принципа альтернативности инвестиций). 

К оценке Объекта оценки применен доходный подход, т. к. существует возможность определить 

компоненты доходов и расходов от эксплуатации оцениваемого объекта, оценить риск вложений инвести-

ций в него. 

6.3.1. Обоснование выбора метода расчета и последовательность определения стоимости 

доходным подходом 

В рамках доходного подхода стоимость недвижимости может определяться методом прямой капитали-

зации, методом дисконтирования денежных потоков или методом капитализации по расчетным моделям. 
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Метод прямой капитализации применяется для оценки объектов недвижимости, не требующих значи-

тельных капитальных вложений в их ремонт или реконструкцию, фактическое использование которых соответ-

ствует их наиболее эффективному использованию. Определение стоимости объектов недвижимости с использо-

ванием данного метода выполняется путем деления соответствующего рынку годового дохода от объекта на об-

щую ставку капитализации, которая при этом определяется на основе анализа рыночных данных о соотношениях 

доходов и цен объектов недвижимости, аналогичных оцениваемому объекту. 

Последовательность применения метода прямой капитализации в рамках доходного подхода к оценке 

недвижимости:69 

1) Определение потенциального валового дохода. 

2) Определение действительного валового дохода. 

3) Определение чистого операционного дохода. 

4) Расчет ставки капитализации на основе анализа рыночных данных о соотношениях доходов и 

цен объектов недвижимости, аналогичных оцениваемому объекту. 

5) Определение стоимости объекта недвижимости на основе чистого операционного дохода и ко-

эффициента капитализации. 

Метод капитализации по расчетным моделям применяется для оценки недвижимости, генерирующей 

регулярные потоки доходов с ожидаемой динамикой их изменения. Капитализация таких доходов проводится по 

общей ставке капитализации, конструируемой на основе ставки дисконтирования, принимаемой в расчет модели 

возврата капитала, способов и условий финансирования, а также ожидаемых изменений доходов и стоимости 

недвижимости в будущем. 

Метод дисконтирования денежных потоков (далее – ДДП) применяется для оценки недвижимости, ге-

нерирующей или способной генерировать потоки доходов с произвольной динамикой их изменения во времени 

путем дисконтирования их по ставке, соответствующей доходности инвестиций в аналогичную недвижимость. 

Метод ДДП применяется, когда: 

 предполагается, что будущие денежные потоки будут существенно отличаться от текущих; 

 имеются данные, позволяющие обосновать размер будущих потоков денежных средств от не-

движимости; 

 потоки доходов и расходов носят сезонный характер; 

 оцениваемая недвижимость — крупный многофункциональный коммерческий объект; 

 объект недвижимости строится или только что построен и вводится в эксплуатацию. 

Алгоритм применения метода ДДП для оценки недвижимости70: 

1) Выбор модели денежного потока. 

2) Определение длительности прогнозного периода. 

3) Прогноз валовой выручки при полной загрузке доходоприносящих площадей (ПВД). 

4) Определение динамики загрузки доходоприносящих площадей и возможных потерь доходов 

(потери от незаполняемости и неуплаты). 

5) Прогноз действительного валового дохода (ДВД). 

6) Прогноз операционных расходов. 

7) Расчет величины денежного потока для каждого интервала прогнозного периода. 

8) Определение ставки дисконтирования и коэффициента капитализации. 

9) Расчет величины терминальной стоимости в постпрогнозный период. 

10) Итоговый расчет стоимости объекта недвижимости в рамках применения метода дисконтирова-

ния денежных потоков. 

Метод прямой капитализации применяется, когда имеется достаточно рыночных данных для расчета 

потенциального валового дохода, недозагрузки, расходов, а также общей ставки капитализации, т.е. когда воз-

можно определить стабильный и типичный чистый операционный доход. Учитывая сложившуюся на рынке 

                                                      

 
69 По материалам: Грязнова А. Г., Федотова М. А. Оценка недвижимости. – М.: Финансы и статистика, 2007.стр. 139-154; Грибовский С. В. 

Оценка стоимости недвижимости: Учебное пособие. – М.: Маросейка, 2009, гл. 4. 

70 По материалам: Яскевич Е. Е. Практика оценки недвижимости. Москва: - Техносфера, 2011. 
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недвижимости неопределенность и доступные Оценщику данные, наиболее целесообразным является примене-

ние метода дисконтирования денежных потоков для корректного учета динамики изменения денежных пото-

ков. 

Ниже описаны основные этапы применения метода дисконтирования денежных потоков. 

 Определение длительности прогнозного периода: 

В качестве прогнозного берется период, в течение которого стабилизируются темпы роста доходов пред-

приятия от объекта недвижимости. Предполагается, что в постпрогнозный период должны иметь место стабиль-

ные долгосрочные темпы роста или одноуровневый бесконечный поток доходов.  

 Прогноз доходов: 

Прогноз выручки от реализации строится как на анализе ретроспективных показателей (номенклатура 

выпускаемой продукции, объемы производства и цены, темпы роста выручки, мощности предприятия), так и на 

основе прогнозных величин (темпы инфляции, перспективы и возможные последствия капитальных вложений, 

ситуация в экономике и отрасли и т.д.). При этом прогноз доходов должен быть логически совместим с ретро-

спективными данными. 

 Прогноз расходов: 

Прогноз расходов строится на основе анализа ретроспективных показателей, тенденций, структуры рас-

ходов, а также анализа инфляционных ожиданий, отраслевых прогнозов и достигнутых показателей.  

 Расчет величины денежного потока для каждого года прогнозного и постпрогнозного пе-

риодов: 

Денежный поток представляет собой разницу между спрогнозированными доходами и расходами.  

 Определение ставки дисконтирования: 

Ставку дисконтирования следует определять, как ожидаемую ставку дохода по имеющимся альтерна-

тивным вариантам инвестиций с сопоставимым уровнем риска. То есть, соответствующая ставка дисконтирова-

ния может рассматриваться как альтернативная стоимость капитала, т.е. ставка дохода по другим, сопоставимым 

вариантам инвестирования. Это будет та ожидаемая ставка дохода на капитал, которая, по мнению инвесторов, 

соответствует рискам, связанным с инвестициями в оцениваемые объекты.  

 Расчет величины текущей стоимости денежных потоков в прогнозном периоде:  

Текущая стоимость денежного потока определяется как разница между действительными валовыми до-

ходами от реализации и расходами, полученными в каждом году прогнозного периода и в постпрогнозном пери-

оде.  

 Расчет терминальной (постпрогнозной) стоимости и ее текущей стоимости в постпрогноз-

ном периоде: 

Определение стоимости в постпрогнозный период основано на предпосылке о том, что имущество спо-

собно приносить доход и по окончании прогнозного периода. Предполагается, что по окончании прогнозного 

периода доходы бизнеса стабилизируются, и в остаточный период будут иметь место стабильные долгосрочные 

темпы роста или бесконечно равномерные доходы. 

6.3.2. Определение длительности прогнозного периода 

Так как все далее проводимые расчеты основаны на прогнозных данных, то важно определить длитель-

ность прогнозного периода. Ожидаемый предстоящий срок деятельности, как правило, делится на два периода: 

прогнозный и постпрогнозный. В качестве прогнозного берется период, продолжающийся до тех пор, пока темпы 

роста не стабилизируются (предполагается, что в постпрогнозный период должны иметь место стабильные дол-

госрочные темпы роста или бесконечный поток доходов). 

Определить длительность прогнозного периода Оценщик может исходя из следующих соображений: 

 прогнозный период должен быть таким, что за его пределами рыночное положение стабилизи-

руется, и потоки денежных средств становятся стабильными; 

 период соответствует целям оценки или полученным от Заказчика данным; 

 более длительный период не обеспечен достоверным прогнозом; 

 более короткий период не позволяет увидеть тенденции развития; 

 период соответствует циклическим колебаниям, характерным для данной отрасли. 
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Необходимо понимать, что применяемая техника расчетов подразумевает стабилизацию изменения по-

тока к концу прогнозного периода. Если прогноз доходов показывает, что деятельность не характеризуется ста-

бильными темпами изменения потока (прибыли) в конце прогнозного периода, его длительность должна быть 

увеличена. 

В странах Западной Европы прогнозный период для определения доходов, как правило, принимается рав-

ным 10 годам, так как экономика западных стран характеризуется достаточно высокой стабильностью. В усло-

виях российской экономики прогнозный период принимается в размере 3-5 лет. 

Исходя из имеющихся данных, выбран прогнозный период, равный 3,2071 года (исходя из даты оценки 

– 19 октября 2022 г.). Последний год прогнозного периода – 2025 г. 

6.3.3. Прогноз доходов и расходов 

Определение потенциального валового дохода (ПВД) 

Доходы и расходы при эксплуатации объекта 

Определение потока доходов начинается с определения потенциального валового дохода (ПВД). Этот 

вид дохода определяется как максимально возможная сумма средств, планируемая к получению в течение пред-

стоящего года при коммерческом использовании потенциала всех элементов объекта.  

Доходы, как правило, не могут быть получены в полном объеме: из-за потерь, связанных с недозагрузкой 

– вследствие ограниченного спроса или потерь на смену арендаторов; а также из-за потерь, связанных с обычной 

в современных условиях практикой задержки или прекращения очередных платежей арендной платы арендато-

рами с потерей их платежеспособности.  

После вычета из ПВД потерь на недозагрузку и неплатежи получают действительный валовой доход 

(ДВД), который должен быть уменьшен на расходы. После этого может быть определен чистый операционный 

доход (ЧОД), который после уплаты налогов останется в распоряжении собственника объекта.  

Операционные расходы принято делить на следующие группы: 

К условно-постоянным относятся расходы, размер которых не зависит от степени эксплуатационной за-

груженности объекта и уровня предоставляемых услуг.  

К условно-переменным относятся расходы, размер которых зависит от степени эксплуатационной загру-

женности объекта и уровня предоставляемых услуг. Основными условно-переменными расходами являются: 

коммунальные расходы, расходы на содержание территории, расходы на управление, зарплата обслуживающего 

персонала и т. д. 

К расходам на замещение относятся расходы на периодическую замену быстроизнашивающихся эле-

ментов (обычно к ним относят отделку).  

Определение потока доходов начинается с определения потенциального валового дохода (ПВД) объекта 

оценки. Потенциальный валовой доход – сумма дохода, которая может быть получена от владения объектом 

недвижимости и сдачи его в аренду в предположении 100% загрузки объекта и своевременного расчета по аренд-

ным договорам. Определяется величиной арендной ставки и арендопригодной площадью. 

Так как Объект оценки приставляет собой помещения, предназначенные для сдачи в аренду целиком, то 

арендопригодная площадь принята равной общей, а в качестве объектов-аналогов подбирались помещения сопо-

ставимой площади, имеющие в своем составе места общего пользования. 

Выявление сопоставимых объектов 

При сборе аналогов использовались открытые источники информации. Объем доступных Оценщику ры-

ночных данных об объектах-аналогах и правила отбора приведены в разделе анализа рынка. Принт-скрины Ин-

тернет-страниц приведены в Приложении № 3 к Отчету. 

Проверка достоверности информации о сделках/предложениях 

По представленным объектам-аналогам была уточнена необходимая для расчета информация, включая 

цену предложения/сделки и характеристики объектов-аналогов. Выезд на осмотр аналогов Оценщиком не про-

изводился. В случае несовпадения данных из объявления и информации, полученной в результате интервьюиро-

вания, Оценщиком отдавался приоритет информации, полученной по результатам интервьюирования. 

                                                      

 
71 0,20 года – доля года с даты оценки по 31 декабря 2022 г. 
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В качестве допущений и ограничений, связанных с доступностью информации, в том числе с ограничени-

ями в доступе к информации, Оценщик особо отмечает следующее. Оценщик использует данные, представлен-

ные в открытом доступе и/или полученные в результате интервьюирования лица, разместившего оферту (пред-

ложение о продаже/аренде), допуская, что сведения об их актуальности по состоянию на дату оценки истинны и 

справедливы. Таким образом, Оценщик допускает, что принятые к расчету предложения отражают рыночные 

тенденции с учетом всех внешних обстоятельств по состоянию на дату оценки.  

Определение единиц сравнения и элементов сравнения 

В качестве единицы сравнения используется цена аренды 1 кв. м площади помещений в год с НДС. В 

процессе оценки цены аренды 1 кв. м площади объектов-аналогов приводятся к цене аренды 1 кв. м Объекта 

оценки через систему корректировок. Перечень используемых Оценщиком элементов сравнения представлен в 

п.6.1.4 Отчета.  
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Расчет рыночной ставки аренды за 1 кв. м в год 

Таблица № 29. Описание объектов-аналогов для оценки справедливой стоимости в рамках применения доходного подхода72 

Характеристики / Объекты 

сравнения 

Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Фото  

 

 

 

 

 

 

 
Местоположение г. Москва, р-н Замоскворечье, 

ул. Большая Серпуховская, д. 
46, строен. 34 

Москва, р-н Донской, ул. Ша-

боловка, д. 40 

г. Москва, р-н Донской, ул. 

Шаболовка д. 24 

г. Москва, р-н Хамовники, пл. 

Смоленская-Сенная, д. 27С1 

г. Москва, р-н Якиманка, ул. 

Большая Полянка, д. 30 (42с1) 

Ценовая зона Зона между Садовым и Тре-

тьим транспортным кольцом 

(ТТК) 

Зона между Садовым и Тре-

тьим транспортным кольцом 

(ТТК) 

Зона между Садовым и Тре-

тьим транспортным кольцом 

(ТТК) 

Зона между Садовым и Тре-

тьим транспортным кольцом 

(ТТК) 

Зона между Бульварным и Са-

довым кольцом 

Расстояние до ст. метро, мин. 8 3 4 6 3 

Локальное расположение Внутриквартально Первая линия крупной маги-

стральной улицы 

Первая линия крупной маги-

стральной улицы 

Первая линия крупной маги-

стральной улицы 

Первая линия крупной маги-

стральной улицы 

Передаваемые права Аренда Аренда Аренда Аренда Аренда 

Тип объекта Помещение Помещение Помещение Помещение Помещение 

Техническое состояние Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка Черновая отделка Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка 

Этаж 1 1 1 (259 кв. м), подвал (182 кв. м) 1 (247,9 кв. м), подвал (297,8 

кв. м) 

1 

Тип входа Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный 

Условия парковки Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка 

                                                      

 
72 Вся недостающая информация по объектам-аналогам уточнялась в результате интервьюирования. В случае несовпадения данных из объявления и информации, полученной в результате интервьюирования, 

Оценщиком отдавался приоритет информации, полученной по результатам интервьюирования. 
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Характеристики / Объекты 

сравнения 

Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Наиболее эффективное использо-

вание (позиционирование про-

давца) 

Торговое Торговое Торговое Торговое Торговое 

Дополнительные факторы Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

Коммунальные расходы Не включены Не включены Не включены Не включены Не включены 

Расходы на эксплуатацию Включены Не включены Включены Включены Включены 

Точная ссылка х https://malinaproperty.ru/property

/propertiesRetail/162727 

https://malinaproperty.ru/property

/propertiesRetail/159310 

https://www.cian.ru/rent/commer

cial/277749059/ 

https://www.cian.ru/rent/commer

cial/275023245/ 

Источник информации х Malina Property,  +7 495 374 90 
77 

Malina Property,  +7 495 374 90 
77 

АН Pan Capital Realty 
+7 966 054-09-86 

АН RealtyGroup-MSK 
+7 909 998-52-24 

Общая площадь, кв. м 573,00 180,00 441,00 545,70 235,00 

Арендная ставка, руб./кв. м в 

год 

? 66 600 65 000 46 179 56 170 

НДС Расчет ведется с учетом НДС Не включен Включен Не включен Не включен 

Арендная ставка, руб./кв. м в 

год с НДС с учетом эксплуата-

ционных расходов и без комму-

нальных расходов 

  83 175* 65 000 55 415 67 404 

Возможность торга х Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен 

* В арендную ставку объекта-аналога № 1 не включены эксплуатационные расходы. Расчет ведется с учетом расходов на эксплуатацию, необходимо скорректиро-

вать арендную ставку объекта-аналога № 1 на величину указанных расходов. Величина корректировки определялась в соответствии с корректирующими коэффициентами 

согласно Справочнику коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Московского региона (Москва 

и Московская область)», ABN Group, 01.01.2022 г. и данным Справочника расчетных данных для оценки и консалтинга (СРД № 30, 2022 г.), Научно-практический Центр 

Профессиональной Оценки (НЦПО). 

 

Рис. 31. Величина операционных расходов, %73 

 

                                                      

 
73 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Московского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 

01.01.2022 г. 
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Рис. 32. Величина операционных расходов, руб./кв. м в год, с НДС74 

 

Рис. 33. Состав операционных расходов, %75 

Согласно представленным данным величина операционных расходов, для объектов в пределах МКАД со-

ставляет 25,14% от величины потенциального валового дохода. Данная величина не включает в себя расходы на 

коммунальные услуги, которые в составе операционных расходов занимают 22%. Учитывая, что эксплуатацион-

ные расходы занимают 19% от величины операционных расходов, корректировка для объекта-аналога № 1 со-

ставит 6,12% (= (25,14%×19%)/78%). 

Согласно данным Справочника расчетных данных для оценки и консалтинга (СРД № 30, 2022 г.), Научно-

практический Центр Профессиональной Оценки (НЦПО) величина операционных расходов для торговых поме-

щений класса В76, расположенных в Москве, составляет 8 502 руб. за кв. м в год с НДС. Поскольку эксплуатаци-

онные расходы занимают 19% от величины операционных расходов, то корректировка для объекта-аналога № 1 

составит: 2,02% (= (8 502×19%)/ 66 600*1,277). 

Таким образом, к расчету принимается среднее значение корректировки, рассчитанное по двум представ-

ленным выше источникам: (6,12% + 2,02%)/2 = 4,07%. 

Внесение корректировок по I группе элементов сравнения 

Корректирующие коэффициенты применяются к ценам объектов-аналогов для приведения их характери-

стик к характеристикам Объекта оценки. Корректировки вводятся положительные, когда Объект оценки лучше 

объекта-аналога, отрицательные – когда Объект оценки хуже объекта-аналога. При этом, если в используемом 

                                                      

 
74 Справочник расчетных данных для оценки и консалтинга (СРД № 30, 2022 г.), Научно-практический Центр Профессиональной Оценки 
(НЦПО) 
75 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 4, ABN Group, 11.01.2021 г. 
76 Класс торговых помещений, к которому наиболее вероятно можно отнести Объект оценки, так как он располагается в реконструиро-

ванном здании 1927 года постройки, с современным ремонтом 

77 Арендная ставка объекта-аналога № 1 с учетом НДС (руб./кв. м в год) 
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Справочнике с данными о влиянии корректировок представлена величина положительной корректировки, то ве-

личина отрицательной корректировки рассчитывается как обратная, соответственно, если представлена величина 

отрицательная, то величина положительной рассчитывается как обратная. Таким образом, в случае необходимо-

сти обратная величина корректировки от представленной в используемом источнике может быть рассчитана по 

формуле: 

Кобр =
1

Кпр

, где: 

 Кпр – прямой коэффициент; 

 Кобр – обратный коэффициент. 

Передаваемые имущественные права, ограничения (обременения) этих прав. Как Объект оценки, так и 

объекты-аналоги, представляют собой объекты, которые передаются на праве аренды. По состоянию на дату 

оценки помещения Объекта оценки сданы в аренду по долгосрочному договору аренды. Анализ влияния данного 

ограничения (обременения) представлен в п. 3.6 Отчета. Иные ограничения (обременения) у объектов-аналогов 

не выявлены. Корректировка на ограничения (обременения) прав не требуется.  

Условия финансирования. Цены разных объектов недвижимости могут отличаться из-за разных условий 

финансирования (кредитные схемы, уровень процентных ставок по кредиту относительно рыночного; рассрочка; 

др.). У Оценщика нет данных о каких-либо дополнительных условиях финансирования; предполагаются типич-

ные рыночные. Корректировка не требуется. 

Условия продажи. Условия продажи выясняются на основе анализа взаимоотношений покупателя и про-

давца и могут существенно влиять на цену сделки (например, сделка может быть заключена по цене ниже ры-

ночной, если продавцу срочно требуются наличные денежные средства; финансовые, корпоративные, родствен-

ные связи могут также оказывать влияние на цену объекта недвижимости). В данном случае обстоятельства пред-

ложений по аренде объектов сравнения не были сообщены Оценщику. Предполагается, что условия продажи 

типичны. Корректировка не требуется. 

Рыночные условия (изменение цен во времени и отличие цены предложения от цены сделки). Под коррек-

тировкой цен на время понимается учет изменения цен на рынке с течением времени. Корректировка на рыноч-

ные условия не вводилась, так как предложения объектов-аналогов актуальны на дату оценки. 

Цены выставленных к аренде объектов были скорректированы в сторону уменьшения исходя из их потен-

циального снижения в процессе будущей реализации. 

 

Рис. 34. Скидка на торг78 

                                                      

 
78 Аналитические материалы «Ассоциации развития рынка недвижимости некоммерческая организация «СтатРиелт» на 01.10.2022 г., 

https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-10-2022g/korrektirovki-kommercheskoj-nedvizhimosti/2954-skidki-na-torg-utorgovanie-pri-

prodazhe-i-arende-kommercheskoj-nedvizhimosti-na-01-10-2022-goda 
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Величина скидки на торг при аренде торговых помещений и зданий по данным на 01 октября 2022 г. для 

населенных пунктов группы А, к которой относится г. Москва, составляет 4,00%. Оценщик использовал наиболее 

актуальные данные по скидке на торг из имеющихся в его распоряжении аналитических материалов.  

Таблица № 30. Внесение поправок по первой группе элементов сравнения 

Элемент сравнения Ед. изм.  
Объект 

оценки 

Объект-ана-

лог № 1 

Объект-ана-

лог № 2 

Объект-ана-

лог № 3 

Объект-ана-

лог № 4 

Цена за единицу площади руб./кв. м/год ? 83 175 65 000 55 415 67 404 

Переданные права вид права Аренда Аренда Аренда Аренда Аренда 

Корректировка % - 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Скорректированная цена руб./кв. м/год - 83 175 65 000 55 415 67 404 

Условия финансирования и 

продажи 

особые условия фи-
нансирования, усло-

вия сделки 

Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

Корректировка % - 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Скорректированная цена руб./кв. м/год - 83 175 65 000 55 415 67 404 

Дата продажи дата окт.22 окт.22 окт.22 окт.22 окт.22 

Корректировка % - 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Скорректированная цена руб./кв. м/год - 83 175 65 000 55 415 67 404 

Совершенная сделка/пред-

ложение  

тип предложение предложение предложение предложение предложение 

Корректировка % - -4,00% -4,00% -4,00% -4,00% 

Скорректированная цена руб./кв. м/год - 79 848 62 400 53 198 64 708 

Последовательные коррек-
тировки, суммарно 

% - -4,00% -4,00% -4,00% -4,00% 

Итоговая скорректиро-

ванная по последователь-

ным элементам цена 

руб./м2 /год - 79 848 62 400 53 198 64 708 

Корректировка по II группе элементов сравнения 

Корректировка на местоположение 

Далее представлено расположение объектов-аналогов и Объекта оценки на карте г. Москва. 
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Рис. 35. Карта расположения объектов-аналогов и Объекта оценки79 

Объект оценки и объекты-аналоги №№ 1,2,3 расположены в зоне между Садовым и Третьим транспорт-

ным кольцом (ТТК), при этом объект-аналог №3 расположен непосредственно на внешней стороне Садового 

кольца. Объект-аналог № 4 расположен в зоне между Бульварным и Садовым кольцом. Требуется корректировка 

на ценовую зону. 

                                                      

 
79 По данным информационного портала «Яндекс.Карты» // URL: https://yandex.ru/map-constructor/, на карте: № 1-4 объекты-аналоги, 

красная метка - Объект оценки 
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Рис. 36. Зависимость цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначения 

(ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от расположения объекта относительно ценовых зон80 

Для целей расчета приняты средние значения коэффициентов. Для объекта-аналога №3 принято мини-

мальное значение коэффициента, поскольку аналог располагается непосредственно на Садовом кольце. 

Таблица № 31. Расчет корректировки на ценовую зону 

Показатель Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Ценовая зона Зона между Са-

довым и Тре-

тьим транспорт-

ным кольцом 

(ТТК) 

Зона между Садо-

вым и Третьим 

транспортным 

кольцом (ТТК) 

Зона между Садо-

вым и Третьим 

транспортным 

кольцом (ТТК) 

Зона между Садо-

вым и Третьим 

транспортным 

кольцом (ТТК) 

Зона между Буль-

варным и Садо-

вым кольцом 

Величина корректировки, %  0,00% 0,00% -4,76% -9,09% 

Все объекты-аналоги и Объект оценки расположены в одном направлении (юг), кроме объекта-аналога 

№ 3, который расположен в западном направлении. Корректировка не вводится, принимая во внимание располо-

жение объекта-аналога в ЦАО г. Москвы, а также сопоставимый уровень цен на рынке коммерческой недвижи-

мости в зонах расположения Объекта оценки и объекта-аналога № 3, что подтверждается исследованием офис-

ного рынка Москвы81.  

С точки зрения локального местоположения следует проанализировать расположение объектов относи-

тельно красной линии улиц и расстояния до ближайшей станции метрополитена. 

Корректировка на удаленность от станции метро. Корректировка на удаленность от станции метро рас-

считана с использованием исследования ABN Group, 01.01.2022 г.: 

                                                      

 
80 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

81 Nikoliers, Офисная недвижимость, Россия/Москва, 1 полугодие 2022 г., 

https://cre.ru/content/upload/marker/report/16596887136808.pdf?ysclid=l98ose1yd9101395152. По состоянию на дату оценки Оценщик не об-
наружил информации в свободном доступе по рынку торговых объектов в зависимости от местоположения внутри ЦАО, Оценщик до-

пускает, что данные схожего сегмента корректно отражают привлекательность районов расположения и могут быть применены и к 

торговым объектам 
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Рис. 37. Корректировки цен продаж/арендных ставок специализированных объектов торгового назначе-

ния (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от расстояния до метро82 

Таблица № 32. Расчет корректировки на удаленность от станции метро 

Показатель Объект оценки Объект-аналог 

№ 1 

Объект-аналог 

№ 2 

Объект-аналог № 

3 

Объект-аналог 

№ 4 

Расстояние до ст. метро, мин.83 8 3 4 6 3 

Величина корректировки, %  -7,00% -7,00% 0,00% -7,00% 

Корректировка на красную линию. Для коммерческой недвижимости следует рассмотреть наличие у объ-

ектов выхода на красную линию и в случае отличий по данному фактору, ввести корректировку. Корректировка 

определялась с использованием исследования ABN Group, 01.01.2022 г. 

 

Рис. 38. Корректировки цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначе-

ния (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от красной линии84 

Таблица № 33. Расчет корректировки на особенности расположения (относительно красной линии) 

Показатель Объект оценки Объект-аналог № 

1 

Объект-аналог № 

2 

Объект-аналог № 

3 

Объект-аналог № 4 

Особенности располо-
жения (относительно 

красной линии) 

Внутриквартально Первая линия круп-
ной магистральной 

улицы 

Первая линия круп-
ной магистральной 

улицы 

Первая линия круп-
ной магистральной 

улицы 

Первая линия круп-
ной магистральной 

улицы 

Величина корректи-
ровки, % 

 -18,70% 
=(1/1,23-1)×100% 

-18,70% -25,37% 
=(1/1,34-1)×100%85 

-18,70% 

Корректировка на тип объекта. Объект оценки и все объекты-аналоги являются помещениями, коррек-

тировка не требуется. 

                                                      

 
82 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

83 Принт - скрины, подтверждающие расстояние объектов до метро, приведены в Приложении 3 Отчета 

84 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

85 Для расчета корректировки для объекта-аналога №3 принимается максимальное значение коэффициента, поскольку аналог располага-

ется непосредственно на Садовом кольце 
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Корректировка на площадь улучшений. Обычно при прочих равных условиях, большие по площади объ-

екты предлагаются по более низкой удельной стоимости. Связано это со следующей закономерностью: значи-

тельная площадь объекта делает его менее привлекательным по сравнению с меньшими объектами (аналогами) 

с точки зрения потенциального платежеспособного покупателя (при рассмотрении объекта целиком), т.е. круг 

платежеспособных покупателей объекта оценки значительно сужается по сравнению со спросом на аналоги.  

Корректировка на площадь рассчитана с использованием исследования ABN Group, 01.01.2022 г., со-

гласно которому зависимость описывается следующим графиком: 

 

Рис. 39. Зависимость величины арендных ставок специализированных объектов торгового назначения 

(ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от величины общей площади86 

Корректировка определяется по следующей формуле:  

Кмасш=(Sоо/Sоа)-0,131-1, где: 

 Кмасш – корректировка, учитывающая отличие оцениваемого объекта от объекта-аналога; 

 Sоо – площадь оцениваемого объекта, кв. м; 

 Sоа – площадь объекта-аналога, кв. м; 

 -0,131 – коэффициент торможения согласно вышеприведенному рисунку. 

Таблица № 34. Корректировки на площадь 

Элемент сравнения Объект оценки Объект-аналог № 

1 

Объект-аналог 

№ 2 

Объект-аналог 

№ 3 

Объект-аналог 

№ 4 

Общая площадь, кв. м 573,0 180,0 441,0 545,7 235,0 

Корректировка х -14,07% -3,37% -0,64% -11,02% 

Корректировка на техническое состояние. Объект оценки и объекты-аналоги №№ 1,3,4 имеют стандарт-

ную отделку в хорошем состоянии. Объект-аналог №2 находится в состоянии под чистовую отделку (выполнены 

черновые работы). 

Корректировка рассчитана с использованием исследования ABN Group, 01.01.2022 г.: 

                                                      

 
86 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 
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Рис. 40.Данные о средней стоимости ремонта87 

При проведении корректировки учитывалось, что средний срок службы ремонта (отделки) составляет 6 

лет88. 

Таблица № 35. Корректировки на техническое состояние 

Элемент сравнения Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Техническое состоя-

ние 

Хорошее, стан-

дартная отделка 

Хорошее, стандарт-

ная отделка 

Черновая отделка Хорошее, стандарт-

ная отделка 

Хорошее, стандарт-

ная отделка 

Скорректированная 
ставка аренды 

 79 848 62 400 53 198 64 708 

Затраты на ремонт 0 0 1 132 

(9 700*70%89/6) 

0 0 

Корректировка x 0,00% 1,81% 0,00% 0,00% 

Корректировка на этаж расположения. Далее анализируется этаж расположения оцениваемого объекта 

и подобранных объектов-аналогов. Величина корректировки определялась в соответствии со Справочником ко-

эффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории 

Московского региона (Москва и Московская область)», ABN Group, 01.01.2022 г.  

 

Рис. 41. Зависимость цен продаж/ арендных ставок специализированных объектов торгового назначения 

(ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от этажа расположения90 

                                                      

 
87 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

88 Справочник строителя. // URL: http://www.baurum.ru/_library/?cat=build_works&id=651 
89 Доля стоимости чистовых работ в стоимости стандартного ремонта определен по данным интервьюирования специалистов компа-
ний: Строительная компания "СПО Индустрия" (г. Москва, Пресненская набережная, 6с2, тел.: +7 (495) 729-04-10, https://spo1.ru/remont-

magazinov.html); K&R Design (г. Москва, ул. Краснобогатырская, 2, тел.: +7 (495) 227 66 24, http://construction-company.ru/uslugi/remont-i-

otdelka-magazinov); Компания «НьюБау» (г. Москва, ул. Ленинская Слобода, дом 26, офис 535.9, тел.: +7 (495) 152-66-99, 
https://newbau.ru/uslugi/remont-magazinov/) 
90 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-

ковского региона (Москва и Московская область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 
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Таблица № 36. Корректировка на этаж расположения 

Этаж расположения Площадь этажа, кв. м Корректирующий 

коэффициент Объект оценки Объект-аналог 

№ 1 

Объект-аналог 

№ 2 

Объект-аналог 

№ 3 

Объект-аналог 

№ 4 

Подвал 0,00 0,00 182,00 297,80 0,00 0,79 (=1/1,26) 

1 этаж 573,00 180,00 259,00 247,90 235,00 1,00 

Общая площадь, кв. м 573,00 180,00 441,00 545,70 235,00 - 

Общий корректирую-

щий коэффициент 

1,000 1,000 0,915 0,887 1,000 - 

Корректировка, % - 0,00% 9,31% 12,69% 0,00% - 

Корректировка на тип входа. Корректировка на тип входа не вводилась, т. к. Объект оценки и все объ-

екты-аналоги имеют отдельный вход. 

Корректировка на тип парковки. Корректировка на тип парковки не вводилась, т. к. Объект оценки и все 

объекты-аналоги имеют стихийную парковку. 

Корректировка на наиболее эффективное использование (позиционирование продавца). Корректировка не 

вводилась, т. к. все объекты позиционируются как торговые помещения. 

Экономические характеристики (уровень операционных расходов, условия аренды, состав арендаторов, 

иные характеристики). В отношении объектов сравнения не выявлено существенных факторов, на которые тре-

буется введение корректировок. Корректировка не требуется. 

Другие характеристики (элементы), влияющие на стоимость. Какие-либо другие характеристики (эле-

менты), влияющие на стоимость, не выявлены. Корректировка не требуется. 

Далее приводятся итоговые корректировки арендных ставок сравниваемых объектов, согласование их от-

корректированных ставок и определение стоимости оцениваемого объекта. Схема согласования откорректиро-

ванных цен аналогов описана ранее (раздел 6.1.6). 
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Таблица № 37. Внесение поправок по второй группе элементов сравнения 

Элемент сравнения Объект оценки Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 

Скорректированная по последовательным 
элементам цена 

- 79 848 62 400 53 198 64 708 

Корректировка на ценовую зону 

Ценовая зона Зона между Садовым и Тре-

тьим транспортным кольцом 
(ТТК) 

Зона между Садовым и Тре-

тьим транспортным кольцом 
(ТТК) 

Зона между Садовым и Тре-

тьим транспортным кольцом 
(ТТК) 

Зона между Садовым и Тре-

тьим транспортным кольцом 
(ТТК) 

Зона между Бульварным 

и Садовым кольцом 

Корректировка x 0,00% 0,00% -4,76% -9,09% 

Корректировка на расстояние до метро 

Расстояние до ст. метро, мин. 8 3 4 6 3 

Корректировка x -7,00% -7,00% 0,00% -7,00% 

Корректировка на локальное местоположение 

Локальное расположение Внутриквартально Первая линия крупной маги-

стральной улицы 

Первая линия крупной маги-

стральной улицы 

Первая линия крупной маги-

стральной улицы 

Первая линия крупной 

магистральной улицы 

Корректировка x -18,70% -18,70% -25,37% -18,70% 

Корректировка на тип объекта 

Тип объекта Помещение Помещение Помещение Помещение Помещение 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Корректировка на площадь 

Общая площадь, кв. м 573,0 180,0 441,0 545,7 235,0 

Корректировка x -14,07% -3,37% -0,64% -11,02% 

Корректировка на техническое состояние 

Техническое состояние Хорошее, стандартная от-

делка 

Хорошее, стандартная от-

делка 

Черновая отделка Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная 

отделка 

Корректировка x 0,00% 1,81% 0,00% 0,00% 

Корректировка на этаж расположения 

Этаж 1 1 1 (259 кв. м), подвал (182 кв. 

м) 

1 (247,9 кв. м), подвал (297,8 

кв. м) 

1 

Корректировка x 0,00% 9,31% 12,69% 0,00% 

Корректировка на тип входа 

Тип входа Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Корректировка на парковку 

Условия парковки Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка Стихийная парковка 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Корректировка на вид использования и (или) зонирование 

Наиболее эффективное использование (пози-

ционирование продавца) 

Торговое Торговое Торговое Торговое Торговое 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Корректировка на дополнительные факторы 

Дополнительные факторы Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Итого корректировка по второй группе эле-

ментов сравнения 

х -39,77% -17,95% -18,08% -45,81% 

1 - абсолют. вал. коррекция х 60,23% 82,05% 81,92% 54,19% 
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Элемент сравнения Объект оценки Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 

Весовой коэффициент х 21,63% 29,47% 29,43% 19,47% 

 Итого скорректированная цена аналогов  х 48 089 51 200 43 579 35 065 

Сумма модулей частных корректировок (без 

учета скидки на торг) 

х 39,77% 40,19% 43,46% 45,81% 

Коэффициент вариации  16%       

Итоговая скорректированная по последо-

вательным элементам цена, руб./м2 с НДС 

45 144 10 404 15 091 12 823 6 826 

Определение поправок на возможную недозагрузку площадей и потери при сборе арендной платы 

Потери при получении арендной платы по коммерческим помещениям могут возникнуть за счет временной незанятости помещений в период поиска арендатора, 
неуплаты арендной платы и смены арендаторов. 

Величина потерь от незаполняемости и неплатежей определяется по следующей формуле:  

Кvl = 1 - (1 - Kv) x (1 - Kl), где: 

 Кvl – потери от незаполняемости и неуплаты; 

 Kv – потери от незаполняемости; 

 Kl – потери от неуплаты. 

В результате консультаций с арендаторами и арендодателями аналогичных коммерческих помещений Исполнителем выяснено, что, типичным договорным усло-
вием является предоплата, поэтому величина потерь от неуплаты принята в размере 0%. 

Учитывая сложившуюся на рынке недвижимости неопределенность, используется переменная величина недозагрузки при сдаче в аренду: до конца 2022 г. и в 
2023 г. – текущая рыночная вакансия в размере 12,10%; в 2024 г., 2025 г. и постпрогнозном периоде в размере 6,44% – данные по вакансии за последний стабильный с 
точки зрения экономики РФ год (до появления коронавирусной инфекции COVID-19 и до введения западными странами односторонних экономических, финансовых и 
политических санкций против РФ), а именно 2019 г. 

Оценщик допускает, что к 2024 г. ситуация на рынке торговой недвижимости стабилизируется в связи с низким вводом новых площадей и реконцепцией имею-
щихся торговых пространств (анализ величин текущей вакансии и вакансии до появления коронавирусной инфекции COVID-19 и до введения западными странами одно-
сторонних экономических, финансовых и политических санкций против РФ представлен в раздел 4.4. Отчета). 

Определение действительного (эффективного) валового дохода (ДВД) 

Действительный валовой доход равен потенциальному валовому доходу за вычетом потерь от незаполняемости и неуплаты. 

Таблица № 38. Расчет действительного (эффективного) валового дохода (с НДС, без коммунальных расходов) 
Период 2022 2023 2024 2025 Постпрогнозный период 

Арендная ставка с учётом НДС, руб./кв. м /год 45 144 46 317 48 865 50 819 52 852 

Площадь, кв. м 573,00 573,00 573,00 573,00 573,00 

Потенциальный валовой доход (ПВД), руб. в год 25 867 309 26 539 859 27 999 551 29 119 533 30 284 315 

Потери от недоиспользования, % 12,10% 12,10% 6,44% 6,44% 6,44% 

Потери от неплатежей, % 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Действительный валовый доход (ДВД), руб.  в год 22 737 365 23 328 536 26 196 380 27 244 235 28 334 005 
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В течение прогнозного периода арендная ставка индексируется на темп роста. В качестве темпа роста 

принимается в 2023 г. темп роста удельных арендных ставок объектов свободного назначения согласно «Спра-

вочнику оценщика недвижимости – 2021 под ред. Л. А. Лейфера. Офисно-торговая недвижимость и сходные 

типы объектов. Текущие и прогнозные характеристики для доходного подхода», Приволжский центр методиче-

ского и информационного обеспечения оценки, Нижний Новгород, октябрь 2021 г.  

 

Рис. 42. Ожидаемый рост (падение) удельных арендных ставок в следующем году, торговые объекты91 

Величина темпа роста принимается на среднем уровне в размере 2,6%. Далее используется прогнозная 

величина индекса потребительских цен (подробнее см. п. 6.3.4 Отчета) за предыдущий год. Расчет величины де-

нежного потока в постпрогнозном периоде осуществляется аналогично. 

Расчет чистого операционного дохода 

Арендная ставка, принимаемая к расчету, включает операционные расходы (без учета коммунальных пла-

тежей). Таким образом, при расчёте чистого операционного дохода, из величины действительного валового до-

хода необходимо вычесть операционные расходы, кроме коммунальных. 

Величина операционных расходов (без учета коммунальных платежей) для объектов торгового назначения 

была принята как среднее значение величины операционных расходов по 2 источникам: 

Таблица № 39. Операционные расходы для торговой недвижимости в Москве 

Источник информации Операционные расходы за один кв. м в 

год с НДС 

Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недви-

жимости, расположенных на территории Московского региона (Москва и Московская 
область), издание 5, ABN Group, 01.01.2022 г. 

 

25,14% (среднее значение для объектов, рас-

положенных в пределах МКАД) без учета 
коммунальных платежей 

Справочник расчетных данных для оценки и консалтинга (СРД № 30, 2022 г.), Научно-

практический Центр Профессиональной Оценки (НЦПО) 

 

8 502 руб. за кв. м в год с НДС с учетом ком-

мунальных платежей (использовалось значе-
ние для торговых помещений класса В, к ко-

торому наиболее вероятно можно отнести 

Объект оценки, так как он располагается в 

реконструированном здании 1927 года по-

стройки, с современным ремонтом) 

 

                                                      

 
91 Источник: «Справочник оценщика недвижимости – 2021 под ред. Л. А. Лейфера. Офисно-торговая недвижимость и сходные типы объ-

ектов. Текущие и прогнозные характеристики для доходного подхода», Приволжский центр методического и информационного обеспече-

ния оценки, Нижний Новгород, октябрь 2021 г. 
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Таблица № 40. Расчет расходов собственника, подлежащих вычету согласно источнику 1 

Показатель Значение 

Средняя величина операционных расходов, % от потенциального валового дохода 25,14 

Потенциальный валовой доход в 2022 г., руб. в год 25 867 309 

Площадь Объекта оценки, кв. м 573,00 

Расходы собственника, подлежащие вычету, руб. на кв. м в год 11 349,11 

По данным Справочника расчетных данных для оценки и консалтинга (СРД № 30, 2022 г.), Научно-прак-

тический Центр Профессиональной Оценки (НЦПО) операционные расходы на кв. м в год составляют 8 502 руб. 

с учетом коммунальных платежей (для объектов среднего класса, к которым можно отнести оцениваемый объект, 

так как он располагается в реконструированном здании 1927 года постройки, с современным ремонтом). Таким 

образом, без учета коммунальных платежей расходы составят 8 502 руб.*(100%-22%) = 6 631,56 руб. с НДС. 

Для определения итоговой величины операционных расходов Оценщик усреднил значения, полученные 

по 2 источникам: 

Таблица № 41. Расчет расходов собственника в первый прогнозный период, подлежащих вычету 

Торговая недви-

жимость 

Операционные рас-

ходы, руб. на кв. м с 

НДС по источнику 1 

Операционные рас-

ходы, руб. на кв. м с 

НДС по источнику 2 

Операционные 

расходы, руб. на 

кв. м с НДС, 

среднее значение 

Площадь Объ-

екта оценки, 

кв. м 

Операционные рас-

ходы, руб. с НДС 

Операционные рас-

ходы 
11 349,11 6 631,56 8 990,34 573,00 5 151 462,69 

Расходы собственника в 2023-2025 гг. индексируются на темп роста аналогичный темпу роста арендных 

ставок. 

Дополнительные доходы от эксплуатации оцениваемого объекта, по данным Заказчика, и анализу, прове-

денному Оценщиком, отсутствуют, поэтому Оценщик принял их равными 0,00 рублей в год. Чистый операцион-

ный доход рассчитывается как сумма действительного валового дохода и дополнительных доходов от эксплуа-

тации объекта недвижимости за минусом расходов собственника, подлежащих вычету.  

Таблица № 42. Расчет чистого операционного дохода 

Период 19.10.2022-31.12.2022 2023 2024 2025 Постпрогнозный 

период 

Действительный валовый до-

ход (ДВД), руб.  в год 

22 737 365 23 328 536 26 196 380 27 244 235 28 334 005 

Расходы собственника, под-
лежащие вычету, руб. в год 

5 151 463 5 285 401 5 576 098 5 799 142 6 031 107 

Дополнительные доходы от 

эксплуатации, руб. в год 

- - - - - 

Денежный поток (ЧОД), руб. 

с НДС в год 

17 585 902 18 043 135 20 620 282 21 445 094 22 302 898 

Период 0,2092 1 1 1 1 

Денежный поток (ЧОД), 

руб. с НДС за период 

3 517 180 18 043 135 20 620 282 21 445 094 22 302 898 

6.3.4. Определение ставки дисконтирования 

Ставка дисконтирования представляет собой уровень доходности, на который согласился бы инвестор, 

принимая решение о вложении денег в конкретный проект. Чем выше уровень риска, связанный с данным про-

ектом, тем более высокую норму доходности требует инвестор. В связи с этим, расчет ставки дисконтирования 

заключается в оценке рисков, связанных с вложением денег в конкретный актив. 

Ставка дисконтирования используется для приведения денежных потоков, характерных для объекта в 

прогнозном периоде, в текущую стоимость. Она характеризует эффективность капиталовложений в данный объ-

ект и может быть рассмотрена как альтернативная стоимость капитала, вкладываемого в объект. 

Ставка дисконтирования для недвижимости может быть определена по следующей зависимости: 

                                                      

 
92 0,25 года – доля года с даты оценки по 31 декабря 2022 г. 
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Ставка дисконтирования = Ставка капитализации + Долгосрочный темп роста цен на недвижи-

мость93 

В настоящем Отчете для определения ставки капитализации применялся аналитический метод согласно 

открытым источникам. Ставка капитализации принята согласно п. 4.4 настоящего Отчета как среднее значение 

ставки капитализации для торговых помещений в размере 9,72%. 

В качестве долгосрочного темпа роста принимается прогнозный темп изменения индекса потребитель-

ских цен. При этом необходимо отметить, что по состоянию на дату оценки наблюдается значительная макро-

экономическая неопределенность (подробнее см. п. 1.4 Отчета).  

Согласно Прогнозу социально-экономического развития Российской Федерации на 2023 год и на плано-

вый период 2024 и 2025 годов по итогам 2022 года темп роста потребительских цен, по оценке, составит 12,4% г/г 

(декабрь к декабрю 2021 года). 

По итогам 2023 г. темпы роста потребительских цен ожидаются на уровне 5,5% г/г (на конец года) с 

учетом продолжения восстановления потребительской активности, умеренного ослабления рубля, а также удо-

рожания потребительского импорта из-за повышенной мировой инфляции и дополнительных транспортно-логи-

стических издержек импортеров. В 2024-2025 годах инфляция выйдет на целевой уровень Банка России 4,0% г/г 

(на конец года). 

                                                      

 
93 Источник: Ставка дисконтирования для оценивания недвижимости в условиях кризиса, Лейфер Л.А., 2009 г., 

http://www.ocenchik.ru/docs/287.html 
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Рис. 43. Прогноз инфляции94 

По данным Росстата годовая инфляция в РФ в сентябре снизилась до 13,68%. 

                                                      

 
94 Прогноз социально-экономического развития Российской Федерации на 2023 год и на плановый период 2024 и 2025 годов, дата публика-

ции: 28 сентября 2022 г., 
https://www.economy.gov.ru/material/directions/makroec/prognozy_socialno_ekonomicheskogo_razvitiya/prognoz_socialno_ekonomicheskogo_razvi

tiya_rossiyskoy_federacii_na_2023_god_i_na_planovyy_period_2024_i_2025_godov.html, 

https://www.economy.gov.ru/material/file/ea2fd3ce38f2e28d51c312acf2be0917/prognoz_socialno_ekonom_razvitiya_rf_2023-2025.pdf 
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Рис. 44. Прогноз инфляции95 

Учитывая сложившуюся макроэкономическую ситуацию, Оценщик считает целесообразным примене-

ние переменной («плавающей») ставки дисконтирования. 

Таблица № 43. Определение ставки дисконтирования 
Показатель Значение 

Период 2022 2023 2024 2025 Постпрогноз-

ный период 

Ставка капитализации, % 9,72% 

Долгосрочный темп роста в год, 
% 

13,04% 
(=(12,40%+ 13,68%)/2) 

5,50% 4,00% 4,00% 4,00% 

Ставка дисконтирования, % 22,76% 15,22% 13,72% 13,72% 13,72% 

Ставка дисконтирования должна соответствовать виду дисконтируемого денежного потока по инфляци-

онной составляющей и учету рисков. 

Учет инфляционной составляющей 

В рамках настоящей оценки Оценщиком определяется номинальный денежный поток, т.е. с учетом ин-

фляционной составляющей (ежегодной индексации). В связи с этим, ставка дисконтирования также должна быть 

номинальной. Ставка дисконтирования учитывает в своем составе долгосрочный темп роста. Таким образом, 

рассчитываемый денежный поток и ставка дисконтирования соответствуют друг другу по способу учета инфля-

ционной составляющей. 

Учет рисков 

Выбранный метод расчета денежных потоков не предполагает учет рисков неполучения доходов (непла-

тежей) или увеличения расходов в своем составе. Таким образом, ставка дисконтирования должна учитывать 

возможные риски неполучения доходов или роста затрат в определяемых денежных потоках. Исходя из метода 

определения ставки дисконтирования в разрезе учета рисков используемые денежные потоки и ставка дисконти-

рования сопоставимы. 

                                                      

 
95 Росстат: годовая инфляция снова снизилась от 07 октября 2022 г., https://www.bfm.ru/news/510415 

Передан через Диадок 20.10.2022 13:55 GMT+03:00
702d57cd-2c7f-49cd-8821-7b8fcc4a72b5

 Страница 97 из 233



 

ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ НЕДВИЖИМОГО ИМУЩЕСТВА 

 

 

98 

6.3.5. Расчет величины текущей стоимости денежных потоков в прогнозном периоде 

Расчет текущей стоимости денежного потока по переменной ставке дисконтирования производится по 

формуле: 

, где: 

 PV – текущая стоимость денежных потоков прогнозного периода; 

 i – ставка дисконтирования денежного потока прогнозного периода; 

 t – количество лет в прогнозном периоде. 

Коэффициент дисконтирования рассчитывается по формуле: 

𝑃 =
1

(1 + 𝑖)𝑡−0,5
 

Равномерное получение доходов и осуществление расходов в течение каждого года прогнозного периода 

обуславливает значение степени (t – 0,5). При этом показатель t для периода с даты оценки до 31 декабря 2022 г. 

составляет: 0,10=0,20 года / 2. 

Таблица № 44. Расчет текущей стоимости денежных потоков в прогнозном периоде 

Период 19.10.2022-31.12.2022 2023 2024 2025 

Денежный поток (ЧОД), руб. с НДС 3 517 180 18 043 135 20 620 282 21 445 094 

Период 0,20 1,20 2,20 3,20 

Середина периода (период дисконтиро-

вания) 

0,10 0,70 1,70 2,70 

Ставка дисконтирования 22,76% 15,22% 13,72% 13,72% 

Коэффициент дисконтирования 0,9797 0,8999 0,7913 0,6959 

Текущая стоимость денежного потока, 

руб. с НДС 

3 445 801 16 236 735 16 317 656 14 923 392 

6.3.6. Расчет терминальной стоимости и ее текущей стоимости в постпрогнозном пери-

оде 

Постпрогнозная (терминальная) стоимость – это ожидаемая величина стоимости на дату окончания про-

гнозного периода. Для ее определения Оценщик использовал метод прямой капитализации денежного потока 

первого года постпрогнозного периода, расчет которого представлен в п. 6.3.3. Отчета. 

Таким образом, терминальная (постпрогнозная) стоимость определяется методом прямой капитализации 

и составит: 

Таблица № 45. Расчет текущей терминальной (постпрогнозной) стоимости, руб. с НДС 

№ Показатель Значение 

1 Денежный поток в построгнозном периоде, руб. с НДС 22 302 898  

2 Ставка капитализации 9,72% 

3 Терминальная (постпрогнозная) стоимость, руб. с НДС (3=1/2) 229 535 951 

4 Период дисконтирования 3,20 

5 Коэффициент дисконтирования96 0,6526 

6 Текущая терминальная (постпрогнозная) стоимость, руб. с НДС (6=3*5) 149 788 528 

Дисконтирование терминальной (постпрогнозной) стоимости производится на начало постпрогнозного 

периода (т.е. на конец прогнозного), таким образом, период дисконтирования составляет 3,20. 

6.3.7. Итоговый расчет в рамках применения доходного подхода 

Расчет стоимости Объекта оценки в рамках доходного подхода производится путем суммирования теку-

щих (дисконтированных) денежных потоков прогнозного периода и текущей терминальной (постпрогнозной) 

стоимости.  

                                                      

 
96 Формула расчета коэффициента дисконтирования приведена в п. 6.3.5 Отчета 
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Таблица № 46. Расчет справедливой стоимости с применением доходного подхода 

Период 19.10.2022-

31.12.2022 

2023 2024 2025 Постпрогнозный 

период 

Текущая стоимость денежного 

потока, руб. с НДС 

3 445 801 16 236 735 16 317 656 14 923 392 - 

Текущая терминальная (постпро-

гнозная) стоимость, руб. с НДС 

    149 788 528 

Справедливая стоимость в 

рамках доходного подхода с 

учетом НДС, руб. 

200 712 112 

Раздел 8. СОГЛАСОВАНИЕ РЕЗУЛЬТАТОВ РАСЧЕТОВ И 

ФОРМИРОВАНИЕ ИТОГОВОГО ЗНАЧЕНИЯ СТОИМОСТИ 

Выбор итоговой стоимости зависит от степени достоверности имеющейся информации. Каждый из ме-

тодов, представленных в рамках подходов к оценке, имеет свои положительные и отрицательные стороны. В 

целях корректного определения справедливой стоимости Объекта оценки, полученные по примененным подхо-

дам, взвешиваются на основе их объективности. 

Затратный подход полезен в основном для оценки объектов, уникальных по своему конструктивному 

решению, для которых не существует рынка или возможности извлечения дохода от эксплуатации, либо для объ-

ектов с незначительным износом. При определении износа велика доля экспертных суждений, поэтому к резуль-

татам затратного подхода, как правило, относятся с долей осторожности.  

Сравнительный (рыночный) подход отражает ту цену, которая может возникнуть на рынке. Преимуще-

ство данного подхода состоит в его способности учитывать реакцию продавцов и покупателей на сложившуюся 

конъектуру рынка, его недостаток состоит в том, что практически невозможно найти два абсолютно идентичных 

объекта, а различия между ними сложно с достаточной точностью вычислить и количественно оценить. 

Доходный подход основывается на принципе ожидания, который утверждает, что типичный инвестор 

или покупатель приобретает недвижимость в ожидании получения будущих доходов. К недостаткам доходного 

подхода можно отнести возможность неточного определения ставки дисконтирования и величин денежных по-

токов, связанных с функционированием объекта, которые вызваны фактором быстро меняющейся ситуации на 

рынке недвижимости. 

В данном случае затратный подход к оценке Объекта оценки не применялся, в связи с этим его вес далее 

не определялся. Привести ориентировочные значения (значение) оцениваемой величины, по затратному подходу, 

который не учитывается при итоговом согласовании, но может быть использован в качестве поверочного к ито-

говому результату оценки не представляется возможным. 

Для определения стоимости оцениваемого помещения Оценщик применил два подхода – сравнительный 

(рыночный) и доходный. Для дальнейшего согласования результатов по подходам, необходимо определить су-

щественны или не существенны расхождения между значениями, полученными в рамках подходов, и, соответ-

ственно, могут быть ли они быть согласованы. 

Принцип принятия решения относительно существенности / несущественности расхождения результатов 

оценки по подходам: расхождение между двумя оценками признается существенным, если интервалы неопреде-

ленности, заданные границами значений стоимости в каждом из подходов, не пересекаются; расхождение между 

двумя оценками признается несущественным, если интервалы неопределенности, заданные границами значений 

стоимости в каждом из подходов, пересекаются. 
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Рис. 45. Неопределенность величины справедливой стоимости при сравнительном (рыночном) подходе97 

 

 

Рис. 46. Неопределенность величины справедливой стоимости при доходном подходе98 

Таблица № 47. Неопределенность величины справедливой стоимости 

Тип объекта Неопределенность величины справедливой стоимости (среднее значение) 

Сравнительный (рыночный) подход Доходный подход 

Активный рынок 

Офисно-торговые объекты свободного назначения и 

сходные типы объектов недвижимости 

12,00% 16,50% 

Таблица № 48. Неопределенность величины справедливой стоимости по подходам 

Наименование объекта Сравнительный (ры-

ночный) подход 

Доходный подход Затратный подход 

Стоимость оцениваемого объекта в рамках подхода, руб. 243 882 398 200 712 112 Не применялся 

Неопределенность величины справедливой стоимости, % 12,00% 16,50% - 

Нижняя граница диапазона стоимости (Сmin), руб. 214 616 510 167 594 614 - 

Верхняя граница диапазона стоимости (Сmax), руб. 273 148 286 233 829 611 - 

Область пересечения диапазонов, руб. min max - 

214 616 510 233 829 611  

Расхождения между значениями, полученными в рамках подходов, не существенны и могут быть согласованы, т.к. диапазоны 

по сравнительному (рыночному) и доходному подходу пересекаются 

С учетом того, что расхождения между значениями, полученными в рамках подходов, не существенны 

и могут быть согласованы, далее Оценщик определил веса сравнительного (рыночного) и доходного подходов.В 

условиях нестабильности в экономике и на рынке коммерческой недвижимости сравнительный (рыночный) под-

ход лучше учитывает цель оценки и рыночную ситуацию, по сравнению с доходным подходом, который в усло-

виях кризиса подвержен волатильности и показатели которого, могут колебаться очень динамично. С учетом 

этого удельному весовому коэффициенту сравнительного подхода дан приоритет по сравнению с доходным под-

ходом. 

Таблица № 49. Ранжирование факторов 

Фактор Ранг Вес 

Учет влияния рыночной ситуации 

Доходный подход 3 42,9% 

Сравнительный подход 4 57,1% 

Сумма 7 100,0% 

Достоверность информации 

Доходный подход 3 50,0% 

Сравнительный подход 3 50,0% 

Сумма 6 100,0% 

Учет специфики объекта 

Доходный подход 4 50,0% 

Сравнительный подход 4 50,0% 

                                                      

 
97 «Рекомендации по определению и обоснованию границ интервала, в котором может находиться стоимость объекта оценки (пп. 25 и 26 
ФСО №1 и п. 30 ФСО №7)», Приволжский центр методического и информационного обеспечения оценки, Нижний Новгород, 2017 г.  

98 «Рекомендации по определению и обоснованию границ интервала, в котором может находиться стоимость объекта оценки (пп. 25 и 26 

ФСО №1 и п. 30 ФСО №7)», Приволжский центр методического и информационного обеспечения оценки, Нижний Новгород, 2017 г.  
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Фактор Ранг Вес 

Сумма 8 100,0% 

Учет задачи оценки 

Доходный подход 3 37,5% 

Сравнительный подход 5 62,5% 

Сумма 8 100,0% 

Таблица № 50. Определение весовых коэффициентов 

Наименование фактора Вес фактора Доходный подход Сравнительный (рыночный) 

подход 

Учет влияния рыночной ситуации 30,00% 12,86% 17,14% 

Достоверность информации 25,00% 12,50% 12,50% 

Учет специфики объекта 25,00% 12,50% 12,50% 

Учет задачи оценки 20,00% 7,50% 12,50% 

Весовой коэффициент подхода 100,00% 45,36% 54,64% 

Таблица № 51. Согласование результатов и расчет согласованной стоимости Объекта оценки 

Подходы Справедливая стоимость по 

подходам, руб. 

Вес по подходу 

Затратный подход, руб. Обоснованный отказ - 

Сравнительный (рыночный) подход, руб. 243 882 398 54,64% 

Доходный подход, руб. 200 712 112 45,36% 

Итоговая стоимость, расчетно, руб. с НДС 224 301 590 

Справедливая стоимость 3 нежилых помещений, с кадастро-

выми номерами 77:01:0006012:4047, 77:01:0006012:4442, 

77:01:0006012:4443, расположенных по адресу: г. Москва, район 

Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34, с 

учетом Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сен-

тября 2015 г. по состоянию на 19 октября 2022 г., без НДС округ-

ленно до тысяч рублей 

186 918 000 

Согласно Заданию на оценку, от Оценщика не требуется приводить свое суждение о возможных грани-

цах интервала, в котором, по его мнению, может находиться определяемая стоимость. 

Таким образом,  

Справедливая стоимость 3 нежилых помещений, с кадастровыми номерами 77:01:0006012:4047, 

77:01:0006012:4442, 77:01:0006012:4443, расположенных по адресу: г. Москва, район Замоскворечье, ул. 

Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34, с учетом Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 07 

сентября 2015 г. 99 по состоянию на 19 октября 2022 г.100 округленно до тысяч рублей составляет: 

186 918 000 (Сто восемьдесят шесть миллионов девятьсот восемнадцать тысяч) рублей без учета НДС101, 

в том числе: 

Таблица № 52. Результаты оценки Объекта оценки 

Наименование 

Итоговая величина справед-

ливой стоимости округленно 

до тысяч рублей, руб. 

Нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4047, площадью 535,7 кв. м, расположен-

ное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34 

174 750 000 

Нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4442, площадью 19,6 кв. м, расположен-

ное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34 

6 394 000 

Нежилое помещение с кадастровым номером 77:01:0006012:4443, площадью 17,7 кв. м, расположен-

ное в здании по адресу: г. Москва, р-н Замоскворечье, ул. Большая Серпуховская, д. 46, строен. 34 

5 774 000 

  

                                                      

 
99 Расчет стоимости Объекта оценки проводился с учетом наличия Договора № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г. 

и в допущении о том, что Договор № 6363 аренды нежилого помещения от 07 сентября 2015 г. со сроком действия до 17 января 2030 г. не 
будет расторгнут до окончания срока его действия или его существенные условия не будут скорректированы 

100 С учетом принятых ограничений и допущений, подробнее см. п. 1.4. Отчета, в том числе пп. 14-16 
101 Согласно п. 1.4. данного Отчета определяется справедливая стоимость совокупности помещений, таким образом, результат стоимо-
сти, указанный попозиционно, является справочным и не может применяться как итоговая величина справедливой стоимости каждого из 

помещений отдельно. Попозиционный результат получен путем умножения удельной стоимости за кв. м на площадь соответствующего 

помещения 
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Приложение 1. Задание на оценку 
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Приложение 2. Документы Оценщика 
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Аналоги, используемые в рамках сравнительного (рыночного) подхода к оценке 

https://www.cian.ru/sale/commercial/258372378/  

 

Передан через Диадок 20.10.2022 13:55 GMT+03:00
702d57cd-2c7f-49cd-8821-7b8fcc4a72b5

 Страница 115 из 233



 

ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ НЕДВИЖИМОГО ИМУЩЕСТВА 

 

 

116 

 

 

 

  

Передан через Диадок 20.10.2022 13:55 GMT+03:00
702d57cd-2c7f-49cd-8821-7b8fcc4a72b5

 Страница 116 из 233



ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ НЕДВИЖИМОГО ИМУЩЕСТВА 

 

 

 

117 

https://www.cian.ru/sale/commercial/268003142/  

 

Передан через Диадок 20.10.2022 13:55 GMT+03:00
702d57cd-2c7f-49cd-8821-7b8fcc4a72b5

 Страница 117 из 233



 

ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ НЕДВИЖИМОГО ИМУЩЕСТВА 

 

 

118 

 

 

 

  

Передан через Диадок 20.10.2022 13:55 GMT+03:00
702d57cd-2c7f-49cd-8821-7b8fcc4a72b5

 Страница 118 из 233



ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ НЕДВИЖИМОГО ИМУЩЕСТВА 

 

 

 

119 

https://www.cian.ru/sale/commercial/271818071/  

 

 

Передан через Диадок 20.10.2022 13:55 GMT+03:00
702d57cd-2c7f-49cd-8821-7b8fcc4a72b5

 Страница 119 из 233



 

ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ НЕДВИЖИМОГО ИМУЩЕСТВА 

 

 

120 

 

 

 

Передан через Диадок 20.10.2022 13:55 GMT+03:00
702d57cd-2c7f-49cd-8821-7b8fcc4a72b5

 Страница 120 из 233



ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ НЕДВИЖИМОГО ИМУЩЕСТВА 

 

 

 

121 

https://www.cian.ru/sale/commercial/278274652/ 

 

 

Передан через Диадок 20.10.2022 13:55 GMT+03:00
702d57cd-2c7f-49cd-8821-7b8fcc4a72b5

 Страница 121 из 233



 

ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ НЕДВИЖИМОГО ИМУЩЕСТВА 

 

 

122 

 

 

 
Передан через Диадок 20.10.2022 13:55 GMT+03:00

702d57cd-2c7f-49cd-8821-7b8fcc4a72b5
 Страница 122 из 233



ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ НЕДВИЖИМОГО ИМУЩЕСТВА 

 

 

 

123 

Аналоги, используемые в рамках доходного подхода к оценке 

https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/162727  
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Предложения, используемые для расчета ставки капитализации методом рыночной экстракции 

https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/162822 
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