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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. 
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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 № 44 от 16 июня 2025 г. к Договору № 2/19 о долгосрочном сотруд-
ничестве и оказании услуг по оценке от 26 ноября 2019 г. с ООО УК «Альфа-Капитал» Д.У. ЗПИФ недвижимости 
«Альфа-Капитал Арендный поток» (Заказчиком) ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» (Исполнителем) произве-
дена оценка нежилого помещения общей площадью 523,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7603 и нежи-
лого помещения общей площадью 148,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7595, расположенных на этаже: 
этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ 
Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 2Н и помещение 1Н, с учетом прав аренды на земель-
ный участок, кадастровый номер 77:07:0002001:8221, расположенный по адресу: Российская Федерация, город 
Москва, внутригородская территория муниципальный округ Кунцево, Рублёвское шоссе, земельный участок 22/2 
(далее – Объект оценки) по состоянию на 23 июня 2025 г. (дата оценки). 

Целью оценки являлось определение справедливой (рыночной) стоимости Объекта оценки для определе-
ния 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 пае-
вые 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 (рыночная) стоимость нежилого помещения общей площадью 523,7 кв. м, кадаст-
ровый номер: 77:07:0002001:7603 и нежилого помещения общей площадью 148,7 кв. м, кадастровый но-
мер: 77:07:0002001:7595, расположенных на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская 

Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, 
помещение 2Н и помещение 1Н, с учетом прав аренды на земельный участок, кадастровый номер 

77:07:0002001:8221, расположенный по адресу: Российская Федерация, город Москва, внутригородская 
территория муниципальный округ Кунцево, Рублёвское шоссе, земельный участок 22/2, по состоянию на 

23 июня 2025 г.1 составляет: 

151 300 000 (Сто пятьдесят один миллион триста тысяч) рублей без учета НДС2, 

 

в том числе: 

Справедливая (рыночная) стоимость нежилого помещения, расположенного на этаже: этаж № 1, в 
нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Кунцево, 

шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 2Н, общей площадью 523,7 кв. м, кадастровый номер: 
77:07:0002001:7603 составляет: 

117 840 000 (Сто семнадцать миллионов восемьсот сорок тысяч) рублей без учета НДС; 

 
 
1 С учетом принятых ограничений и допущений, подробнее см. п. 1.4. Отчета 
2 Приведенные далее стоимости каждого оцениваемого объекта отражают условный вклад в общую стоимость Объекта оценки и не 
могут использоваться отдельно для каких-либо целей, кроме как согласно Заданию на оценку 
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Справедливая (рыночная) стоимость нежилого помещения, расположенного на этаже: этаж № 1, в 
нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, 

шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 1Н, общей площадью 148,7 кв. м, кадастровый номер: 
77:07:0002001:7595 составляет: 

33 460 000 (Тридцать три миллиона четыреста шестьдесят тысяч) рублей без учета НДС. 

Справедливая (рыночная) стоимость3 права аренды на земельный участок, расположенный по адресу: 
Российская Федерация, город Москва, внутригородская территория муниципальный округ Кунцево, Рублёвское 
шоссе, земельный участок 22/2, общей площадью 4 256 кв. м (доля арендатора 103,62 кв.  м), кадастровый но-

мер: 77:07:0002001:8221, принята равной: 

0 (Ноль) рублей РФ.4 

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

С уважением, 

Генеральный директор 
ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ»  
Найчук С. О.  ____________________ 
 
Оценщик 
Антонова Е. В.  ____________________ 

 
 
3 Данная величина носит условный характер и не может рассматриваться отдельно без условий и допущений, указанных в настоящем 
Отчете. Стоимость права аренды на земельный участок отражает условный вклад стоимости земельного участка в составе стоимости 
единого объекта недвижимости для целей учета стоимости чистых активов ЗПИФ недвижимости «Альфа-Капитал Арендный поток» и 
данная величина не предполагает раздельную продажу. 
4 В соответствии с п. 1.3 Указания Банка России от 25 августа 2015 г. N 3758-У «Об определении стоимости чистых активов инвестици-
онных фондов, в том числе о порядке расчета среднегодовой стоимости чистых активов паевого инвестиционного фонда и чистых активов 
акционерного инвестиционного фонда, расчетной стоимости инвестиционных паев паевых инвестиционных фондов, стоимости имуще-
ства, переданного в оплату инвестиционных паев», стоимость активов и величина обязательств определяются по справедливой стоимости 
в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости». Согласно п. 9 Меж-
дународного стандарта финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости», справедливая стоимость - это цена, кото-
рая была бы получена при продаже актива или уплачена при передаче обязательства в ходе обычной сделки между участниками рынка на 
дату оценки.  

Учитывая, что в рамках настоящей оценки рассматривается земельный участок и расположенный на нем объект капитального строи-
тельства (ОКС) или части ОКС (помещения), при этом Объект оценки используется наиболее эффективным способом, Оценщик полагает, 
что данный земельный участок не может быть объектом сделки без расположенного на нем ОКС (или частей ОКС – помещений), так как 
любой потенциальный инвестор не совершит сделку с землей под ОКС без приобретения прав на сам ОКС (или части ОКС – помещения). 
Кроме того, на основании ст. 552 ГК РФ «по договору продажи здания, сооружения или другой недвижимости покупателю одновременно 
с передачей права собственности на такую недвижимость передаются права на земельный участок, занятый такой недвижимостью и 
необходимый для ее использования». 

Таким образом, учитывая цель настоящей оценки, а также учитывая факт того, что определенная в рамках настоящего Отчета справед-
ливая (рыночная) стоимость включает стоимость ОКС (или частей ОКС – помещений) и право аренды на земельный участок, на котором 
расположен ОКС, то в рамках настоящего Отчета справедливая (рыночная) стоимость права аренды на земельный участок принята 
условно равной нулю. При этом Оценщик полагает, что стоимость прав аренды земельного участка не включает в себя обязательства 
арендатора, связанные с владением и использованием земельным участком и вытекающие из Договора аренды. 
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Раздел 1. ОБЩАЯ ЧАСТЬ 

1.1. Основные факты и выводы 
Таблица № 1. Основные факты и выводы 

Показатель Характеристика 
Основание для проведения Оцен-
щиком оценки Объекта оценки 

Задание на оценку 44 от 16 июня 2025 г. к Договору № 2/19 о долгосрочном сотрудничестве и ока-
зании услуг по оценке от 26 ноября 2019 г. 

Дата составления и порядковый 
номер Отчета об оценке 

ИО-0625-21 от 23 июня 2025 г. 

Общая информация, идентифици-
рующая Объект оценки 

• Нежилое помещение, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: 
Российская Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёв-

ское, дом 22, корпус 2, помещение 2Н, общей площадью 523,7 кв. м, кадастровый номер: 
77:07:0002001:7603, с учетом прав аренды на земельный участок, кадастровый номер 

77:07:0002001:8221, расположенный по адресу: Российская Федерация, город Москва, внутриго-
родская территория муниципальный округ Кунцево, Рублёвское шоссе, земельный участок 22/2; 

• Нежилое помещение, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: 
Российская Федерация, город Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, 

дом 22, корпус 2, помещение 1Н, общей площадью 148,7 кв. м, кадастровый номер: 
77:07:0002001:7595, с учетом прав аренды на земельный участок, кадастровый номер 

77:07:0002001:8221, расположенный по адресу: Российская Федерация, город Москва, внутриго-
родская территория муниципальный округ Кунцево, Рублёвское шоссе, земельный участок 22/2. 

Результаты оценки, полученные 
при применении различных под-
ходов к оценке 

Затратный: Не применялся. 
Рыночный (сравнительный): 204 120 468 руб. с НДС 

Доходный: 163 366 742 руб. с НДС 
Итоговая величина справедли-
вой (рыночной) стоимости 

Справедливая (рыночная) стоимость нежилого помещения общей площадью 523,7 кв. м, ка-
дастровый номер: 77:07:0002001:7603 и нежилого помещения общей площадью 148,7 кв. м, 

кадастровый номер: 77:07:0002001:7595, расположенных на этаже: этаж № 1, в нежилом зда-
нии по адресу: Российская Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кун-

цево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 2Н и помещение 1Н, с учетом прав 
аренды на земельный участок, кадастровый номер 77:07:0002001:8221, расположенный по ад-

ресу: Российская Федерация, город Москва, внутригородская территория муниципальный 
округ Кунцево, Рублёвское шоссе, земельный участок 22/2, по состоянию на 23 июня 2025 г. 

составляет: 
151 300 000 (Сто пятьдесят один миллион триста тысяч) рублей без учета НДС, 

в том числе: 
Справедливая (рыночная) стоимость нежилого помещения, расположенного на этаже: 

этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город Москва, вн.тер.г. муници-
пальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 2Н, общей площадью 

523,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7603 составляет: 
117 840 000 (Сто семнадцать миллионов восемьсот сорок тысяч) рублей без учета НДС; 

Справедливая (рыночная) стоимость нежилого помещения, расположенного на этаже: 
этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город Москва, вн. тер. г. муници-
пальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 1Н, общей площадью 

148,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7595 составляет: 
33 460 000 (Тридцать три миллиона четыреста шестьдесят тысяч) рублей без учета НДС. 

Ограничения и пределы примене-
ния полученной итоговой стои-
мости (полученного результата) 

Итоговая стоимость может использоваться только в соответствии с целью проведения оценки –для 
определения стоимости чистых активов ЗПИФ недвижимости «Альфа-Капитал Арендный поток». 

Итоговая величина стоимости объекта оценки, определенная в отчете, за исключением кадастровой 
стоимости, является рекомендуемой для целей определения начальной цены предмета аукциона 

или конкурса, совершения сделки в течение шести месяцев с даты составления отчета, за исключе-
нием случаев, предусмотренных законодательством Российской Федерации (ст. 12 Федерального 

закона от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ (в действ. ред.)). 

1.2. Задание на оценку 
Таблица № 2. Задание на оценку 

Параметр Показатель 
Объект оценки/ Состав Объекта 
оценки с указанием сведений, доста-
точных для идентификации каждой 
из его частей/ Характеристики Объ-
екта оценки и его оцениваемых ча-
стей или ссылки на доступные для 
Оценщика документы, содержащие 
такие характеристики 

• Нежилое помещение, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: 
Российская Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёв-
ское, дом 22, корпус 2, помещение 2Н, общей площадью 523,7 кв. м, кадастровый номер: 
77:07:0002001:7603, с учетом прав аренды на земельный участок, кадастровый номер 
77:07:0002001:8221, расположенный по адресу: Российская Федерация, город Москва, внутриго-
родская территория муниципальный округ Кунцево, Рублёвское шоссе, земельный участок 22/2; 

• Нежилое помещение, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: 
Российская Федерация, город Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёв-
ское, дом 22, корпус 2, помещение 1Н, общей площадью 148,7 кв. м, кадастровый номер: 
77:07:0002001:7595, с учетом прав аренды на земельный участок, кадастровый номер 
77:07:0002001:8221, расположенный по адресу: Российская Федерация, город Москва, внутриго-
родская территория муниципальный округ Кунцево, Рублёвское шоссе, земельный участок 22/2. 

Цель оценки Определение справедливой (рыночной) стоимости Объекта оценки для определения стоимости 
чистых активов ЗПИФ недвижимости «Альфа-Капитал Арендный поток» 
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Параметр Показатель 
Вид стоимости Справедливая (рыночная) стоимость с учетом положений Международного стандарта финансо-

вой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости» 
Предпосылки справедливой стоимо-
сти и основания для их установления 

• Предполагается использование объекта оценки без совершения сделки с ним; 
• Пользователи объекта являются неопределенными лицами (гипотетические участники); 
• Предполагаемым использованием объекта является текущее использование; 
• Характер гипотетической сделки – добровольный в типичных условиях. 

Основание для установления предпосылок справедливой стоимости: вид стоимости «справедли-
вая» подлежит установлению в соответствии с целями оценки (финансовая отчетность ЗПИФ 
ведется в соответствии со стандартами МСФО (IFRS)). 
Согласно п. 11 ФСО II предпосылки стоимости могут отличаться от обстоятельств фактической 
сделки или фактического использования объекта. Предпосылкой стоимости может быть гипоте-
тическая сделка, в том числе тогда, когда цель оценки не связана со сделкой. 
Согласно п. 4 ФСО II предпосылки о предполагаемой сделке с неопределенными лицами (гипо-
тетическими участниками) являются рыночными предпосылками. Предпосылки о конкретных 
участниках сделки, конкретных пользователях объекта являются нерыночными предпосылками. 
В рамках настоящей оценки принимаются рыночные предпосылки, которые соответствуют виду 
определяемой стоимости. 

Дата определения стоимости оцени-
ваемого имущества 

23 июня 2025 г. 

Форма представления итоговой стои-
мости 

Результат оценки выражается в рублях и представляется в виде числа. 

Общие допущения и ограничения ⎯ Отчет достоверен лишь в полном объеме и лишь в указанных в нем целях и задачах, с 
учетом оговоренных по тексту Отчета ограничений и допущений, использованных при расчете 
стоимости. Публикация Отчета в целом или отдельных его частей и распространение среди об-
щественности иными способами, а также любые ссылки на него или содержащиеся в нем пока-
затели, или на имена и профессиональную принадлежность Исполнителя / Оценщика возможна 
только с письменного разрешения Заказчика и Исполнителя / Оценщика относительно формы и 
контекста распространения. Приложения к Отчету являются его неотъемлемой частью. Испол-
нитель / Оценщик оставляет за собой право включать в состав приложений к Отчету не все ис-
пользованные документы, а лишь те, что представлены Исполнителем / Оценщиком как наибо-
лее существенные для понимания содержания Отчета и/или раскрытие которых соответствует 
политике конфиденциальности Заказчика. При этом в архиве Исполнителя / Оценщика хранятся 
копии всех существенных материалов, использованных при подготовке Отчета. 

⎯ Отчет об оценке и результаты оценки, указанные в нем, могут быть использованы 
только в соответствии с указанной в Задании на оценку целью оценки. В случае использования 
результатов оценки, представленных в настоящем Отчете об оценке, в иных целях, кроме цели 
оценки согласно Заданию на оценку, Оценщик не несет ответственность за возможные послед-
ствия таких действий Заказчика и/или третьих лиц.  

⎯ Отчет об оценке содержит профессиональное суждение Исполнителя / Оценщика от-
носительно стоимости объекта оценки и не является гарантией того, что в целях, указанных в 
Отчете, будет использоваться стоимость, определенная Исполнителем / Оценщиком. 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.  

⎯ От Исполнителя / Оценщика не требуется давать показания или присутствовать в суде 
или других уполномоченных органах, вследствие проведения оценки Объекта оценки, кроме как 
на основании отдельного договора с Заказчиком или официального вызова суда или других 
уполномоченных органов. 

⎯ При проведении оценки Исполнитель / Оценщик использовал исходную информацию 
об Объекте оценки, предоставленную Заказчиком. Исполнитель / Оценщик не принимает на себя 
ответственность за достоверность предоставленной ему Заказчиком исходной информации. Ис-
полнитель / 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. Исполнитель / Оценщик предполагает отсутствие каких-либо скрытых фактов об Объ-
екте оценки, не отражённых в явном виде в исходной информации, влияющих на оценку. Испол-
нитель / Оценщик не несет ответственность за наличие таких скрытых фактов, необходимость 
выявления таковых и влияние данных фактов на результаты оценки. Финансовые отчеты и дру-
гая необходимая информация, предоставленная 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 / покупатель актива, несмотря на очевидную его заинтересованность в ре-
зультатах оценки, является основным источником внутренней информации, необходимой для 
проведения оценки. Именно он выступает также основным экспертом по оцениваемому объекту 
и владеет специфической информацией, недоступной в открытых информационных источниках. 
Необходимо отметить, что сам по себе факт заинтересованности сторон при подготовке инфор-
мации не является основанием для отказа от ее использования. Законодательством РФ преду-
смотрено, что информация для оценки может быть получена от Заказчика, который по опреде-
лению всегда является заинтересованной стороной. 

⎯ Исполнитель / Оценщик считает достоверными общедоступные источники отрасле-
вой и статистической информации, однако не делает никакого заключения относительно точно-
сти или полноты такой информации и принимает данную информацию как есть. Исполнитель / 
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Параметр Показатель 
Оценщик не принимает на себя ответственность за последующие изменения социальных, эконо-
мических, юридических и природных условий, которые могут повлиять на стоимость Объекта 
оценки. 

⎯ Общедоступная отраслевая и статистическая информация была получена из источни-
ков, которые Исполнитель / Оценщик считает достоверными. Информация, показатели, характе-
ристики и иные данные, используемые Исполнителем / Оценщиком и содержащиеся в Отчете, 
представлены в источниках, которые, по мнению Исполнителя / Оценщика, являются достовер-
ными. Тем не менее, Исполнитель / Оценщик не предоставляет гарантии или иные формы под-
тверждения их полной достоверности. Все использованные Исполнителем / Оценщиком в От-
чете данные, снабженные ссылками на источники информации, не могут рассматриваться как 
его собственные утверждения. 

⎯ В рамках оказания услуг по оценке Исполнитель / Оценщик не проводит специальные 
экспертизы и аудит, в том числе юридическую экспертизу правового положения Объекта оценки, 
финансовый аудит, строительно-техническую, технологическую и экологическую экспертизу 
Объекта оценки, и инвентаризацию составных частей Объекта оценки. 

⎯ В процессе оценки специальное обследование технического состояния и строительная 
экспертиза Объекта оценки не проводится, так как данные мероприятия не входят в компетен-
цию Исполнителя / Оценщика и в объем работ по договору. Исполнитель / Оценщик не несет 
ответственность за достоверность данных, предоставленных Заказчиком о техническом состоя-
нии Объекта оценки. 

⎯ Исполнитель / Оценщик не является экологическим консультантом или инспектором 
и не несет ответственность за любые фактические или потенциальные обязательства, связанные 
с этим. Оценка проводится исходя из допущения об отсутствии экологических загрязнений, если 
в Задании на оценку не указано иное. 

⎯ Документы, предоставленные Заказчиком (правоподтверждающие документы, техни-
ческая документация) составлены по состоянию на различные даты. По данным Заказчика дан-
ные документы являются наиболее актуальными в отношении оцениваемых объектов. Оценка 
производится из допущения об их актуальности и достоверности на дату оценки. 

⎯ Исполнитель / Оценщик не проводил юридической экспертизы полученных докумен-
тов и исходил из собственного понимания их содержания и влияния такового на итоговую стои-
мость. Исполнитель / Оценщик не несет ответственность за точность описания (и сами факты 
существования) оцениваемых прав, но ссылается на документы, явившиеся основанием для вы-
несения суждений о составе и качестве прав на оцениваемое имущество. Исполнитель / Оценщик 
не проводил аудиторской проверки документов и информации, предоставленной для проведения 
оценки.  

⎯ При проведении оценки предполагается отсутствие каких-либо скрытых внешних 
факторов, влияющих на стоимость оцениваемого имущества. На Исполнителя / Оценщика не 
возлагается обязанность обнаруживать подобные факторы, а также на нем не лежит ответствен-
ность за их необнаружение. 

⎯ Оценка проводится без учета обременения договорами ипотеки/залога, если таковые 
имеются. 

⎯ С целью повышения точности расчетов при подготовке данного Отчета использова-
лась вычислительная программа Microsoft Excel. Результаты расчетов представлены в округлен-
ном виде, в то время как фактический расчет осуществляется без округления. Таким образом, 
возможна ситуация, когда при пересчете вручную на портативном вычислительном устройстве 
(калькуляторе) могут возникнуть незначительные отклонения от результатов расчетов в про-
грамме 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. 

⎯ Итоговая величина стоимости Объекта оценки признается действительной только на 
дату проведения оценки. Исполнитель / Оценщик не принимает на себя никакой ответственности 
за изменение экономических, юридических и иных факторов, которые могут возникнуть после 
этой даты и повлиять на рыночную ситуацию, а, следовательно, и на итоговую величину стои-
мости Объекта оценки. 

⎯ Описание факторов неопределенности, которые существенно влияют или могут вли-
ять на результаты оценки, выполнено на основании анализа Исполнителя / Оценщика влияния 
факторов существенной неопределенности оценки исходя из общедоступных материалов, опуб-
ликованных в открытых источниках по состоянию на дату оценки. Данные факторы можно 
условно разделить на три группы: 

o связанные с особенностями объекта оценки, а также специфики рынка;  
o связанные с доступностью информации, в том числе ограничения в доступе к информа-

ции; 
o связанные с изменениями, происходящими на рынке и геополитической ситуацией. 

Исполнитель / Оценщик рекомендует пользователям Отчета периодически пересматривать вли-
яние данных факторов существенной неопределенности оценки и при необходимости проводить 
актуализацию оценки. При этом Исполнитель / 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 ис-
пользуемой специалистами информации, которая может носить противоречивый характер. Ис-
полнитель / Оценщик не несет ответственность за риски, связанные с влиянием данных факторов 
существенной неопределенности оценки.  
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Параметр Показатель 
⎯ Рынок недвижимости испытывает влияние неопределенности, связанной с политиче-

ской нестабильностью. 24 февраля 2022 г. вышло обращение Президента России Владимира Пу-
тина о начале «специальной военной операции» на Украине, по состоянию на дату оценки идёт 
активная фаза специальной военной операции. Степень влияния происходящих событий на ры-
нок недвижимости на данный момент неизвестна и слабо измеряема и прогнозируема. В насто-
ящее время рыночные условия меняются ежедневно. Краткосрочные резкие скачки показателей 
в период проведения оценки не учитывались Оценщиком, Оценщик допускает, что сдержанная 
концепция расчетов и исключение из них влияния кратковременных и неопределенных на дату 
оценки макроэкономических явлений позволит получить наиболее достоверный результат. По 
мнению Исполнителя / Оценщика, на рынке существует значительная неопределенность. Данная 
оценка актуальна на дату проведения оценки. Определенная в Отчете стоимость может изме-
ниться значительно 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 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 Исполнителя / 
Оценщика, лежащие в основе расчетов, могут требовать пересмотра с течением времени, в том 
числе возможно и в краткосрочной перспективе, при этом Исполнитель / Оценщик не несет от-
ветственность за вероятное наступление такой ситуации. 

⎯ Заключение о стоимости, содержащееся в Отчете, относится к Объекту оценки в це-
лом. Любое соотнесение части стоимости с какими-либо частями объекта является неправомер-
ным, если это не оговорено в Отчете.  
Согласно п. 4 ФСО III в процессе оценки для определения стоимости может требоваться уста-
новление допущений в отношении объекта оценки и (или) условий предполагаемой сделки или 
использования объекта оценки. Эти допущения могут быть приняты на любом этапе процесса 
оценки до составления отчета об оценке.  
Согласно пп. 11 п. 7 ФСО VI кроме оговоренных выше допущений и ограничений в тексте От-
чета об оценке могут быть дополнительно оговорены иные допущения и ограничения, которые 
использовались Оценщиком при проведении расчетов стоимости. 

Специальные допущения Необходимость специальных допущений не выявлена. 
Иные существенные допущения Для целей данной оценки ограничение (обременение) права в виде доверительного управления 

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 инвестиционного фонда. В слу-
чае 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. 

Ограничения оценки Оценка проводится по фотоматериалам, предоставленным Заказчиком, осмотр Объекта оценки 
не производился по независящим от Исполнителя / Оценщика причинам. Данный факт согласо-
ван с Заказчиком и отражен в Задании на оценку. В случае выявления отличий в фактическом 
состоянии Объекта оценки на дату оценки от сведений, формирующихся на основании предо-
ставленных фотоматериалов, итоговая величина стоимости может быть скорректирована. При 
этом Исполнитель / Оценщик не несет ответственность за вероятность наступления данного со-
бытия и его последствия. 
Необходимость иных ограничений в отношении источников информации и объема исследова-
ния, кроме приведенных выше общих допущений и ограничений, не выявлена. 

Права на Объект оценки, учитывае-
мые при определении стоимости 
Объекта оценки, ограничения (обре-
менения) этих прав, в т. ч. в отноше-
нии каждой из частей Объекта 
оценки 

• Нежилое помещение, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: 
Российская Федерация, город Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёв-
ское, дом 22, корпус 2, помещение 2Н, общей площадью 523,7 кв. м, кадастровый номер: 
77:07:0002001:7603 - право общей долевой собственности, ограничения (обременения) права- 
аренда. 

• Нежилое помещение, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: 
Российская Федерация, город Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёв-
ское, дом 22, корпус 2, помещение 1Н, общей площадью 148,7 кв. м, кадастровый номер: 
77:07:0002001:7595 - право общей долевой собственности, ограничения (обременения) права- 
аренда. 

• земельный участок, кадастровый номер 77:07:0002001:8221, расположенный по ад-
ресу: Российская Федерация, город Москва, внутригородская территория муниципальный округ 
Кунцево, Рублёвское шоссе, земельный участок 22/2 – право аренды, доля арендатора 
103,62 кв. м, ограничения (обременения) права- не зарегистрированы. 

Особенности проведения осмотра 
объекта оценки либо основания, объ-
ективно препятствующие проведе-
нию осмотра объекта, если таковые 
существуют 

Осмотр Объекта оценки не проводится. Оценка проводится на основании предоставленных За-
казчиком фотоматериалов. 

Ограничения на использование, рас-
пространение и публикацию отчета 
об оценке Объекта оценки 

Публикация Отчета в целом или отдельных его частей и распространение среди общественности 
иными способами, а также любые ссылки на него или содержащиеся в нем показатели, или на 
имена и профессиональную принадлежность Оценщика возможна только с письменного разре-
шения Заказчика и Исполнителя / Оценщика относительно формы и контекста распространения, 
за исключением случаев, установленных нормативными правовыми актами Российской Федера-
ции. Приложения к Отчету являются его неотъемлемой частью. 
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Параметр Показатель 
Указание на форму составления от-
чета об оценке 

Полная электронная версия отчета, полученная по системе электронного документооборота 
(ЭДО «Диадок»). 

Срок проведения оценки Не позднее 23 июня 2025 г. 
Иная информация, предусмотренная 
федеральными стандартами оценки 
для отражения в задании на оценку 

- необходимость привлечения внешних организаций и квалифицированных отраслевых специа-
листов не выявлена; 
-  сведения о предполагаемых пользователях результата оценки и отчета об оценке помимо за-
казчика оценки отсутствуют; 
- специфические требования к отчету об оценке в отношении формы и объема раскрытия в отчете 
информации определяются политикой конфиденциальности Заказчика, иные специфические 
требования отсутствуют; 
- необходимость проведения дополнительных исследований и определения иных расчетных ве-
личин, которые не являются результатами оценки в соответствии с федеральными стандартами 
оценки, отсутствует; 
- предпосылки о способах использования, отличных от наиболее эффективного и о вынужденной 
продаже отсутствуют;  
- процесс оценки не включает финансовую, юридическую, налоговую проверку и (или) экологи-
ческий, технический и иные виды аудита. 

Указание на то, что оценка прово-
дится в соответствии с Федеральным 
законом 

Оценка проводится в соответствии с Федеральным законом № 135-ФЗ «Об оценочной деятель-
ности в Российской Федерации» от 29 июля 1998 г. (в действующей редакции). 

1.3. Сведения о Заказчике оценки и об Оценщике 
Таблица № 3. 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 Арендный 
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 № 4. 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. Антонова Екатерина Викторовна 
Номер контактного телефона Тел. 8 (812) 454-02-00 
Место нахождения Оценщика (почтовый 
адрес) 

191119, г. Санкт-Петербург, Лиговский проспект, д. 114 А, ДЦ «РОССТРО» 

Адрес электронной почты Оценщика ekaterina.antonova@labrium.ru 
Сведения о членстве Оценщика в саморе-
гулируемой организации оценщиков 

«Саморегулируемая межрегиональная ассоциация оценщиков». Адрес: 123112, Москва, 
Пресненская набережная, д.12, пом. 2/53. Регистрационный номер 3945 от 18 сентября 2018 

года 
Сведения о страховании гражданской от-
ветственности Оценщика 

Профессиональная деятельность в соответствии с действующим законодательством Россий-
ской Федерации застрахована в ПАО СК «Росгосстрах», полис № 27850011-1007227-134-

000660 от 02 декабря 2024 года, страховая сумма 30 000 000 (Тридцать миллионов) рублей, 
период страхования с 01 января 2025 года по 31 декабря 2027 года 

Стаж работы в оценочной деятельности, 
квалификация 

С 2011 года. Оценщик I категории. 

Квалификационный аттестат в области 
оценочной деятельности 

Квалификационный аттестат в области оценочной деятельности «Оценка недвижимости» № 
040974-1 от 10 июля 2024 г., срок действия до 10 июля 2027 г. 

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, 
ДЦ «РОССТРО» 

Сведения о страховании ответственности  Дополнительное соглашение №2 от 25 ноября 2024 г. к Договору страхования ответственно-
сти юридического лица, заключающего договоры на проведение оценки  

№ 27808100-470802623679-134-131 от 22 декабря 2023 г., страховщик – ПАО СК «Росгос-
страх». Период страхования: с 22 декабря 2023 года по 31 декабря 2026 года. Страховая 

сумма с 22 декабря 2024 г. 2 001 000 000 (Два миллиарда один миллион) руб. 
Информация обо всех привлеченных к проведению оценки и подготовке Отчета об оценке внешних организациях и квалифици-
рованных отраслевых специалистах с указанием их квалификации, опыта и степени их участия в проведении оценки Объекта 

оценки 
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Показатель Характеристика 
Информация обо всех привлеченных к про-
ведению оценки и подготовке Отчета об 
оценке внешних организациях и квалифи-
цированных отраслевых специалистах с 
указанием их квалификации, опыта и сте-
пени их участия в проведении оценки Объ-
екта оценки 

Внешние организации и отраслевые специалисты к проведению оценки и подготовке От-
чета об оценке не привлеклись 

Сведения о независимости юридического лица, с которым Оценщик заключил трудовой договор, и Оценщика 
Сведения о независимости юридического 
лица, с которым Оценщик заключил трудо-
вой 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.: 
Оценщик не является учредителем, собственником, акционером, должностным лицом или 
работником юридического лица - заказчика, лицом, имеющим имущественный интерес в 

объекте оценки, и не состоит с указанными лицами в близком родстве или свойстве. 
В отношении объекта оценки оценщик не имеет вещные или обязательственные права вне 

договора. 
Оценщик не является участником (членом) или кредитором юридического лица – заказчика, 

и такое юридическое лицо не является кредитором или страховщиком оценщика. 
Вмешательство заказчика либо иных заинтересованных лиц в деятельность оценщика и Ис-
полнителя, негативно влияющее на достоверность результата проведения оценки объекта 

оценки, в том числе ограничение круга вопросов, подлежащих выяснению или определению 
при проведении оценки объекта оценки, отсутствует. 

Размер оплаты оценщику за проведение оценки объекта оценки не зависит от итоговой ве-
личины стоимости объекта оценки. 

Юридическое лицо не имеет имущественный интерес в объекте оценки и не является аффи-
лированным лицом заказчика. 

Размер денежного вознаграждения за проведение оценки объекта оценки не зависит от ито-
говой величины стоимости объекта оценки. 

1.4. Принятые при проведении оценки Объекта оценки допущения и ограниче-
ния 

В процессе оценки для определения стоимости может требоваться установление допущений в отноше-
нии объекта оценки и (или) условий предполагаемой сделки или использования объекта оценки. Эти допущения 
могут быть приняты на любом этапе процесса оценки до составления отчета об оценке (п. 4 ФСО III). 

Допущение представляет собой предположение, принимаемое как верное и касающееся фактов, условий 
или обстоятельств, связанных с объектом оценки, целью оценки, ограничениями оценки, используемой инфор-
мацией или подходами (методами) к оценке (п. 10 ФСО I).  

Согласно п. 5 ФСО III допущения подразделяются на две категории: 

• допущения, которые не противоречат фактам на дату оценки или в отношении которых отсут-
ствуют основания считать обратное; 

• допущения, которые не соответствуют фактам на дату оценки, но отражают возможные измене-
ния существующих на дату оценки фактов, вероятность наступления которых предполагается из 
имеющейся у оценщика информации (специальные допущения). 

Специальное допущение должно быть реализуемо с учетом применяемых предпосылок стоимости и цели 
оценки и соответствовать им. Если оценщик использовал специальное допущение, то данный факт должен быть 
отражен в формулировке объекта оценки. 

Согласно п. 7 ФСО III в процессе оценки могут быть выявлены ограничения в отношении источников 
информации и объема исследования, например, в связи с невозможностью проведения осмотра объекта оценки. 
Ограничения могут оказывать существенное влияние на результат оценки 

Допущения и ограничения должны быть согласованы оценщиком и заказчиком и раскрыты в отчете об 
оценке (п. 6, п. 8 ФСО III). 

Общие допущения и ограничения 

• Отчет достоверен лишь в полном объеме и лишь в указанных в нем целях и задачах, с учетом ого-
воренных по тексту Отчета ограничений и допущений, использованных при расчете стоимости. Публикация От-
чета в целом или отдельных его частей и распространение среди общественности иными способами, а также 
любые ссылки на него или содержащиеся в нем показатели, или на имена и профессиональную принадлежность 
Исполнителя / Оценщика возможна только с письменного разрешения Заказчика и Исполнителя / Оценщика от-
носительно формы и контекста распространения. Приложения к Отчету являются его неотъемлемой частью. Ис-
полнитель / Оценщик оставляет за собой право включать в состав приложений к Отчету не все использованные 
документы, а лишь те, что представлены Исполнителем / Оценщиком как наиболее существенные для понимания 
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содержания Отчета и/или раскрытие которых соответствует политике конфиденциальности Заказчика. При этом 
в архиве Исполнителя / Оценщика хранятся копии всех существенных материалов, использованных при подго-
товке Отчета. 

• Отчет об оценке и результаты оценки, указанные в нем, могут быть использованы только в соответ-
ствии с указанной в Задании на оценку целью оценки. В случае использования результатов оценки, представлен-
ных в настоящем Отчете об оценке, в иных целях, кроме цели оценки согласно Заданию на оценку, Оценщик не 
несет ответственность за возможные последствия таких действий Заказчика и/или третьих лиц.  

• Отчет об оценке содержит профессиональное суждение Исполнителя / Оценщика относительно сто-
имости объекта оценки и не является гарантией того, что в целях, указанных в Отчете, будет использоваться 
стоимость, определенная Исполнителем / Оценщиком. Реальная цена сделки может отличаться от оцененной сто-
имости в результате действия таких факторов, как мотивация сторон, умение сторон вести переговоры, или дру-
гих факторов, уникальных для данной сделки.  

• От Исполнителя / Оценщика не требуется давать показания или присутствовать в суде или других 
уполномоченных органах, вследствие проведения оценки Объекта оценки, кроме как на основании отдельного 
договора с Заказчиком или официального вызова суда или других уполномоченных органов. 

• При проведении оценки Исполнитель / Оценщик использовал исходную информацию об Объекте 
оценки, предоставленную Заказчиком. Исполнитель / Оценщик не принимает на себя ответственность за досто-
верность предоставленной ему Заказчиком исходной информации. Исполнитель / Оценщик допускает, что все 
предоставленные Заказчиком копии документов, а также сведения в незадокументированной и устной форме со-
ответствуют действительности и не оказывают негативного влияния на достоверность результатов проведения 
оценки Объекта оценки. Исполнитель / Оценщик предполагает отсутствие каких-либо скрытых фактов об Объ-
екте оценки, не отражённых в явном виде в исходной информации, влияющих на оценку. Исполнитель / Оценщик 
не несет ответственность за наличие таких скрытых фактов, необходимость выявления таковых и влияние данных 
фактов на результаты оценки. Финансовые отчеты и другая необходимая информация, предоставленная Заказчи-
ком 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 / покупатель актива, несмотря на очевидную его заинтересованность в результатах 
оценки, является основным источником внутренней информации, необходимой для проведения оценки. Именно 
он выступает также основным экспертом по оцениваемому объекту и владеет специфической информацией, не-
доступной в открытых информационных источниках. Необходимо отметить, что сам по себе факт заинтересо-
ванности сторон при подготовке информации не является основанием для отказа от ее использования. Законода-
тельством РФ предусмотрено, что информация для оценки может быть получена от Заказчика, который по опре-
делению всегда является заинтересованной стороной. 

• Исполнитель / Оценщик считает достоверными общедоступные источники отраслевой и статисти-
ческой информации, однако не делает никакого заключения относительно точности или полноты такой инфор-
мации и принимает данную информацию как есть. Исполнитель / Оценщик не принимает на себя ответственность 
за последующие изменения социальных, экономических, юридических и природных условий, которые могут по-
влиять на стоимость Объекта оценки. 

• Общедоступная отраслевая и статистическая информация была получена из источников, которые 
Исполнитель / Оценщик считает достоверными. Информация, показатели, характеристики и иные данные, ис-
пользуемые Исполнителем / Оценщиком и содержащиеся в Отчете, представлены в источниках, которые, по мне-
нию Исполнителя / Оценщика, являются достоверными. Тем не менее, Исполнитель / Оценщик не предоставляет 
гарантии или иные формы подтверждения их полной достоверности. Все использованные Исполнителем / Оцен-
щиком в Отчете данные, снабженные ссылками на источники информации, не могут рассматриваться как его 
собственные утверждения. 

• В рамках оказания услуг по оценке Исполнитель / Оценщик не проводит специальные экспертизы 
и аудит, в том числе юридическую экспертизу правового положения Объекта оценки, финансовый аудит, строи-
тельно-техническую, технологическую и экологическую экспертизу Объекта оценки, и инвентаризацию состав-
ных частей Объекта оценки. 

• В процессе оценки специальное обследование технического состояния и строительная экспертиза 
Объекта оценки не проводится, так как данные мероприятия не входят в компетенцию Исполнителя / Оценщика 
и в объем работ по договору. Исполнитель / Оценщик не несет ответственность за достоверность данных, предо-
ставленных Заказчиком о техническом состоянии Объекта оценки. 
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• Исполнитель / Оценщик не является экологическим консультантом или инспектором и не несет от-
ветственность за любые фактические или потенциальные обязательства, связанные с этим. Оценка проводится 
исходя из допущения об отсутствии экологических загрязнений, если в Задании на оценку не указано иное. 

• Документы, предоставленные Заказчиком (правоподтверждающие документы, техническая доку-
ментация) составлены по состоянию на различные даты. По данным Заказчика данные документы являются 
наиболее актуальными в отношении оцениваемых объектов. Оценка производится из допущения об их актуаль-
ности и достоверности на дату оценки. 

• Исполнитель / Оценщик не проводил юридической экспертизы полученных документов и исходил 
из собственного понимания их содержания и влияния такового на итоговую стоимость. Исполнитель / Оценщик 
не несет ответственность за точность описания (и сами факты существования) оцениваемых прав, но ссылается 
на документы, явившиеся основанием для вынесения суждений о составе и качестве прав на оцениваемое иму-
щество. Исполнитель / Оценщик не проводил аудиторской проверки документов и информации, предоставлен-
ной для проведения оценки.  

• При проведении оценки предполагается отсутствие каких-либо скрытых внешних факторов, влия-
ющих на стоимость оцениваемого имущества. На Исполнителя / Оценщика не возлагается обязанность обнару-
живать подобные факторы, а также на нем не лежит ответственность за их необнаружение. 

• Оценка проводится без учета обременения договорами ипотеки/залога, если таковые имеются. 

• 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 
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. 

• Итоговая величина стоимости Объекта оценки признается действительной только на дату проведе-
ния оценки. Исполнитель / Оценщик не принимает на себя никакой ответственности за изменение экономиче-
ских, юридических и иных факторов, которые могут возникнуть после этой даты и повлиять на рыночную ситу-
ацию, а, следовательно, и на итоговую величину стоимости Объекта оценки. 

• Описание факторов неопределенности, которые существенно влияют или могут влиять на резуль-
таты оценки, выполнено на основании анализа Исполнителя / Оценщика влияния факторов существенной не-
определенности оценки исходя из общедоступных материалов, опубликованных в открытых источниках по со-
стоянию на дату оценки. Данные факторы можно условно разделить на три группы: 

o связанные с особенностями объекта оценки, а также специфики рынка;  

o связанные с доступностью информации, в том числе ограничения в доступе к информации; 

o связанные с изменениями, происходящими на рынке и геополитической ситуацией. 

Исполнитель / Оценщик рекомендует пользователям Отчета периодически пересматривать влияние дан-
ных факторов существенной неопределенности оценки и при необходимости проводить актуализацию оценки. 
При этом Исполнитель / 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 су-
щественно отличаться в зависимости от используемой специалистами информации, которая может носить про-
тиворечивый характер. Исполнитель / Оценщик не несет ответственность за риски, связанные с влиянием данных 
факторов существенной неопределенности оценки.  

• 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. 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 Исполнителя / Оценщика, на 
рынке существует значительная неопределенность. Данная оценка актуальна на дату проведения оценки. Опре-
деленная в Отчете стоимость может измениться значительно и неожиданно в течение относительно короткого 
периода времени (в том числе в результате факторов, которые не могли быть известны Оценщику на дату прове-
дения оценки). Оценщик и Исполнитель не принимают на себя ответственность или обязательства за любые 
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убытки, возникшие в результате такого последующего изменения стоимости. Учитывая отмеченную неопреде-
ленность в оценке, мы рекомендуем пользователю (пользователям) Отчета периодически пересматривать оценку 
стоимости, так как суждения и допущения Исполнителя / Оценщика, лежащие в основе расчетов, могут требовать 
пересмотра с течением времени, в том числе возможно и в краткосрочной перспективе, при этом Исполнитель / 
Оценщик не несет ответственность за вероятное наступление такой ситуации. 

• Заключение о стоимости, содержащееся в Отчете, относится к Объекту оценки в целом. Любое со-
отнесение части стоимости с какими-либо частями объекта является неправомерным, если это не оговорено в 
Отчете. 

• Оценка проводится по фотоматериалам, предоставленным Заказчиком, осмотр Объекта оценки не 
производился по независящим от Исполнителя / Оценщика причинам. Данный факт согласован с Заказчиком и 
отражен в Задании на оценку. В случае выявления отличий в фактическом состоянии Объекта оценки на дату 
оценки от сведений, формирующихся на основании предоставленных фотоматериалов, итоговая величина стои-
мости может быть скорректирована. При этом Исполнитель / Оценщик не несет ответственность за вероятность 
наступления данного события и его последствия. 

Специальные допущения 

Необходимость специальных допущений не выявлена. 

Иные существенные допущения 

• Для целей данной оценки ограничение (обременение) права в виде доверительного управления 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 инвестиционного фонда. В случае продажи данного имущества оно передается поку-
пателю 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. 

Согласно п. 4 ФСО III в процессе оценки для определения стоимости может требоваться установление 
допущений в отношении объекта оценки и (или) условий предполагаемой сделки или использования объекта 
оценки. Эти допущения могут быть приняты на любом этапе процесса оценки до составления отчета об оценке. 

Согласно пп. 11 п. 7 ФСО VI кроме оговоренных выше допущений и ограничений в тексте настоящего 
Отчета могут быть дополнительно оговорены иные допущения и ограничения, которые использовались Оценщи-
ком при проведении расчетов стоимости. 

Раздел 2. ПРИМЕНЯЕМЫЕ СТАНДАРТЫ ОЦЕНКИ 

2.1. Стандарты оценки для определения стоимости Объекта оценки 
При проведении данной оценки применялись следующие нормативные документы, в том числе феде-

ральные стандарты оценочной деятельности, а также стандарты оценочной деятельности, установленные само-
регулируемой организацией (СРО оценщиков), членом которой является Оценщик, подготовивший Отчет: 

• Федеральный закон № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 
1998 г. (Принят Государственной Думой 16 июля 1998 г., одобрен Советом Федерации 17 июля 
1998 г.) (в действующей редакции); 

• Приказ Министерства экономического развития РФ № 200 от 14 апреля 2022 г. «Об утверждении 
федеральных стандартов оценки и о внесении изменений в некоторые приказы Минэкономразви-
тия России о федеральных стандартах оценки», а именно общие стандарты оценки5: 

✓ федеральный стандарт оценки «Структура федеральных стандартов оценки и основные 
понятия, используемые в федеральных стандартах оценки (ФСО I)» (приложение N 1); 

✓ федеральный стандарт оценки «Виды стоимости (ФСО II)» (приложение N 2); 

 
 
5 Федеральные стандарты оценки определяют требования к порядку проведения оценки и осуществления оценочной деятельности. Феде-
ральные стандарты оценки включают общие стандарты оценки и специальные стандарты оценки. Общие стандарты оценки опреде-
ляют общие требования к порядку проведения оценки всех видов объектов оценки и экспертизы отчетов об оценке. Специальные стан-
дарты оценки определяют дополнительные требования к порядку проведения оценки, в том числе для отдельных видов объектов оценки 
(недвижимости, машин и оборудования, бизнеса, нематериальных активов и интеллектуальной собственности). 
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✓ федеральный стандарт оценки «Процесс оценки (ФСО III)» (приложение N 3); 

✓ федеральный стандарт оценки «Задание на оценку (ФСО IV)» (приложение N 4); 

✓ федеральный стандарт оценки «Подходы и методы оценки (ФСО V)» (приложение N 5); 

✓ федеральный стандарт оценки «Отчет об оценке (ФСО VI)» (приложение N 6); 

• 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, при этом согласно п. 4 ФСО I и Письму Министерства экономического развития РФ № ОГ-
Д20-10024 от 19 сентября 2022 г. до момента принятия специальных стандартов оценки, преду-
смотренных программой разработки федеральных стандартов оценки и внесения изменений в фе-
деральные стандарты оценки, утвержденной приказом Минэкономразвития России от 30 декабря 
2020 г. N 884, приоритет имеют нормы общих стандартов оценки ФСО I - ФСО VI); 

• Указание Центрального Банка Российской Федерации от 25 августа 2015 г. № 3758-У «Об опре-
делении стоимости чистых активов инвестиционных фондов, в том числе о порядке расчета сред-
негодовой стоимости чистых активов паевого инвестиционного фонда и чистых активов акцио-
нерного инвестиционного фонда, расчетной стоимости инвестиционных паев паевых инвестици-
онных фондов, стоимости имущества, переданного в оплату инвестиционных паев» (в действую-
щей редакции); 

• 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.; 

• 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 Ассоциации 
оценщиков «Оценка недвижимости» (утв. Решением Совета Партнерства «СМАОс», Протокол № 
78 от 15 августа 2008 г., с изм. и доп.); 

• Международные стандарты оценки (МСО)6 в части, не противоречащей перечисленным выше 
нормативным правовым документам; 

• 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.). 

• Методические рекомендации по оценке объектов недвижимости, отнесенных в установленном 
порядке к объектам культурного наследия (одобрены к применению Советом по оценочной дея-
тельности (заседание от 23 июня 2015 г.)) (если применимо к Объекту оценки). 

Методические рекомендации по оценке, разработанные в целях развития положений утвержденных феде-
ральных стандартов оценки и одобренные советом по оценочной деятельности при Минэкономразвития России, 
кроме указанных выше, на дату составления Отчета отсутствуют. 

 
 
6 При этом следует отметить, что согласно п. 1 ФСО I федеральные стандарты оценки разрабатываются с учетом международных 
стандартов оценки 
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2.2. Используемая терминология 
Термины и определения согласно федеральному законодательству  

Под оценочной деятельностью понимается профессиональная деятельность субъектов оценочной дея-
тельности, направленная на установление в отношении объектов оценки рыночной, кадастровой, ликвидацион-
ной, инвестиционной или иной предусмотренной федеральными стандартами оценки стоимости (ст. 3 Федераль-
ного закона от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ).  

Субъектами оценочной деятельности признаются физические лица, являющиеся членами одной из са-
морегулируемых организаций оценщиков и застраховавшие свою ответственность в соответствии с требовани-
ями настоящего Федерального закона (далее - оценщики). Оценщик может осуществлять оценочную деятель-
ность самостоятельно, занимаясь частной практикой, а также на основании трудового договора между оценщи-
ком и юридическим лицом, которое соответствует условиям, установленным статьей 15.1 N 135-ФЗ. Оценщик 
может осуществлять оценочную деятельность по направлениям, указанным в квалификационном аттестате (ст. 4 
Федерального закона от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ).  

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; 
• 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. К недвижимым 
вещам относятся жилые и нежилые помещения, а также предназначенные для размещения транспортных средств 
части зданий или сооружений (машино-места), если границы таких помещений, частей зданий или сооружений 
описаны в установленном законодательством о государственном кадастровом учете порядке. Вещи, не относя-
щиеся к недвижимости, включая деньги и ценные бумаги, признаются движимым имуществом. Регистрация 
прав на движимые вещи не требуется, кроме случаев, указанных в законе (ст. 130 ГК РФ ч. I). Движимое имуще-
ство в соответствии с п. 2 ст. 130 ГК РФ – это вещи, не относящиеся к недвижимости, включая деньги и ценные 
бумаги.  

Содержание права собственности. Собственнику принадлежат права владения, пользования и распо-
ряжения своим имуществом. Собственник вправе по своему усмотрению совершать в отношении принадлежа-
щего ему имущества любые действия, не противоречащие закону и иным правовым актам и не нарушающие 
права и охраняемые законом интересы других лиц, в том числе отчуждать свое имущество в собственность дру-
гим лицам, передавать им, оставаясь собственником, права владения, пользования и распоряжения имуществом, 
отдавать имущество в залог и обременять его другими способами, распоряжаться им иным образом. Владение, 
пользование и распоряжение землей и другими природными ресурсами в той мере, в какой их оборот допускается 
законом (ст.129 ГК РФ ч. I), осуществляются их собственником свободно, если это не наносит ущерба окружаю-
щей среде и не нарушает прав и законных интересов других лиц. Собственник может передать свое имущество в 
доверительное управление другому лицу (доверительному управляющему). Передача имущества в доверитель-
ное управление не влечет перехода права собственности к доверительному управляющему, который обязан осу-
ществлять управление имуществом в интересах собственника или указанного им третьего лица (ст. 209 ГК РФ ч. 
I). В Российской Федерации признаются частная, государственная, муниципальная и иные формы собственности. 
Имущество может находиться в собственности граждан и юридических лиц, а также Российской Федерации, 
субъектов Российской Федерации, муниципальных образований (ст. 212 ГК РФ ч. I). 

По договору аренды (имущественного найма) арендодатель (наймодатель) обязуется предоставить 
арендатору (нанимателю) имущество за плату во временное владение и пользование или во временное пользова-
ние. Плоды, продукция и доходы, полученные арендатором в результате использования арендованного имуще-
ства в соответствии с договором, являются его собственностью (ст. 606 ГК РФ ч. II).  
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Термины и определения согласно общим федеральным стандартам оценки 

Оценка стоимости представляет собой определение стоимости объекта оценки в соответствии с феде-
ральными стандартами оценки (п. 6 ФСО I). 

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). Отчет об оценке объекта оценки (представляет собой документ, 
содержащий профессиональное суждение оценщика относительно итоговой стоимости объекта оценки, сформу-
лированное на основе собранной информации, проведенного анализа и расчетов в соответствии с заданием на 
оценку (п. 1 ФСО VI). 

Стоимость представляет собой меру ценности объекта для участников рынка или конкретных лиц, вы-
раженную в виде денежной суммы, определенную на конкретную дату в соответствии с конкретным видом сто-
имости, установленным федеральными стандартами оценки (п. 7 ФСО I). 

Цена представляет собой денежную сумму, запрашиваемую, предлагаемую или уплачиваемую участни-
ками в результате совершенной или предполагаемой сделки (п. 8 ФСО I).  

Цель оценки представляет собой предполагаемое использование результата оценки, отражающее слу-
чаи обязательной оценки, установленные законодательством Российской Федерации, и (или) иные причины, в 
связи с которыми возникла необходимость определения стоимости объекта оценки (п. 9 ФСО I).  

Допущение представляет собой предположение, принимаемое как верное и касающееся фактов, условий 
или обстоятельств, связанных с объектом оценки, целью оценки, ограничениями оценки, используемой инфор-
мацией или подходами (методами) к оценке (п. 10 ФСО I).  

Подход к оценке представляет собой совокупность методов оценки, основанных на общей методологии 
(п. 11 ФСО I).  

Метод оценки представляет собой последовательность процедур, позволяющую на основе существен-
ной для данного метода информации определить стоимость объекта оценки (п. 12 ФСО I).  

Результат оценки (итоговая стоимость объекта оценки) представляет собой стоимость объекта, опре-
деленную на основе профессионального суждения оценщика для конкретной цели оценки с учетом допущений и 
ограничений оценки. Результат оценки выражается в рублях или иной валюте в соответствии с заданием на 
оценку с указанием эквивалента в рублях. Результат оценки может быть представлен в виде числа и (или) интер-
вала значений, являться результатом математического округления (п. 14 ФСО I).  

Пользователями результата оценки, отчета об оценке могут являться заказчик оценки и иные лица в 
соответствии с целью оценки (п. 15 ФСО I).  

Существенность представляет собой степень влияния информации, допущений, ограничений оценки и 
проведенных расчетов на результат оценки. Существенность может не иметь количественного измерения. Для 
определения уровня существенности требуется профессиональное суждение в области оценочной деятельности 
(п. 16 ФСО I).  

Для целей оценки дата оценки рассматривается как дата, на которую совершилась бы сделка, или дата, 
на которую определяются выгоды от использования объекта оценки. Дата оценки влияет на то, какую информа-
цию оценщик принимает во внимание при проведении оценки (п. 5 ФСО II). 

Наиболее эффективное использование представляет собой физически возможное, юридически допу-
стимое и финансово обоснованное использование объекта, при котором стоимость объекта будет наибольшей (п. 
6 ФСО II). 

Текущее использование представляет собой фактическое использование объекта на дату оценки (п. 6 
ФСО II). 

Ликвидация представляет собой прекращение использования объекта как единого целого и распродажа 
его по частям или утилизация. Ликвидация может проводиться в порядке добровольной продажи или носить 
характер вынужденной продажи (п. 7 ФСО II).  

Добровольная продажа объекта происходит путем типичного способа экспозиции подобных объектов 
на рынке в типичные рыночные сроки экспозиции, необходимые для поиска заинтересованного покупателя (п. 8 
ФСО II). 
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Вынужденная продажа представляет собой ситуацию, когда продавец вынужден совершить сделку в 
короткие сроки (меньше рыночного срока экспозиции). При этом условия продажи могут сокращать круг потен-
циальных покупателей, ограничивать доступную им информацию об объекте и иным образом влиять на цену 
сделки (п. 9 ФСО II). 

Рыночная стоимость объекта оценки7 (далее – рыночная стоимость) – наиболее вероятная цена, по 
которой данный объект оценки может быть отчужден на открытом рынке в условиях конкуренции, когда стороны 
сделки действуют разумно, располагая всей необходимой информацией, а на величине цены сделки не отража-
ются какие-либо чрезвычайные обстоятельства, то есть когда:  

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

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

3) объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной оферты, типичной для анало-
гичных объектов оценки;  

4) цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки и принуждения к совер-
шению сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо стороны не было;  

5) платеж за объект оценки выражен в денежной форме (п. 13 ФСО II). 

Рыночная стоимость основана на предпосылках о сделке, совершаемой с объектом на рынке между ги-
потетическими участниками без влияния факторов вынужденной продажи после выставления объекта в течение 
рыночного срока экспозиции типичными для подобных объектов способами. Рыночная стоимость отражает по-
тенциал наиболее эффективного использования объекта для участников рынка. При определении рыночной сто-
имости не учитываются условия, специфические для конкретных сторон сделки, если они не доступны другим 
участникам рынка. К таким условиям могут относиться, например, синергии с другими активами, мотивация 
конкретного стратегического или портфельного инвестора, льготные налоговые или кредитные условия (п. 14 
ФСО II).  

Сравнительный подход представляет собой совокупность методов оценки, основанных на сравнении 
объекта оценки с идентичными или аналогичными объектами (аналогами). Сравнительный подход основан на 
принципах ценового равновесия и замещения (п. 4 ФСО V). 

Доходный подход представляет собой совокупность методов оценки, основанных на определении теку-
щей стоимости ожидаемых будущих денежных потоков от использования объекта оценки. Доходный подход ос-
нован на принципе ожидания выгод (п. 11 ФСО V). 

Затратный подход представляет собой совокупность методов оценки, основанных на определении за-
трат, необходимых для воспроизводства или замещения объекта оценки с учетом совокупного обесценения (из-
носа) объекта оценки и (или) его компонентов. Затратный подход основан на принципе замещения (п. 24 ФСО 
V). 

Термины и определения согласно международным стандартам оценки и финансовой отчетности, 
а также анализ необходимости и обоснованности их применения 

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). 

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). 

Доходный подход - методы оценки, которые преобразовывают будущие суммы (например, денежные 
потоки или доходы и расходы) в одну текущую (то есть дисконтированную) величину. Оценка справедливой 
стоимости осуществляется на основе стоимости, обозначаемой текущими ожиданиями рынка в отношении ука-
занных будущих сумм (Приложение А IFRS 13).  

 
 
7 В соответствии ст. 3 Федерального закона от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ 
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Затратный подход - метод оценки, отражающий сумму, которая потребовалась бы в настоящий момент 
времени для замены эксплуатационной мощности актива (часто называемую текущей стоимостью замещения) 
(Приложение А IFRS 13). 

Согласно п. 12 ФСО II в соответствии с федеральными стандартами оценки определяются следующие 
виды стоимости: 

1) рыночная стоимость; 

2) равновесная стоимость; 

3) инвестиционная стоимость; 

4) иные виды стоимости, предусмотренные Федеральным законом от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ «Об 
оценочной деятельности в Российской Федерации». 

Согласно Заданию на оценку определению подлежит справедливая (рыночная) стоимость Объекта 
оценки. 

Согласно ст. 7 Федерального закона от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ в случае, если в нормативном правовом 
акте, содержащем требование обязательного проведения оценки какого-либо объекта оценки, либо в договоре об 
оценке объекта оценки не определен конкретный вид стоимости объекта оценки, установлению подлежит ры-
ночная стоимость данного объекта. Согласно Заданию на оценку определен конкретный вид стоимости объекта 
оценки.  

Согласно п. 1.3 Указания Центрального Банка Российской Федерации от 25 августа 2015 г. № 3758-У 
«Об определении стоимости чистых активов инвестиционных фондов, в том числе о порядке расчета среднего-
довой стоимости чистых активов паевого инвестиционного фонда и чистых активов акционерного инвестицион-
ного фонда, расчетной стоимости инвестиционных паев паевых инвестиционных фондов, стоимости имущества, 
переданного в оплату инвестиционных паев» стоимость активов и величина обязательств определяются по спра-
ведливой стоимости в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка 
справедливой стоимости».  

Таким образом, определение справедливой стоимости в соответствии с Приложением № 40 «Междуна-
родный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости» к Приказу Министерства 
финансов Российской Федерации № 217н от 28 декабря 2015 г. соответствует требованиям Федеральных стан-
дартов оценки по видам определяемой стоимости, а именно, Оценщик относит вид стоимости справедливая к 
пп.4 п. 12 ФСО II – иные виды стоимости.  При этом международный стандарт финансовой отчетности IFRS 13 
«Оценка справедливой стоимости» относится к нормативно-правовым актам Российской Федерации, то есть удо-
влетворяет ст. 1 Федерального закона N 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 
июля 1998 г. (в действующей редакции).  

Проведя анализ требований и методологических основ, изложенных в Федеральных стандартах оценки 
и IFRS 13 «Оценка справедливой стоимости» можно заключить, что для проведения расчетов используются 3 
подхода к оценке: сравнительный (рыночный), доходный и затратный. При этом подходы в соответствии с Фе-
деральными стандартами оценки и IFRS 13 «Оценка справедливой стоимости» основываются на одних и тех же 
принципах, т.е. приводят к сопоставимым результатам оценки. Исключением является различие в наименовании 
сравнительного подхода: в соответствии с IFRS 13 данный подход называется рыночным. Таким образом, с 
точки зрения методологии оценки величины рыночной и справедливой стоимостей сопоставимы, так как 
определяется наиболее вероятная цена продажи объекта, а расчет справедливой стоимости удовлетворяет 
требованиям законодательства в области оценочной деятельности. 

2.3. Последовательность определения стоимости 
Согласно п. 1 ФСО III процесс оценки включает следующие действия:  

1) согласование задания на оценку заказчиком оценки и оценщиком или юридическим лицом, с которым 
оценщик заключил трудовой договор;  

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

3) применение подходов к оценке, включая выбор методов оценки и осуществление необходимых рас-
четов;  

4) согласование промежуточных результатов, полученных в рамках применения различных подходов к 
оценке (в случае необходимости), и определение итоговой стоимости объекта оценки;  

5) составление отчета об оценке объекта оценки. 
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Раздел 3. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

3.1. Состав Объекта оценки 
Объектом оценки, в соответствии с Заданием на оценку 44 от 16 июня 2025 г. к Договору № 2/19 о долго-

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

• нежилое помещение, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская Фе-
дерация, город Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, 
помещение 2Н, общей площадью 523,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7603, с учетом прав 
аренды на земельный участок, кадастровый номер 77:07:0002001:8221, расположенный по адресу: Рос-
сийская Федерация, город Москва, внутригородская территория муниципальный округ Кунцево, Рублёв-
ское шоссе, земельный участок 22/2; 

• нежилое помещение, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская Фе-
дерация, город Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, 
помещение 1Н, общей площадью 148,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7595, с учетом прав 
аренды на земельный участок, кадастровый номер 77:07:0002001:8221, расположенный по адресу: Рос-
сийская Федерация, город Москва, внутригородская территория муниципальный округ Кунцево, Рублёв-
ское шоссе, земельный участок 22/2. 

3.2. Перечень использованных при проведении оценки Объекта оценки данных 
Перечень документов Заказчика, используемых Оценщиком и устанавливающих количественные и 

качественные характеристики Объекта оценки8 

Выписка из Единого государственного реестра недвижимости об объекте недвижимости № КУВИ-
001/2025-120807636 от 09 июня 2025 г.; 

Выписка из Единого государственного реестра недвижимости об объекте недвижимости № КУВИ-
001/2025-120808228 от 09 июня 2025 г.; 

Технический план помещения от 11 августа 2019 г.9; 

План 1 этажа здания; 

Договор №18560 аренды недвижимости, которая будет создана в будущем от 12 сентября 2019 г. и Допол-
нительное соглашение №1 от 24 октября 2019 г.; 

Акт приема – передачи от 24 октября 2019 г. к Договору №18560 аренды нежилого помещения от 12 сен-
тября 2019 г.; 

Дополнительное соглашение №2 от 19 марта 2020 г. к Договору аренды недвижимости, которая будет 
создана в будущем №18560 от 12 сентября 2019 г.; 

Дополнительное соглашение №3 от 14 мая 2020 г. к Договору аренды недвижимости, которая будет со-
здана в будущем №18560 от 12 сентября 2019 г.; 

Дополнительное соглашение №4 от 06 августа 2020 г. к Договору аренды недвижимости, которая будет 
создана в будущем №18560 от 12 сентября 2019 г.; 

Дополнительное соглашение №5 от 28 декабря 2023 г. к Договору аренды недвижимости, которая будет 
создана в будущем №18560 от 12 сентября 2019 г.; 

 
 
8 Выписки из Единого государственного реестра недвижимости об объекте недвижимости и Дополнительное соглашение от 24 декабря 
2021 г. к Договору аренды земельного участка со множественностью лиц на стороне арендатора №М-07-056835 от 18 июня 2021 г. пред-
ставлены в виде документов, имеющих квалифицированные электронные цифровые подписи. Согласно ст. 6 Федерального закона от 06 
апреля 2011 г. N 63-ФЗ «Об электронной подписи» (в действующей редакции) информация в электронной форме, подписанная квалифициро-
ванной электронной подписью, признается электронным документом, равнозначным документу на бумажном носителе, подписанному соб-
ственноручной подписью, и может применяться в любых правоотношениях в соответствии с законодательством Российской Федерации, 
кроме случая, если федеральными законами или принимаемыми в соответствии с ними нормативными правовыми актами установлено 
требование о необходимости составления документа исключительно на бумажном носителе. Оценщик принимает, что указанные доку-
менты равнозначны документам на бумажном носителе. 
9 Учитывая большой объем документа, в Приложении к Отчету приведены только отдельные страницы, используемые Оценщиком и со-
держащие описание оцениваемых объектов 
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Договор аренды земельного участка со множественностью лиц на стороне арендатора №М-07-056835 от 
18 июня 2021 г.; 

Дополнительное соглашение от 24 декабря 2021 г. к Договору аренды земельного участка со множествен-
ностью лиц на стороне арендатора №М-07-056835 от 18 июня 2021 г.; 

Выписка из Единого государственного реестра недвижимости об объекте недвижимости № КУВИ-
001/2025-120807964 от 09 июня 2025 г.; 

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

Перечень нормативных актов и методической литературы 

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

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

3. Федеральный закон от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ (в действ. ред.) «Об оценочной деятельности в Рос-
сийской Федерации»; 

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

5. Грибовский С. В., Сивец С. А. Математические методы оценки стоимости недвижимого имущества: 
учеб. пособие. – М.: Финансы и статистика, 2008; 

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

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

8. Озеров Е. С., Тарасевич Е. И. Экономика недвижимости: Учеб. пособие. СПб.: Издательство Поли-
технического унт-та, 2006. 

9. И другие.  

Иные источники 

Источниками макроэкономического и регионального анализа выступали официальные сайты администра-
ции муниципального образования, публично-правовых институтов (Банка России и др.) федеральных и муници-
пальных (региональных) министерств (Минэкономразвития России, Минфин России и др.), федеральной и му-
ниципальной (региональной) служб государственной статистики, сайты региональных геоинформационных си-
стем и т. п.  

Источниками анализа сегмента рынка Объекта оценка выступали аналитические материалы консалтинго-
вых агентств, справочники и сборники оценщика, интернет-сервисы по поиску недвижимости в регионе распо-
ложения Объекта оценки, публикации ведущих деловых изданий России и т. п. 

Величины корректировок принимались по общедоступным опубликованным справочным и аналитиче-
ским материалам.  

Точные (прямые) ссылки на использованные источники информации приводятся в тексте Отчета. 

Анализ полноты и достоверности используемой информации 

В процессе оценки Оценщик собрал информацию, достаточную для определения стоимости объекта 
оценки, принимая во внимание ее достоверность, надежность и существенность для цели оценки. 

Информация была получена Оценщиком от Заказчика и / или правообладателя Объекта оценки, при необ-
ходимости – экспертов рынка и отрасли, а также из других источников. При этом Оценщик учитывал допущения 
оценки, компетентность источника информации и независимость источника информации от Объекта оценки и 
(или) от Заказчика оценки. 

Способы получения информации включали в себя составление запросов к информированным источникам, 
получение исходных документов и материалов, осмотр объекта оценки (если оговорено в Задании на оценку), 
интервью, поиск рыночной информации из различных источников. 

Информация, предоставленная Заказчиком и использованная Оценщиком при проведении оценки, под-
тверждена одним из следующих способов (либо вместе взятыми): 

• путем заверения заказчиком копий документов и материалов; 
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• путем подписания заказчиком письма-представления, содержащего существенную информацию 
и (или) перечень документов и материалов, с подтверждением того, что информация соответ-
ствует известным заказчику фактам, планы и прогнозы отражают ожидания заказчика. 

В соответствии с п.10 ФСО III, признание информации достоверной, надежной, существенной и достаточ-
ной требует профессионального суждения Оценщика, сформированного на основании анализа такой информа-
ции. Оценщик провел соответствующий анализ, используя доступные ему для этого средства и методы. В насто-
ящем Отчете: 

• Существенность информации определяется на основе профессионального суждения Оценщика в 
области оценочной деятельности с точки зрения влияния такой информации на результат оценки, 
при этом существенность может не иметь количественного измерения.  

• Информация считается достаточной, если использование дополнительной информации не ведет к 
существенному изменению характеристик, использованных при проведении оценки объекта 
оценки, а также не ведет к существенному изменению итоговой величины стоимости объекта 
оценки. 

• Информация считается достоверной, если данная информация соответствует действительности и 
позволяет пользователю отчета об оценке делать правильные выводы о характеристиках, иссле-
довавшихся оценщиком при проведении оценки и определении итоговой величины стоимости 
объекта оценки. 

Таким образом, с учетом принятых при проведении оценки допущений, информация, использованная при 
проведении оценки, признается Оценщиком достоверной, надежной, существенной и достаточной для цели 
оценки. 

3.3. Юридическое описание Объекта оценки 
Таблица № 5. Сведения об имущественных правах, ограничениях (обременениях), связанных с Объектом 

оценки 
Показатель Характеристика 
Принадлежность и состав прав на Объект 
оценки и на его части 

Право общей долевой собственности (долевая собственность) на помещения. 
Право аренды на земельный участок, доля арендатора 103,62 кв. м. 

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 

Реквизиты собственника Объекта оценки В связи с отсутствием информации о владельцах паёв (являются ли владельцы физиче-
скими или юридическими лицами и их реквизитов), Оценщик не указывал реквизиты юри-

дического лица, необходимые согласно ст. 11 № 135- ФЗ «Об оценочной деятельности в 
Российской Федерации» и пп. 10 п. 7 ФСО VI. 

Обременения, ограничения, сервитуты, 
интересы третьих лиц10 

Доверительное управление, аренда 

Первоначальная и остаточная балансовая 
стоимость всех элементов оцениваемого 
объекта недвижимости, если он принад-
лежит юридическому лицу 

Отсутствует, т. к. ЗПИФ не является юридическим лицом 

Согласно Выпискам из Единого государственного реестра недвижимости об объекте недвижимости 
№ КУВИ-001/2025-120807636 и № КУВИ-001/2025-120808228 от 09 июня 2025 г. на Объект оценки имеется огра-
ничение (обременение) права в виде аренды. Анализ влияния данного ограничения (обременения) произведен в 
п. 3.6. Отчета. 

Согласно ст. 1 и ст. 10 Федерального закона 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 интересах акционеров этого 
акционерного общества или учредителей доверительного управления; паевой инвестиционный фонд - обособ-
ленный имущественный комплекс, состоящий из имущества, переданного в доверительное управление управля-
ющей компании учредителем (учредителями) доверительного управления с условием объединения этого имуще-
ства с имуществом иных учредителей доверительного управления, и из имущества, полученного в процессе та-

 
 
10 При этом должны описываться все правовые характеристики объекта, которые принимались во внимание при оценке – как зареги-
стрированные в установленном порядке, так и не зарегистрированные, но существенные при определении стоимости 
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кого управления, доля в праве собственности на которое удостоверяется ценной бумагой, выдаваемой управля-
ющей 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 и не входит в состав такого объекта. 

Правовая экспертиза Объекта оценки 

Согласно Заданию на оценку оценка проводится исходя из предпосылки использования Объекта оценки 
без совершения сделки с ним, однако, в перспективе возможна гипотетическая сделка с Объектом оценки.  

Сделкой (согласно ст. 153 ГК РФ) считаются действия граждан или юридических лиц, направленные на 
установление, изменение или прекращение гражданских прав и обязанностей. Некоторые сделки подлежат обя-
зательной государственной регистрации согласно ст. 131 и ст. 164 ГК РФ. 

По результатам проведенного анализа Оценщик пришел к выводу о том, что Объект оценки имеет кон-
кретную ценность и охраноспособен как объект гражданского права, а, следовательно, может являться предме-
том гражданско-правовой сделки. 

Анализ ограничений (обременений) прав представлен отдельно. 

Исходя из проведенного анализа правоудостоверяющих документов можно сделать вывод о возможно-
сти проведения с Объектом оценки гражданско-правовых сделок. 

Анализ наличия и содержания зон с особыми условиями использования территорий 

В результате анализа представленной на портале ПД «НСПД» (Публичная кадастровая карта) информа-
ции установлено, что нежилое здание, в котором расположены оцениваемые нежилые помещения, находится в 
зоне с особыми условиями использования территории – зоне охраны объекта культурного наследия. 
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Рис. 1. Зоны с особыми условиями использования территории11 

Характеристики охранной зоны 

Тип зоны: Зона охраны объекта культурного наследия. 

Реестровый номер: 77:07-6.264. 

Наименование: Зона регулирования застройки № 55. 

Режим использования земель установлен в соответствии с Постановлением Правительства Москвы 
№ 1215 от 28 декабря 1999 г. «Об утверждении зон охраны памятников истории и культуры г. Москвы (на тер-
ритории между Камер-Коллежским Валом и административной границей города)» и Федеральным законом от 25 
июня 2002 г. № 73-ФЗ «Об объектах культурного наследия (памятниках истории и культуры) народов Российской 
Федерации». 

Согласно Постановлению Правительства Москвы № 1215 от 28 декабря 1999 г. (приложение 3) зона ре-
гулирования застройки - часть городской территории, обеспечивающая охрану исторической части Москвы в 
целом (в пределах Камер-Коллежского вала), а также соответствующая ядрам догородской системы расселения 
(загородные усадьбы, села) и ценным градостроительным комплексам (ансамбли городских магистралей, ком-
плексы застройки кварталов, группы кварталов).  Зоне регулирования застройки соответствует режим градостро-
ительного регулирования, который в основном распространяется на районы, утратившие историческую среду и 
видоизмененные в советский и постсоветский периоды. Данный режим обеспечивает сохранение общей компо-
зиционной роли объектов культурного наследия в городском ландшафте и осуществляется методами реконструк-
ции и нового строительства с регулированием высотных параметров проектируемых зданий в лучах видимости 
ценных градоформирующих объектов12. 

 
 
11 Портал пространственных данных Национальная система пространственных данных (Портал ПД «НСПД»), URL: 
https://nspd.gov.ru/map?thematic=PKK&theme_id=1&zoom=16.631839959113826&coordinate_x=4167108.8507189015&coordinate_y=7507353.
664071881&active_layers=37581%2C37579%2C37580%2C37578%2C37577%2C36048%2C37433%2C37434%2C36329%2C36328%2C36049 
12 Постановление от 28 декабря 1999 г. Правительства Москвы N 1215 «Об утверждении зон охраны памятников истории и культуры 
г. Москвы (на территории между Камер-Коллежским валом и административной границей города)», в действующей редакции, 
https://docs.cntd.ru/document/901751725 
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Учитывая, что существующая застройка не нарушает требований ограничений и все объекты, распо-
ложенные в рассматриваемой части города Москвы, имеют данное ограничение или сопоставимые виды огра-
ничений, данный фактор не требует отдельного учета при проведении расчетов. 

Вывод: 

В результате изучения предоставленных Заказчиком правоудостоверяющих документов, Оценщик при-
шел к выводу, что с учетом сделанных в Отчете допущений, свободное обращение Объекта оценки на рынке 
является физически реализуемым и юридически допустимым. 

3.4. Описание местоположения Объекта оценки 
Объект оценки расположен в районе Кунцево Западного административного округа г. Москвы по адресу: 

Российская Федерация, город Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, кор-
пус 2, помещение 2Н и помещение 1Н. 

Москва13 – столица Российской Федерации, город федерального значения, административный центр 
Центрального федерального округа и центр Московской области, в состав которой не входит. Крупнейший по 
численности населения город России и её субъект – 13 274 285 чел. (на 01 января 2025 года)14, 22-й среди городов 
мира по численности населения. Самый крупный город Европы по площади и населению. Центр Московской 
городской агломерации. 

Москва разделена на 12 округов, образованных для административного управления соответствующими 
территориями. Список административных округов города Москвы: Центральный, Северный, Северо-Восточный, 
Восточный, Юго-Восточный, Южный, Юго-Западный, Западный, Северо-Западный, Зеленоградский, Новомос-
ковский и Троицкий. 

Московские административные округа включают в себя несколько районов. Районы города Москвы об-
разуются с учётом исторических, географических, градостроительных особенностей соответствующих террито-
рий, численности населения, социально-экономических характеристик, расположения транспортных коммуни-
каций, наличия инженерной инфраструктуры и других особенностей территории. В столице насчитывается 132 
района. Несколько районов Москвы являются эксклавами. Управление округами осуществляют окружные пре-
фектуры, районами — районные управы. 

 
 
13 Официальный сайт Мэра Москвы. URL: https://www.mos.ru/city/about/; Интернет-портал «MosOpen.ru — Электронная Москва», 
http://mosopen.ru/regions; материал из Википедии — свободной энциклопедии. URL: https://ru.wikipedia.org/wiki/Москва 
14 Численность постоянного населения Российской Федерации по муниципальным образованиям на 1 января 2025 года, 
https://rosstat.gov.ru/storage/mediabank/Сhisl_MO_01-01-2025.xlsx 
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Рис. 2. Месторасположение Объекта оценки на карте г. Москвы15 

 
 
15 Источник картографической информации. URL: https://yandex.ru/maps/ 
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Западный административный округ (ЗАО)16 – один из 12 административных округов города Москвы, 
находится в западной части города. В состав ЗАО входит 12 районов. По территории ЗАО проходят Филёвская, 
Арбатско-Покровская, Сокольническая, Кольцевая, Большая кольцевая и Солнцевская линии метро и Москов-
ское центральное кольцо, а также линии МЦД-1 и МЦД-4. Округ считается одним из престижных для прожива-
ния и одним из самых экологически чистых округов Москвы. Общая численность жителей Западного админи-
стративного округа составляет 1 420 083 чел. (на 01.01.2025 г.)17. 

Ку́нцево18 – район в Москве, расположенный в Западном административном округе, и одноимённое 
внутригородское муниципальное образование. Названы по городу Кунцево, включённому в состав Москвы в 
1960 году. Общая площадь его территорий составляет 16,5648 кв. км. Численность населения в районе на 01 
января 2025 г. составляет 152 171 чел. 

На северо-востоке граничит с московскими районами Крылатское и Филёвский парк, на востоке с райо-
ном Фили-Давыдково, на юге с Можайским районом, на западе с Одинцовским городским округом Московской 
области. Эксклавы района – Рублёво c Рублёво-Архангельским и Мякинино – граничат с городскими округами 
Одинцовский и Красногорск Московской области, деревня Мякинино также граничит с районом Строгино. Экс-
клав «Конезавод, ВТБ» полностью окружён территорией Одинцовского городского округа Московской области 
и отделён от городского округа Красногорск тонкой полоской. 

На территории района расположены 2 станции метро (Молодежная, Кунцевская) и станция МЦД-1 Кун-
цевская. По территории района проходит железная дорога Белорусского направления, на территории района рас-
полагается платформа Рабочий Посёлок, связывающая жителей с центром Москвы и западной частью Москов-
ской области. 

По границам старой части района проходят Рублёвское шоссе и Московская кольцевая автомобильная 
дорога, среди крупных улиц района: Молодогвардейская, Боженко и Ярцевская улицы. 

Кунцево – один из наиболее чистых районов города. Именно в Кунцево формируется роза ветров, про-
дувающая Москву с Запада чистейшим воздухом.  

На территории района: ФГБУ «Национальный медицинский исследовательский центр кардиологии» Ми-
нистерства здравоохранения Российской Федерации , ФГБУ «Центральная клиническая больница с поликлини-
кой» Управления делами Президента Российской Федерации, ФКУЗ «Центральная клиническая больница МВД 
России», ФГБУ «Национальный медицинский исследовательский центр сердечно-сосудистой хирургии им. А.Н. 
Бакулева» Министерства здравоохранения Российской Федерации, МФК «Кунцево Плаза», ТК «Трамплин», 
ГБУК города Москвы «Культурный центр «Рублево», ГБУК г. Москвы «КЦ «Зодчие», ФГБОУ высшего образо-
вания «Московский авиационный институт (национальный исследовательский университет)», Колледж геодезии 
и картографии МИИГАиК и многие другие организации и учреждения. 

 
 
16 Свободная энциклопедия Википедия, URL: https://ru.wikipedia.org/wiki/Западный_административный_округ 
17 Численность постоянного населения Российской Федерации по муниципальным образованиям на 1 января 2025 года, 
https://rosstat.gov.ru/storage/mediabank/Сhisl_MO_01-01-2025.xlsx 

18 Официальный сайт Управы района Кунцево города Москвы, URL: https://kuntsevo.mos.ru/raion/history.php, Свободная энциклопедия Вики-
педия, URL: https://ru.wikipedia.org/wiki/Кунцево_(район_Москвы) 
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Рис. 3. Расположение Объекта оценки на карте г. Москвы19 

Объект оценки расположен внутриквартально, вблизи проходит крупная магистраль района (Рублёвское 
шоссе). 

Объект оценки расположен в 1,1 км20 от станции метро «Молодежная» (13 мин. пешком). 

 
Рис. 4. Расстояние от Объекта оценки до ближайшей станции метро21 

Доступ к объекту возможен легковым транспортом, подъезд грузового транспорта с разрешенной макси-
мальной массой более 3,5 тонн на территории ЗАО ограничен с 7:00 до 23:00 часов22, въезд разрешен при наличии 

 
 
19 Источник картографической информации. URL: https://yandex.ru/maps/ 
20 Здесь и далее расстояния измерены по протяженности автомобильных дорог с помощью интернет-ресурса https://yandex.ru/maps/ 
21 Источник картографической информации URL: https://yandex.ru/maps/ 
22 Постановление Правительства Москвы от 6 апреля 2021 г. N 399-ПП «О внесении изменений в Постановление Правительства Москвы 
от 22 августа 2011 г. N 379-ПП», https://www.garant.ru/products/ipo/prime/doc/400449092/, 
https://docs.cntd.ru/document/537906852?ysclid=m4v2okm8yz807897875: С 5 мая 2021 г. действует ограничение на въезд с 7.00 до 23.00 гру-
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специального пропуска. Парковка на прилегающей территории к зданию, в котором расположены помещения, 
организованная (имеется размеченная зона для парковки в непосредственной близости от здания), также имеется 
стихийная парковка. 

Описание месторасположения с точки зрения градостроительного зонирования 

 

 
Рис. 5. Карта границ территориальных зон, условные обозначения (фрагмент)23 

 
 
зового автотранспорта грузоподъемностью более 1 тонны в пределах ТТК и движение по ТТК, а также на въезд и движение по террито-
рии Москвы, ограниченной МКАД и движение по МКАД грузовых автотранспортных средств разрешенной максимальной массой более 3,5 
тонн (было - разрешенной максимальной массой более 12 тонн). Ранее ограничение действовало с 6.00 до 22.00. 
23 Официальный сайт Мэра Москвы, Генеральный план города Москвы. Карты, схемы территориального планирования города Москвы. 
Карта 2, URL: https://www.mos.ru/mka/function/dlia-spetcialistov/dokumenty-territorialnogo-planirovaniia/, 
https://www.mos.ru/upload/content/files/kniga_2.pdf (с. 52, с. 13) 
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Согласно градостроительному зонированию, Объект оценки расположен в зоне жилых микрорайонов и 
жилых групп многоквартирной жилой застройки. 

Выводы по результатам описания местоположения 

Подводя итог проведенного анализа местоположения, следует отметить характеристики, влияющие на по-
тенциал Объекта оценки: 

• расположение в ЗАО, в зоне многоэтажной жилой застройки, внутриквартально, вблизи проходит 
крупная магистраль района (Рублёвское шоссе); 

• объект расположен в 13 минутах пешком от ст. метро Молодежная; 

• ближайшее окружение объекта – преимущественно многоэтажная жилая застройка и объекты со-
циальной инфраструктуры (школы, детские сады, поликлиники и прочее); 

• здание, в котором расположены оцениваемые помещения, имеет организованную парковку. 

3.5. Описание Объекта оценки 
Таблица № 6. Описание здания, в котором расположен Объект оценки24 

Наименование Значение 
Кадастровый номер 77:07:0002001:7249 

Адрес Российская Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, 
шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2 

Кадастровая стоимость, руб. 1 754 475 699,96 руб. 
Назначение Нежилое здание 
Фактическое использование Торговое, офисное, фитнес-центр, гаражный комплекс 
Год постройки 2017 
Количество этажей 8, в том числе подземных: 2 
Общая площадь здания, кв. м 27 617,2 кв. м 
Материал стен Крупнопанельные 
Материал перекрытий н/д 
Каркас н/д 
Высота этажа н/д 
Физическое состояние здания Хорошее 

Предварительная оценка технического состояния здания, в котором расположены оцениваемые объекты, 
проведена в соответствии с «Методикой определения физического износа гражданских зданий», утвержденной 
приказом Министерства жилищно-коммунального хозяйства РСФСР от 27 октября 1970 г. № 404.  

Таблица № 7. 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 конструктивного элемента. 

81-100 Негодное Конструктивные элементы находятся в разрушенном состоянии. При износе 100% остатки 
конструктивного элемента полностью ликвидированы. 

Таблица № 8. Описание земельного участка25 
Наименование Земельный участок 
Адрес расположения Российская Федерация, город Москва, внутригородская территория муници-

пальный округ Кунцево, Рублёвское шоссе, земельный участок 22/2 
Кадастровый номер 77:07:0002001:8221 
Кадастровая стоимость, руб. 92 076 985,28 

 
 
24 Информация по данным сайта Росреестра «Справочная информация по объектам недвижимости в режиме online», 
https://lk.rosreestr.ru/eservices/real-estate-objects-online 
25 Описание составлено Оценщиком по предоставленным Заказчиком данным и по данным сайта Росреестра, URL: https://pkk.rosreestr.ru 
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Наименование Земельный участок 
Территориальная зона по карте градостроительного 
зонирования правил землепользования и застройки  

Зона жилых микрорайонов и жилых групп многоквартирной жилой застройки 

Зоны с особыми условиями использования террито-
рии 

Имеется (подробнее см. п. 3.3 Отчета) 

Общая площадь, кв. м 4 256 
Общая площадь, сот. 42,56 
Категория земель Земли населенных пунктов 
Вид разрешенного использования Хранение автотранспорта. размещение отдельно стоящих и пристроенных га-

ражей, в том числе подземных, предназначенных для хранения автотранс-
порта, в том числе с разделением на машино-места, за исключением гаражей, 
размещение которых предусмотрено содержанием вида разрешенного исполь-
зования с кодом 4.9 (2.7.1); служебные гаражи. размещение постоянных или 
временных гаражей, стоянок для хранения служебного автотранспорта, ис-

пользуемого в целях осуществления видов деятельности, предусмотренных ви-
дами разрешенного использования с кодами 3.0, 4.0, а также для стоянки и хра-

нения транспортных средств общего пользования, в том числе в депо (4.9) 
План земельного участка 

 
Фактическое (текущее) использование По назначению 
Рельеф участка Ровный 
Конфигурация участка Близкая к прямоугольнику 
Наличие строений на участке Нежилое здание, кадастровый номер 77:07:0002001:7249, общей площадью 

27 617,2 кв. м, расположенное по адресу: Российская Федерация, город 
Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, 

корпус 2 
Инженерные коммуникации Имеются 
Площадь застройки, кв. м Нет данных 
Соответствие / несоответствие целевого использова-
ния земельного участка текущему использованию 

Соответствует 

Организованные подъездные пути Имеются 
Наличие движимого имущества, не связанного с не-
движимостью, учитываемого при проведении оценки 

Отсутствует 

Иные факторы, оказывающие влияние на стоимость  Не выявлены 

Таблица № 9. Описание оцениваемых помещений 
Наименование Значение 
Адрес Российская Федерация, город Москва, вн. тер. 

г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Руб-
лёвское, дом 22, корпус 2, помещение 2Н 

Российская Федерация, город Москва, вн. тер. 
г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Руб-

лёвское, дом 22, корпус 2, помещение 1Н 
Кадастровый номер 77:07:0002001:7603 77:07:0002001:7595 
Общая площадь, кв. м 523,7 148,7 
Назначение Нежилое помещение 
Фактическое использование Торговое 
Этаж расположения 1 1 
Ориентация входа Отдельный с улицы 
Состояние отделки Хорошее 
Оконные и дверные заполнения Металлопластиковые 
Отделка стен Покраска 
Отделка потолков Подвесные потолки 
Отделка полов Плитка 
Признаки наличия износа, устарева-
ния и обесценения для помещений 

Повреждений и деформаций не выявлено 

Кадастровая стоимость по состоянию 
на 01 января 2023 г., руб. 

39 759 602,51 11 289 388,76 
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При оценке технического состояния отделки помещений Оценщик руководствовался следующими крите-
риями26: 

• «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» (в т.ч. «под чистовую отделку») - объект 
нежилого фонда пригоден к использованию в соответствии с целью использования, имеет де-
фекты, устранимые с помощью косметического ремонта (мелкие трещины в конструкциях, мест-
ные 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 растрескался, потемнел и загрязнился, имеет отслоения и взду-
тия; трещины, загрязнения и обрывы покрытий стен в углах, местах установки электрических 
приборов и у дверных проемов; значительные повреждения покрытий полов). 

• Неудовлетворительное, «без отделки» - помещение в текущем состоянии не пригодно к исполь-
зованию по функциональному назначению, имеет дефекты, устранимые только с помощью зна-
чительного ремонта (не включающего восстановление элементов несущих конструкций): отдель-
ные трещины в цоколе и капитальных стенах; поперечные трещины в плитах перекрытий; отпа-
дение штукатурки; увлажнение поверхности стен, следы постоянных протечек на площади более 
20% потолка и стен, промерзание и продувание через стыки панелей; материал пола истерт, про-
бит, порван, основание пола просело; требуется ремонт заполнений оконных и дверных проемов 
с их частичной заменой. Требуется восстановление отделки. 

 
 
26 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-2024 «Торговая не-
движимость. Корректирующие коэффициенты и скидки для сравнительного подхода», под ред. Л. А. Лейфера. Приволжский центр мето-
дического и информационно-аналитического обеспечения оценки, Нижний Новгород, сентябрь 2024 г. 
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Рис. 6. Схема оцениваемых помещений на плане этажа №1 

  
Фото 1. Внешний вид здания, вход в оцениваемые 

помещения 
Фото 2. Внешний вид здания, вход в оцениваемые 

помещения 
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Фото 3. Внешний вид здания, вход в оцениваемые 

помещения Фото 4. Внешний вид здания 

  
Фото 5. Состояние помещений  Фото 6. Состояние помещений  

  
Фото 7. Состояние помещений Фото 8. Состояние помещений  
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Фото 9. Состояние помещений Фото 10. Состояние помещений  

  
Фото 11. Состояние помещений Фото 12. Состояние помещений  

3.6. Назначение и текущее использование Объекта оценки 
Назначение: нежилые торговые помещения. Текущее использование: в соответствии с назначением. 

На дату оценки оцениваемые помещения переданы в аренду по Договору №18560 аренды недвижимости, 
которая будет создана в будущем от 12 сентября 2019 года. 

Договор №18560 аренды недвижимости, которая будет создана в будущем от 12 сентября 2019 года но-
сит долгосрочный характер (заключен на 10 лет). Согласно указанному Договору, минимальная ставка арендной 
платы после получения лицензии на право осуществлять торговую деятельность алкогольной продукцией27 со-
ставляет 1 350 000 руб. в месяц без НДС. Согласно Дополнительному соглашению №5 от 28 декабря 2023 г. к 
Договору аренды недвижимости, которая будет создана в будущем №18560 от 12 сентября 2019 г. начиная с 01 
января 2024 года размер ежемесячной минимальной ставки арендной платы составляет 1 652 400 руб. в месяц с 
НДС (1 377 000 руб. в месяц без НДС) или 29 490 руб./кв. м в год с НДС. 

 
 
27 Согласно данным официальной информация из реестра лицензий Федеральной службы по регулированию алкогольного рынка 
http://fsrar.ru/licens/reestr действующая лицензия от 26 января 2024 г. 
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Рис. 7. Сведения о лицензии28 

Арендатор обязан содержать помещения в чистоте, порядке и исправном состоянии, производить за свой 
счёт текущий ремонт и нести расходы на содержание имущества. Данная ставка арендной платы не включает в 
себя коммунальные платежи (п. 2.13 Договора №18560 аренды недвижимости, которая будет создана в будущем 
от 12 сентября 2019 года). 

В результате расчетов, проведенных Оценщиком, арендная ставка за оцениваемые объекты недвижимо-
сти на дату оценки составляет 32 122 руб./кв. м в год с НДС с учетом типичной рыночной недозагрузки (не 

 
 
28 Сайт Федеральной службы по регулированию алкогольного рынка, URL: https://fsrar.gov.ru/licens/reestr 
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включает в себя коммунальные расходы). Отклонение контрактной ставки на текущую дату от расчетной соста-
вило примерно 8%. 

С учетом состава арендной ставки оцениваемых помещений (не включает НДС, арендатор отдельно 
несёт расходы по оплате переменной арендной платы), долгосрочного характера договора аренды (отсутствия 
недозагрузки помещений), вариативности ставок аренды на рынке – условия договора аренды соответствуют ры-
ночным. В связи с тем, что условия договора соответствуют рыночным, дополнительный учёт данного факта не 
требуется. 

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

Объект оценки может позиционироваться в сегменте нежилых торговых помещений, расположенных в 
Западном 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 № 10. Анализ влияния общей политической и социально-экономической обстановки на рынок 
Объекта оценки 

Факторы Социально-экономическое положение России29 Социально-экономическое положение г. Москвы30 
Объем валового 

продукта 
Объем ВВП России за 2024 г., по второй оценке, составил 
в текущих ценах 201 152,1 млрд рублей. Индекс его фи-
зического объема относительно 2023 г. составил 104,3%. 

За последние 11 лет объем валового регионального про-
дукта города Москвы вырос в сопоставимых ценах на 
23% и составил почти 32,3 трлн руб. в 2023 г. Это со-

ставляет около 1,9 млн руб. в расчете на душу населения, 
что почти в 2,3 раза превышает среднероссийский уро-
вень. Экономика Москвы — крупнейшая среди субъек-

тов Российской Федерации по объёму ВРП: на долю сто-
лицы приходится 21% суммарного ВРП страны.31. 

Объемы произ-
водства основных 

отраслей хо-
зяйств 

Индекс промышленного производства в апреле 2025 г. по 
сравнению с соответствующим периодом предыдущего 
года составил 101,5%, в январе-апреле 2025 г. - 101,2%. 

Индекс производства по виду деятельности «Добыча по-
лезных ископаемых» в апреле 2025 г. по сравнению с со-
ответствующим периодом предыдущего года составил 

99,0%, в январе-апреле 2025 г. - 97,0%. 
Индекс производства по виду деятельности «Обрабатыва-
ющие производства» в апреле 2025 г. по сравнению с со-
ответствующим периодом предыдущего года составил 

103,0%, в январе-апреле 2025 г. - 104,2%. 
Объем работ, выполненных по виду деятельности «Стро-
ительство», в апреле 2025 г. составил 1 361,5 млрд руб-
лей, или 107,9% (в сопоставимых ценах) к уровню соот-

ветствующего периода 2024 года, в январе-апреле 2025 г. 
– 4 390,1 млрд рублей, или 107,2%. 

В январе-апреле 2025 г. возведено 2,7 тыс. многоквартир-
ных домов. Населением построено 202,6 тыс. жилых до-

мов. Всего построено 390,8 тыс. новых квартир 

Индекс промышленного производства в январе-апреле 
2025 г. по сравнению с январем-апрелем 2024 г. составил 
105,4%, в апреле 2025 г. по сравнению с мартом 2025 г. – 

94,6%. 
Индекс производства по виду экономической деятельно-
сти «Обрабатывающие производства» в январе-апреле 

2025 г. по сравнению с январем-апрелем 2024 г. составил 
106,7%, в апреле 2025 г. по сравнению с мартом 2025 г. – 

95,7%. 
Объем работ, выполненных по виду экономической дея-
тельности «Строительство», в январе-апреле 2025 г. со-
ставил 601 043,0 млн рублей или 111,5% (в сопостави-

мых ценах) к уровню соответствующего периода 2024 г. 
В январе-апреле 2025 г. организациями-застройщиками 

возведено 70 жилых зданий. 
Всего построено 28 646 новых квартир общей площадью 

жилых помещений 1 798,2 тыс. кв. метров. 

 
 
29 Федеральная служба государственной статистики (Росстат) // Доклад «Социально-экономическое положение России за январь-апрель 
2025 года» (опубликовано 04.06.2025 г.) – URL: https://rosstat.gov.ru/compendium/document/50801, https://rosstat.gov.ru/storage/mediabank/osn-
04-2025.pdf 

Федеральная служба государственной статистики (Росстат) // Доклад «Социально-экономическое положение России за январь-март 
2025 года» (опубликовано 30.04.2025 г.) – URL: https://rosstat.gov.ru/compendium/document/50801, https://rosstat.gov.ru/storage/mediabank/osn-
03-2025.pdf 
30 Управление Федеральной службы государственной статистики по г. Москве и Московской области // Доклад «Социально-экономическое 
положение г. Москвы в январе-апреле 2025 года» (опубликовано 10.06.2025 г.) – URL: https://77.rosstat.gov.ru/folder/65047, 
https://77.rosstat.gov.ru/storage/mediabank/Доклад%20«Социально-экономическое%20положение%20г.%20Москвы%20в%20январе-ап-
реле%202025%20года».pdf 

Управление Федеральной службы государственной статистики по г. Москве и Московской области // Краткий статистический сборник 
«Москва в цифрах-2024» (опубликовано 30.05.2025 г.) – URL: https://77.rosstat.gov.ru/folder/65047, 
https://77.rosstat.gov.ru/storage/mediabank/Москва%20в%20цифрах%202024.pdf 
31 Москва в цифрах – URL: https://investmoscow.ru/about-moscow/moscow-in-numbers 
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Факторы Социально-экономическое положение России29 Социально-экономическое положение г. Москвы30 
Структура эконо-

мики региона 
Производство ВВП и валовой добавленной стоимости по 

отраслям экономики: 
Наименование вида экономической деятель-

ности 
2024 г. 

Сельское, лесное хозяйство, охота, рыболовство 
и рыбоводство 

3,0% 

Добыча полезных ископаемых 11,7% 
Обрабатывающие производства 14,6% 

Обеспечение электрической энергией, газом и па-
ром; кондиционирование воздуха 

2,1% 

Водоснабжение; водоотведение, организация 
сбора и утилизации отходов, деятельность по 

ликвидации загрязнений 

0,5% 

Строительство 4,9% 
Торговля оптовая и розничная; ремонт автотранс-

портных средств и мотоциклов 
13,1% 

Транспортировка и хранение 6,9% 
Деятельность гостиниц и предприятий обще-

ственного питания 
1,0% 

Деятельность в области информации и связи 3,5% 
Деятельность финансовая и страховая 4,4% 

Деятельность по операциям с недвижимым иму-
ществом 

10,6% 

Деятельность профессиональная, научная и тех-
ническая 

4,7% 

Деятельность административная и сопутствую-
щие дополнительные услуги 

2,3% 

Государственное управление и обеспечение воен-
ной безопасности; социальное обеспечение 

8,8% 

Образование 2,9% 
Деятельность в области здравоохранения и соци-

альных услуг 
3,1% 

Деятельность в области культуры, спорта, орга-
низации досуга и развлечений 

1,2% 

Предоставление прочих видов услуг 0,5% 
Деятельность домашних хозяйств как работода-

телей; недифференцированная деятельность част-
ных домашних хозяйств по производству товаров 
и оказанию услуг для собственного потребления 

0,3% 

 

Отраслевая структура ВВП по основным видам экономи-
ческой деятельности, в % к итогу: 

Наименование вида экономической деятельно-
сти 

2023 г. 

Сельское, лесное хозяйство, охота, рыболовство и 
рыбоводство 

- 

Добыча полезных ископаемых - 
Обрабатывающие производства 12,1% 

Обеспечение электрической энергией, газом и па-
ром; кондиционирование воздуха 

2,0% 

Водоснабжение; водоотведение, организация 
сбора и утилизация отходов, деятельность по лик-

видации загрязнений 

0,4% 

Строительство 5,3% 
Торговля оптовая и розничная; ремонт автотранс-

портных средств и мотоциклов 
18,9%; 

Транспортировка и хранение 8,0% 
Деятельность гостиниц и предприятий обще-

ственного питания 
1,1% 

Деятельность в области информации и связи 10,9% 
Деятельность финансовая и страховая 1,9% 

Деятельность по операциям с недвижимым иму-
ществом 

13,2% 

Деятельность профессиональная, научная и тех-
ническая 

10,5% 

Деятельность административная и сопутствую-
щие дополнительные услуги 

4,6% 

Государственное управление и обеспечение воен-
ной безопасности; социальное обеспечение 

3,4% 

Образование 2,7% 
Деятельность в области здравоохранения и соци-

альных услуг 
2,5% 

Деятельность в области культуры, спорта, органи-
зации досуга и развлечений 

1,6% 

Предоставление прочих видов услуг 0,9% 
Деятельность домашних хозяйств как работодате-
лей; недифференцированная деятельность част-

ных домашних хозяйств по производству товаров 
и оказанию услуг для собственного потребления 

- 

 

Оборот рознич-
ной торговли 

Оборот розничной торговли в апреле 2025 г. составил 
4 858,4 млрд рублей, или 101,9% (в сопоставимых ценах) 
к соответствующему периоду 2024 года, в январе-апреле 

2025 г. - 18 928,2 млрд рублей, или 102,4%. 

Оборот розничной торговли в апреле 2025 г. составил 
645,3 млрд рублей или 103,0% (в сопоставимых ценах) к 

апрелю 2024 г. В январе-апреле 2025 г. – 2 522,9 млрд 
рублей или 102,6% к соответствующему периоду 2024 

года 
Индекс потреби-

тельских цен 
В апреле 2025 г. по сравнению с предыдущим месяцем 

индекс потребительских цен составил 100,4%, в том 
числе на продовольственные товары - 100,7%, непродо-

вольственные товары - 99,9%, услуги - 100,5%. 

В январе-апреле 2025 г. по сравнению с январем-апрелем 
2024 г. индекс потребительских цен составил 109,3%, в 
том числе на продовольственные товары – 108,8%, не-
продовольственные товары – 104,5%, услуги – 113,9%. 

Уровень доходов 
населения 

Среднемесячная начисленная заработная плата работни-
ков организаций в марте 2025 г. составила 97 645 рублей 
и по сравнению с соответствующим периодом 2024 года 

увеличилась на 10,5%. 
Уровень безработицы населения в возрасте 15 лет и 

старше в апреле 2025 г. составил 2,3% (без исключения 
сезонного фактора). 

Среднемесячная номинальная заработная плата работни-
ков организаций, начисленная в марте 2025 г. составила 
188 977,7 рубля и увеличилась по сравнению с мартом 

2024 г. на 5,6%. Реальная заработная плата, рассчитанная 
с учетом индекса потребительских цен, в марте 2025 г. 

составила 96,8% к уровню марта 2024 г. 
На конец апреля 2025 г. уровень зарегистрированной 
безработицы составил 0,2% от численности рабочей 

силы; 69,5 тыс. человек (1,0%) не имели занятия, но ак-
тивно его искали (в соответствии с методологией Меж-
дународной Организации Труда они классифицируются 

как безработные) 
Наиболее значи-
мые предприятия 

региона 

Третий ежегодный рейтинг 100 крупнейших по размеру 
чистой прибыли российских компаний возглавила «Рос-
нефть» (MOEX: ROSN) с результатом 1,529 трлн руб. по 
итогам 2023 года. Второе место в рейтинге занял «Сбер» 
(1 508,6 млрд руб.), третье - «Сургутнефтегаз» (1 322,1 

млрд руб.). Прошлогодний лидер рейтинга - «Газпром» - 
выпал из списка с рекордным убытком в 583 млрд руб. В 

топ-10 также вошли: 4. ЛУКОЙЛ с чистой прибылью 
1 160,3 млрд руб.; 5. НОВАТЭК (469,5 млрд руб.); 6. ВТБ 
(432,5 млрд руб.); 7. «Сахалинская энергия» (315,3 млрд 
руб.); 8. «Транснефть» (306,6 млрд руб.); 9. «Татнефть» 
(286,3 млрд руб.); 10. «Норильский никель» (251,8 млрд 
руб.). Наибольшее количество компаний в рейтинге – 19 

Наиболее крупные компании Москвы по итогам 2023 
года (по выручке):  

ПАО «НК «РОСНЕФТЬ», ПАО «ЛУКОЙЛ», ОАО 
«РЖД», ПАО «ТРАНСНЕФТЬ», ООО «ЭКСЕЛЬСИОР», 

АО «ТОРГОВЫЙ ДОМ «ПЕРЕКРЕСТОК», АО 
«КОНЦЕРН РОСЭНЕРГОАТОМ»,  

ПАО «АЭРОФЛОТ» и др.33 

 
 
33 Информационный ресурс СПАРК / Рейтинг компаний Москвы (по выручке) // URL: https://spark-interfax.ru/statistics/region/45000000000 
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Факторы Социально-экономическое положение России29 Социально-экономическое положение г. Москвы30 
–относятся к финансовому сектору, остальные - транс-

портный сектор (12), нефтегазовая отрасль (8), строитель-
ство (8). Впервые в списке представлены банк непро-

фильных активов «Траст» (34 позиция в рейтинге), ИТ-
холдинг Т1 (36), строительные холдинги «Группа 1520» 
(47) и «Велесстрой» (74), интернет-компания Avito (57), 
экспортер зерна «Родные поля» (96), Winline (89) и «Зо-

лотая корона» (88).32 
Показатели инве-
стиционной при-
влекательности 

региона 

По состоянию на дату оценки действует запрет ЕС на 
присвоение кредитно-рейтинговыми агентствами ЕС рей-
тингов России и российским компаниям, а также запрет 

на предоставление рейтинговых услуг российским клиен-
там.34 

Инвестиционный рейтинг Москвы по итогам 2023 г. – А-
1 (наивысший уровень инвестиционной привлекательно-

сти)35 

Политическая об-
становка и иные 

факторы 

В 1990-е годы интеграция России в западоцентричную мировую экономику и долларовую систему международных 
расчетов привела, с одной стороны, к развитию и росту экспортно-ориентированных добывающих отраслей экономики, 
к поступлению на внутренний рынок широкого ассортимента импортных товаров и продовольствия, с другой - к раз-
рушению хозяйственных связей отечественных предприятий и разорению ключевых, технологически и технически 
сложных отраслей российской экономики: станкостроения, машиностроения, судостроения, авиастроения и к значи-
тельной зависимости страны от импорта продукции этих направлений. Вследствие этого, экономика страны стала кри-
тически зависимой от поставок всех видов импортных товаров как производственного, так и потребительского назна-
чения, а госбюджет и исполнение социальных обязательств и программ – от внешних рынков сбыта сырья и энергоре-
сурсов. В результате, типичные для экономики Запада финансово-экономические кризисы (2009, 2020 годов), а также 
геополитическая и экономическая блокада России со стороны США в течение последнего десятилетия, оказали непо-
средственное негативное влияние на российскую экономику, что в очередной раз потребовало изменения экономиче-
ских связей и логистики, вызывало нестабильность промышленного производства, внешнеторгового оборота, внутрен-
него товарооборота и грузоперевозок, рост инфляции и снижение доходов бизнеса и населения, падение и нестабиль-
ность спроса. Это потребовало изменения структуры экономики в пользу отраслей импортозамещения и переориента-
ции рынков сбыта и поставок. 
Вместе с тем, такие изменения отраслевой структуры (рост импортозамещающих отраслей, собственного производства 
и услуг) в условиях надвигающихся торговых войн, нарастания международной напряженности и конфликтов в целом 
положительно влияют на перспективу российской экономики: снизились внешние риски и зависимость от импорта, 
повысились стимулы предприятий импортозамещающих отраслей, растет отечественное производство, торговля, 
услуги и общественное питание, развивается финансовая, банковская и страховая сферы, образование и наука ориен-
тируются на развитие собственной экономики. Развиваются производственные отрасли, являющиеся основой самосто-
ятельности государства: машиностроение и автомобилестроение, станкостроение и производство оборудования, 
авиастроение и судостроение, развивается пищевое производство, отечественное семеноводство и племенное животно-
водство. 
Однако, пока сохранились и отрицательные показатели: высокая инфляция, стоимость кредитов и задолженности перед 
банками. Как результат – сниженная деловая активность бизнеса и населения, высокие задолженности бизнеса, в боль-
шинстве отраслей остаются низкими рентабельность и доходы. 
В поддержку экономической стабильности Правительство России реализует комплексные федеральные программы 
развития перспективных направлений экономики, множество инфраструктурных проектов, принимает адресные меры 
финансовой поддержки населения с низкими доходами, а также производящих отраслей и отдельных ключевых пред-
приятий.36 
В первой половине 2024 года Банк России продолжал проводить жесткую денежно-кредитную политику, удерживая 
ключевую ставку на уровне 16,0% годовых. В июле — октябре 2024 года Банк России ужесточал денежно-кредитную 
политику. В совокупности ключевая ставка была повышена на 5 п. п., до 21,0% годовых. Дальнейшее развитие ситуации 
в российской экономике зависит от ряда внутренних и внешних условий. В зависимости от сочетания этих ключевых 
предпосылок Банк России рассматривает возможные варианты развития ситуации в базовом сценарии и трех альтерна-
тивных. 
На текущем этапе Банк России принял решение сохранить цель по инфляции на уровне 4%. После замедления инфля-
ции и ее стабилизации вблизи 4% Банк России оценит целесообразность снижения уровня цели по инфляции. При этом 
такое снижение возможно не ранее 2028 года.37 
Прогнозы роста ВВП в 2025 и 2027 годах снижены на 0,1 п.п., прогноз на 2026 год без изменений: 1,5% в 2025 году, 
1,7% в 2026 году и 1,9% в 2027 году. Медианная оценка долгосрочных темпов роста не изменилась — 1,8%. Согласно 
прогнозам аналитиков, прирост ВВП в 2027 году к 2021 году составит +12,5%.38 

 
 
32 Статья ««Роснефть» возглавила рейтинг Forbes самых прибыльных компаний России» от 26.09.2024 г.  – URL: https://www.kommer-
sant.ru/doc/7182920?ysclid=m1un2wtu55169348115 
34 Сетевое издание «Интерфакс.ру». ЕС запретил транзакции с частью госкомпаний РФ и экспорт предметов роскоши в страну. 
15.03.2022 г. (информация действительна на дату оценки) // URL: https://www.interfax.ru/business/828254 
35 АО «Эксперт РА» / «Инвестиционная привлекательность регионов: новые вызовы и возможности для инвесторов», 07.10.2024 г. // URL: 
https://raexpert.ru/researches/regions/invest_regions_2024/ 
36 По материалам: СтатРиелт. Анализ влияния общей политической и социально-экономической обстановки на рынок недвижимости, 
апрель 2025 года – URL: https://statrielt.ru/downloads/2025-4.pdf 
37 По материалам: Банк России, Основные направления единой государственной денежно-кредитной политики на 2025 год и период 2026 и 
2027 годов // https://cbr.ru/about_br/publ/ondkp/on_2025_2027/ 
38 Макроэкономический опрос Банка России. Результаты опроса: май 2025 года (https://www.cbr.ru/statistics/ddkp/mo_br/) 
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Динамика макроэкономических показателей, в т. ч. по отраслям, напрямую сказывается на привлека-
тельности вложений в недвижимость и движимое имущество.  

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.  

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-апреле 2025 года в Москве отмечалось увеличение объемов промышленного производства, 
строительных работ и оборота розничной торговли по сравнению с аналогичным периодом 2024 года. Средне-
месячная номинальная заработная плата, начисленная в марте 2025 года, составила 188 977,7 рубля (выше 
среднероссийского уровня заработной платы) и увеличилась по сравнению с мартом 2024 года на 5,6%. 

В начале 2022 года ситуация в российской экономике существенно изменилась. Ряд стран ввели беспре-
цедентные по масштабу санкции в отношении российского реального и финансового секторов. Они суще-
ственно затруднили международную логистику и расчеты, ограничили импорт зарубежных и экспорт отече-
ственных товаров и услуг. Кроме того, некоторые международные компании приостановили деятельность на 
территории страны. Введение санкций и существенный рост неопределенности привели к увеличению волатиль-
ности на финансовом рынке, росту рисков для финансовой стабильности, увеличению инфляционных и деваль-
вационных ожиданий, что не может не сказываться на широком рынке недвижимости. 

Для стабилизации ситуации Банк России, Правительство Российской Федерации и другие государствен-
ные органы приняли комплекс мер, которые позволили ограничить риски для финансовой стабильности, поддер-
жать устойчивость банковского сектора и в целом стабилизировать ситуацию. Однако полноценная под-
стройка экономики к введенным ограничениям требует времени. Дальнейшее развитие событий в российской 
экономике характеризуется существенной неопределенностью. 

4.2. Определение сегмента рынка, к которому принадлежит Объект оценки 
Объект оценки представляет собой нежилые помещения 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 размерам39: 

• магазин: стационарный торговый объект, предназначенный для продажи товаров и оказания услуг 
покупателям, в составе которого имеются 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.); 

 
 
39 Источник: Национальный стандарт РФ ГОСТ Р 51303-2023 «Торговля. Термины и определения» от 01 октября 2023 г. N 469-ст 
(https://docs.cntd.ru/document/1302050685?ysclid=m4v3l4n6ph905128277) 
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• гастроном: магазин площадью торгового зала от 400 кв. м, в котором осуществляют продажу про-
довольственных товаров универсального ассортимента с преобладанием гастрономических това-
ров (сыров, колбасных изделий, фруктов, винно-водочных изделий и безалкогольных напитков и 
т.п.) преимущественно с использованием индивидуального обслуживания покупателей через при-
лавок; 

• супермаркет (универсам): магазин площадью торгового зала от 400 до 2 500 кв. м, в котором осу-
ществляют продажу продовольственных и непродовольственных товаров повседневного спроса 
преимущественно по методу самообслуживания; 

• дискаунтер: магазин типа супермаркет (универсам) эконом-класса 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 до 400 кв. м, в котором с использованием методов самообслуживания 
и/или индивидуального обслуживания через прилавок осуществляют продажу продовольствен-
ных и непродовольственных товаров повседневного спроса узкого ассортимента, включающего 
ограниченное число разновидностей товаров; расположены, как правило, в пешей доступности от 
мест проживания и/или работы для обеспечения ежедневных потребностей покупателей; 

• универмаг: магазин 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 площадью торгового зала от 18 кв. м, в ко-
тором осуществляют продажу ограниченного ассортимента товаров одной группы или ее части 
преимущественно по методу индивидуального обслуживания продавцом-консультантом; 

• гипермаркет: магазин площадью торгового зала от 5 000 кв. м, в котором осуществляют продажу 
продовольственных и непродовольственных товаров универсального ассортимента преимуще-
ственно по методу самообслуживания; в гипермаркетах, как правило, организуют собственное ку-
линарное, хлебопекарное и кондитерское производство и соответствующие отделы по реализации 
вырабатываемой продукции, а также оказывают дополнительные услуги торговли и услуги обще-
ственного питания; 

• 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 площадью торгового зала от 18 кв. м, 
в котором по методу самообслуживания осуществляют продажу непродовольственных товаров, в 
том числе бывших в употреблении и/или принятых от населения по договору комиссии и другим 
договорам; 

• 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; 
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• торговый комплекс: совокупность торговых предприятий, реализующих товары и оказывающих 
услуги, расположенные на определенной территории и централизующие функции хозяйственного 
обслуживания торговой деятельности (под функциями хозяйственного обслуживания подразуме-
вают инженерное обеспечение (электроосвещение, тепло- и водоснабжение, канализацию, сред-
ства связи), ремонт зданий, сооружений и оборудования, уборку мусора, охрану торговых объек-
тов, организацию питания служащих и т.п.); 

• аутлет-центр: торговый центр общей площадью свыше 5 000 кв. м, в котором осуществляют про-
дажу 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; 

• молл: многофункциональный торгово-развлекательный центр общей площадью от 100 000 кв. м. 

Объект оценки целесообразно позиционировать как торговое помещение, по критерию масштаба 
объект относится к супермаркетам (универсамам). 

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 
Обзор рынка торговой недвижимости Москвы по итогам 1 квартала 2025 года40 

 
Рис. 8. Основные индикаторы рынка 

Предложение 

В первом квартале 2025 года в Москве открылось пять торговых центров арендопригодной площадью 78,2 
тыс. кв. м, что уже составляет 77% от всех открытий 2024 года. До конца 2025 г. ожидается открытие еще 24 

 
 
40 Рынок торговой недвижимости Москвы. 1 квартал 2025 г. NF Group // URL: https://kf.expert/publish/rynok-torgovoj-nedvizhimosti-moskvy-
1-kvartal-2025 
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торговых центров, что может побить рекорды периода 2017-2024 гг., где максимальное количество открытий 
произошло в 2021 г. суммарной арендопригодной площадью 359,6 тыс. кв. м. 

В Москве функционирует один торговый центр окружного формата ТРЦ «Botanica Mall» (GLA – 28,5 тыс. 
кв. м) в составе ТПУ Ботанический сад, ставший самым крупным открытием в текущем квартале, а также три 
объекта районного формата – ЗУМ в районе ЗИЛа (GLA – 19,5 тыс. кв. м), АФИ Галерея возле Белорусского 
вокзала (GLA – 14,7 тыс. кв. м) и Место встречи «Витязь» в районе Коньково (GLA – 10,9 тыс. кв. м), последний 
открытый ТЦ микрорайонного формата – ТЦ Зёрнышко в жилом массиве района Люблино (GLA – 4,6 тыс. кв. 
м). 

В 2025 г. должно открыться 8 торговых центров, открытие которых было перенесено с 2024 г. Ввод в 
эксплуатацию задерживается у таких крупных проектов как ТЦ в составе ЖК «Летний сад» окружного формата 
от компании Эталон; West Mall районного формата от компании Гарант-Инвест, а также ТЦ Чкалов на Курском 
вокзале от IKON Development, открытие которого ожидается с 2023 г. 

 
Рис. 9. Торговые центры Москвы, открытые в 1 квартале 2025 г.  

Средняя площадь торгового объекта по итогам квартала составила 15,6 тыс. кв. м, что на 39% выше пока-
зателя 2024 года. Увеличение средней площади связано с увеличением арендопригодных объектов площадей 
введенных торговых объектов. Потенциальный рост средней площади будет связан со значительным повыше-
нием вводимых торговых объектов в течение 2025 г. 

Востребованность торговых центров малого формата в Москве объясняется их ориентацией на жителей 
ближайших районов. Такие объекты, как правило, располагаются в спальных районах и рассчитаны на удовле-
творение базовых потребностей населения. В I квартале 2025 г. девелоперы продолжили реализацию объектов 
окружного и районного формата (более 15 тыс. кв. м), таких как ТЦ в крупных транспортно-пересадочных узлах 
(ТПУ) «Ботанический сад» и «Белорусская», а также торговых центров малого формата в жилых районах. 

По итогам I квартала 2025 г. общий объем рынка торговых центров Москвы составил 7,7 млн кв. м, а 
обеспеченность торговыми площадями на 1 000 жителей − 599 кв. м. Столица продолжает входить в топ-пять 
городов по обеспеченности населения торговыми площадями среди городов-миллионников. 

Следует отметить неравномерную обеспеченность жителей Москвы торговыми площадями. Максималь-
ный показатель обеспеченности наблюдается в ЦАО – 741 кв. м на 1 000 чел. Это связано с преобладанием об-
щественно-деловой функции в центре и низкой численности населения. Также наблюдается повышение обеспе-
ченности в СВАО – с 574 до 593 кв. м на 1 000 чел., что связано с открытием крупного окружного ТЦ Botanica 
Mall относительно других открытий в административных округах Москвы. 

Самый низкий показатель обеспеченности остается в ВАО − 380 кв. м на 1 000 чел., на данный округ 
приходится 572,7 тыс. кв. м качественных торговых площадей (что на 2,3% выше, чем в ЦАО), но численность 
населения округа больше в 2 раза. Дефицит сформирован тем, что на территории ВАО располагались крупные 
промышленные объекты в период наибольшей индустриальной активности XX-го века. В самом округе было 
минимальное количество жилых кварталов. 

ВАО исторически был промышленным поясом города, что привело к низкой обеспеченности торговыми 
площадями. Однако ситуация меняется: редевелопмент промышленных территорий и активное жилищное стро-
ительство стимулируют рост населения округа, которое, по прогнозам, продолжит увеличиваться в ближайшие 
5-10 лет. В перспективе это создаст спрос на новые торговые объекты, хотя текущие проекты, такие как ТЦ «Ме-
сто Встречи Родина» (GLA - 4,5 тыс. кв. м), пока не способны существенно улучшить ситуацию с обеспеченно-
стью торговыми площадями. 

Также в Москве будет снесен Савёловский рынок для строительства многофункционального комплекса в 
рамках программы комплексного развития территорий. На участке площадью 7,5 га появится общественно-де-
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ловое пространство общей площадью 187 тыс. кв. м, включающее торгово-развлекательный центр, офисные зда-
ния и гостиницу. Савеловский рынок, который ранее был одним из крупнейших рынков товаров для детей, элек-
троники и дисконт-центром известных брендов, - концептуально устарел, и строительство нового комплекса со-
ответствует современным требованиям городской инфраструктуры. 

 
Рис. 10. Динамика открытия новых торговых центров и доли вакантных площадей 

Доля свободных площадей в московских ТЦ выросла до 6,8% в I кв. 2025 г., что выше показателя конца 
2024 г. на 0,4 процентных пункта. Заполняемость крупных торговых центров (Botanica Mall, ЗУМ, АФИ Галерея), 
открытых в первом квартале, ожидается до 75-85% в течение ближайшего периода развития объектов. В том 
числе около 30% привлеченных арендаторов в торговые центры находятся на стадии ремонта помещений. 

При этом открытие новых объектов в I кв. 2025 г. привело к росту вакансии на фоне открытия новых 
торговых центров. Принимая во внимание, что это в том числе окружные ТЦ, то новый ввод влияет на общей 
уровень вакансии. Однако стоит отметить, что вакансия в новых ТЦ будет поглощаться в течение первого года 
функционирования объекта. 

Спрос 

Первый квартал 2025 года продемонстрировал смешанные тенденции на рынке торговой недвижимости 
России. Несмотря на замедление темпов выхода новых иностранных брендов, продолжается рост ввода новых 
торговых площадей и усиление присутствия отечественных игроков, которые активно работают над своим пози-
ционированием и актуальными форматами. 

Ретейлеры также усиливают омниканальность. Усиливается тренд на коллаборации между брендами из 
разных сегментов. В конце марта 2025 года «Вкусно - и точка» и бренд молодёжной одежды «ТВОЕ» объявили 
о выпуске совместной лимитированной коллекции одежды с привлечением художника Никиты Куска, доступ-
ную исключительно в офлайн-точках. 

Интересной тенденцией стал выход ретейлеров в непрофильные сегменты. Непрофильные ретейлеры про-
являют интерес к торговле косметикой и парфюмерией. Например, сеть «Читай-город - Буквоед» запустила про-
дажу косметических товаров, включая кремы для рук, средства для ванн и бальзамы для губ. А также изменила 
формат торговых помещений в пользу формата коворкинга и комфортных зон для изучения ассортимента. Okko 
и бренд Zarina выпустили совместную коллекцию одежды, вдохновленную кино, с участием актеров сериалов 
онлайн-кинотеатра, таких как Полина Максимова, Лиза Ищенко и Дмитрий Чеботарев. Коллекция включает ру-
башки из хлопка с принтами в стиле финальных титров, широкие брюки, свитшоты, футболки с дизайн-кодом 
Okko и лонгсливы из лиоцелла. Главная идея проекта — перенести магию кино в реальность и подчеркнуть важ-
ность индивидуального стиля в повседневной жизни. Коллекция поступила в продажу 21 марта 2025 года в ма-
газинах Zarina, на их сайте и в онлайн-магазине мерча Okko. 

Befree — российский бренд одежды усилил свою маркетинговую стратегию, предложив клиентам возмож-
ность создать собственный дизайн футболки в рамках коллаборации «co:create». Это нововведение позволило 
бренду привлечь креативную аудиторию в возрасте до 35 лет, увеличив лояльность и продажи. 

Наблюдается тренд на трансформацию традиционных торговых комплексов в многофункциональные про-
странства с досуговыми элементами и социальными сервисами. В ТЦ активно открываются развлекательные 
концепции. Также наблюдается снижение средней площади новых торговых объектов. Малоформатные проекты 
в спальных районах демонстрируют наибольшую успешность. 

Интеграция wellness-зон и социальных сервисов: в ТРЦ «Город на Рязанке» открылась площадка проекта 
«Московское долголетие» площадью 731 кв. м, где пенсионеры участвуют в мастер-классах, танцах и спортив-
ных занятиях. 

Иммерсивные технологии и геймификация: в сети «Золотое яблоко» внедрены AR-зеркала, позволяющие 
виртуально примерять макияж. Аналогичный проект запущен в «Магнит Косметик» в Санкт-Петербурге. Также 
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элементы театрального представления становятся частью шоппинга – Иль Де Ботэ запустил «Театр красоты», 
каждый час в магазинах звучат аудиоспектакли, основанные на стихотворениях российских классиков, а также 
воссоздана театральная фотозона. 

Структура арендаторов крупных торговых центров за последние годы показывает рост доли российских 
брендов, особенно в сегментах развлечений, фитнеса и beauty. Ретейлеры активно трансформируют офлайн-фор-
маты, чтобы привлечь больше трафика и увеличить обороты. Например, Melon Fashion Group планирует открыть 
47 новых магазинов в первой половине 2025 года, делая акцент на создании гибридных пространств с зонами 
отдыха и кофейнями. Face Code, в свою очередь, готовится запустить более 20 точек в крупных ТЦ России. Эти 
стратегии направлены на повышение вовлеченности покупателей и укрепление позиций в розничной торговле. 

В марте 2025 года в ТРЦ «Авиапарк» открылся крупнейший магазин сети Lime площадью 4 778 кв. м. 
Впервые для бренда были внедрены кассы самообслуживания, что улучшает клиентский опыт. 

Ретейлеры внедряют технологии дополненной реальности (AR) и AI-рекомендации непосредственно в ма-
газинах. Например, Sela запустила «умные» зеркала в ТЦ «Метрополис», которые подбирают образы на основе 
предпочтений клиента. В Telegram-каналах бренды используют AR-стикеры и интерактивные квесты для при-
влечения аудитории в физические точки. Например, так делает бренд OMANKO, проводя осенью и весной кве-
сты, во время которых в Москве необходимо искать стикеры, получение которых дает возможность получить 
определенный элемент одежды. 

Торговые центры интегрируют социальные сервисы: в ТЦ «Место Встречи» открылись государственные 
«Центры московского долголетия», предлагающие бесплатные занятия для пенсионеров. Одновременно DDX 
Fitness расширил сеть клубов в ТЦ ADG Group, суммарно заняв 5 тыс. кв. м. 

Ритейлеры активно внедряют элементы гастрономии в свои магазины, создавая новый клиентский опыт. 
Например, Lime открыл кафе в ТЦ «Павелецкая Плаза», где авторские напитки и десерты отражают цветовую 
палитру текущей коллекции одежды. 

 
Рис. 11. Структура международных брендов, вышедших на российский рынок, по ценовому сегменту 

Выход иностранных брендов на российский рынок в I квартале 2025 года значительно замедлился. За пер-
вые три месяца 2025 года рынок пополнился пятью иностранными брендами против одиннадцати брендов в пер-
вом квартале 2024 г. В 2025 году на российский рынок планируют выйти 23 новых иностранных бренда, что на 
15% меньше, чем в 2024 году. Снижение динамики обусловлено низким уровнем вакансии в торговых центрах и 
действующими экономическими ограничениями, включая действующие санкции на платежные системы. В том 
числе для возвращения западных брендов, таких как Inditex, пока не созданы все необходимые условия. 

 
Рис. 12. Международные бренды, вышедшие на российский рынок в I квартале 2025 г. 
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Ожидается, что в 2025 году азиатские компании продолжат активно выходить на российский рынок, со-
средотачиваясь на среднем и выше среднего ценовых сегментах. В то же время возвращение западных и азиат-
ских брендов может происходить в ограниченных форматах, таких как франчайзинг или локальное производство, 
поскольку для полноценного возобновления их деятельности пока не созданы все необходимые условия, включая 
действующие санкции и ограничения на платежные системы. 

Коммерческие условия 

За 1 квартал 2025 г. запрашиваемые арендные ставки для новых арендаторов в торговых центрах Москвы 
существенно не изменились, и тренда на корректировку коммерческих условий не наблюдается. 

 
Рис. 13. Условия аренды в торговых центрах Москвы 

По итогам I кв. 2025 г. положительную динамику посещаемости по сравнению с аналогичным периодом 
2024 г. продолжают демонстрировать малоформатные торговые центры. Высокая посещаемость малых торговых 
объектов связана с удобством их повседневного использования: расположенные в густонаселенных жилых мас-
сивах, районные торговые центры предлагают посетителям оптимальный состав арендаторов для ежедневных 
покупок – продуктовых, спортивных, социальных, развлекательных объектов. 

Торговые центры окружного и суперрегионального формата наблюдают значительный отток посетителей. 
Однако это связано с изменением потребительских привычек, где люди приходят в торговые комплексы осо-
знанно с целью совместить шоппинг и развлечения, проведя досуг выходного дня познавательно. В том числе I 
квартал обладает наибольшим количеством выходных дней в связи с государственными праздниками, во время 
которых жители организуют свой досуг вдали от города или посещают учреждения культуры. 

Прогнозы 

К открытию во II-IV кварталах 2025 г. девелоперами анонсировано открытие 24 торговых центров сум-
марной арендопригодной площадью 313,2 тыс. кв. м. Средняя арендопригодная площадь всех запланированных 
к открытию торговых центров в 2025 г. составляет 15,2 тыс. кв. м (на 27,6% выше значения 2024 г.). 30% будущих 
площадей относится к одному суперрегиональному центру ТПУ Селигерская, далее наибольшую долю площадей 
будут составлять центры районного (29%) и микрорайонного форматов (21%) 
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География анонсированных торговых центров охватывает как центральные, так и периферийные районы 
«старой» Москвы, а также локации Новомосковского административного округа. В 2025 г. наибольшее количе-
ство объектов ожидает ввода эксплуатацию на юго-западных территориях Москвы, что связано с активным осво-
ением жилыми девелоперами территорий района Очаково-Матвеевское, где раньше располагались озелененные 
или промышленные территории. Также ожидается «парад» открытий торговых центров «Место встречи», кото-
рые будут открываться на территориях «старых» районов Москвы, формируя предложение среди местного насе-
ления на товары повседневного использования, спорт, услуги и досуг. 

Ключевыми трендами становятся усиление позиций российских брендов, увеличение доли развлекатель-
ного сегмента и фитнеса, трансформация форматов торговых центров в сторону многофункциональности и 
уменьшения размеров. 

В ближайшей перспективе рынок будет развиваться в условиях ограниченного предложения качественных 
площадей и высокой стоимости заемного финансирования, что может привести к дальнейшему замедлению экс-
пансии брендов. 

Рынок торговой недвижимости Москвы продолжает расти за счет разнообразия форматов использования 
площадей — от традиционных магазинов до социальных и развлекательных пространств. В 2025 году развитие 
рынка связано с внедрением цифровых технологий, созданием общественно значимых проектов и комбиниро-
ванных форматов, которые помогают привлекать посетителей за счет новых впечатлений. 

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 характеристик; 

• рассматривались предложения к продаже объектов, расположенных в Западном административном 
округе и Северо-Западном округе г. Москвы, расположенные в ценовой зоне между Четвертым 
транспортным кольцом (ЧТК) и Московской кольцевой автомобильной дорогой (МКАД), макси-
мально приближенные к Объекту оценки; 

• к расчету принимались предложения объектов площадью от 100 до 1 000 кв. м; 

• в случае продажи анализировалось наличие заключенных договоров аренды и рыночность условий 
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 отдель-
ные предложения. 

Следует отметить, что на рынке представлено больше предложений, актуальных на дату оценки, чем при-
нято к расчету. Количество принятых к расчету объектов-аналогов определяется Оценщиком в соответствии с 
принципом достаточности. При этом Оценщик отбирает среднерыночные по ценовым показателям объекты с 
учетом характеристик Объекта оценки, в то время как на рынке могут быть представлены предложения с экстре-
мально низкими или высокими ценами исходя из личных мотивов правообладателей, то есть в соответствии с 
п. 7 ФСО V Оценщик избегает завышенных или заниженных цен предложений и не приводит их в Отчете. Кроме 
того, при выборе объектов-аналогов учитывалась достаточность и достоверность информации. При этом Оцен-
щик допускает, что информация, указанная в объявлениях и/или полученная в ходе интервьюирования, является 
достоверной. 
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Таблица № 11. Объем доступных рыночных данных об объектах-аналогах (продажа)41 
Характеристики / Объекты сравнения Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 

Фото 
    

    

Местоположение г. Москва, ЗАО, ул. Беловежская, д. 63 г. Москва, ЗАО, ул. Барвихинская, д. 
6 

г. Москва, СЗАО, Карамышевская 
наб., д. 58 

г. Москва, ЗАО, ул. Петра Алексеева, д. 
12, стр. 23 

Ценовая зона Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД 
Расстояние до ст. метро, мин. В транспортной доступности В транспортной доступности В транспортной доступности В транспортной доступности 
Локальное расположение Первая линия некрупной второстепен-

ной улицы 
Первая линия некрупной второсте-

пенной улицы 
Первая линия некрупной второсте-

пенной улицы 
Внутриквартально 

Передаваемые права на помещение Собственность Собственность Собственность Собственность 
Тип объекта Здание Помещение Помещение Здание 
Техническое состояние помещений Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка 
Этаж расположения Подвал, 1, 2 1 1 1 этаж - 437, 4 кв. м, 2 этаж - 429,5 кв. м 
Тип входа Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный 
Условия парковки Стихийная парковка Обустроенное парковочное простран-

ство 
Обустроенное парковочное про-

странство 
Стихийная парковка 

Наиболее эффективное использование 
(позиционирование продавца) 

Торговое Торговое Торговое Торговое 

Другие характеристики (элементы), влия-
ющие на стоимость 

Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

 
 
41 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 Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 
Точная ссылка https://www.cian.ru/sale/commercial/2983

33056/ 
https://www.cian.ru/sale/commercial/31

1063327/ 
https://www.cian.ru/sale/commercial/

309097371/ 
https://www.avito.ru/moskva/kommerches
kaya_nedvizhimost/arendnyy_biznes_oku

paemost_-
_10_let_1_mesyats_2907320824 

Источник информации АН INVEST7, +7 916 957-70-06 АН MalinaProperty, +7 916 603-02-04 АН Delta estate, +7 923 075-20-18 АН Bridgeford Capital, +7 958 717-53-02 
Общая площадь, кв. м 792,40 509,00 800,00 866,90 
Цена предложения, руб.  200 000 000 158 000 000 270 000 000 200 000 000 
НДС Включен Включен Включен Не включен 
Цена предложения, руб. за 1 кв. м с 
НДС 

252 398 310 413 337 500 276 849 

Возможность торга Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен 
Использование в расчетах + + + + 

Как видно из представленной выше таблицы, цены предложений объектов недвижимости рассматриваемого назначения находятся в диапазоне 252 398 – 337 500 
руб./кв. м c НДС без учета скидки на торг в зависимости от местоположения, площади и прочих ценообразующих факторов. 

Таблица № 12. Объем доступных рыночных данных об объектах-аналогах (аренда)42 
Характеристики / Объекты сравнения Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 

Фото 
 

 
 
 
 
  

  

 

 

  

 
 
42 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 Аналог № 1 Аналог № 2 Аналог № 3 Аналог № 4 
Местоположение г. Москва, ЗАО, ул. Боженко, д. 2/42 г. Москва, ЗАО, ул. Толбухина, д. 9, 

корп. 1 
г. Москва, СЗАО, просп. Маршала Жу-

кова, д. 30 
г. Москва, ЗАО, Можайское ш., д. 39 

Ценовая зона Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД 
Расстояние до ст. метро, мин. В транспортной доступности В транспортной доступности 8 В транспортной доступности 
Локальное расположение Первая линия некрупной второсте-

пенной улицы 
Первая линия некрупной второсте-

пенной 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 Без отделки (предусмотрены аренд-

ные каникулы, компенсация ремонта) 
Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка 

Этаж 1 1 1 1 
Тип входа Отдельный Отдельный Отдельный Совместный 
Условия парковки Стихийная парковка Стихийная парковка Обустроенное парковочное простран-

ство 
Стихийная парковка 

Наиболее эффективное использование 
(позиционирование продавца) 

Торговое Торговое Торговое Торговое 

Другие характеристики (элементы), влия-
ющие на стоимость 

Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

Коммунальные расходы Не включены Не включены Не включены Не включены 
Расходы на эксплуатацию Включены Включены Не включены Включены 
Точная ссылка https://www.avito.ru/moskva/kommerch

eskaya_nedvizhimost/svobodnogo_nazn
acheniya_210_kv_7461192687 

https://www.cian.ru/rent/commercial/
284901371/ 

https://www.cian.ru/rent/commercial/3157
22848/ 

https://www.cian.ru/rent/commercial/3103
29225/ 

Источник информации Евгений, +7 938 222-55-32    +7 916 042-71-85 УК КРОСТ, +7 983 471-63-51 Александр Сизенев, +7 985 700-04-80 
Общая площадь, кв. м 210,00 158,70 324,30 258,40 
Арендная ставка, руб./кв. м в год 36 000 37 829 43 000 45 510 
НДС Не включен Включен Включен Включен 
Арендная ставка, руб./кв. м в год с 
НДС с учетом эксплуатационных рас-
ходов и без коммунальных расходов 

43 200 37 829 45 742* 45 510 

Возможность торга Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен 
Использование в расчетах +    

*Описание расчета арендной ставки представлено в п. 6.3.3 Отчета 

Как видно из представленной выше таблицы, арендные ставки за объекты недвижимости рассматриваемого назначения находятся в диапазоне 37 829 – 45 742 
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. 
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В соответствии с п. 1.3 Указания Банка России от 25 августа 2015 г. N 3758-У «Об определении стоимости 
чистых активов инвестиционных фондов, в том числе о порядке расчета среднегодовой стоимости чистых акти-
вов паевого инвестиционного фонда и чистых активов акционерного инвестиционного фонда, расчетной стоимо-
сти инвестиционных паев паевых инвестиционных фондов, стоимости имущества, переданного в оплату инве-
стиционных паев», стоимость активов и величина обязательств определяются по справедливой стоимости в со-
ответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости». 
Согласно п. 9 Международного стандарта финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости», 
справедливая стоимость - это цена, которая была бы получена при продаже актива или уплачена при передаче 
обязательства в ходе обычной сделки между участниками рынка на дату оценки. 

Учитывая, что в рамках настоящей оценки рассматривается земельный участок и расположенный на нем 
объект капитального строительства (ОКС) или части ОКС (помещения), при этом Объект оценки используется 
наиболее эффективным способом, Оценщик полагает, что данный земельный участок не может быть объектом 
сделки без расположенного на нем ОКС (или частей ОКС – помещений), так как любой потенциальный инвестор 
не совершит сделку с землей под ОКС без приобретения прав на сам ОКС (или части ОКС – помещения). Кроме 
того, на основании ст. 552 ГК РФ «по договору продажи здания, сооружения или другой недвижимости покупа-
телю одновременно с передачей права собственности на такую недвижимость передаются права на земельный 
участок, занятый такой недвижимостью и необходимый для ее использования». Таким образом, учитывая цель 
настоящей оценки, а также учитывая факт того, что определенная в рамках настоящего Отчета справедливая 
стоимость включает стоимость ОКС (или частей ОКС – помещений) и право аренды на земельный участок, на 
котором расположен ОКС, то в рамках настоящего Отчета справедливая стоимость права аренды на земельный 
участок принята условно равной нулю. В связи с вышеизложенным анализ рынка земельных участков не приво-
дится в настоящем Отчете. 

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 помещений; 

• этаж (для встроенных помещений); 

• наличие отдельного входа; 

• тип парковки и ее характеристики (подземная / наземная, открытая /закрытая и т. д.). 

Местоположение: район расположения/ценовая зона 

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. 
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Рис. 14. Зависимость цен продаж/ арендных ставок торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от 

расположения объекта относительно ценовых зон43 
Местоположение: расстояние до метро 

 
Рис. 15. Матрица коэффициентов торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК), расположенных в г. Москва, в 

зависимости от расстояния до метро44 

 
 
43 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
44 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
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Особенности расположения (относительно красной линии) 

 
Рис. 16. Зависимость цен продаж/ арендных ставок торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от 

красной линии45 

Тип объекта 

 
Рис. 17. Корректирующие коэффициенты для продажи/аренды объектов торговой недвижимости по фак-

тору тип объекта46 

Общая площадь 

 
Рис. 18. Зависимость цены предложения торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от величины 

общей площади47 

 
 
45 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
46 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
47 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
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Рис. 19. Зависимость арендной ставки торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от величины 

общей площади48 

Техническое состояние 

 
Рис. 20. Корректирующие коэффициенты для объектов торговой недвижимости в г. Москве на техниче-

ское состояние49 

Этаж расположения 

 
Рис. 21. Зависимость цен продаж/ арендных ставок торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от 

этажа расположения50 

 
 
48 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
49 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
50 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
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Отдельный вход 

 
Рис. 22. Зависимость цен продаж/ арендных ставок торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от 

наличия/отсутствия отдельного входа51 

Условия парковки 

 
Рис. 23. Зависимость цен продаж/ арендных ставок торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от 

наличия/отсутствия парковки52 

 
 
51 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
52 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
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Скидка на торг 

 
Рис. 24. Скидка на торг53 

Ставки капитализации 

Таблица № 13. Ставки капитализации для торговой недвижимости в Москве 

Источник информации Ставки капита-
лизации, % 

Аналитические исследования Ассоциации развития рынка недвижимости СтатРиелт, 01.04.2025 г., 
https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-04-2025-g/korrektirovki-kommercheskoj-nedvizhimosti/3787-

koeffitsienty-kapitalizatsii-ob-ektov-kommercheskoj-nedvizhimosti-na-01-04-2025-goda 

11,00%54 

 
 
53 Аналитические материалы «Ассоциации развития рынка недвижимости некоммерческая организация «СтатРиелт» на 01.04.2025 г., 
https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-04-2025-g/korrektirovki-kommercheskoj-nedvizhimosti/3776-skidki-na-torg-utorgovanie-pri-
prodazhe-i-arende-kommercheskoj-nedvizhimosti-na-01-04-2025-goda 
54 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 11,00% (как максимальное значение коэффициента для г. Москвы) 
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Источник информации Ставки капита-
лизации, % 

 
Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на 

территории Московского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 

 

10,60% 

Консалтинговая компания NF Group. Рынок инвестиций. 1 квартал 2025, 
https://kf.expert/publish/rynok-investiczij-1-kvartal-2025 

 

12,00% 

Консалтинговая компания Nikoliers, I квартал 2025 г. | Россия. Рынок инвестиций. 
https://nikoliers.ru/upload/iblock/7ee/o6h1rbxnscor4h2dj9kj04tk62lidown.pdf 

11,50% 
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Источник информации Ставки капита-
лизации, % 

 
Ставка капитализации для торговых «продуктовых» помещений г. Москвы, рассчитанная методом рыночной экс-

тракции (расчет представлен ниже в таблице) 
8,67% 

Среднее значение: 10,75% 
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Таблица № 14. Ставка капитализации для торговых «продуктовых» помещений г. Москвы, рассчитанная методом рыночной экстракции55 
№ 
п/п 

Местоположение Цена продажи, руб. Годовой арендный 
поток, руб. 

Окупаемость, 
лет 

Величина ставки 
капитализации, % 

Источник 

1 Продажа торгового здания 767 м2 с арендатором супермаркет "Пятё-
рочка" на Каширском шоссе, д. 144 корпус 2 (15 минут пешком от 

метро Домодедовская). 1 линия домов. Двухэтажное торговое здание 
общей площадью 767 м2, открытая планировка, несколько входов, вы-
сота потолка 3-3,5 м, витринные окна по фасаду. Электрическая мощ-
ность 100 кВт. Парковка перед фасадом. Место для размещения ре-
кламы. Объект располагается в центре жилого массива, рядом оста-

новка общественного транспорта. Интенсивный пешеходный трафик 
вдоль помещения. Арендатор: супермаркет "Пятёрочка", договор 

аренды от 05.08.2024 года на 10 лет, месячная арендная ставка 1 800 
000 рублей или 5% от РТО, индексация 5% по соглашению сторон. 
Окупаемость 10,5 лет. Стоимость 216 млн. рублей. Без комиссии.  

190 000 000 21 600 000 8,8 11,37% Malina Property, Александр, 
+ 7 (495) 374 90 77, 

https://malinap-
roperty.ru/property/proper-

tiesRetail/179589 

2 Продажа торгового помещения 398,6 м2 с арендатором супермаркет 
"Пятёрочка" на Нагатинской набережной, д. 10А (17 минут пешком от 
метро Нагатинская). 1 линия домов. Помещение 398,6 м2, располага-
ется на 1 этаже, открытая планировка, два входа, высота потолка 4 м, 
витринные окна по фасаду. Электрическая мощность 70 кВт. Помеще-
ние располагается на первой линии жилого комплекса "Level Нагатин-

ская". Арендатор: продуктовая сеть "Пятёрочка", договор аренды от 
25.11.2024 года на 10 лет, месячная арендная плата за 1-й год - 850 000 
рублей, на 2-ой год 1 200 000 рублей (с 16 декабря 2025 г.), на 3-й год 
1 500 000 рублей (с 16 декабря 2026) или 5 % от РТО, начиная с 4-ого 

года аренды размер арендной платы может быть увеличен не более 5% 
по соглашению сторон. Стоимость 210 млн. рублей. Без комиссии. 

210 000 000 18 000 000 11,7 8,57% Malina Property, Александр, 
+ 7 (495) 374 90 77, 

https://malinap-
roperty.ru/property/proper-

tiesRetail/180710 

3 Предлагается на продажу торговое помещение с арендатором на Про-
спекте Мира д. 131к2 (5 минут пешком от м. ВДНХ). 1-я линия! 

600 м2 на 1 этаже встроенно-пристроенного здания, 2 отдельных входа 
с улицы, витринное остекление, высота потолков 3.5 м, зальная плани-
ровка. Электрическая мощность 90 кВт, все коммуникации централь-
ные. Место для размещения рекламной вывески. Большой жилой мас-
сив, интенсивный автомобильный и пешеходный трафик вдоль поме-
щения. Арендатор: супермаркет "Пятерочка", договор аренды от июля 
2018 года на 10 лет, арендная ставка составляет 7% от товарооборота, 
индексация 5%. Стоимость продажи 180 млн. рублей. Без комиссии. 

180 000 000 14 280 000 12,6 7,93% Malina Property, Александр, 
+7 495 374 90 77; https://ma-

linaproperty.ru/prop-
erty/propertiesRetail/151400 

4 Продажа торгового помещения 235 м2 с сетевыми арендаторами на ул. 
Суворовская, д. 20 (5 минут пешком от метро Преображенская пло-

щадь). 1-я линия домов. Помещение 235 м2 располагается на 1 этаже, 
открытая планировка, отдельный вход с фасада, высота потолка 3 м, 

56 300 000 4 680 000 12,0 8,31% Malina Property, Александр, 
+ 7 (495) 374 90 77, 

https://malinap-
roperty.ru/property/proper-

tiesRetail/175123 

 
 
55 Скриншоты источников информации приведены в разделе «Приложение 2. Рыночная информация» Отчета. Для проведения расчета использовались предложения о продаже помещений в Москве с известными 
данными о ставке аренды данных помещений. Расчет данным методов произведен в связи с отсутствием информации по подсегменту оцениваемых помещений в аналитических источниках (продуктовые мага-
зины). 
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№ 
п/п 

Местоположение Цена продажи, руб. Годовой арендный 
поток, руб. 

Окупаемость, 
лет 

Величина ставки 
капитализации, % 

Источник 

витринные окна по фасаду. Электрическая мощность по запросу. В по-
мещении выполнен ремонт. Парковка перед фасадом. Место для раз-
мещения рекламы на фасаде. Помещение располагается в центре жи-
лого массива, рядом с метро. Интенсивный автомобильный и пеше-

ходный трафик вдоль помещения. Рядом один из крупнейших бизнес-
центров класса А на 36 000 чел. 

Арендаторы: 1. сетевой алкогольный магазин "Красное и Белое", дол-
госрочный договор, 2. сетевой продуктовый магазни "ВкусВилл", до-
говор на 11 месяцев, Арендный поток по всем арендаторам 390 000 

рублей. Стоимость продажи 53 900 000 рублей. Без комиссии.  
5 Продажа торгового помещения 875,8 м2 на ул. Никитинская, д. 10 (7 

минут пешком от метро Измайловская). 1 линия домов. Помещение 
875,8 м2, располагается на 1 этаже, открытая планировка, отдельный 
вход с фасада, высота потолка 3,9 м, витринные окна по фасаду. Пар-

ковка перед фасадом. Место для размещения рекламы. Помещение 
свободного назначения формата Street Retail с сетевым арендатором 

218 950 000 18 720 000 11,7 8,55% Malina Property, Александр, 
+ 7 (495) 374 90 77, 

https://malinap-
roperty.ru/property/proper-

tiesRetail/178052 

6 Продажа торгового помещения 1038 м2 с арендаторами на ул. Плю-
щева, д.14 (5 минут транспортом от метро Шоссе Энтузиастов). 1 ли-
ния домов. Помещение 1038 м2 располагается на 1 этаже, открытая 
планировка, несколько отдельных входов, высота потолка 2,5-3,5 м, 
витринные окна по фасаду.  Электрическая мощность 110 кВт. Пар-

ковка перед фасадом. Место для размещения рекламы. 
Помещение располагается в центре жилого массива, рядом остановка 
общественного транспорта. Интенсивный автомобильный и пешеход-

ный трафик вдоль помещения. Арендатор:  
1. Супермаркет "Пятерочка", площадь 478,4 м2, месячный арендный 

поток 700 000 рублей, индексация 5% по соглашению сторон со 2-ого 
года,  договор аренды от 15.07.2021 года на 10 лет. Магазин работает 

без алкогольной лицензии. 
2. Магазин "Магнит косметик", площадь 315,8 м2, месячная арендная 
плата 506 000 рублей, индексация 5% по соглашению сторон со 2-ого 

года, договор аренды от 23.06.2021 года на 10 лет. 
3. Прикассовая зона: аптека "Будь здоров", табак, сухофрукты, хим-

чистка, месячная арендная плата 278 640 рублей. 
Общий месячный текущий арендный поток 1 484 640 рублей. 

Вакантная площадь 45 м2, арендная плата 87 000 рублей. 
Общий потенциальный арендный поток 1 571 640 рублей. 

Стоимость продажи 185 млн. рублей. Без комиссии. 

210 000 000 18 560 640 11,3 8,84% Malina Property, Александр, 
+ 7 (495) 374 90 77, 

https://malinap-
roperty.ru/property/proper-

tiesRetail/164591 

7 Продажа торгового помещения с арендатором в поселении Воскресен-
ское, Чечёрский проезд, д.128 (5 минут транспортом от метро Бунин-
ская аллея). 1 линия! 243.3 кв. м на 1 этаже, открытая планировка, два 
отдельных входа с фасада, зона погрузки/разгрузки, высота потолка 3 
м, витринные окна по фасаду. Электрическая мощность 55 кВт. Пар-
ковка перед фасадом. Место для размещения рекламной вывески. По-
мещение располагается в центре жилого массива, рядом остановка об-
щественного транспорта. Большой автомобильный и пешеходный тра-

фик вдоль помещения 

80 000 000 6 240 000 12,8 7,80% Malina Property, Александр, 
+7 495 374 90 77; https://ma-

linaproperty.ru/prop-
erty/propertiesRetail/158946 
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№ 
п/п 

Местоположение Цена продажи, руб. Годовой арендный 
поток, руб. 

Окупаемость, 
лет 

Величина ставки 
капитализации, % 

Источник 

8 Продажа торгового помещения с арендаторами 584,1 м2 на ул. Онеж-
ская, д. 18 (8 минут пешком от метро "Коптево"). 1 линия домов. Пер-
вый этаж 584,1 м2, открытая планировка, три отдельных входа с фа-

сада, высота потолка 3,8 м, витринные окна по фасаду. Электрическая 
мощность 120 кВт. Парковка перед фасадом. У помещения большой 
рекламный потенциал. Помещение располагается в центре жилого 

массива 

199 000 000 16 632 000 12,0 8,36% Malina Property, Александр, 
+ 7 (495) 374 90 77, 

https://malinap-
roperty.ru/property/proper-

tiesRetail/153844 

9 Продажа торгового помещения 433 м2 в жилом комплексе Никольские 
луга, корпус 2.3 (13 минут транспортом от метро Улица Скобелев-
ская). 1 линия домов. Помещение 433 м2, располагается на 1 этаже, 

стилобат между домами, открытая планировка, три отдельных входа, 
высота потолка 3,2 м, витринные окна по фасаду. Электрическая мощ-

ность 86 кВт. Парковка перед фасадом. Помещение располагается в 
новом жилом комплексе "Никольские луга". Самая лучшая локация в 
комплексе. Открытая планировка, помещение отлично просматрива-
ется со всех сторон. Высокий рекламный потенциал обусловлен воз-

можностью размещения рекламной вывески. Все квартиры с отделкой 
в корпусе уже проданы. Дом введен в эксплуатацию. Выдача ключей в 
декабре 2024 года. Арендатор: супермаркет "Пятёрочка", подписан до-
говор аренды будущей вещи, срок 10 лет, месячная арендная плата на 
1-ый год 700 000 рублей, на 2-ой год 1 050 000 рублей или 5% от РТО. 

Стоимость продажи 145 млн. рублей. Без комиссии. 

220 800 000 19 200 000 11,5 8,70% Malina Property, Александр, 
+ 7 (495) 374 90 77, 

https://malinap-
roperty.ru/property/proper-

tiesRetail/177078 

10 Продажа торгового помещения 445,1 м2 с арендатором супермаркет 
"Дикси" на Долгопрудной аллее, д. 14к1 (20 минут транспортом от 

метро Селигерская). 1 линия домов. Помещение 445,1 м2, располага-
ется на 1 этаже, открытая планировка, вход на уровне земли (без сту-

пенек и пандусов), высота потолка 4,2 м, окна выходят на две стороны 
дома. Электрическая мощность 60 кВт. Парковка перед фасадом. Ме-
сто для размещения рекламы. Расположено напротив наземной пар-

ковки Жилого Комплекса. Преимущества местоположения: густонасе-
ленный жилой район. Более 4 500 квартир и 10 000 жильцов в радиусе 

500 метров. Остановки общественного транспорта и станция МЦД 
"Долгопружная" (5 минут пешком). Развитая инфраструктура: наличие 
парковки, школа, детский сад, магазины, кафе. Арендатор: супермар-
кет "Дикси", договор аренды от 28.08.2024 года на 10 лет, месячная 

арендная плата начиная с 25 месяца аренды 950 500 рублей или 5% от 
РТО. Окупаемость 11,7 лет. Стоимость продажи 133 млн. рублей. Без 

комиссии. 

133 000 000 11 400 000 11,7 8,57% Malina Property, Александр, 
+ 7 (495) 374 90 77, 

https://malinap-
roperty.ru/property/proper-

tiesRetail/177471 

11 Продажа торгового помещения 781 м2 с сетевыми арендаторами на ул. 
Академика Волгина, д. 15 корпус 3 (10 минут пешком от метро Беля-
ево). 1 линия домов. Встроенно-пристроенное нежилое здание общей 
площадью 781 м2. Первый этаж 305 м2, второй этаж 484 м2, отдель-
ный вход с торца + со двора для загрузки, витрины, потолки 3,4 сме-
шанная планировка. Парковка перед фасадом. Место для размещения 

рекламы. Электрическая мощность 150 кВт. Помещение располагается 
в густонаселённом жилой район, интенсивный пешеходный и автомо-

бильный трафик. Арендаторы: 1. Супермаркет "Верный". 2. Яндекс 

224 856 000 18 738 000 12,0 8,33% Malina Property, Виталий, + 
7 (495) 374 90 77, 

https://malinap-
roperty.ru/property/proper-

tiesRetail/182337 
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№ 
п/п 

Местоположение Цена продажи, руб. Годовой арендный 
поток, руб. 

Окупаемость, 
лет 

Величина ставки 
капитализации, % 

Источник 

маркет. Общий месячный арендный поток 1 561 500 рублей. Окупае-
мость 9,8 лет. Стоимость 224 856 000 рублей вкл. НДС. Без комиссии. 

12 Продажа торгового помещения 306,3 м2 на ул. Салтыковская д. 6/1 
корпус 6 (5 минут пешком от метро Новокосино). Помещение 306,3 

м2, располагается на 1 этаже, несколько входов, высота потолка 3,5 м, 
витринные окна по фасаду. Электрическая мощность 60 кВт. Парковка 
перед фасадом. Место для размещения рекламы. Помещение распола-
гается на первой линии жилого комплекса, в центре жилого массива. 
Арендатор: супермаркет "Дикси", договор аренды от 14.05.2024 года 

на 10 лет, месячная арендная плата 750 000 рублей или 5% от РТО, ин-
дексация 5% по соглашению сторон. Стоимость 108 млн. рублей. Без 

комиссии.  

104 000 000 9 000 000 11,6 8,65% Malina Property, Александр, 
+ 7 (495) 374 90 77, 

https://malinap-
roperty.ru/property/proper-

tiesRetail/177597 

13 Продается арендный бизнес, 482,1 кв. м. Номер лота на нашем сайте: 
27553. Продается торговое здание с готовым арендным бизнесом, рас-
положенное на Алтуфьевском шоссе, д. 38, 15 минут пешком от метро 

Отрадное. Арендатор сеть магазинов автозапчастей "БИБИ", ДДА с 
06.10.2021 по 31.03.2029 год, МАП 800т.рублей. Магазин расположен 
в одноэтажном здании 1983 г. постройки, отдельный вход с фасада, 

электрическая мощность 75 кВт, парковка, рекламный потенциал. Зе-
мельный участок в собственности, площадь 836 м2. Оживленный тра-

фик, крупный жилой массив. 

119 000 000 9 600 000 12,4 8,07% АН INVEST7, +7 916 957-
70-06, 

https://www.cian.ru/sale/com
mercial/298879925/ 

14 Продажа торгового помещения 444,7 м2 с арендатором магазин "Маг-
нит" по адресу проспект Куприна, корпус 7.1 (15 минут транспортом 
от метро Коммунарка). 1 линия домов. Помещение 444,7 м2, распола-
гается на 1 этаже, открытая планировка, пять отдельных входов, вы-

сота потолка 4 м, витринные окна по фасаду. Парковка перед фасадом. 
Место для размещения рекламы. Помещение расположено в строя-

щемся комплексе "Бунинские кварталы". ТОПовая локация, напротив 
будет расположена остановка общественного транспорта. Ввод в экс-
плуатацию дома будет 4 кв. 2025года. Арендатор: магазин "Магнит", 
подписан предварительный договор аренды, месячная арендная плата 
на 1-ый год 1 100 000 рублей, со 2-ого года 1 400 000 рублей. Кани-

кулы с 2 по 6 месяц 800 000 рублей. Привязка к РТО 7%. Индексация 
не более 5% по соглашению сторон. Стоимость 175 млн. рублей. Без 

комиссии. 

165 000 000 16 800 000 9,8 10,18% Malina Property, Александр, 
+ 7 (495) 374 90 77, 

https://malinap-
roperty.ru/property/proper-

tiesRetail/178464 

15 Продажа торгового помещения 584,5 м2 на Очаковском шоссе, д.5к5 
(3 минуты пешком от метро Аминьевская). 1-я линия домов. Помеще-

ние 584,5 м2 располагается на 1 этаже, открытая планировка, шесть от-
дельных входов, высота потолка 4 м, витринные окна по фасаду. Элек-
трическая мощность 100 кВт. Парковка перед фасадом. Место для раз-

мещения рекламы на фасаде. 

300 000 000 23 379 996 12,8 7,79% Malina Property, Александр, 
+ 7 (495) 374 90 77, 

https://malinap-
roperty.ru/property/proper-

tiesRetail/183298 

Среднее значение: 8,67%   
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Потери от недоиспользования 

Таблица № 15. Текущие потери от недоиспользования для торговой недвижимости в Москве56 
Источник информации Потери от недоис-

пользования, %  
Консалтинговая компания NF Group, Рынок торговой недвижимости Москвы. 1 квартал 2025 г., 

https://kf.expert/publish/rynok-torgovoj-nedvizhimosti-moskvy-1-kvartal-2025 

 

6,80% 

Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположен-
ных на территории Московского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 

 

15,69% - данные не 
использовались в 

дальнейшем расчете 
в связи с тем, что не 

подтверждаются дру-
гими источниками 

информации, значи-
тельно отличаются 

Консалтинговая компания Nikoliers, I квартал 2025 г.| Москва | Санкт-Петербург. Рынок торговой недвижимо-
сти. Торговые центры. 

https://nikoliers.ru/upload/iblock/f95/dmkxxh6x3nnip931344m92dkmhaesu2f.pdf 

7,40% 

 
 
56 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 Потери от недоис-
пользования, %  

 
Аналитические исследования Ассоциации развития рынка недвижимости СтатРиелт, эффективность (заполняе-

мость) арендопригодных площадей коммерческих зданий и помещений на 01.04.2025 года, 
https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-04-2025-g/korrektirovki-kommercheskoj-nedvizhimosti/3784-

effektivnost-zapolnyaemost-arendoprigodnykh-ploshchadej-kommercheskikh-zdanij-i-pomeshchenij-na-01-04-2025-
goda 

 

9,00% 

Среднее значение: 7,73% 
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Таблица № 16. 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 NF Group (ранее Knight Frank), Рынок торговой недвижимости. Москва. 
2019 г., https://media.kf.expert/lenta/analytics/prod/0/193/report.pdf

 

6,10% 

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 № 17. Операционные расходы для торговой недвижимости в Москве 
Источник информации Операционные расходы 

за один кв. м в год 
Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, располо-

женных на территории Московского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 
01.01.2025 г. 

 

24,55% (среднее значе-
ние для объектов, распо-

ложенных в пределах 
МКАД) без учета комму-

нальных платежей 

Справочник расчетных данных для оценки и консалтинга (СРД №35) под ред. канд. техн. наук А. Е. Яске-
вича, ООО «Научно-практический Центр Профессиональной Оценки» (ООО «НЦПО»), май 2025 г. 

9 701 руб. за кв. м в год с 
НДС с учетом комму-
нальных платежей (ис-
пользовалось значение 

для класса В, к которому 
наиболее вероятно 

можно отнести Объект 
оценки, расположенный 
в здании 2017 года по-

стройки и имеющий хо-
рошее состояние) 
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Источник информации Операционные расходы 
за один кв. м в год 

 

4.5. Основные выводы относительно рынка недвижимости в сегментах, необхо-
димых для оценки объекта 

В первом квартале 2025 года в Москве открылось пять торговых центров арендопригодной площадью 78,2 
тыс. кв. м, что уже составляет 77% от всех открытий 2024 года. До конца 2025 г. ожидается открытие еще 24 
торговых центров, что может побить рекорды периода 2017-2024 гг., где максимальное количество открытий 
произошло в 2021 г. суммарной арендопригодной площадью 359,6 тыс. кв. м. 

В Москве функционирует один торговый центр окружного формата ТРЦ «Botanica Mall» (GLA – 28,5 тыс. 
кв. м) в составе ТПУ Ботанический сад, ставший самым крупным открытием в 1 квартале 2025 г., а также 3 
объекта районного формата – ЗУМ в районе ЗИЛа (GLA – 19,5 тыс. кв. м), АФИ Галерея возле Белорусского 
вокзала (GLA – 14,7 тыс. кв. м) и Место встречи «Витязь» в районе Коньково (GLA – 10,9 тыс. кв. м), последний 
открытый ТЦ микрорайонного формата – ТЦ Зёрнышко в жилом массиве района Люблино (GLA – 4,6 тыс. кв. м). 

Востребованность торговых центров малого формата в Москве объясняется их ориентацией на жителей 
ближайших районов. Такие объекты, как правило, располагаются в спальных районах и рассчитаны на удовле-
творение базовых потребностей населения. В I квартале 2025 г. девелоперы продолжили реализацию объектов 
окружного и районного формата (более 15 тыс. кв. м), таких как ТЦ в крупных транспортно-пересадочных узлах 
(ТПУ) «Ботанический сад» и «Белорусская», а также торговых центров малого формата в жилых районах. 

Доля свободных площадей в московских ТЦ выросла до 6,8% в I кв. 2025 г. 

Первый квартал 2025 года продемонстрировал смешанные тенденции на рынке торговой недвижимости 
России. Несмотря на замедление темпов выхода новых иностранных брендов, продолжается рост ввода новых 
торговых площадей и усиление присутствия отечественных игроков, которые активно работают над своим пози-
ционированием и актуальными форматами. 

За 1 квартал 2025 г. запрашиваемые арендные ставки для новых арендаторов в торговых центрах Москвы 
существенно не изменились, и тренда на корректировку коммерческих условий не наблюдается. 

Диапазон базовых арендных ставок супермаркетов (450-900 кв. м) в 1 квартале 2025 г. составил 18 000-
35 000 руб./кв. м/год. 

По итогам I кв. 2025 г. положительную динамику посещаемости по сравнению с аналогичным периодом 
2024 г. продолжают демонстрировать малоформатные торговые центры. Высокая посещаемость малых торговых 
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объектов связана с удобством их повседневного использования: расположенные в густонаселенных жилых мас-
сивах, районные торговые центры предлагают посетителям оптимальный состав арендаторов для ежедневных 
покупок – продуктовых, спортивных, социальных, развлекательных объектов. 

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 252 398 – 337 500 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 
37 829 – 45 742 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.  

Величина скидки на торг для торговых помещений и зданий для населенных пунктов группы А (г. Москва) 
по данным на 01 апреля 2025 г. составляет 4% при продаже, при аренде – 3%. 

Уровень текущих вакансий для торговой недвижимости по разным оценкам, составляет 6,8% – 9,0% 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 
8,67% – 12,0%. 

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 Объекта оценки 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 Объекта оценки не выявлена. 

Раздел 5. АНАЛИЗ НАИБОЛЕЕ ЭФФЕКТИВНОГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ 
Согласно п. 6 ФСО II наиболее эффективное использование представляет собой физически возможное, 

юридически допустимое и финансово обоснованное использование объекта, при котором стоимость объекта бу-
дет наибольшей.  

Наиболее эффективное использование определяется с точки зрения участников рынка, даже если сто-
рона сделки предусматривает иное использование. При этом предполагается, что текущее использование объекта 
оценки является его наиболее эффективным использованием, за исключением случаев, когда рыночные или дру-
гие факторы указывают, что иное использование объекта оценки участниками рынка привело бы к его наиболь-
шей стоимости. Наиболее эффективное использование объекта может отличаться от его текущего использования, 
в частности, может представлять собой ликвидацию.  

Наиболее эффективное использование объекта, оцениваемого отдельно от других объектов, входящих в 
комплекс объектов, может отличаться от его наиболее эффективного использования в составе комплекса объек-
тов. Текущее использование представляет собой фактическое использование объекта на дату оценки. 

При определении вариантов наиболее эффективного использования объекта выделяются четыре основных 
критерия анализа. 

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. 
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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 

Согласно п. 16 ФСО №7 для объектов оценки, включающих в себя земельный участок и объекты капи-
тального строительства, наиболее эффективное использование определяется с учетом имеющихся объектов 
капитального строительства. Таким образом, анализ вариантов использования земельного участка как условно 
свободного не проводился. 

Юридическая правомочность: Объект оценки имеет статус нежилых помещений. Ограничений по экс-
плуатации Объекта оценки не выявлено, за исключением вариантов эксплуатации, связанных с вредным произ-
водством. Таким образом, критерию юридической правомочности отвечает торгово-сервисное, офисное или про-
изводственно-складское использование объекта за исключением вариантов эксплуатации, связанных с вредным 
производством. 

Физическая осуществимость: Учитывая размер объектов недвижимости, их площадь, этаж расположе-
ния, обеспеченность инженерными коммуникациями, юридически разрешенные варианты использования явля-
ются физически возможными. Объемно-планировочные и конструктивные решения позволяют использовать 
объекты в качестве торговых без каких-либо существенных капитальных вложений. В связи с наличием у Объ-
екта оценки отдельного входа с улицы, зальной планировки и расположением на первом этаже - наиболее при-
влекательном для торговых помещений, использование под офисное назначение нецелесообразно. Производ-
ственно-складское использование объекта также нецелесообразно в связи с расположением в зоне с ограниче-
нием движения грузового транспорта, окружающей застройкой и конструктивными, планировочными характе-
ристиками самого объекта. 

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 встроенных помещений не накладывают физических ограничений на эксплуата-
цию объектов недвижимости в качестве торговых помещений. Помещения находятся в хорошем состоянии (не 
требуют реконструкции или ремонта), имеют отдельный вход, конструктивные и объемно-планировочные харак-
теристики 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 объектов недвижимости в соответствии с текущим назначением (магазин с подсобными помещениями) 
оптимально, изменение назначения нецелесообразно. 

Принимая во внимание расположение Объекта оценки, а также учитывая объемно-планировочные 
и конструктивные характеристики улучшения, максимально эффективным использованием оцениваемых 
помещений является текущее использование – в качестве торговых помещений, а наиболее эффективным 
использованием земельного участка является размещение на нём здания, в котором расположены оценива-
емые помещения. 

Раздел 6. РАСЧЕТЫ СТОИМОСТИ В РАМКАХ ВЫБРАННЫХ ПОДХОДОВ 
К ОЦЕНКЕ 

Согласно п. 1 ФСО V при проведении оценки используются сравнительный, доходный и затратный под-
ходы. При применении каждого из подходов к оценке используются различные методы оценки. Оценщик может 
применять методы оценки, не указанные в федеральных стандартах оценки, с целью получения наиболее досто-
верных результатов оценки. 
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Согласно п. 2 ФСО V в процессе оценки оценщик рассматривает возможность применения всех подходов 
к оценке, в том числе для подтверждения выводов, полученных при применении других подходов. При выборе 
подходов и методов оценки оценщику необходимо учитывать специфику объекта оценки, цели оценки, вид сто-
имости, достаточность и достоверность исходной информации, допущения и ограничения оценки. Ни один из 
подходов и методов оценки не является универсальным, применимым во всех случаях оценки. В то же время 
оценщик может использовать один подход и метод оценки, если применение данного подхода и метода оценки 
приводит к наиболее достоверному результату оценки с учетом доступной информации, допущений и ограниче-
ний проводимой оценки. 

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 
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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, 
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 
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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: 

• 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 
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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. 

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 
Согласно п. 4 ФСО V сравнительный подход представляет собой совокупность методов оценки, осно-

ванных на сравнении объекта оценки с идентичными или аналогичными объектами (аналогами). Сравнительный 
подход основан на принципах ценового равновесия и замещения.  

В соответствии с п. 5 ФСО V рассматривая возможность и целесообразность применения сравнительного 
подхода, оценщику необходимо учитывать объем и качество информации о сделках с объектами, аналогичными 
объекту оценки, в частности: 

1) активность рынка (значимость сравнительного подхода тем выше, чем больше сделок с аналогами 
осуществляется на рынке); 

2) доступность информации о сделках (значимость сравнительного подхода тем выше, чем надежнее 
информация о сделках с аналогами); 

3) актуальность рыночной ценовой информации (значимость сравнительного подхода тем выше, чем 
меньше удалены во времени сделки с аналогами от даты оценки и чем стабильнее рыночные условия были в этом 
интервале времени); 

4) степень сопоставимости аналогов с объектом оценки (значимость сравнительного подхода тем выше, 
чем ближе аналоги по своим существенным характеристикам к объекту оценки и чем меньше корректировок 
требуется вносить в цены аналогов). 

На основании п. 6 ФСО V методы сравнительного подхода основаны на использовании ценовой инфор-
мации об аналогах (цены сделок и цены предложений). При этом оценщик может использовать ценовую инфор-
мацию об объекте оценки (цены сделок, цена обязывающего предложения, не допускающего отказа от сделки). 

В соответствии с п. В5 и В6 IFRS 13 при рыночном подходе используются цены и другая соответствую-
щая информация, основанная на результатах рыночных сделок, связанных с идентичными или сопоставимыми 
(то есть аналогичными) активами, обязательствами или группой активов и обязательств, такой как бизнес. Напри-
мер, в методах оценки, согласующихся с рыночным подходом, часто используются рыночные мультипликаторы, 
получаемые на базе группы сопоставимых сделок. Мультипликаторы могут находиться в определенных диапа-
зонах, где каждой сопоставимой сделке соответствует свой мультипликатор. Выбор уместного мультипликатора 
из соответствующего диапазона требует суждения с учетом качественных и количественных факторов, специ-
фичных для данной оценки. 

Методы оценки, совместимые с рыночным подходом, включают матричный метод определения цены. 
Матричный метод определения цены - математический метод, используемый преимущественно для оценки не-
которых видов финансовых инструментов, таких как долговые ценные бумаги, который не полагается лишь на 
ценовые котировки определенных ценных бумаг, а опирается на связь этих ценных бумаг с другими котируе-
мыми ценными бумагами, выбранными в качестве базовых. 

Рыночный (сравнительный) подход рекомендуется применять, когда доступна достоверная и достаточ-
ная для анализа информация о ценах и характеристиках объектов-аналогов. При этом могут применяться как 
цены совершенных сделок, так и цены предложений. 
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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. 

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 связи с тем, что нежилое помещение, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: 
Российская Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, кор-
пус 2, помещение 2Н, общей площадью 523,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7603 и нежилое помеще-
ние, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город Москва, вн. 
тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 1Н, общей площадью 
148,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7595 используются в совокупности друг с другом, переданы в 
аренду одному арендатору, а также приобретались в состав имущества фонда единовременно, при расчете стои-
мости Оценщик учитывал совместную реализацию объектов. Таким образом, определяется стоимость единого 
помещения общей площадью 672,40 кв. м. Таким образом, подбиралась одна группа аналогов для 2 нежилых 
помещений, входящих в состав Объекта оценки. 
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Данные об объектах сравнения приведены в нижеследующей таблице. Принт-скрины Интернет-страниц приведены в Приложении 2 к Отчету. 

Таблица № 18. Описание аналогов для оценки стоимости в рамках применения рыночного (сравнительного) подхода57 

Характеристики / Объекты 
сравнения 

Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Фото 

 

    

 

    

Местоположение г. Москва, ЗАО, ш. Рублёвское, 
д. 22, корп. 2 

г. Москва, ЗАО, ул. Беловежская, 
д. 63 

г. Москва, ЗАО, ул. Барвихин-
ская, д. 6 

г. Москва, СЗАО, Карамышев-
ская наб., д. 58 

г. Москва, ЗАО, ул. Петра 
Алексеева, д. 12, стр. 23 

Ценовая зона Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД 
Расстояние до ст. метро, мин. 13 В транспортной доступности В транспортной доступности В транспортной доступности В транспортной доступности 
Локальное расположение Внутриквартально Первая линия некрупной второ-

степенной улицы 
Первая линия некрупной второ-

степенной улицы 
Первая линия некрупной второ-

степенной улицы 
Внутриквартально 

Передаваемые права на поме-
щение 

Право общей долевой соб-
ственности 

Собственность Собственность Собственность Собственность 

Тип объекта Помещение Здание Помещение Помещение Здание 
Техническое состояние поме-
щений 

Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка 

Этаж расположения 1 Подвал, 1, 2 1 1 1 этаж - 437, 4 кв. м, 2 этаж - 
429,5 кв. м 

Тип входа Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный 
Условия парковки Обустроенное парковочное 

пространство 
Стихийная парковка Обустроенное парковочное 

пространство 
Обустроенное парковочное про-

странство 
Стихийная парковка 

 
 
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 Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Наиболее эффективное ис-
пользование (позиционирова-
ние продавца) 

Торговое Торговое Торговое Торговое Торговое 

Другие характеристики (эле-
менты), влияющие на стои-
мость 

Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

Точная ссылка х https://www.cian.ru/sale/commercia
l/298333056/ 

https://www.cian.ru/sale/commer
cial/311063327/ 

https://www.cian.ru/sale/commercia
l/309097371/ 

https://www.avito.ru/moskva/ko
mmercheskaya_nedvizhimost/are

ndnyy_biznes_okupaemost_-
_10_let_1_mesyats_2907320824 

Источник информации х АН INVEST7, +7 916 957-70-06 АН MalinaProperty, +7 916 603-
02-04 

АН Delta estate, +7 923 075-20-18 АН Bridgeford Capital, +7 958 
717-53-02 

Общая площадь, кв. м 672,40 792,40 509,00 800,00 866,90 
Цена предложения, руб.  ? 200 000 000 158 000 000 270 000 000 200 000 000 
НДС Расчет ведется с учетом НДС Включен Включен Включен Не включен 
Цена предложения, руб. за 1 
кв. м с НДС 

х 252 398 310 413 337 500 276 849 

Возможность торга х Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен 

6.1.3. Проверка достоверности информации о сделках / предложениях 
Информация по объектам сравнения проверялась путем телефонного интервьюирования продавцов, контакты которых приведены в таблице выше, в т. ч. уточня-

лись сведения о техническом состоянии, местоположении в здании и иных характеристиках. В случае несовпадения данных из объявления и информации, полученной в 
результате интервьюирования, Оценщиком отдавался приоритет информации, полученной по результатам интервьюирования. 

Осмотр объектов сравнения не проводился. Оценщик принимает информацию в объявлениях и полученную от продавцов как достоверную.  

В качестве допущений и ограничений, связанных с доступностью информации, в том числе с ограничениями в доступе к информации, Оценщик особо отмечает 
следующее. Оценщик использует данные, представленные в открытом доступе и/или полученные в результате интервьюирования лица, разместившего оферту (предло-
жение 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. 
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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:  

• передаваемые имущественные права, ограничения (обременения) этих прав; 
• условия финансирования состоявшейся или предполагаемой сделки; 
• условия продажи; 
• рыночные условия (изменение цен во времени и отличие цены предложения от цены сделки); 
• местоположение объекта; 
• физические характеристики объекта; 
• экономические характеристики; 
• вид использования и (или) зонирование; 
• наличие движимого имущества, не связанного с недвижимостью; 
• другие характеристики (элементы), влияющие на стоимость. 

Корректировки по первым четырем элементам сравнения (первой группе) производятся последовательно 
в вышеуказанном порядке. Итоговое значение корректирующего коэффициента по второй группе, т.е. по всем 
остальным элементам сравнения, определяется как произведение корректировок по каждому элементу сравне-
ния. 

6.1.5. Внесение в значения единиц сравнения корректировок для устранения различия 
между Объектом оценки и аналогами 

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: 

• Кпр – прямой коэффициент; 

• Кобр – обратный коэффициент. 

Внесение корректировок по I группе элементов сравнения 

Передаваемые имущественные права, ограничения (обременения) этих прав. На дату проведения оценки 
оцениваемым правом Объекта оценки является право 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 нахождения имущества в составе закрытого паевого инвестиционного фонда. В случае продажи дан-
ного имущества оно передается покупателю без ограничения (обременения) права в виде доверительного управ-
ления и на праве собственности. В связи с данными фактами ограничение (обременение) права в виде довери-
тельного управления и статус общей долевой собственности не учитывались Оценщиком. Объекты-аналоги 
оформлены на праве собственности. 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 либо 
свободны и могут быть сданы в аренду на рыночных условиях, либо имеют заключенные договоры аренды, как 
и Объект оценки, но различной длительности. При этом подробная информация 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 интервьюировании (минимальной аренд-
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ной плате или арендному потоку), Оценщик сделал выводы о соответствии условий договоров аренды рыноч-
ному диапазону, однако, в связи с отсутствием полных условий договоров аренды Оценщик не может достоверно 
утверждать о данном факте. Типичным для торговых объектов является наличие кроме минимальной платы про-
центной платы от объема продаж. Данная плата может отличаться как по уровню данного процента, так и в зави-
симости от объема выручки арендатора. Оценщик делает допущение о соответствии данных, указанных в объяв-
лении или при интервьюировании фактически заключенным договорам аренды. По объектам, не имеющим дол-
госрочных договоров аренды, допускается, что возможно заключение договоров аренды на рыночных условиях 
или расторжение краткосрочных договоров, в случае если их условия не соответствуют рыночным. Корректи-
ровка 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). Согласно 
п. 10 ФСО V при выборе объектов-аналогов Оценщику следует учитывать, что ценовая информация по фактиче-
ским сделкам является лучшим основанием для определения стоимости, чем предложения к совершению сделки, 
если условия сделки соответствуют рыночным предпосылкам стоимости. Согласно п. 7 ФСО V если сведения о 
совершенных сделках отсутствуют или их недостаточно для определения стоимости объекта оценки, оценщик 
может использовать цены предложений. В рамках настоящего Отчета исходя из объема доступной Оценщику 
информации в качестве объектов-аналогов были использованы данные о предложениях, т.к. данные о фактиче-
ских сделках в достаточном объеме и с достаточной степенью детализации информации, а также с возможностью 
произвести интервьюирование для уточнения характеристик, выявлены не были.   

Согласно п. 7 ФСО V цена предложения представляет собой мнение одной из сторон потенциальной 
сделки, заинтересованной в более высокой цене, поэтому при проведении анализа цен предложений по аналогам 
оценщику следует учитывать: 

1) возможную разницу между ценой сделки и ценой предложения; 
2) период экспозиции аналога на рынке и изменение его цены за этот период (при наличии информации); 
3) соответствие цены аналога его характеристикам в сопоставлении с другими предложениями на рынке, 

избегая завышенных или заниженных цен предложения. 

Период экспозиции подобранных объектов-аналогов и изменение их цен за этот период принимаются как 
типичные и соответствующие среднерыночным условиям ввиду отсутствия каких-либо выявленных в процессе 
их отбора и интервьюирования Оценщиком факторов, обуславливающих нетипичные условия. При этом на этапе 
подбора объектов-аналогов были исключены предложения с завышенными или заниженными, т.е. экстремаль-
ными, ценами.  

Разницу между ценой сделки и ценой предложения отражает величина скидки на торг. 
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Рис. 25. Скидка на торг при продаже торговых объектов58 

Величина скидки на торг при продаже торговых помещений и зданий по данным на 01 апреля 2025 г. для 
населенных пунктов группы А, к которой относится г. Москва, составляет -4,00% ((0,96-1)*100%). Оценщик ис-
пользовал наиболее актуальные данные по скидке на торг из имеющихся в его распоряжении аналитических ма-
териалов. 

Таблица № 19. Корректировка цен объектов сравнения по I группе элементов сравнения 

Элемент сравнения Ед. изм. Объект оценки Объект-аналог 
№ 1 

Объект-аналог 
№ 2 

Объект-аналог 
№ 3 

Объект-ана-
лог № 4 

Цена за единицу пло-
щади 

руб./кв. м ? 252 398 310 413 337 500 276 849 

Передаваемые права вид права Право общей до-
левой собствен-

ности 

Собственность Собственность Собственность Собственность 

Корректировка % - 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Скорректированная 
цена 

руб./кв. м - 252 398 310 413 337 500 276 849 

Условия финансирова-
ния и продажи 

особые усло-
вия финанси-

рования, 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 - 252 398 310 413 337 500 276 849 

Дата продажи дата 23 июня 2025 г. июн.25 июн.25 июн.25 июн.25 
Корректировка % - 0% 0% 0% 0% 
Скорректированная 
цена 

руб./кв. м - 252 398 310 413 337 500 276 849 

Совершенная 
сделка/предложение  

тип Сделка Предложение Предложение Предложение Предложение 

Корректировка % - -4,00% -4,00% -4,00% -4,00% 
Скорректированная 
цена 

руб./кв. м - 242 302 297 996 324 000 265 775 

Последовательные кор-
ректировки, суммарно 

% - -4,00% -4,00% -4,00% -4,00% 

Итоговая скорректи-
рованная по последо-
вательным элемен-
там цена 

руб./кв. м - 242 302 297 996 324 000 265 775 

 
 
58 Аналитические материалы «Ассоциации развития рынка недвижимости некоммерческая организация «СтатРиелт» на 01.04.2025 г., 
https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-04-2025-g/korrektirovki-kommercheskoj-nedvizhimosti/3776-skidki-na-torg-utorgovanie-pri-
prodazhe-i-arende-kommercheskoj-nedvizhimosti-na-01-04-2025-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. 26. Карта расположения объектов-аналогов и Объекта оценки59 

Объект оценки и все подобранные объекты-аналоги находятся в западном направлении (ЗАО г. Москвы), 
в ценовой зоне между ЧТК и МКАД, кроме объекта-аналога №3, который расположен в Северо-Западном адми-
нистративном округе г. Москвы. Поскольку объект-аналог №3 расположен также между ЧТК и МКАД и не имеет 
существенных различий в локальных характеристиках местоположения, то корректировка не требуется. 

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, 01.01.2025 г.: 

 
 
59 По данным информационного портала «Яндекс.Карты» // URL: https://constructor.maps.yandex.ru, на карте: № 1-4 объекты-аналоги, 
красная метка - Объект оценки 
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Рис. 27. Матрица коэффициентов торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК), расположенных в г. Москва, в 

зависимости от расстояния до метро60 

Таблица № 20. 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.61 13 В транспортной 

доступности 
В транспортной 

доступности 
В транспортной 

доступности 
В транспортной 

доступности 
Величина корректировки, %   7,00% 7,00% 7,00% 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 
рассчитана с использованием исследования ABN Group, 01.01.2025 г.: 

 
Рис. 28. Зависимость цен продаж/ арендных ставок торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от 

красной линии62 

Использовались средние значения коэффициентов, в связи с отсутствием обстоятельств для использования 
минимальных или максимальных значений.  

Таблица № 21. 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 не-
крупной второсте-

пенной улицы 

Первая линия не-
крупной второсте-

пенной улицы 

Внутриквартально 

Величина корректи-
ровки, % 

 
-5,66% 

=(1/1,06-1)×100% 
-5,66% -5,66% 0,00% 

Корректировка на тип объекта. Объект оценки и объекты-аналоги №№2,3 представляют собой помеще-
ния. Объекты-аналоги №№1,4 являются зданиями. Требуется корректировка. 

 
 
60 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
61 Принт - скрины, подтверждающие расстояние объектов до метро, приведены в Приложении 2 Отчета 
62 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
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Рис. 29. Корректирующие коэффициенты для продажи/аренды объектов торговой недвижимости по фак-

тору тип объекта63 

Использовалось среднее значение коэффициента, в связи с отсутствием обстоятельств для использования 
минимального или максимального значения.  

Таблица № 22. Расчет корректировки на тип объекта 
Показатель Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Тип объекта Помещение Здание Помещение Помещение Здание 
Величина коррек-
тировки, % 

 
-3,85% 

=(1/1,04-1)×100% 
0,00% 0,00% -3,85% 

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.  

Корректировка на площадь рассчитана с использованием исследования ABN Group, 01.01.2025 г., со-
гласно которому зависимость описывается следующим графиком: 

 
Рис. 30. Зависимость цены предложения торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от величины 

общей площади64 

Корректировка определяется по следующей формуле:  

Кмасш = (Sоо/Sоа)-0,11-1, где: 

• Кмасш – корректировка, учитывающая отличие оцениваемого объекта от объекта-аналога; 

• Sоо – площадь оцениваемого объекта, кв. м; 

• Sоа – площадь объекта-аналога, кв. м; 

• -0,11 – коэффициент торможения согласно вышеприведенному рисунку. 
Таблица № 23. Корректировка на площадь 

Показатель Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 
Общая площадь, кв. м 672,4 792,4 509,0 800,0 866,9 
Величина корректировки, % х 1,82% -3,02% 1,93% 2,83% 

 
 
63 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
64 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
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Корректировка на техническое состояние. Корректировка на техническое состояние не вводилась, т. к. 
Объект оценки и все объекты-аналоги имеют стандартную отделку в хорошем состоянии. 

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, 01.01.2025 г.  

 
Рис. 31. Зависимость цен продаж/ арендных ставок торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от 

этажа расположения65 

Использовались средние значения коэффициентов, в связи с отсутствием обстоятельств для использования 
минимальных или максимальных значений.  

Таблица № 24. Корректировка на этаж расположения 
Этаж расположения Площадь этажа, кв. м Корректирую-

щий коэффи-
циент 

Объект оценки Объект-ана-
лог № 166 

Объект-ана-
лог № 2 

Объект-ана-
лог № 3 

Объект-ана-
лог № 4 

Подвал 0,00 264,13 0,00 0,00 0,00 0,82 (=1/1,22) 
Цоколь 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,89 (=1/1,12) 
1 этаж 672,40 264,13 509,00 800,00 437,40 1,00 
2 этаж 0,00 264,13 0,00 0,00 429,50 0,92 (=1/0,9) 
Общая площадь, кв. м 672,40 792,40 509,00 800,00 866,90 - 
Общий корректирую-
щий коэффициент 

1,00 0,91 1,00 1,00 0,96 - 

Корректировка, % - 9,60% 0,00% 0,00% 4,27% - 

Корректировка на тип входа. Корректировка на тип входа не вводилась, т. к. все объекты имеют отдель-
ный вход.  

Корректировка на тип парковки. Далее анализируется тип парковки Объекта оценки и подобранных объ-
ектов-аналогов. Величина корректировки определялась в соответствии со Справочником коэффициентов, при-
меняемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Московского ре-
гиона (Москва и Московская область)», ABN Group, 01.01.2025 г. 

 
 
65 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
66 Точная информация о поэтажной площади отсутствует, поэтому корректировка рассчитывается из допущения о распределении пло-
щади по этажам в равной пропорции 
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Рис. 32. Зависимость цен продаж/ арендных ставок торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от 

наличия/отсутствия парковки67 

Объект оценки оснащен обустроенным парковочным пространством. Однако, учитывая, что указанное 
пространство не оборудовано контролем доступа, значение корректирующего коэффициента принято на мини-
мальном уровне. 

Таблица № 25. Корректировка на тип парковки 
Показатель Объект оценки Объект-аналог 

№ 1 
Объект-аналог 

№ 2 
Объект-аналог 

№ 3 
Объект-аналог 

№ 4 
Тип парковки Обустроенное пар-

ковочное простран-
ство 

Стихийная пар-
ковка 

Обустроенное 
парковочное про-

странство 

Обустроенное 
парковочное 
пространство 

Стихийная пар-
ковка 

Величина корректировки, % 
 

5,00% 0,00% 0,00% 5,00% 

Корректировка на наиболее эффективное использование (позиционирование продавца). Корректировка не 
вводилась, т. к. все объекты позиционируются как торговые помещения. 

Корректировка на экономические характеристики (уровень операционных расходов, условия аренды, со-
став арендаторов, иные характеристики). В отношении объектов сравнения указанная информация отсут-
ствует, предполагаются типичные рыночные условия их эксплуатации. Корректировка не требуется. 

Корректировка на другие характеристики (элементы), влияющие на стоимость. Какие-либо другие ха-
рактеристики (элементы), влияющие на стоимость, не выявлены. Корректировка не требуется. 

6.1.6. Согласование скорректированных значений единиц сравнения и расчет на их ос-
нове показателя стоимости Объекта оценки 

Стоимость объекта оценки в рамках рыночного (сравнительного) подхода (С0) рассчитывается как сумма 
средневзвешенных скорректированных значений единиц сравнения объектов-аналогов: 

, где: 

•  – скорректированное значение единицы сравнения (скорректированная цена) объекта- 
аналога, 

•  – весовой коэффициент объекта-аналога. 

Для присвоения каждому объекту-аналогу весового коэффициента Оценщик применил следующую фор-
мулу, устанавливающую зависимость размера весового коэффициента от введенных корректировок по рассмат-
риваемому объекту-аналогу: 

K= (1-ABS) / S, где: 

• К – весовой коэффициент рассматриваемого объекта-аналога; 

 
 
67 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 

( ) = iiпр NЦC .0

iпрЦ .

iN
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• ABS – абсолютное значение (по модулю относительных корректировок) общей валовой коррек-
ции (без учета скидки на торг) рассматриваемого объекта-аналога; 

• S – сумма абсолютных значений разниц (1-ABS) всех используемых в расчете объектов-аналогов. 

При этом необходимо отметить, что согласно пп. 5 п. 9 ФСО V Оценщик может обоснованно выбрать в 
качестве результата показатель стоимости, полученный на основе одного аналога или одной единицы сравнения, 
либо отказаться от применения показателя, полученного на основе какого-либо аналога или единицы сравнения. 
В рамках настоящего Отчета Оценщик не выявил факторы, обуславливающие отказ от какого-либо из использу-
емых объектов-аналогов и скорректированных значений единиц сравнения по ним.  

Далее приведен расчет скорректированных значений единиц сравнения объектов-аналогов и стоимости 
Объекта оценки в рамках рыночного (сравнительного) подхода. 
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Таблица № 26. Расчет стоимости Объекта оценки с применением рыночного (сравнительного) подхода 
Элемент сравнения Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Скорректированная по последовательным 
элементам цена 

- 242 302 297 996 324 000 265 775 

Корректировка на ценовую зону 
Ценовая зона Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД 
Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Корректировка на расстояние до метро 
Расстояние до ст. метро, мин. 13 В транспортной доступности В транспортной доступности В транспортной доступности В транспортной доступности 
Корректировка x 7,00% 7,00% 7,00% 7,00% 
Корректировка на локальное местоположение 
Локальное расположение Внутриквартально Первая линия некрупной вто-

ростепенной улицы 
Первая линия некрупной вто-

ростепенной улицы 
Первая линия некрупной вто-

ростепенной улицы 
Внутриквартально 

Корректировка x -5,66% -5,66% -5,66% 0,00% 
Корректировка на тип объекта 
Тип объекта Помещение Здание Помещение Помещение Здание 
Корректировка x -3,85% 0,00% 0,00% -3,85% 
Корректировка на площадь 
Общая площадь, кв. м 672,4 792,4 509,0 800,0 866,9 
Корректировка x 1,82% -3,02% 1,93% 2,83% 
Корректировка на техническое состояние 
Техническое состояние помещений Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная от-

делка 
Хорошее, стандартная от-

делка 
Хорошее, стандартная от-

делка 
Хорошее, стандартная от-

делка 
Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Корректировка на этаж расположения 
Этаж расположения 1 Подвал, 1, 2 1 1 1 этаж - 437, 4 кв. м, 2 этаж - 

429,5 кв. м 
Корректировка x 9,60% 0,00% 0,00% 4,27% 
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 Обустроенное парковочное 

пространство 
Стихийная парковка Обустроенное парковочное 

пространство 
Обустроенное парковочное 

пространство 
Стихийная парковка 

Корректировка x 5,00% 0,00% 0,00% 5,00% 
Корректировка на вид использования и (или) зонирование 
Наиболее эффективное использование 
(позиционирование продавца) 

Торговое Торговое Торговое Торговое Торговое 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Корректировка на другие характеристики (элементы), влияющие на стоимость 
Другие характеристики (элементы), влия-
ющие на стоимость 

Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Итоговый корректирующий коэффици-
ент по второй группе корректировок 

х 1,14 0,98 1,03 1,16 

Скорректированная цена по II группе 
элементов сравнения, руб./кв. м с НДС 

х 275 591 291 735 333 368 307 844 
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Элемент сравнения Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 
Коэффициент вариации х 8,15%       
Разница между минимальным и макси-
мальным значением скорректированной 
стоимости 

х 17,33%       

Общая валовая коррекция, % х 32,93 15,68 14,59 22,95 
1-ABS (общая валовая коррекция) х 0,67 0,84 0,85 0,77 
Весовой коэффициент 

 
0,21 0,27 0,27 0,25 

Скорректированная цена, руб. за кв. м 
с НДС / Вклад объекта сравнения в 
стоимость оцениваемого объекта 

303 570 58 890 78 381 90 720 75 579 

Общая площадь, кв. м 672,4 
    

Стоимость оцениваемого объекта в 
рамках рыночного (сравнительного) 
подхода с НДС, руб.  

204 120 468         
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6.2. Затратный подход 
В соответствии с п. 24 ФСО V затратный подход представляет собой совокупность методов оценки, ос-

нованных на определении затрат, необходимых для воспроизводства или замещения объекта оценки с учетом 
совокупного обесценения (износа) объекта оценки и (или) его компонентов. Затратный подход основан на прин-
ципе замещения. 

Согласно п. 25 ФСО V рассматривая возможность и целесообразность применения затратного подхода, 
оценщик должен учитывать: 

1) возможность для участников рынка создать объект, обладающий такой же полезностью, что и объект 
оценки, - значимость подхода высокая, когда у участников рынка есть возможность создать объект без значи-
тельных юридических ограничений, настолько быстро, что участники рынка не захотят платить значительную 
премию за возможность немедленного использования оцениваемого актива при его покупке; 

2) надежность других подходов к оценке объекта - наиболее высока значимость затратного подхода, ко-
гда объект не генерирует непосредственно доход и является специализированным, то есть не продается на рынке 
отдельно от бизнеса или имущественного комплекса, для которого был создан. 

На основании п. В8, В9 IFRS 13 при затратном подходе отражается сумма, которая потребовалась бы в 
настоящий момент времени для замены эксплуатационной мощности актива (часто называемая текущей стоимо-
стью замещения). С позиций участника рынка, являющегося продавцом, цена, которая была бы получена за ак-
тив, основана на сумме затрат, которые понесет другой участник рынка, являющийся покупателем, чтобы при-
обрести или построить замещающий актив, обладающий сопоставимыми функциональными характеристиками, 
с учетом износа. Причина этого заключается в том, что участник рынка, являющийся покупателем, не стал бы 
платить за актив больше той суммы, за которую он мог бы найти замещение эксплуатационной мощности дан-
ного актива. Понятие износа охватывает физический износ, моральное (технологическое) устаревание и эконо-
мическое (внешнее) устаревание и является более широким, чем понятие амортизации для целей финансовой 
отчетности (распределение исторической стоимости) или налоговых целей (исходя из регламентированных сро-
ков службы активов). Во многих случаях метод текущей стоимости замещения используется для оценки спра-
ведливой стоимости материальных активов, которые используются в сочетании с другими активами либо с дру-
гими активами и обязательствами. 

Затратный подход не отражает рыночных тенденций, а также не учитывает в полной мере ме-
стоположение Объекта оценки. Затратный подход рекомендуется использовать при низкой активности 
рынка, когда недостаточно данных, необходимых для применения рыночного (сравнительного) и доходного 
подходов к оценке, а также для оценки недвижимости специального назначения и использования (напри-
мер, линейных объектов, гидротехнических сооружений, водонапорных башен, насосных станций, котель-
ных, инженерных сетей и другой недвижимости, в отношении которой рыночные данные о сделках и пред-
ложениях отсутствуют). Объект оценки представляет собой нежилые встроенные помещения. По мне-
нию Оценщика, рассчитать стоимость затрат на воспроизводство/замещение непосредственно такого 
же объекта, как оцениваемые помещения, невозможно, поскольку большинство их конструктивных эле-
ментов являются общими с соседними помещениями и помещениями общего пользования. Можно рассчи-
тать стоимость строительства всего здания и определить в ней долю, приходящуюся на оцениваемые 
встроенные помещения, но это приведет к искаженным результатам. На основании вышеизложенного, 
учитывая развитость рынка и возможность применения рыночного (сравнительного) и доходного подходов 
Оценщик в рамках настоящей работы отказался от оценки Объекта оценки методами затратного под-
хода. 

6.3. Доходный подход 
Согласно п. 11 ФСО V доходный подход представляет собой совокупность методов оценки, основанных 

на определении текущей стоимости ожидаемых будущих денежных потоков от использования объекта оценки. 
Доходный подход основан на принципе ожидания выгод.  

На основании п. 12 ФСО V рассматривая возможность и целесообразность применения доходного под-
хода, оценщику необходимо учитывать: 

1) способность объекта приносить доход (значимость доходного подхода выше, если получение дохода 
от использования объекта соответствует целям приобретения объекта участниками рынка); 

2) степень неопределенности будущих доходов (значимость доходного подхода тем ниже, чем выше не-
определенность, связанная с суммами и сроками поступления будущих доходов от использования объекта). 
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Согласно IFRS 13 (Приложение А) доходный подход - методы оценки, которые преобразовывают буду-
щие суммы (например, денежные потоки или доходы и расходы) в одну текущую (то есть дисконтированную) 
величину. Оценка справедливой стоимости осуществляется на основе стоимости, обозначаемой текущими ожи-
даниями рынка в отношении указанных будущих сумм.  

При использовании доходного подхода стоимость объекта недвижимости определяется на основе ожи-
даемых будущих доходов, которые может принести оцениваемый объект.  

К оценке Объекта оценки применен доходный подход, т. к. существует возможность определить 
компоненты доходов и расходов от эксплуатации Объекта оценки, оценить риск вложений инвестиций в 
него. 

6.3.1. Обоснование выбора метода расчета и последовательность определения стоимости 
доходным подходом 
Согласно п. 13 ФСО V в рамках доходного подхода применяются различные методы, основанные на 

прямой капитализации или дисконтировании будущих денежных потоков (доходов).  

Определение стоимости объекта оценки при использовании метода прямой капитализации осуществля-
ется путем деления дохода за один период (обычно год) на ставку капитализации (п. 14 ФСО V). Метод прямой 
капитализации применим в случае, если объект оценки стабильно генерирует типичные доходы и не выявлены 
факторы, существенно влияющие на величину денежного потока в будущем. Расчетная формула для оценки сто-
имости объекта данным методом: 

𝑉 =  
𝐼

𝑅
, где: 

• I – доход за один период; 
• R- ставка капитализации; 
• V- стоимость объекта по доходному подходу. 

В методе дисконтированных денежных потоков будущие денежные потоки по объекту оценки приво-
дятся к текущей дате при помощи ставки дисконтирования, отражающей ожидаемую участниками рынка, или 
конкретными участниками сделки, или конкретным пользователем (в соответствии с определяемым видом стои-
мости) ставку доходности (норму прибыли) на инвестиции с сопоставимым риском (п. 15 ФСО V). 

Согласно п. В10, В11 IFRS 13 доходный подход предполагает преобразование будущих сумм (например, 
денежных потоков или доходов и расходов) в одну текущую (то есть дисконтированную) величину. Когда ис-
пользуется доходный подход, оценка справедливой стоимости отражает текущие ожидания рынка в отношении 
указанных будущих сумм. К данным методам оценки относятся, например, следующие: 

(a) методы, основанные на расчете приведенной стоимости68; 

(b) модели определения цены опциона, такие как формула Блэка - Шоулза - Мертона или биномиальная 
модель (то есть модель, предусматривающая дискретный подход), которые предусматривают расчет приведен-
ной стоимости и отражают как временную стоимость, так и внутреннюю стоимость соответствующего опциона;  

(c) многопериодная модель избыточной прибыли, которая используется для оценки справедливой стои-
мости некоторых нематериальных активов.  

Согласно п. В13 IFRS 13 приведенная стоимость (то есть применение доходного подхода) - инструмент, 
используемый для того, чтобы привести будущие суммы (например, денежные потоки или стоимостные вели-
чины) к текущей величине, используя некоторую ставку дисконтирования. Оценка справедливой стоимости ак-
тива или обязательства с использованием расчета приведенной стоимости предполагает установление всех сле-
дующих элементов с позиций участников рынка на дату оценки: 

(a) расчетной оценки будущих денежных потоков в отношении оцениваемого актива или обязательства; 

(b) ожиданий в отношении возможных колебаний величины и времени возникновения денежных пото-
ков, отражающих присущую денежным потокам неопределенность; 

(c) временной стоимости денег, представленной ставкой по безрисковым монетарным активам, сроки 
погашения или дюрация которых совпадают с периодом, охватываемым денежными потоками, и которые не 

 
 
68 Методы расчета приведенной стоимости отличаются способом включения в расчет элементов, описанных ниже 
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представляют никакой неопределенности в отношении сроков и риска дефолта для их держателя (то есть безрис-
ковая процентная ставка); 

(d) цены за согласие мириться с неопределенностью, присущей денежным потокам (то есть премия за 
риск); 

(e) других факторов, которые участники рынка приняли бы во внимание в сложившихся обстоятель-
ствах; 

(f) в отношении обязательства - связанного с ним риска невыполнения, включая собственный кредитный 
риск организации (то есть лица, обязанного погасить долг). 

Метод дисконтированных денежных потоков предполагает представление доходов, расходов и факторов 
дисконтирования в явном виде для каждого года использования объекта. Основная расчётная формула для 
оценки стоимости объекта этим методом выглядит следующим образом: 

𝑉 =  − ∑
𝐸𝑞

(1+𝑌𝑞)𝑞 + ∑
𝐼𝑞

(1+𝑌𝑞)𝑞 +𝑘
𝑞=1

𝑟
𝑞=1

𝑉𝑘

(1+𝑌𝑞)𝑘, где: 

• V- стоимость объекта по доходному подходу; 
• k-прогнозный период (лет); 
• r- период создания или преобразования оцениваемого объекта69; 
• Eq- затраты q-го периода, связанные с созданием или преобразованием оцениваемого объекта; 
• Iq-прогнозируемые денежные потоки; 
• Vk- постпрогнозная (терминальная, остаточная) стоимость (ожидаемая величина стоимости объ-

екта оценки в конце прогнозного периода); 
• Yq- норма прибыли q-го года, используемая для дисконтирования дохода этого года в текущую 

стоимость (ставка дисконтирования). 
Основные этапы применения метода дисконтирования денежных потоков (согласно п. 16 ФСО V): 

1) выбор вида денежного потока с учетом особенностей объекта оценки, например, номинальный или 
реальный денежный поток, доналоговый или посленалоговый денежный поток, денежный поток с учетом (или 
без учета) заемных средств на собственный или инвестированный (общий) капитал; 

2) определение денежного потока. 

• определение срока прогнозирования денежного потока (продолжительности прогнозного пери-
ода); 

• прогноз денежного потока в течение срока прогнозирования; 
• определение необходимости применения постпрогнозной (терминальной, остаточной) стоимо-

сти для объекта оценки по окончании срока прогнозирования денежных потоков и расчет соот-
ветствующей постпрогнозной стоимости с учетом особенностей объекта оценки; 

3) определение ставки дисконтирования (ставки капитализации), соответствующей денежному потоку; 

4) приведение прогнозных денежных потоков, в том числе постпрогнозной стоимости (при наличии), к 
текущей стоимости по ставке дисконтирования или капитализация денежного потока по ставке капитализация.  

В рамках настоящей оценки Оценщик исходил из того, что на оцениваемое имущество заключен 
долгосрочный договор аренды с фиксированными на длительный период арендными платежами и темпом 
их роста. Исходя из этого наиболее подходящим методом в данном случае является метод дисконтирова-
ния денежных потоков (метод, основанный на расчете приведенной стоимости). Определение стоимости 
методом дисконтирования денежных потоков основано на предположении, что потенциальный инвестор 
не заплатит за оцениваемое имущество большую сумму, чем текущая стоимость будущих доходов от 
этого имущества, а собственник не продаст свое имущество по цене ниже текущей стоимости прогнози-
руемых будущих доходов. Данный метод оценки считается наиболее приемлемым с учетом инвестицион-
ных мотивов, поскольку любой инвестор, вкладывающий деньги в действующее предприятие, в конечном 
счете покупает не набор активов, а поток будущих доходов, позволяющий окупить ему вложенные сред-
ства. То есть результат, получаемый по данному методу, соответствует базовому критерию определения 

 
 
69 Период создания или преобразования оцениваемого объекта не требуется учитывать для функционирующих объектов в условиях типич-
ной эксплуатации  
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справедливой стоимости, а именно отражает цену, которая была бы получена при продаже актива или 
уплачена при передаче обязательства в ходе обычной сделки.  

6.3.2. Определение продолжительности 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). 

Согласно п. 18 ФСО V при выборе прогнозного периода учитываются: 

1) оставшийся срок полезного использования объекта оценки; 

2) период, на который доступна информация для составления прогноза; 

3) период достижения стабильного темпа роста денежных потоков объекта оценки, после завершения ко-
торого возможно применить постпрогнозную стоимость. Для объектов оценки с сезонным или циклическим ха-
рактером деятельности прогнозный период должен учитывать сезонность или включать полный цикл получения 
доходов соответственно. 

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. 

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 целесообразно принимать длительностью 3-5 лет. 

Исходя из имеющихся данных, выбран прогнозный период, равный 3,5270 года (исходя из даты оценки 
– 23 июня 2025 г.). Последний год прогнозного периода – 2028 г. 

6.3.3. Прогноз доходов и расходов в составе денежного потока 
С учетом особенностей Объекта оценки денежный поток представляет собой разницу между спрогнози-

рованными доходами и расходами, выраженными в рублях РФ. В рамках настоящего Отчета осуществляется 
расчет и прогнозирование номинального денежного потока.  

Согласно п. 19 ФСО V при прогнозировании денежного потока следует осуществлять его сопоставление 
со следующими показателями: 

1) ретроспективные показатели операционной, инвестиционной и финансовой деятельности (использо-
вания) объекта оценки; 

2) ретроспективные и прогнозные показатели отрасли и (или) сегмента рынка (представлены в п. 4.3 
Отчета); 

3) прогнозный темп экономического роста региона или страны, в которой действует (используется) объ-
ект оценки. 

 
 
70 0,52 года – доля года с даты оценки (23 июня 2025 г.) по 31 декабря 2025 г. 
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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 арендаторами с потерей их платеже-
способности.  

После вычета из ПВД потерь на недозагрузку и неплатежи получают действительный валовой доход 
(ДВД), который должен быть уменьшен на расходы по управлению и содержанию объекта – операционные рас-
ходы. 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).  

Потенциальный валовый доход (ПВД) определяется как максимально возможная сумма средств, плани-
руемая к получению в течение предстоящего года при коммерческом использовании потенциала всех элементов 
объекта. В данном случае планируется получение дохода от сдачи в аренду арендопригодных помещений Объ-
екта оценки. Так как Объект оценки приставляет собой помещения, предназначенные для сдачи в аренду цели-
ком, то арендопригодная площадь принята равной общей, а в качестве объектов – аналогов подбирались поме-
щения сопоставимой 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 № 2 к Отчету. 

В связи с тем, что нежилое помещение, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: 
Российская Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, кор-
пус 2, помещение 2Н, общей площадью 523,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7603 и нежилое помеще-
ние, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город Москва, вн. 
тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 1Н, общей площадью 
148,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7595 используются в совокупности друг с другом, переданы в 
аренду одному арендатору, а также приобретались в состав имущества фонда единовременно, при расчете стои-
мости Оценщик учитывал совместную реализацию объектов. Таким образом, определяется стоимость единого 
помещения общей площадью 672,40 кв. м. и подбиралась одна группа аналогов для 2 нежилых помещений, вхо-
дящих в состав Объекта оценки. 

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. 

В качестве допущений и ограничений, связанных с доступностью информации, в том числе с ограниче-
ниями в доступе к информации, Оценщик особо отмечает следующее. Оценщик использует данные, представ-
ленные в открытом доступе и/или полученные в результате интервьюирования лица, разместившего оферту 
(предложение о продаже/аренде), допуская, что сведения об их актуальности по состоянию на дату оценки ис-
тинны и справедливы. Таким образом, Оценщик допускает, что принятые к расчету предложения отражают ры-
ночные тенденции с учетом всех внешних обстоятельств по состоянию на дату оценки.  
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Определение единиц сравнения и элементов сравнения 

В качестве единицы сравнения используется цена аренды 1 кв. м площади улучшений в год с НДС. В процессе оценки цены аренды 1 кв. м площади объектов-
аналогов приводятся к цене аренды 1 кв. м оцениваемого объекта через систему корректировок. Перечень элементов сравнения, используемых при проведении расчета, 
представлен в п. 6.1.4 Отчета.  

Расчет рыночной ставки аренды за 1 кв. м в год 

Таблица № 27. Описание объектов-аналогов для определения рыночной ставки аренды71 
Характеристики / Объекты 

сравнения 
Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Фото 

 

 

 
 
 
 
  

  

 
 

 

  

Местоположение г. Москва, ЗАО, ш. Рублёвское, д. 
22, корп. 2 

г. Москва, ЗАО, ул. Боженко, д. 
2/42 

г. Москва, ЗАО, ул. Толбухина, д. 
9, корп. 1 

г. Москва, СЗАО, просп. Мар-
шала Жукова, д. 30 

г. Москва, ЗАО, Можайское 
ш., д. 39 

Ценовая зона Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД 
Расстояние до ст. метро, мин. 13 В транспортной доступности В транспортной доступности 8 В транспортной доступности 
Локальное расположение Внутриквартально Первая линия некрупной второ-

степенной улицы 
Первая линия некрупной второ-

степенной 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 

 
 
71 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 

Техническое состояние Хорошее, стандартная отделка Без отделки (предусмотрены 
арендные каникулы, компенса-

ция ремонта) 

Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная отделка Хорошее, стандартная от-
делка 

Этаж 1 1 1 1 1 
Тип входа Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный Совместный 
Условия парковки Обустроенное парковочное про-

странство 
Стихийная парковка Стихийная парковка Обустроенное парковочное 

пространство 
Стихийная парковка 

Наиболее эффективное исполь-
зование (позиционирование 
продавца) 

Торговое Торговое Торговое Торговое Торговое 

Другие характеристики (эле-
менты), влияющие на стои-
мость 

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 Включены Включены Не включены Включены 
Точная ссылка х https://www.avito.ru/moskva/ko

mmercheskaya_nedvizhimost/svo
bodnogo_naznacheniya_210_kv_

7461192687 

https://www.cian.ru/rent/commercia
l/284901371/ 

https://www.cian.ru/rent/commer
cial/315722848/ 

https://www.cian.ru/rent/comm
ercial/310329225/ 

Источник информации х Евгений, +7 938 222-55-32   +7 916 042-71-85 УК КРОСТ, +7 983 471-63-51 Александр Сизенев, +7 985 
700-04-80 

Общая площадь, кв. м 672,40 210,00 158,70 324,30 258,40 
Арендная ставка, руб./кв. м в 
год 

? 36 000 37 829 43 000 45 510 

НДС Расчет ведется с учетом НДС Не включен Включен Включен Включен 
Арендная ставка, руб./кв. м в 
год с НДС с учетом эксплуа-
тационных расходов и без 
коммунальных расходов 

  43 200 37 829 45 742* 45 510 

Возможность торга х Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен Предложение, торг возможен 

* В арендную ставку объекта-аналога №3 не включены эксплуатационные расходы. Расчет ведется с учетом расходов на эксплуатацию, необходимо скорректиро-
вать арендную ставку объекта-аналога №3 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, 01.01.2025 г. 
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Рис. 33. Величина операционных расходов, %72 

 
Рис. 34. Состав операционных расходов, %73 

Согласно представленным данным величина операционных расходов, для объектов в пределах МКАД со-
ставляет 24,55% от величины потенциального валового дохода. Данная величина не включает в себя расходы на 
коммунальные услуги, которые в составе операционных расходов занимают 23%, то есть 24,55% составляют 77% 
всех операционных расходов. Учитывая, что эксплуатационные расходы занимают 20% от величины всех опера-
ционных расходов, корректировка для объекта-аналога №3 составит 6,38% (= (24,55%×20%)/77%). 

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 
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 встроенные помещения, которые передаются на праве аренды. По состоя-
нию на дату оценки помещения Объекта оценки сданы в аренду по долгосрочному договору аренды. Анализ 

 
 
72 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
73 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
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влияния данного ограничения (обременения) представлен в п. 3.6 Отчета. Ввиду отсутствия достоверной инфор-
мации об ограничениях (обременениях) аналогов предполагается отсутствие таковых. Корректировка на ограни-
чения (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/аренде объектов сравнения не были сообщены Оценщику. Предполагается, что условия 
продажи/аренды типичны. Корректировка не требуется. 

Рыночные условия (изменение цен во времени и отличие цены предложения от цены сделки). Согласно 
п. 10 ФСО V при выборе объектов-аналогов Оценщику следует учитывать, что ценовая информация по фактиче-
ским сделкам является лучшим основанием для определения стоимости, чем предложения к совершению сделки, 
если условия сделки соответствуют рыночным предпосылкам. Согласно п. 7 ФСО V если сведения о совершен-
ных сделках отсутствуют или их недостаточно для определения стоимости объекта оценки, оценщик может ис-
пользовать цены предложений. В рамках настоящего Отчета исходя из объема доступной Оценщику информации 
в качестве объектов-аналогов были использованы данные о предложениях, т.к. данные о фактических сделках в 
достаточном объеме и с достаточной степенью детализации информации, а также с возможностью произвести 
интервьюирование для уточнения характеристик, выявлены не были. 

Согласно п. 7 ФСО V цена предложения представляет собой мнение одной из сторон потенциальной 
сделки, заинтересованной в более высокой цене, поэтому при проведении анализа цен предложений по аналогам 
оценщику следует учитывать: 

1) возможную разницу между ценой сделки и ценой предложения; 
2) период экспозиции аналога на рынке и изменение его цены за этот период (при наличии информации); 
3) соответствие цены аналога его характеристикам в сопоставлении с другими предложениями на рынке, 

избегая завышенных или заниженных цен предложения. 

Период экспозиции подобранных объектов-аналогов и изменение их цен за этот период принимаются 
как типичные и соответствующие среднерыночным условиям ввиду отсутствия каких-либо выявленных в про-
цессе их отбора и интервьюирования Оценщиком факторов, обуславливающих нетипичные условия. При этом 
на этапе подбора объектов-аналогов были исключены предложения с завышенными или заниженными, т.е. экс-
тремальными, ценами.  

Разницу между ценой сделки и ценой предложения отражает величина скидки на торг. 
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Рис. 35. Скидка на торг при аренде74 

Величина скидки на торг при аренде торговых помещений и зданий по данным на 01 апреля 2025 г. для 
населенных пунктов группы А, к которой относится г. Москва, составляет -3,00% ((0,97-1)*100%). Оценщик ис-
пользовал наиболее актуальные данные по скидке на торг из имеющихся в его распоряжении аналитических ма-
териалов.  

Таблица № 28. Внесение поправок по первой группе элементов сравнения 
Элемент сравнения Ед. изм. Объект 

оценки 
Объект-аналог 

№ 1 
Объект-аналог 

№ 2 
Объект-аналог 

№ 3 
Объект-аналог 

№ 4 
Цена за единицу пло-
щади 

руб./кв. м/год ? 43 200 37 829 45 742 45 510 

Передаваемые права вид права Аренда Аренда Аренда Аренда Аренда 
Корректировка % - 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Скорректированная 
цена 

руб./кв. м/год - 43 200 37 829 45 742 45 510 

Условия финансиро-
вания и продажи 

особые усло-
вия финанси-
рования, 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 - 43 200 37 829 45 742 45 510 

Дата продажи дата 23 июня 2025 г. июн.25 июн.25 июн.25 июн.25 
Корректировка % - 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Скорректированная 
цена 

руб./кв. м/год - 43 200 37 829 45 742 45 510 

Совершенная 
сделка/предложение  

тип Предложе-
ние 

Предложение Предложение Предложение Предложение 

Корректировка % - -3,00% -3,00% -3,00% -3,00% 
Скорректированная 
цена 

руб./кв. м/год - 41 904 36 694 44 370 44 145 

Последовательные 
корректировки, сум-
марно 

% - -3,00% -3,00% -3,00% -3,00% 

Итоговая скоррек-
тированная по по-
следовательным 
элементам цена 

руб./кв. м/год - 41 904 36 694 44 370 44 145 

 
 
74 Аналитические материалы «Ассоциации развития рынка недвижимости некоммерческая организация «СтатРиелт» на 01.04.2025 г., 
https://statrielt.ru/statistika-rynka/statistika-na-01-04-2025-g/korrektirovki-kommercheskoj-nedvizhimosti/3776-skidki-na-torg-utorgovanie-pri-
prodazhe-i-arende-kommercheskoj-nedvizhimosti-na-01-04-2025-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. 36. Карта расположения объектов-аналогов и Объекта оценки75 

Объект оценки и все подобранные объекты-аналоги находятся в западном направлении (ЗАО г. Москвы), 
в ценовой зоне между ЧТК и МКАД, кроме объекта-аналога №3, который расположен в Северо-Западном адми-
нистративном округе г. Москвы. Поскольку объект-аналог №3 расположен также между ЧТК и МКАД и не имеет 
существенных различий в локальных характеристиках местоположения, то корректировка не требуется. 

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, 01.01.2025 г., согласно которому удаленность от станции 
метро оказывает следующее влияние для специализированных объектов торгового назначения (ТРЦ, ТРК, ТЦ, 
ТК): 

 
 
75 По данным информационного портала «Яндекс.Карты» // URL: https://constructor.maps.yandex.ru, на карте: № 1-4 объекты-аналоги, 
красная метка - Объект оценки 
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Рис. 37. Матрица коэффициентов торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК), расположенных в г. Москва, в 

зависимости от расстояния до метро76 

Таблица № 29. 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.77 13 В транспортной 

доступности 
В транспортной 

доступности 
8 В транспортной 

доступности 
Величина корректировки, %   7,00% 7,00% -7,00% 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 
рассчитана с использованием исследования ABN Group, 01.01.2025 г. 

 
Рис. 38. Зависимость цен продаж/ арендных ставок торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от 

красной линии78 

Использовались средние значения коэффициентов, в связи с отсутствием обстоятельств для использования 
минимальных или максимальных значений.  

Таблица № 30. 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 не-
крупной второсте-

пенной улицы 

Первая линия не-
крупной второсте-

пенной улицы 

Первая линия 
крупной маги-

стральной улицы 

Первая линия 
крупной маги-

стральной улицы 
Величина корректи-
ровки, % 

  -5,66% 
=(1/1,06-1)×100% 

-5,66% -17,36% 
=(1/1,21-1)×100% 

-17,36% 

Корректировка на тип объекта. Корректировка на тип объекта не вводилась, т. к. Объект оценки и все 
объекты-аналоги являются помещениями. 

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) 

 
 
76 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
77 Принт - скрины, подтверждающие расстояние объектов до метро, приведены в Приложении 2 Отчета 
78 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
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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, 01.01.2025 г., со-
гласно которому зависимость описывается следующим графиком: 

 
Рис. 39. Зависимость арендной ставки торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от величины 

общей площади79 

Корректировка определяется по следующей формуле:  

Кмасш=(Sоо/Sоа)-0,146-1, где: 

• Кмасш – корректировка, учитывающая отличие оцениваемого объекта от объекта-аналога; 

• Sоо – площадь оцениваемого объекта, кв. м; 

• Sоа – площадь объекта-аналога, кв. м; 

• -0,146 – коэффициент торможения согласно вышеприведенному рисунку. 
Таблица № 31. Корректировки на площадь 

Элемент сравнения Объект оценки Объект-аналог 
№ 1 

Объект-аналог 
№ 2 

Объект-аналог 
№ 3 

Объект-аналог 
№ 4 

Общая площадь, кв. м 672,4 210,0 158,7 324,3 258,4 
Корректировка х -15,63% -19,01% -10,10% -13,03% 

Корректировка на техническое состояние. В результате рассмотрения объектов Оценщик установил от-
сутствие необходимости вводить корректировку. Объект оценки и объекты-аналоги №№2-4 имеют стандартную 
отделку в хорошем состоянии. Объект-аналог №1 находится в состоянии без отделки, однако, арендодателем 
предусмотрены арендные каникулы, компенсация ремонта, т.е. неуплата арендатором арендной платы в счет вре-
менных или финансовых издержек на проведение ремонтных работ, что приводит к состоянию объекта с отдел-
кой. Таким образом, введение корректировки не требуется. 

Корректировка на этаж расположения. Далее анализируется этаж расположения Объекта оценки и по-
добранных объектов-аналогов. Объект оценки и все объекты-аналоги расположены на 1 этажах, корректировка 
не требуется. 

Корректировка на тип входа. Для коммерческой недвижимости следует рассмотреть наличие у объектов 
отдельного входа с улицы и в случае отличий по данному фактору, ввести корректировку. Корректировка рас-
считана с использованием исследования ABN Group, 01.01.2025 г. 

 
 
79 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
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Рис. 40. Зависимость цен продаж/ арендных ставок торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от 

наличия/отсутствия отдельного входа80 

Таблица № 32. Корректировки на отдельный вход 
Элемент сравнения Объект оценки Объект-аналог 

№ 1 
Объект-аналог 

№ 2 
Объект-аналог 

№ 3 
Объект-аналог 

№ 4 
Тип входа  Отдельный   Отдельный   Отдельный   Отдельный   Совместный  
Величина корректировки, % х 0,00% 0,00% 0,00% 21,00% 

Корректировка на тип парковки. Далее анализируется тип парковки Объекта оценки и подобранных объ-
ектов-аналогов. Величина корректировки определялась в соответствии со Справочником коэффициентов, при-
меняемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Московского ре-
гиона (Москва и Московская область)», ABN Group, 01.01.2025 г. 

 
Рис. 41. Зависимость цен продаж/ арендных ставок торговых объектов (ТРЦ, ТРК, ТЦ, ТК) в г. Москве от 

наличия/отсутствия парковки81 

Объект оценки и объект-аналог №3 оснащены обустроенным парковочным пространством. Учитывая, что 
указанное пространство у Объекта оценки и объекта-аналога №3 не оборудовано контролем доступа, значение 
корректирующего коэффициента для объектов-аналогов со стихийной парковкой принято на минимальном 
уровне. 

Таблица № 33. Корректировка на тип парковки 
Показатель Объект оценки Объект-аналог 

№ 1 
Объект-аналог 

№ 2 
Объект-аналог 

№ 3 
Объект-аналог 

№ 4 
Тип парковки Обустроенное 

парковочное про-
странство 

Стихийная пар-
ковка 

Стихийная пар-
ковка 

Обустроенное 
парковочное про-

странство 

Стихийная пар-
ковка 

Величина корректировки, % х 5,00% 5,00% 0,00% 5,00% 

Корректировка на наиболее эффективное использование (позиционирование продавца). Корректировка не 
вводилась, т. к. все объекты позиционируются как торговые помещения. 

 
 
80 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
81 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 

Передан через Диадок 23.06.2025 16:36 GMT+03:00
21b35506-98ce-40be-adf7-05e3f649d4df

 Страница 101 из 277



 

ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ 

 

 

102 

Корректировка на экономические характеристики (уровень операционных расходов, условия аренды, со-
став арендаторов, иные характеристики). В отношении объектов сравнения не выявлено существенных факто-
ров, на которые требуется введение корректировок. Корректировка не требуется. 

Корректировка на другие характеристики (элементы), влияющие на стоимость. Какие-либо другие ха-
рактеристики (элементы), влияющие на стоимость, не выявлены. Корректировка не требуется. 

Далее приводятся итоговые корректировки арендных ставок сравниваемых объектов, согласование их от-
корректированных ставок и определение арендной ставки Объекта оценки. Схема согласования откорректиро-
ванных цен аналогов описана ранее (раздел 6.1.6). 
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 Таблица № 34. Внесение поправок по второй группе элементов сравнения 
Элемент сравнения Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 

Скорректированная по последова-
тельным элементам цена 

- 41 904 36 694 44 370 44 145 

Корректировка на ценовую зону 
Ценовая зона Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД Зона между ЧТК и МКАД 
Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Корректировка на расстояние до метро 
Расстояние до ст. метро, мин. 13 В транспортной доступности В транспортной доступности 8 В транспортной доступности 
Корректировка x 7,00% 7,00% -7,00% 7,00% 
Корректировка на локальное местоположение 
Локальное расположение Внутриквартально Первая линия некрупной вто-

ростепенной улицы 
Первая линия некрупной вто-

ростепенной улицы 
Первая линия крупной маги-

стральной улицы 
Первая линия крупной маги-

стральной улицы 
Корректировка x -5,66% -5,66% -17,36% -17,36% 
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 672,4 210,0 158,7 324,3 258,4 
Корректировка x -15,63% -19,01% -10,10% -13,03% 
Корректировка на техническое состояние 
Техническое состояние Хорошее, стандартная отделка Без отделки (предусмотрены 

арендные каникулы, компен-
сация ремонта) 

Хорошее, стандартная от-
делка 

Хорошее, стандартная от-
делка 

Хорошее, стандартная от-
делка 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Корректировка на этаж расположения 
Этаж 1 1 1 1 1 
Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Корректировка на тип входа 
Тип входа Отдельный Отдельный Отдельный Отдельный Совместный 
Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 21,00% 
Корректировка на парковку 
Условия парковки Обустроенное парковочное про-

странство 
Стихийная парковка Стихийная парковка Обустроенное парковочное 

пространство 
Стихийная парковка 

Корректировка x 5,00% 5,00% 0,00% 5,00% 
Корректировка на вид использования и (или) зонирование 
Наиболее эффективное использова-
ние (позиционирование продавца) 

Торговое Торговое Торговое Торговое Торговое 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Корректировка на другие характеристики (элементы), влияющие на стоимость 
Другие характеристики (элементы), 
влияющие на стоимость 

Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены Не выявлены 

Корректировка x 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
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Элемент сравнения Объект оценки Объект-аналог № 1 Объект-аналог № 2 Объект-аналог № 3 Объект-аналог № 4 
Итоговый корректирующий коэффи-
циент по второй группе корректиро-
вок 

х 0,89 0,86 0,69 0,98 

Скорректированная цена по II 
группе элементов сравнения, 
руб./кв. м с НДС 

х 37 474 31 500 30 658 43 133 

Коэффициент вариации х 16,29%       
Разница между минимальным и мак-
симальным значением скорректиро-
ванной стоимости 

х 28,92%       

Общая валовая коррекция, % х 33,29 36,67 34,45 63,39 
1-ABS (общая валовая коррекция) х 0,67 0,63 0,66 0,37 
Весовой коэффициент 

 
0,29 0,27 0,28 0,16 

Скорректированная цена, руб. за 
кв. м с НДС / Вклад объекта срав-
нения в стоимость оцениваемого 
объекта 

34 814 10 767 8 592 8 654 6 801 

 

 

 

 

Передан через Диадок 23.06.2025 16:36 GMT+03:00
21b35506-98ce-40be-adf7-05e3f649d4df

 Страница 104 из 277



ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ 

  
 

105 

Определение корректировок на возможную недозагрузку площадей и потери при сборе 
арендной платы 

Потери при получении арендной платы по коммерческим помещениям могут возникнуть за счет времен-
ной 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 условием является предоплата (авансирование) или нали-
чие гарантийного платежа, поэтому величина потерь от неуплаты принята в размере 0%. 

Учитывая сложившуюся на дату оценки на рынке недвижимости неопределенность, используется пере-
менная величина недозагрузки при сдаче в аренду: до конца 2025 г. – текущая рыночная вакансия в размере 7,73% 
(см. п. 4.4 Отчета); в 2027 г., 2028 г. и постпрогнозном периоде в размере 6,44% – данные по вакансии за послед-
ний стабильный с точки зрения экономики РФ год (до появления коронавирусной инфекции COVID-19 и до вве-
дения западными странами экономических, финансовых и политических санкций против РФ), а именно 2019 г.; 
в 2026 г. – среднее значение между текущей рыночной вакансией и вакансией за последний стабильный период 
7,09%. Использование переменных данных о величине недозагрузки соответствует прогнозам участников рынка. 

Оценщик допускает, что к 2027 г. ситуация на рынке торговой недвижимости стабилизируется в связи с 
низким вводом новых площадей и реконцепцией имеющихся торговых пространств (анализ величин текущей 
вакансии и вакансии до появления коронавирусной инфекции COVID-19 и до введения западными странами эко-
номических, финансовых и политических санкций против РФ представлен в разделе 4.4. Отчета). 

Определение действительного (эффективного) валового дохода (ДВД) 
Действительный валовой доход равен потенциальному валовому доходу за вычетом потерь от незапол-

няемости и неуплаты. 

Таблица № 35. Расчет действительного (эффективного) валового дохода (с НДС, без коммунальных рас-
ходов) 

Период 2025 2026 2027 2028 Постпрогнозный 
период 

Арендная ставка с учётом НДС, 
руб./кв. м /год 

34 814 38 034 40 107 41 772 43 505 

Площадь, кв. м 672,40 
Потенциальный валовой доход 
(ПВД), руб. в год 

23 408 934 25 574 260 26 968 057 28 087 231 29 252 852 

Потери от недоиспользования, % 7,73% 7,09% 6,44% 
Потери от неплатежей, % 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Действительный валовый доход 
(ДВД), руб.  в год 

21 598 643 23 761 897 25 231 314 26 278 414 27 368 968 

Договор №18560 аренды недвижимости, которая будет создана в будущем от 12 сентября 2019 года но-
сит долгосрочный характер (заключен на 10 лет). Согласно Дополнительному соглашению №5 от 28 декабря 
2023 г. к Договору аренды недвижимости, которая будет создана в будущем №18560 от 12 сентября 2019 г. начи-
ная с 01 января 2024 года размер ежемесячной минимальной ставки арендной платы составляет 1 652 400 руб. в 
месяц с НДС или 29 490 руб./кв. м в год с НДС. 

Арендатор обязан содержать помещения в чистоте, порядке и исправном состоянии, производить за свой 
счёт текущий ремонт и нести расходы на содержание имущества. Данная ставка арендной платы не включает в 
себя коммунальные платежи (п. 2.13 Договора №18560 аренды недвижимости, которая будет создана в будущем 
от 12 сентября 2019 года). 

В результате расчетов, проведенных Оценщиком в выше представленной таблице, арендная ставка за 
оцениваемые объекты недвижимости на дату оценки составляет 32 122 руб./кв. м в год с НДС с учетом типичной 
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рыночной недозагрузки82 (не включает в себя коммунальные расходы). Отклонение контрактной ставки на теку-
щую дату от расчетной составило около 8%. С учетом состава арендной ставки оцениваемых помещений (не 
включает НДС, арендатор отдельно несёт расходы по оплате переменной арендной платы), долгосрочного харак-
тера договора аренды (отсутствия недозагрузки помещений), вариативности ставок аренды на рынке - условия 
договора аренды соответствуют рыночным. В связи с тем, что условия договора соответствуют рыночным, до-
полнительный учёт данного факта не требуется. 

Сопоставление прогнозных величин доходов с ретроспективными показателями не проводится, т.к. ди-
намика изменения ретроспективных показателей обусловлена фиксированными условиями долгосрочного дого-
вора. 

В течение прогнозного периода арендная ставка индексируется на темп роста. В качестве темпа роста 
принимается прогнозная величина индекса потребительских цен (подробнее см. п. 6.3.4 Отчета) за предыдущий 
год, что отражает прогнозы рынка торговой недвижимости. Расчет величины денежного потока в постпрогноз-
ном периоде осуществляется аналогично. Согласно анализу, проведенному Оценщиком, использование данного 
темпа роста соответствует прогнозным темпам экономического роста страны, в которой действует (используется) 
Объект оценки (п. 4.1 Отчета). 

Расчет чистого операционного дохода 
Арендная ставка, принимаемая к расчету, включает все операционные расходы, кроме коммунальных 

платежей, услуг связи (интернет, телефония). Коммунальные платежи и услуги связи оплачиваются арендато-
рами дополнительно сверху арендной платы. Таким образом, при расчёте чистого операционного дохода, из ве-
личины действительного валового дохода необходимо вычесть операционные расходы за исключением комму-
нальных платежей. 

Величина операционных расходов (без учета коммунальных платежей) для торговых помещений была 
принята как среднее значение величины операционных расходов: 

Таблица № 36. Операционные расходы для торговой недвижимости в Москве 
Источник информации Операционные расходы 

за один кв. м в год 
Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, располо-

женных на территории Московского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 
01.01.2025 г. 

 

24,55% (среднее значе-
ние для объектов, распо-

ложенных в пределах 
МКАД) без учета комму-

нальных платежей 

Справочник расчетных данных для оценки и консалтинга (СРД №35) под ред. канд. техн. наук А. Е. Яске-
вича, ООО «Научно-практический Центр Профессиональной Оценки» (ООО «НЦПО»), май 2025 г. 

9 701 руб. за кв. м в год с 
НДС с учетом комму-
нальных платежей (ис-
пользовалось значение 

для класса В, к которому 
наиболее вероятно 

можно отнести Объект 
оценки, расположенный 
в здании 2017 года по-

стройки и имеющий хо-
рошее состояние) 

 
 
82 7,73% (согласно разделу 4.4. Отчета) 
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Источник информации Операционные расходы 
за один кв. м в год 

 

Таблица № 37. Расчет расходов собственника, подлежащих вычету по данным Справочника ABN Group 
Показатель Значение 

Средняя величина операционных расходов, % от потенциального валового дохода 24,55% 
Потенциальный валовой доход, руб. в год 23 408 934 
Расходы собственника, подлежащие вычету, руб.  5 746 893 
Расходы собственника, подлежащие вычету, руб. на кв. м в год 8 547 

По данным Справочника расчетных данных для оценки и консалтинга (СРД №35) под ред. канд. техн. наук 
А. Е. Яскевича (ООО «Научно-практический Центр Профессиональной Оценки» (ООО «НЦПО»), май 2025 г.) 
операционные расходы на кв. м в год составляют 9 701 руб. с учетом коммунальных платежей (для объектов 
класса В, к которым можно отнести Объект оценки). Таким образом, без учета коммунальных платежей расходы 
составят 9 701 руб.*(100%-23%*) = 7 470 руб. с НДС. 

* Согласно представленным данным Справочника ABN Group величина коммунальных платежей в составе 
операционных расходов для объектов торгового назначения составляет 23%. 

 
Рис. 42. Состав операционных расходов, %83 

 
 
83 Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Мос-
ковского региона (Москва и Московская область), 8-е издание, ABN Group, 01.01.2025 г. 
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Для определения итоговой величины операционных расходов Оценщик усреднил значения, полученные 
по двум вышеуказанным источникам: 

Таблица № 38. Расчет расходов собственника, подлежащих вычету 
Торговая недвижи-

мость 
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, сред-

нее значение 

Операционные рас-
ходы, руб. с НДС 

Операционные расходы 8 547 7 470 8 008 5 384 783 

Данные о фактических расходах собственника Оценщику не предоставлены в связи с политикой конфи-
денциальности правообладателя, в связи с этим провести их сопоставление не представляется возможным. 

Расходы собственника индексируются на темп роста аналогичный темпу роста арендных ставок (инфля-
цию). 

Дополнительные доходы от эксплуатации Объекта оценки, по данным Заказчика, и анализу, проведенному 
Оценщиком, отсутствуют, поэтому Оценщик принял их равными 0,00 рублей в год.  

Чистый операционный доход рассчитывается как сумма действительного валового дохода и дополнитель-
ных доходов от эксплуатации объекта недвижимости за минусом расходов собственника, подлежащих вычету. 

Таблица № 39. Расчет чистого операционного дохода 
Период 23.06.2025-31.12.2025 2026 2027 2028 Постпрогнозный 

период 
Действительный валовый до-
ход (ДВД), руб.  в год 

21 598 643 23 761 897 25 231 314 26 278 414 27 368 968 

Расходы собственника, под-
лежащие вычету, руб. в год 

5 384 783 5 882 876 6 203 492 6 460 937 6 729 066 

Дополнительные доходы от 
эксплуатации, руб. в год 

- - - - - 

Денежный поток (ЧОД), руб. 
с НДС в год 

16 213 859 17 879 022 19 027 822 19 817 476 20 639 902 

Период 0,5284 1,00 1,00 1,00 1,00 
Денежный поток (ЧОД), 
руб. с НДС за период 

8 467 238 17 879 022 19 027 822 19 817 476 20 639 902 

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 ис-
пользуется для приведения денежных потоков, характерных для объекта в прогнозном периоде, в текущую сто-
имость. Она характеризует эффективность капиталовложений в данный объект и может быть рассмотрена как 
альтернативная стоимость капитала, вкладываемого в объект. 

Согласно п. 22 ФСО V ставка дисконтирования и ставка капитализации должны отражать риски получе-
ния прогнозируемого денежного потока с точки зрения участников рынка, конкретной сделки или пользователя 
(в соответствии с видом определяемой стоимости). Существуют различные методы определения ставки дискон-
тирования (ставки капитализации) с учетом специфики объекта оценки. При определении ставки дисконтирова-
ния (ставки капитализации) следует учитывать: 

1) вид стоимости и соответствующие ему стороны сделки; 

2) допущения оценки; 

3) вид денежного потока, в частности его инфляционную (номинальный или реальный денежный поток), 
налоговую (доналоговый или посленалоговый денежный поток)85, валютную и иные составляющие; 

4) факторы риска инвестирования в объект оценки, в частности связанные с его следующими особенно-
стями: 

• вид объекта оценки (недвижимость, движимое имущество, бизнес, обязательства и другие); 
 

 
84 0,52 года – доля года с даты оценки (23 июня 2025 г.) по 31 декабря 2025 г. 
85 Применим в рамках оценки бизнеса 
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• сегмент рынка объекта оценки (географическое положение объекта оценки или рынка произво-
димого с его использованием продукта); 

• срок полезного использования объекта оценки; 
• специфические риски объекта оценки. 

При этом согласно п. 23 ФСО V необходимо не допускать двойного учета рисков, связанных с получе-
нием денежных потоков, и в будущих денежных потоках, и в ставке дисконтирования (капитализации) одновре-
менно. 

Ставка дисконтирования для недвижимости может быть определена по следующей зависимости: 

Ставка дисконтирования = Ставка капитализации + Долгосрочный темп роста цен на недвижимость86 

В настоящем Отчете для определения ставки капитализации применялся аналитический метод согласно 
открытым источникам. Данный метод позволяет учесть вид объекта оценки, сегмент рынка объекта оценки, срок 
полезного использования объекта оценки, а также соответствуют виду определяемой стоимости и допущениям 
оценки – на типичных рыночных условиях. Валютная составляющая также соответствует анализируемой рыноч-
ной конъюнктуре. Какие-либо специфические риски объекта оценки, требующие дополнительного учета, не вы-
явлены.  

Ставка капитализации принята согласно п. 4.4 настоящего Отчета как среднее значение ставки капита-
лизации для торговых помещений в размере 10,75%. 

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).  

Таблица № 40. Данные о прогнозном темпе инфляции 
Источник 2025 2026 2027 2028 Постпрогнозный 

период87 
Сценарные условия функционирования экономики Россий-
ской Федерации, основные параметры прогноза социально-
экономического развития Российской Федерации и прогнози-
руемые изменения цен (тарифов) на товары, услуги хозяй-
ствующих субъектов, осуществляющих регулируемые виды 
деятельности в инфраструктурном секторе, на 2026 год и на 
плановый период 2027 и 2028 годов (дата публикации 30 ап-
реля 2025 г.), 
https://www.economy.gov.ru/material/directions/makroec/progno
zy_socialno_ekonomicheskogo_razvitiya/scenarnye_usloviya_fun
kcionirovaniya_ekonomiki_rf_osnovnye_parametry_prognoza_so
cialno_ekonomicheskogo_razvitiya_rf_na_2026_god_i_na_plano
vyy_period_2027_i_2028_godov.html 

9,3% 5,4% 4,0% 4,0% 4,0% 

 
 
86 Источник: Ставка дисконтирования для оценивания недвижимости в условиях кризиса, Лейфер Л.А., 2009 г., 
http://www.ocenchik.ru/docs/287.html 
87 В связи с отсутствием прогнозных данных принимаются значения наиболее близких периодов 
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Источник 2025 2026 2027 2028 Постпрогнозный 
период87 

 

 
Макроэкономический опрос Банка России. Результаты 
опроса: май 2025 года 
(https://www.cbr.ru/statistics/ddkp/mo_br/) 

9,2% 5,5% 4,3% 4,3% 4,3% 

 
Значение инфляции, принимаемое к расчету, % 9,25% 5,45% 4,15% 4,15% 4,15% 

Учитывая сложившуюся макроэкономическую ситуацию, Оценщик считает целесообразным примене-
ние переменной («плавающей») ставки дисконтирования. 
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Таблица № 41. Определение ставки дисконтирования 
Показатель Значение 

2025 2026 2027 2028 Постпрогноз-
ный период 

Ставка капитализации, % 10,75% (согласно п. 4.4 Отчета) 
Долгосрочный темп роста в год, % 9,25% 5,45% 4,15% 4,15% 4,15% 
Ставка дисконтирования, % 20,00% 16,20% 14,90% 14,90% 14,90% 

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. 

6.3.5. Расчет величины текущей стоимости денежных потоков в прогнозном периоде 
Расчет текущей стоимости денежного потока по переменной ставке дисконтирования производится по 

формуле: 

PV =  
𝐹𝑉

(1+𝑖1)𝑡1×(1+𝑖2)𝑡2−𝑡1×…×(1+𝑖𝑚)𝑡𝑛−𝑡𝑛−1
, где: 

• PV – текущая стоимость денежных потоков прогнозного периода; 

• FV –денежный поток 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 2025 г. 
составляет: 0,26=0,52 года / 2. 

Таблица № 42. Расчет текущей стоимости денежных потоков в прогнозном периоде 
Период 23.06.2025-31.12.2025 2026 2027 2028 

Денежный поток (ЧОД), руб. с НДС 8 467 238 17 879 022 19 027 822 19 817 476 
Период 0,52 1,52 2,52 3,52 
Середина периода (период дисконтирования) 0,26 1,02 2,02 3,02 
Ставка дисконтирования 20,00% 16,20% 14,90% 14,90% 
Коэффициент дисконтирования 0,9535 0,8434 0,7299 0,6352 
Текущая стоимость денежного потока, руб. с НДС 8 073 524 15 079 138 13 888 163 12 588 385 

6.3.6. Расчет постпрогнозной стоимости и ее текущей стоимости в постпрогнозном пери-
оде 
Согласно п. 20 ФСО V постпрогнозная стоимость представляет собой ожидаемую величину стоимости 

объекта оценки в конце прогнозного периода. Постпрогнозная стоимость определяется в случае, если объект 
оценки продолжит функционировать по окончании прогнозного периода.  
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Таблица № 43. Факторы определения прогнозной стоимости (согласно п. 20 ФСО V) 
Фактор (параметр) Комментарий Оценщика 

Срок полезного использования объекта оценки - неограниченный или ограни-
ченный (например, для объектов с истощимыми запасами или ресурсами) 

Объект оценки имеет крайне продолжительный срок 
полезного использования 

Потенциал дальнейшего изменения (роста или снижения) денежных потоков за 
пределами прогнозного периода 

Следует учитывать динамику изменения арендной 
платы и операционных расходов 

Заранее определенная сумма денежных средств, ожидаемая к получению после 
завершения прогнозного периода 

Отсутствует  

Циклический характер деятельности или использования объекта оценки Отсутствует 

Согласно п. 21 ФСО V при расчете постпрогнозной стоимости могут применяться различные методы, в 
частности: 

1) модель Гордона, которая представляет собой модель постоянного роста, основанная на предположе-
нии, что стоимость объекта оценки будет изменяться (увеличиваться или уменьшаться) с постоянным темпом в 
течение бесконечного периода времени в будущем. Данный метод подходит для объектов оценки с неограничен-
ным или крайне продолжительным сроком полезного использования; 

2) метод прямой капитализации. Данный метод подходит для оценки объектов с неограниченным или 
крайне продолжительным сроком полезного использования; 

3) методы рыночного (сравнительного) подхода. Данные методы подходят для объектов оценки как с 
неограниченным, так и с ограниченным сроком полезного использования; 

4) метод расчета стоимости при ликвидации. В случае если затраты превышают доход от утилизации или 
ликвидации, величина постпрогнозной стоимости может принимать отрицательные значения. Данный метод под-
ходит для объектов оценки с ограниченным сроком полезного использования. 

В данном случае целесообразно определение постпрогнозной стоимости методом прямой капитализа-
ции. Согласно п. 14 ФСО V определение стоимости объекта при использовании метода прямой капитализации 
осуществляется путем деления дохода за один период (обычно год) на ставку капитализации. 

Таблица № 44. Расчет текущей постпрогнозной стоимости, руб. 
№ Показатель Значение 

1 Денежный поток первого года постпрогнозного периода, руб. с НДС 20 639 902 
2 Ставка капитализации (согласно п. 4.4 Отчета) 10,75% 
3 Постпрогнозная стоимость, руб. с НДС (3=1/2) 191 932 782 
4 Период дисконтирования 3,52 
5 Коэффициент дисконтирования88 0,5926 
6 Текущая постпрогнозная стоимость, руб. с НДС (6=3*5) 113 737 531 

Дисконтирование постпрогнозной стоимости производится на начало постпрогнозного периода (т.е. на 
конец прогнозного), таким образом, период дисконтирования составляет 3,52. 

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 постпрогнозной стоимости.  

Таблица № 45. Расчет стоимости Объекта оценки по доходному подходу 
Период 2025 2026 2027 2028 Постпрогнозный 

период 
Текущая стоимость денежного потока, руб. с 
НДС 

8 073 524 15 079 138 13 888 163 12 588 385 - 

Текущая постпрогнозная стоимость, руб. с НДС 
    

113 737 531 
Стоимость Объекта оценки, руб. с НДС 163 366 742 

Раздел 7. СОГЛАСОВАНИЕ ПРОМЕЖУТОЧНЫХ РЕЗУЛЬТАТОВ И 
ОПРЕДЕЛЕНИЕ ИТОГОВОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

В соответствии с п. 3 ФСО V при применении нескольких подходов и методов оценщик использует про-
цедуру согласования их результатов. В случае существенных расхождений результатов подходов и методов 

 
 
88 Формула расчета коэффициента дисконтирования приведена в п. 6.3.5 Отчета 
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оценки оценщик анализирует возможные причины расхождений, устанавливает подходы и методы, позволяю-
щие получить наиболее достоверные результаты с учетом доступной информации, допущений и ограничений 
проводимой оценки. Не следует применять среднюю арифметическую величину или иные математические пра-
вила взвешивания в случае существенных расхождений промежуточных результатов методов и подходов оценки 
без такого анализа. В результате анализа оценщик может обоснованно выбрать один из полученных результатов, 
полученных при использовании методов и подходов, для определения итоговой стоимости объекта оценки. 

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 стоимости Объекта оценки, полученные по примененным подходам, взвешива-
ются 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.  

Рыночный (сравнительный) подход отражает ту цену, которая может возникнуть на рынке. Преиму-
щество данного подхода состоит в его способности учитывать реакцию продавцов и покупателей на сложившу-
юся конъектуру рынка, его недостаток состоит в том, что практически невозможно найти два абсолютно иден-
тичных 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 оцениваемых помещений 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. 

 
Рис. 43. Неопределенность величины стоимости при рыночном (сравнительном) подходе89 

 
 
89 «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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Рис. 44. Неопределенность величины стоимости при доходном подходе90 

Таблица № 46. Неопределенность величины стоимости 
Тип объекта Неопределенность величины стоимости (среднее значение) 

Рыночный (сравнительный) подход Доходный подход 
Активный рынок 

Офисно-торговые объекты свободного назначения и 
сходные типы объектов недвижимости 

12,00% 16,50% 

Таблица № 47. Неопределенность величины стоимости по подходам 
Наименование объекта Рыночный (сравни-

тельный) подход 
Доходный подход Затратный подход 

Стоимость оцениваемого объекта в рамках подхода, руб. 204 120 468 163 366 742 Не применялся 
Неопределенность величины стоимости, % 12,00% 16,50% - 
Нижняя граница диапазона стоимости (Сmin), руб. 179 626 012 136 411 229 - 
Верхняя граница диапазона стоимости (Сmax), руб. 228 614 924 190 322 254 - 
Область пересечения диапазонов, руб. min max - 

179 626 012 190 322 254 
 

Расхождения между значениями, полученными в рамках подходов, не существенны и могут быть согласованы, т.к. диапазоны 
по рыночному (сравнительному) и доходному подходам пересекаются 

С учетом того, что расхождения между значениями, полученными в рамках подходов, не существенны 
и могут быть согласованы, далее Оценщик определил веса рыночного (сравнительного) и доходного подходов. 

На основании п. 12 ФСО V значимость доходного подхода выше, если получение дохода от использова-
ния объекта соответствует целям приобретения объекта участниками рынка: в связи с этим Оценщик присвоил 
больший ранг доходному подходу по факторам учета задачи оценки, учета специфики объекта и рыночной ситу-
ации. 

Таблица № 48. Ранжирование факторов 
Фактор Ранг Вес 

Учет влияния рыночной ситуации 
Доходный подход 4 57,1% 
Рыночный (сравнительный) подход 3 42,9% 
Сумма 7 100,0% 

Достоверность информации 
Доходный подход 4 50,0% 
Рыночный (сравнительный) подход 4 50,0% 
Сумма 8 100% 

Учет специфики объекта 
Доходный подход 4 57,1% 
Рыночный (сравнительный) подход 3 42,9% 
Сумма 7 100,0% 

Учет задачи оценки 
Доходный подход 4 57,1% 
Рыночный (сравнительный) подход 3 42,9% 
Сумма 7 100,0% 

 
 
90 «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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Таблица № 49. Определение весовых коэффициентов 
Наименование фактора Вес фактора Доходный подход Рыночный (сравнительный) 

подход 
Учет влияния рыночной ситуации 30,00% 17,14% 12,86% 
Достоверность информации 25,00% 12,50% 12,50% 
Учет специфики объекта 25,00% 14,29% 10,71% 
Учет задачи оценки 20,00% 11,43% 8,57% 
Весовой коэффициент подхода 100,00% 55,36% 44,64% 

Таблица № 50. Согласование промежуточных результатов и определение итоговой стоимости Объекта 
оценки 

Подходы Стоимость по подходам, руб. Вес по подходу 
Затратный подход, руб. Обоснованный отказ - 
Рыночный (сравнительный) подход, руб. 204 120 468 44,64% 
Доходный подход, руб. 163 366 742 55,36% 
Итоговая стоимость, расчетно, руб. с НДС 181 560 370 

Таблица № 51. Итоговое значение стоимости Объекта оценки 
Показатели Значение 

Итоговая стоимость, расчетно, руб. с НДС 181 560 370 
Итоговая стоимость, расчетно, руб. без НДС 151 300 308 
Итоговая стоимость, округленно (Справедливая (рыночная) стоимость нежилого помещения, 
расположенного на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город 
Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помеще-
ние 2Н, общей площадью 523,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7603 и нежилого поме-
щения, расположенного на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская Федера-
ция, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 
2, помещение 1Н, общей площадью 148,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7595), без 
НДС, руб. в том числе: 

151 300 00091 

Справедливая (рыночная) стоимость нежилого помещения, расположенного на этаже: этаж № 1, в 
нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ 
Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 2Н, общей площадью 523,7 кв. м, кадастро-
вый номер: 77:07:0002001:7603, руб. 

117 840 000 

Справедливая (рыночная) стоимость нежилого помещения, расположенного на этаже: этаж № 1, в 
нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город Москва, вн.тер.г. муниципальный округ 
Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 1Н, общей площадью 148,7 кв. м, кадастро-
вый номер: 77:07:0002001:7595, руб. 

33 460 000 

Понятие стоимости, применяемое в оценочной деятельности, имеет вероятностный характер, поэтому 
стоимость находится в определенном интервале. Разброс цен с точки зрения особенностей объекта оценки может 
быть охарактеризован многими показателями, определяющимися активностью и прозрачностью рынка; учетом 
ценообразующих факторов, а также иными критериями. Оценщик считает допустимым определить возможные 
границы интервала в диапазоне ±20% от итоговой величины стоимости, что соответствует принципам определе-
ния цены (ст. 40 НК РФ) для положений налогового законодательства. 

Таким образом,  

Справедливая (рыночная) стоимость нежилого помещения общей площадью 523,7 кв. м, кадаст-
ровый номер: 77:07:0002001:7603 и нежилого помещения общей площадью 148,7 кв. м, кадастровый но-
мер: 77:07:0002001:7595, расположенных на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская 

Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, 
помещение 2Н и помещение 1Н, с учетом прав аренды на земельный участок, кадастровый номер 

 
 
91 Приведенные далее стоимости каждого оцениваемого объекта отражают условный вклад в общую стоимость Объекта оценки и не 
могут использоваться отдельно для каких-либо целей, кроме как согласно Заданию на оценку 

Стоимость каждого из помещений, входящих в состав Объекта оценки, определялась пропорционально его площади в общей площади по-
мещений.  

В связи с тем, что нежилое помещение, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город 
Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 2Н, общей площадью 523,7 кв. м, кадаст-
ровый номер: 77:07:0002001:7603 и нежилое помещение, расположенное на этаже: этаж № 1, в нежилом здании по адресу: Российская 
Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 1Н, общей площадью 
148,7 кв. м, кадастровый номер: 77:07:0002001:7595 используются в совокупности друг с другом, переданы в аренду одному арендатору, а 
также приобретались в состав имущества фонда единовременно, при расчете стоимости Оценщик учитывал совместную реализацию 
объектов. Таким образом, определяется стоимость единого помещения общей площадью 672,40 кв. м. Данные о стоимости каждого из 
помещений представлены справочно и не могут рассматриваться как итоговая величина их стоимости в случае раздельной продажи. 

Передан через Диадок 23.06.2025 16:36 GMT+03:00
21b35506-98ce-40be-adf7-05e3f649d4df

 Страница 115 из 277



 

ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ 

 

 

116 

77:07:0002001:8221, расположенный по адресу: Российская Федерация, город Москва, внутригородская 
территория муниципальный округ Кунцево, Рублёвское шоссе, земельный участок 22/2, по состоянию на 

23 июня 2025 г.92 составляет: 

151 300 000 (Сто пятьдесят один миллион триста тысяч) рублей без учета НДС93, 

в том числе: 

Справедливая (рыночная) стоимость нежилого помещения, расположенного на этаже: этаж № 1, в 
нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Кунцево, 

шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 2Н, общей площадью 523,7 кв. м, кадастровый номер: 
77:07:0002001:7603 составляет: 

117 840 000 (Сто семнадцать миллионов восемьсот сорок тысяч) рублей без учета НДС; 

Справедливая (рыночная) стоимость нежилого помещения, расположенного на этаже: этаж № 1, в 
нежилом здании по адресу: Российская Федерация, город Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Кунцево, 

шоссе Рублёвское, дом 22, корпус 2, помещение 1Н, общей площадью 148,7 кв. м, кадастровый номер: 
77:07:0002001:7595 составляет: 

33 460 000 (Тридцать три миллиона четыреста шестьдесят тысяч) рублей без учета НДС. 

Справедливая (рыночная) стоимость94 права аренды на земельный участок, расположенный по ад-
ресу: Российская Федерация, город Москва, внутригородская территория муниципальный округ Кунцево, Руб-

лёвское шоссе, земельный участок 22/2, общей площадью 4 256 кв. м (доля арендатора 103,62 кв.  м), кадастро-
вый номер: 77:07:0002001:8221, принята равной: 

0 (Ноль) рублей РФ.95 

  

 
 
92 С учетом принятых ограничений и допущений, подробнее см. п. 1.4. Отчета 
93 Приведенные далее стоимости каждого оцениваемого объекта отражают условный вклад в общую стоимость Объекта оценки и не 
могут использоваться отдельно для каких-либо целей, кроме как согласно Заданию на оценку 
94 Данная величина носит условный характер и не может рассматриваться отдельно без условий и допущений, указанных в настоящем 
Отчете. Стоимость права аренды на земельный участок отражает условный вклад стоимости земельного участка в составе стоимости 
единого объекта недвижимости для целей учета стоимости чистых активов ЗПИФ недвижимости «Альфа-Капитал Арендный поток» и 
данная величина не предполагает раздельную продажу. 
95 В соответствии с п. 1.3 Указания Банка России от 25 августа 2015 г. N 3758-У «Об определении стоимости чистых активов инвестици-
онных фондов, в том числе о порядке расчета среднегодовой стоимости чистых активов паевого инвестиционного фонда и чистых активов 
акционерного инвестиционного фонда, расчетной стоимости инвестиционных паев паевых инвестиционных фондов, стоимости имуще-
ства, переданного в оплату инвестиционных паев», стоимость активов и величина обязательств определяются по справедливой стоимости 
в соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости». Согласно п. 9 Меж-
дународного стандарта финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости», справедливая стоимость - это цена, кото-
рая была бы получена при продаже актива или уплачена при передаче обязательства в ходе обычной сделки между участниками рынка на 
дату оценки.  

Учитывая, что в рамках настоящей оценки рассматривается земельный участок и расположенный на нем объект капитального строи-
тельства (ОКС) или части ОКС (помещения), при этом Объект оценки используется наиболее эффективным способом, Оценщик полагает, 
что данный земельный участок не может быть объектом сделки без расположенного на нем ОКС (или частей ОКС – помещений), так как 
любой потенциальный инвестор не совершит сделку с землей под ОКС без приобретения прав на сам ОКС (или части ОКС – помещения). 
Кроме того, на основании ст. 552 ГК РФ «по договору продажи здания, сооружения или другой недвижимости покупателю одновременно 
с передачей права собственности на такую недвижимость передаются права на земельный участок, занятый такой недвижимостью и 
необходимый для ее использования». 

Таким образом, учитывая цель настоящей оценки, а также учитывая факт того, что определенная в рамках настоящего Отчета справед-
ливая (рыночная) стоимость включает стоимость ОКС (или частей ОКС – помещений) и право аренды на земельный участок, на котором 
расположен ОКС, то в рамках настоящего Отчета справедливая (рыночная) стоимость права аренды на земельный участок принята 
условно равной нулю. При этом Оценщик полагает, что стоимость прав аренды земельного участка не включает в себя обязательства 
арендатора, связанные с владением и использованием земельным участком и вытекающие из Договора аренды. 
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Приложение 1. Задание на оценку 
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Приложение 2. Рыночная информация 
Аналоги, используемые в рамках сравнительного подхода к оценке 

https://www.cian.ru/sale/commercial/298333056/  
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https://www.cian.ru/sale/commercial/311063327/  
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https://www.cian.ru/sale/commercial/309097371/  
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https://www.avito.ru/moskva/kommercheskaya_nedvizhimost/arendnyy_biznes_okupaemost_-
_10_let_1_mesyats_2907320824 
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Аналоги, используемые в рамках доходного подхода к оценке 

https://www.avito.ru/moskva/kommercheskaya_nedvizhimost/svobodnogo_naznacheniya_210_kv_7461192687  
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https://www.cian.ru/rent/commercial/284901371/, дата обращения 23 июня 2025 г. 
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https://www.cian.ru/rent/commercial/315722848/  
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https://www.cian.ru/rent/commercial/310329225/ 
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Предложения, используемые для расчета ставки капитализации методом рыночной экстракции 

https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/179589, дата обращения 23 июня 2025 г. 

 
https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/180710, дата обращения 23 июня 2025 г. 
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https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/151400, дата обращения 23 июня 2025 г. 

 
 

https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/175123, дата обращения 23 июня 2025 г. 
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https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/178052, дата обращения 23 июня 2025 г. 

 
 

https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/164591, дата обращения 23 июня 2025 г. 
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https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/158946, дата обращения 23 июня 2025 г. 

 
 

https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/153844, дата обращения 23 июня 2025 г. 

 
  

Передан через Диадок 23.06.2025 16:36 GMT+03:00
21b35506-98ce-40be-adf7-05e3f649d4df

 Страница 143 из 277



 

ООО «ЛАБРИУМ-КОНСАЛТИНГ» 
ОТЧЕТ ОБ ОЦЕНКЕ 

 

 

144 

https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/177078, дата обращения 23 июня 2025 г. 

 
 

https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/177471, дата обращения 23 июня 2025 г. 
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https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/182337, дата обращения 23 июня 2025 г. 

 
 

https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/177597, дата обращения 23 июня 2025 г. 
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https://www.cian.ru/sale/commercial/298879925/ 
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https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/178464, дата обращения 23 июня 2025 г. 

 
 

https://malinaproperty.ru/property/propertiesRetail/183298, дата обращения 23 июня 2025 г. 
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Приложение 3. Документы, предоставленные Заказчиком 
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