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Ваши контактные лица:

Конфиденциально 20 августа 2021 г.

Вниманию:

Первого заместителя Генерального директора, Финансового директора 

Списивого Александра Витальевича

Уважаемый Александр Витальевич,

В соответствии с условиями договора № б/н об оценке имущества, составляющего

паевой инвестиционный фонд от 31 июля 2020 года и заданием на оценку №2 от 09

августа 2021 г., специалистами ООО «Группа Финансового Консультирования»

произведена оценка справедливой стоимости объектов недвижимости,

расположенных по адресу: Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная, д.

59, по состоянию на 20 августа 2021 г.

В результате выполненных работ, справедливая стоимость объектов

недвижимости, расположенных по адресу: Московская область, Рузский р-н, г. Руза,

ул. Красная, д. 59, по состоянию на 20 августа 2021 г. составила:

147 200 000 (сто сорок семь миллионов двести тысяч) рублей 00 копеек, 

округленно, без НДС, в том числе:

− Строение №2 торгово-складского комплекса, назначение: нежилое, общая

площадь 1 339,3 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1807: 144 254 000

(сто сорок четыре миллиона двести пятьдесят четыре тысячи) рублей

00 копеек, округленно, без НДС

− Право собственности на земельный участок, назначение: земли населенных

пунктов, вид разрешенного использования: торгово-складской комплекс,

общая площадь 2 874,0 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1829: 2 946

000 (Два миллиона девятьсот сорок шесть тысяч) рублей 00 копеек,

округленно, НДС не облагается.

С уважением,

Генеральный директор Ситников А. Д.

Важное уведомление

При подготовке данного отчета мы основывались, в первую очередь, на информации,

предоставленной нам Компанией; заявлениях, сделанных руководством в ответ на

вопросы, в ходе встреч и телефонных бесед. Объем и глубина проведенного анализа

зависели от наличия информации. Мы, однако, не стремились установить достоверность

информации, сравнивая ее с информацией из альтернативных источников за исключением

случаев, указанных в отчете.

Вышеописанные ограничения повлияли на информацию, предоставленную в данном

отчете, и на наши комментарии. Мы не несём ответственности за качество

предоставляемой информации.

В ходе осуществления нашей работы мы исходили из того, что все оригиналы и копии

документов, предоставленные нам, достоверны, а все подписи – подлинны. Мы также

предполагали, что все объяснения руководства Компании отражают реальное состояние

дел.

В нашем отчете присутствуют ссылки на «Анализ Исполнителя»; это означает только то,

что на основе предоставленной информации были проведены аналитические процедуры

для получения данных, представленных в отчете (в том месте, где присутствуют ссылки);

при этом мы не несем ответственности за ту информацию, на основе которой были

осуществлены аналитические процедуры.

Наш отчет подготовлен для сторон, указанных в нашем договоре и не может полностью или

частично копироваться, раскрываться или упоминаться в ссылках без нашего

предварительного письменного согласия. Мы не будем нести ответственность перед любой

другой стороной, которой может быть показан наш отчет или которая получит доступ к

данному отчету или его копиям.

Телефон +7 (495) 660 59 92

Факс +7 (495) 660 59 92 доб. 9

Сайт www.fcg-partners.com

ООО «Группа Финансового Консультирования»

109147 Москва

ул. Таганская, 17-23

Ситников Артем

FCG, Москва

Тел: +7 (495) 660 59 92 

Моб: +7 (916) 428 01 71

ASitnikov@fcg-partners.com
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НДС Налог на добавленную стоимость 

р-н Район

руб. Российский рубль

тыс. Тысяча 

пом. Помещение 

просп. Проспект

д. Дом

ул. Улица 

чел. Человек 

СМИ Средства массовой информации

ТЦ Торговый центр

ДС Дополнительное соглашение

EIU Economist Intelligence Unit

ед. изм. Единица измерения

долл. США Доллар США

кв. Квартал

кв. м Квадратный метр

км Километр

куб. м Кубический метр

м Метр

млн Миллион

млрд Миллиард 

ФСГС, Росстат Федеральная служба государственной статистики 

МЭР Министерство экономического развития

КУ Коммунальные услуги

Сокращения и аббревиатуры
Общая информация
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Объект оценки  Объект недвижимости, расположенный по адресу: Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная, в составе:

− Строение №2 торгово-складского комплекса, назначение: нежилое, общая площадь 1 339,3 кв. м, кадастровый номер:

50:19:0010203:1807, расположенное по адресу: Российская Федерация, Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная, д. 59

− Право собственности на земельный участок, назначение: земли населенных пунктов, вид разрешенного использования: торгово-

складской комплекс, общая площадь 2 874,0 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1829, расположенный по адресу: Московская

область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная

Состав Объекта оценки с 

указанием сведений, 

достаточных для 

идентификации каждой из его 

частей (при наличии)

 Объект недвижимости, расположенный по адресу: Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная, в составе:

− Строение №2 торгово-складского комплекса, назначение: нежилое, общая площадь 1 339,3 кв. м, кадастровый номер:

50:19:0010203:1807, расположенное по адресу: Российская Федерация, Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная, д. 59

− Право собственности на земельный участок, назначение: земли населенных пунктов, вид разрешенного использования: торгово-

складской комплекс, общая площадь 2 874,0 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1829, расположенный по адресу: Московская

область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная

Характеристики Объекта оценки 

и его оцениваемых частей или 

ссылки на доступные для 

оценщика документы, 

содержащие такие 

характеристики

 Характеристики объекта оценки и его оцениваемых частей будут отражены в соответствующем разделе в отчете об оценке

Права на Объект оценки, 
учитываемые при определении 
стоимости (оценке) объекта 
оценки

 Право общей долевой собственности владельцев инвестиционных паев Закрытого паевого инвестиционного фонда недвижимости

«Активо двенадцать»

Ограничение (обременение) 
прав, учитываемых при оценке 
Объекта оценки, а также в 
отношении каждой из частей 
объекта оценки

 С учетом предполагаемого использования результатов оценки, объект оценки рассматривается без учета ограничения (обременения)

Цель оценки  Определение справедливой стоимости Объекта оценки

Задание на оценку в соответствии с требованиями федеральных стандартов 

оценки (1/2)

Задание на оценку в соответствии с 

требованиями федеральных 

стандартов оценки
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Предполагаемое 

использование результатов 

оценки и связанные с этим 

ограничения

 Расчет стоимости чистых активов ЗПИФ недвижимости «Активо двенадцать». Иное использование отчета не предполагается

Вид стоимости  Справедливая стоимость

Дата оценки  20 августа 2021 г.

Допущения и ограничения, на 

которых должна основываться 

оценка

 Оцениваемые права, относящиеся к объектам оценки, считаются достоверными. Оценщик не несет ответственности за юридическую

достоверность предоставленных Заказчиком документов, подтверждающих право собственности на оцениваемые объекты

 Предполагается, что информация, полученная от Заказчика или сторонних специалистов, является надежной и достоверной. Оценщик

освобождается от ответственности за достоверность информации, предоставленной Заказчиком, и не обязан проводить ее проверку. Он

также не может гарантировать абсолютную точность информации, предоставленной другими сторонами, поэтому, по возможности, для

всех сведений, использованных в отчете об оценке, указываются источники информации

 Отчет об оценке достоверен лишь в полном объеме и лишь в указанных в нем целях

 Предполагается, что характеристики объектов, предоставленные Оценщику Заказчиком, являются достоверными, и Оценщик не несет

ответственности за их неточность. Специальных измерений Оценщиком не проводилось. Предполагается, что отсутствуют какие-либо

иные скрытые дефекты, которые требуют проведения специальных исследований и оказывают влияние на оцениваемую полезность

объектов, но обнаружить которые невозможно путем обычного визуального осмотра или изучения технической документации,

относящейся к оцениваемым объектам

 Оценщик не несет ответственности за скрытые дефекты, которые не могут быть выявлены при визуальном осмотре объектов, и которые

могут существенно повлиять на рыночную стоимость

 Ни Заказчик, ни Оценщик не могут использовать отчет иначе, чем это предусмотрено договором на оценку

 Мнение Оценщика относительно стоимости объектов действительно только на дату подписания Отчета. 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 стоимость объектов

 Отчет об оценке содержит профессиональное мнение Оценщика относительно стоимости объектов и не является гарантией того, что

они будут проданы на свободном рынке по цене, равной указанной в данном отчете стоимости

 Оценка проводится исходя из предположения, что объекты на дату оценки не обременены какими-либо правами третьих лиц (в т.ч.

договорами найма, залога и т.п.).

Задание на оценку в соответствии с требованиями федеральных стандартов 

оценки (2/2)

Задание на оценку в соответствии с 

требованиями федеральных 

стандартов оценки
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характеристики объекта оценки

18

Анализ рынка объекта оценки, ценообразующих 

факторов, а также внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

23

Описание процесса оценки объекта оценки в части 

применения подходов к оценке
38

Описание процедуры согласования результатов оценки и 

выводы, полученные на основании проведенных 

расчетов по различным подходам. Итоговое значение 

стоимости объекта оценки

60
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Информация о федеральных 

стандартах оценки

 Закон РФ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 1998 года № 135-ФЗ

 Федеральный стандарт оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению оценки (ФСО №1)», утвержденный

Приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. №297

 Федеральный стандарт оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО №2)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 20

мая 2015 г. №298

 Федеральный стандарт оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО №3)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 20

мая 2015 г. №299

 Федеральный стандарт оценки «Оценка недвижимости (ФСО №7)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 25 сентября

2014 года №611

 Международные стандарты оценки (МСО) (International Valuation Standards), Восьмое издание, 2015

 Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости», введенным в действие на

территории Российской Федерации приказом Министерства финансов Российской Федерации от 28 декабря 2015 года № 217н «О

введении международных стандартов финансовой отчетности и разъяснений международных стандартов финансовой отчетности в

действие на территории Российской Федерации

Информация о стандартах 

оценки для определения 

соответствующего вида 

стоимости Объекта оценки

 Вид определяемой стоимости Объекта оценки – справедливая стоимость

 В рамках настоящего Отчета определяется рыночная стоимость, которая соответствует понятию справедливой стоимости и

используются следующие стандарты оценки:

− Федеральный стандарт оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению оценки (ФСО №1)», утвержденный

Приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. №297

− Федеральный стандарт оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО №2)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от

20 мая 2015 г. №298

− Федеральный стандарт оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО №3)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от

20 мая 2015 г. №299

− Федеральный стандарт оценки «Оценка недвижимости (ФСО №7)», утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 25

сентября 2014 года №611

− Международные стандарты оценки (МСО) (International Valuation Standards), Восьмое издание, 2015

− Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости», введенный в действие на

территории Российской Федерации приказом Министерства финансов Российской Федерации от 28 декабря 2015 г. № 217н «О

введении международных стандартов финансовой отчетности и разъяснений международных стандартов финансовой отчетности в

действие на территории Российской Федерации и о признании утратившими силу некоторых приказов (отдельных положений

приказов) Министерства финансов Российской Федерации»

Применяемые стандарты оценочной деятельности (1/2)
Применяемые стандарты 

оценочной деятельности
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Обоснование использования 

стандартов оценки для 

определения соответствующего 

вида стоимости Объекта оценки

 Согласно ст. 3 №135-ФЗ, Рыночная стоимость – это «наиболее вероятная цена, по которой объект оценки может быть отчужден на

открытом рынке в условиях конкуренции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой информацией, а на

величине сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства, то есть когда:

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

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

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

− цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки и принуждения к совершению сделки в отношении

сторон сделки с чьей-либо стороны не было

− платеж за объект оценки выражен в денежной форме»

 Понятие справедливой стоимости приведено в Международных стандартах финансовой отчетности – МСФО (IFRS) 13 «Оценка

справедливой стоимости»: Справедливая стоимость – это цена, которая была бы получена при продаже актива или уплачена при

передаче обязательства при проведении операции на добровольной основе между участниками рынка на дату оценки

 Таким образом, стандартами оценки, применяемыми для определения справедливой стоимости Объекта оценки, являются следующие

стандарты:

− ФСО №1, раскрывающий общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки, применяемые при

осуществлении оценочной деятельности

− ФСО №2, раскрывающий понятия цели оценки, предполагаемого использования результата оценки и виды стоимости

− ФСО №3, устанавливающий требования к составлению и содержанию отчета об оценке, информации, используемой в отчете об

оценке, а также к описанию в отчете об оценке применяемой методологии и расчетам

− ФСО №7, развивает, дополняет и конкретизирует требования и процедуры, установленные ФСО №1, ФСО №2, ФСО №3, и является

обязательным к применению при оценке недвижимости

− МСФО (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости», раскрывающие понятия справедливой стоимости, подходы к оценке и

требования к проведению оценки

Информация о стандартах и 

правилах оценочной 

деятельности, используемых 

при проведении оценки 

Объекта оценки

 Стандарты и правила оценочной деятельности Саморегулируемой межрегиональной ассоциации оценщиков (далее – СМАО)

Применяемые стандарты оценочной деятельности (2/2)
Применяемые стандарты 

оценочной деятельности
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Содержание

Принятые при проведении 

оценки объекта оценки 

допущения

cтр.

Общая информация 1

Задание на оценку в соответствии с требованиями 

федеральных стандартов оценки
4

Применяемые стандарты оценочной деятельности 7

Принятые при проведении оценки объекта оценки 

допущения

 Принятые при проведении оценки Объекта оценки 

допущения
11

Сведения о заказчике оценки и об оценщике (оценщиках), 

подписавшем (подписавших) отчет об оценке
12

Основные факты и выводы 15

Описание объекта оценки с указанием перечня 

документов, используемых оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные 

характеристики объекта оценки

18

Анализ рынка объекта оценки, ценообразующих 

факторов, а также внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

23

Описание процесса оценки объекта оценки в части 

применения подходов к оценке
38

Описание процедуры согласования результатов оценки и 

выводы, полученные на основании проведенных 

расчетов по различным подходам. Итоговое значение 

стоимости объекта оценки

60

Приложения 62

cтр.

Общая информация 1

Задание на оценку в соответствии с требованиями 

федеральных стандартов оценки
4

Применяемые стандарты оценочной деятельности 7

Принятые при проведении оценки объекта оценки 

допущения

 Принятые при проведении оценки Объекта оценки 

допущения
11

Сведения о заказчике оценки и об оценщике (оценщиках), 

подписавшем (подписавших) отчет об оценке
12

Основные факты и выводы 15

Описание объекта оценки с указанием перечня 

документов, используемых оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные 

характеристики объекта оценки

18

Анализ рынка объекта оценки, ценообразующих 

факторов, а также внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

23

Описание процесса оценки объекта оценки в части 

применения подходов к оценке
38

Описание процедуры согласования результатов оценки и 

выводы, полученные на основании проведенных 

расчетов по различным подходам. Итоговое значение 

стоимости объекта оценки

60

Приложения 62
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 Ни Заказчик, ни Исполнитель не могут использовать Отчет (или любую его часть)

иначе, чем это предусмотрено Договором

 В расчетных таблицах, которые представлены в Отчете, приведены округленные

значения показателей

 От Исполнителя не потребуется участвовать в суде или свидетельствовать иным

образом по поводу составленного Отчета или оцененного Объекта оценки, кроме как

на основании отдельного договора с Заказчиком или официального вызова суда

 В связи с невозможностью выявления всех обременений и ограничений на стадии

заключения Договора иные допущения и ограничения, не указанные выше,

представлены в Отчете об оценке

 При определении рыночной стоимости Объекта оценки предполагалось отсутствие

каких-либо обременений оцениваемых прав на Объект оценки

 Оценщик не несет ответственности за возможные изменения ценовой информации /

данных о физических параметрах объектов недвижимости, выбранных в качестве

объектов – аналогов при определении рыночной стоимости объекта оценки

сравнительным и доходным подходом

 Оценщик прилагает в Приложении к отчету об оценке принт-скрины объявлений с

предложениями продажи / аренды объектов недвижимости, выбранных в качестве

объектов сравнения при определении рыночной стоимости объектов оценки в рамках

сравнительного и доходного подходов. Информация, указанная в объявлениях,

уточнялась путем интервьюирования представителей собственников объектов.

Оценщики не несут ответственности за ошибки или неточности, которые могут

содержаться в объявлениях с предложениями продажи / аренды объектов сравнения

 В соответствии с заданием на оценку, возможные границы интервала, в котором

может находиться стоимость, указывать не требуется

 При проведении оценки (расчетов) Оценщик использовал общепринятое

программное обеспечение – электронные таблицы Microsoft Excel. Все расчеты,

приведенные в настоящем Отчете, выполнены в соответствии с принятыми в данном

программном продукте округлениями и ограничениями. Цифры, приведенные в

расчетных таблицах, могут незначительно отличаться от результата, полученного

путем простого пересчета с помощью калькулятора

 Осмотр Объекта оценки был проведен Исполнителем 13.08.2021 г., дата оценки

20.02.2021 г. По информации, предоставленной Заказчиком, существенных

изменений, способных повлиять на характеристики и стоимость Объекта оценки с

даты осмотра до даты оценки не произошло

 Документы, необходимые для проведения оценки, были предоставлены Заказчиком в

электронном виде

 Исполнитель не несет ответственности за точность и достоверность информации,

которая предоставлена представителями Заказчика в рамках оказания услуг по

Договору на проведение оценки (далее - Договор) и другими лицами, которые

упоминаются в Отчете об оценке (далее - Отчет), в письменной форме или в ходе

деловых бесед. Вся информация, которая получена от Заказчика и его

представителей в письменном или устном виде, будет рассматриваться как

достоверная

 Исполнитель в рамках оказания услуг по Договору не проводил юридической

экспертизы полученных документов и исходил из собственного понимания их

содержания и влияния такового на оцениваемую стоимость. Исполнитель не несет

ответственность за точность описания (и сами факты существования) оцениваемых

прав, но вправе ссылаться на документы, которые явились основанием для

вынесения суждений о составе и качестве прав на Объект оценки

 Исполнитель не проводил аудиторской проверки документации и информации,

предоставленной для проведения оценки по Договору

 Исходные данные, которые использованы Исполнителем при подготовке Отчета,

считаются достоверными и полученными из надежных источников. Тем не менее,

Исполнитель не может гарантировать их абсолютную точность, поэтому там, где

возможно, будут делаться ссылки на источник информации. Исполнитель не будет

нести ответственность за последствия неточностей в исходных данных и их влияние

на результаты оценки

 Мнение Исполнителя относительно величины стоимости действительно только на

Дату оценки. Исполнитель не будет принимать на себя ответственность за

последующие изменения социальных, экономических и юридических условий,

которые могут повлиять на стоимость Объекта оценки

 Отчет содержит профессиональное мнение Исполнителя относительно стоимости

Объекта оценки, и не будет являться гарантией того, что в целях, указанных в

Отчете, будет использоваться стоимость, определенная Исполнителем. Реальная

цена сделки может отличаться от оцененной стоимости в результате действия таких

факторов, как мотивация сторон, умение сторон вести переговоры, или других

факторов, уникальных для данной сделки

 Отчет, составленный во исполнение Договора, считается достоверным лишь в

полном объеме. Приложения к Отчету являются его неотъемлемой частью

 Исполнитель оставляет за собой право включать в состав приложений к Отчету не

все использованные документы, а лишь те, которые представлены Исполнителем как

наиболее существенные для понимания содержания Отчета. При этом в архиве

Исполнителя будут храниться копии всех существенных материалов, использованных

при подготовке Отчета

Принятые при проведении оценки Объекта оценки допущения 

Принятые при проведении 

оценки объекта оценки 

допущения
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Содержание

Сведения о заказчике оценки и об 

оценщике (оценщиках), подписавшем 

(подписавших) отчет об оценке

cтр.

Общая информация 1

Задание на оценку в соответствии с требованиями 

федеральных стандартов оценки
4

Применяемые стандарты оценочной деятельности 7

Принятые при проведении оценки объекта оценки 

допущения
10

Сведения о заказчике оценки и об оценщике (оценщиках), 

подписавшем (подписавших) отчет об оценке

 Сведения о заказчике оценки и об оценщике 13

Основные факты и выводы 15

Описание объекта оценки с указанием перечня 

документов, используемых оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные 

характеристики объекта оценки

18

Анализ рынка объекта оценки, ценообразующих 

факторов, а также внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

23

Описание процесса оценки объекта оценки в части 

применения подходов к оценке
38

Описание процедуры согласования результатов оценки и 

выводы, полученные на основании проведенных 

расчетов по различным подходам. Итоговое значение 

стоимости объекта оценки

60

Приложения 62

cтр.

Общая информация 1

Задание на оценку в соответствии с требованиями 

федеральных стандартов оценки
4

Применяемые стандарты оценочной деятельности 7

Принятые при проведении оценки объекта оценки 

допущения
10

Сведения о заказчике оценки и об оценщике (оценщиках), 

подписавшем (подписавших) отчет об оценке

 Сведения о заказчике оценки и об оценщике 13

Основные факты и выводы 15

Описание объекта оценки с указанием перечня 

документов, используемых оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные 

характеристики объекта оценки

18

Анализ рынка объекта оценки, ценообразующих 

факторов, а также внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

23

Описание процесса оценки объекта оценки в части 

применения подходов к оценке
38

Описание процедуры согласования результатов оценки и 

выводы, полученные на основании проведенных 

расчетов по различным подходам. Итоговое значение 

стоимости объекта оценки

60
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Заказчик  ООО «Управляющая компания «Альфа-Капитал» Д.У. Закрытым паевым инвестиционным фондом недвижимости «Активо двенадцать»

(сокращенное название – ООО УК «Альфа-Капитал» Д.У. ЗПИФ недвижимости «Активо двенадцать»):

− Юридический и почтовый адреса: 123001, г. Москва, ул. Садовая-Кудринская, д. 32 стр. 1

− ОГРН: 1027739292283

− ИНН 7728142469/ КПП 770301001

− Дата присвоения ОГРН: 01 октября 2002 г.

Реквизиты Исполнителя  ООО «Группа Финансового Консультирования»:

− Юридический и почтовый адреса: 109147, г. Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Таганский, ул. Таганская, д. 17-23, этаж 5,

помещ. 1а

− ОГРН 1067759961422, дата присвоения ОГРН: 21 ноября 2006 г.

− ИНН 7736549699 / КПП 770901001

− Ответственность застрахована: полис №0991R/776/90195/19 от 27.11.2019 г. АО АльфаСтрахование, срок действия договора с «01» 

января 2020 г. до «31» декабря 2021 г., страховая сумма: 501 000 000 (Пятьсот один миллион) рублей

Проектная группа  Ситников Артем Дмитриевич – Оценщик 

 Иные сторонние организации и специалисты не привлекались

Подтверждение квалификации 

оценщика

 Ситников Артем Дмитриевич:

− Диплом о высшем образовании, ГОУ ВПО «Московский инженерно-физический институт», №348 от 30.03.2004 г., год окончания 2004,

присуждена квалификация инженер-математик

− Диплом о высшем образовании, ГОУ ВПО «Московский инженерно-физический институт», №1323 от 20.07.2006 г., год окончания

2006, присуждена квалификация экономист-математик

− Диплом о профессиональной переподготовке №971323,Оценка стоимости предприятия (бизнеса), регистрационный номер 13142

выдан 22.10.2008 г. Государственным университетом по землеустройству

− Является членом СМАО, Свидетельство от 22.04.2011 г., Регистрационный номер в реестре №3317, включен в реестр 22.04.2011 г.

− Квалификационный аттестат в области оценочной деятельности, направление – недвижимость №016846-1 от «29» марта 2019 г.

№116 до «29» марта 2022 г.

− Место нахождения Оценщика: г. Москва, ул. Таганская, д.17-23

− Ответственность оценщика застрахована: полис №0991R/776/90197/19, выдан 27.11.2019 г. АО АльфаСтрахование, срок действия

договора с «01» января 2020 г. до «31» декабря 2021 г., страховая сумма 101 000 000 (Сто один миллион) руб.

− Контактная информация: тел.: +7 (495) 660 59 92, e-mail: ASitnikov@fcg-partners.com

− Почтовый адрес: г. Москва, ул. Таганская, д. 17-23

− Стаж работы в области оценки с 2008 г.

Сведения о заказчике оценки и об оценщике (1/2)

Сведения о заказчике оценки и об 

оценщике (оценщиках), подписавшем 

(подписавших) отчет об оценке
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Сведения о заказчике оценки и об 

оценщике (оценщиках), подписавшем 

(подписавших) отчет об оценке Сведения о заказчике оценки и об оценщике (2/2)

Сведения о независимости 

юридического лица, с которым 

оценщик заключил трудовой 

договор

 Настоящим Исполнитель подтверждает полное соблюдение принципов независимости, установленных ст. 16 Федерального закона от

29.07.1998 № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации»

 Исполнитель подтверждает, что не имеет имущественного интереса в Объекте оценки и (или) не является аффилированным лицом

Заказчика

 Размер денежного вознаграждения за проведение оценки Объекта оценки не зависит от итоговой величины стоимости Объекта оценки,

указанной в настоящем отчете об оценке

Сведения о независимости 

оценщика

 Настоящим Оценщик подтверждает полное соблюдение принципов независимости, установленных ст. 16 Федерального закона от

29.07.1998 № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации», при осуществлении оценочной деятельности и

составлении настоящего отчета об оценке

 Оценщик не является учредителем, собственником, акционером, должностным лицом или работником юридического лица - заказчика,

лицом, имеющим имущественный интерес в объекте оценки. Оценщик не состоит с указанными лицами в близком родстве или свойстве

 Оценщик не имеет в отношении Объекта оценки вещных или обязательственных прав вне договора и не является участником (членом)

или кредитором юридического лица – Заказчика, равно как и Заказчик не является кредитором или страховщиком Оценщика

 Размер оплаты Оценщику за проведение оценки Объекта оценки не зависит от итоговой величины стоимости Объекта оценки, указанной

в настоящем отчете об оценке

Сведения об отсутствии мер 

дисциплинарного воздействия

 Настоящим Оценщик подтверждает, что в его отношении со стороны саморегулируемых организаций оценщиков не применялись в

течение двух лет в количестве двух и более раз меры дисциплинарного воздействия, предусмотренные № 135-ФЗ «Об оценочной

деятельности в Российской Федерации», а также внутренними документами саморегулируемых организаций оценщиков, в соответствии

с Указанием Банка России от 25.08.2015 г. №3758-У

Информация обо всех 

привлеченных к проведению 

оценки и подготовке отчета об 

оценке организациях и 

специалистах с указанием их 

квалификации и степени их 

участия в проведении оценки 

объекта оценки

 Иные организации и специалисты не привлекались
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Содержание
Основные факты и выводы

cтр.

Общая информация 1

Задание на оценку в соответствии с требованиями 

федеральных стандартов оценки
4

Применяемые стандарты оценочной деятельности 7

Принятые при проведении оценки объекта оценки 

допущения
10

Сведения о заказчике оценки и об оценщике (оценщиках), 

подписавшем (подписавших) отчет об оценке
12

Основные факты и выводы

 Основные факты и выводы 16

Описание объекта оценки с указанием перечня 

документов, используемых оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные 

характеристики объекта оценки

18

Анализ рынка объекта оценки, ценообразующих 

факторов, а также внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

23

Описание процесса оценки объекта оценки в части 

применения подходов к оценке
38

Описание процедуры согласования результатов оценки и 

выводы, полученные на основании проведенных 

расчетов по различным подходам. Итоговое значение 

стоимости объекта оценки

60

Приложения 62

cтр.

Общая информация 1

Задание на оценку в соответствии с требованиями 

федеральных стандартов оценки
4

Применяемые стандарты оценочной деятельности 7

Принятые при проведении оценки объекта оценки 

допущения
10

Сведения о заказчике оценки и об оценщике (оценщиках), 

подписавшем (подписавших) отчет об оценке
12

Основные факты и выводы

 Основные факты и выводы 16

Описание объекта оценки с указанием перечня 

документов, используемых оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные 

характеристики объекта оценки

18

Анализ рынка объекта оценки, ценообразующих 

факторов, а также внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

23

Описание процесса оценки объекта оценки в части 

применения подходов к оценке
38

Описание процедуры согласования результатов оценки и 

выводы, полученные на основании проведенных 

расчетов по различным подходам. Итоговое значение 

стоимости объекта оценки

60
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Основание для проведения 
оценщиком оценки Объекта 
оценки

 Договор № б/н об оценке имущества, составляющего паевой инвестиционный фонд от 31 июля 2020 года и задание на оценку №2 от 09

августа 2021 г. между ООО УК «Альфа-Капитал» Д.У. ЗПИФ недвижимости «Активо двенадцать» («Заказчик», «Компания») и ООО

«Группа Финансового Консультирования» («Исполнитель», «Оценщик»)

Порядковый номер отчета и 

дата составления

 Отчет №20210820-2 от 20 августа 2021 г.

Общая информация, 

идентифицирующая Объект 

оценки

 Объект недвижимости в составе:

− Строение №2 торгово-складского комплекса, назначение: нежилое, общая площадь 1 339,3 кв. м, кадастровый номер:

50:19:0010203:1807, расположенное по адресу: Российская Федерация, Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная, д. 59

− Право собственности на земельный участок, назначение: земли населенных пунктов, вид разрешенного использования: торгово-

складской комплекс, общая площадь 2 874,0 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1829, расположенный по адресу: Московская

область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная

Дата оценки  20 августа 2021 г. 

Дата осмотра  13 августа 2021 г. 

Результат оценки, полученный 
при применении затратного 
подхода к оценке

 Не применялся

Результат оценки, полученный 
при применении сравнительного 
подхода к оценке

 115 672 000 рублей 00 копеек, без НДС

Результат оценки, полученный 
при применении доходного 
подхода к оценке

 178 700 000 рублей 00 копеек, без НДС

Итоговая величина стоимости 
Объекта оценки

 147 200 000 (сто сорок семь миллионов двести тысяч) рублей 00 копеек, округленно, без НДС, в том числе:

− Строение №2 торгово-складского комплекса, назначение: нежилое, общая площадь 1 339,3 кв. м, кадастровый номер:

50:19:0010203:1807: 144 254 000 (сто сорок четыре миллиона двести пятьдесят четыре тысячи) рублей 00 копеек, округленно,

без НДС

− Право собственности на земельный участок, назначение: земли населенных пунктов, вид разрешенного использования: торгово-

складской комплекс, общая площадь 2 874,0 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1829: 2 946 000 (Два миллиона девятьсот

сорок шесть тысяч) рублей 00 копеек, округленно, НДС не облагается

Основные факты и выводы
Основные факты и выводы (1/2)
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Ограничения и пределы 

применения полученной 

итоговой стоимости

 Отчет об оценке предназначен расчета стоимости чистых активов ЗПИФ недвижимости «Активо двенадцать». Иное использование

отчета не предполагается

Основные факты и выводы
Основные факты и выводы (2/2)

Генеральный директор ООО «Группа Финансового 

Консультирования»

Ситников А. Д.

Оценщик Ситников А. Д.
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Содержание

Описание объекта оценки с указанием перечня 

документов, используемых оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные 

характеристики объекта оценки

cтр.

Общая информация 1

Задание на оценку в соответствии с требованиями федеральных 

стандартов оценки
4

Применяемые стандарты оценочной деятельности 7

Принятые при проведении оценки объекта оценки допущения 10

Сведения о заказчике оценки и об оценщике (оценщиках), 

подписавшем (подписавших) отчет об оценке
12

Основные факты и выводы 15

Описание объекта оценки с указанием перечня документов, 

используемых оценщиком и устанавливающих количественные и 

качественные характеристики объекта оценки

 Описание объекта оценки со ссылкой на документы, устанавливающие 

количественные и качественные характеристики объекта оценки 
19

 Анализ наилучшего и наиболее эффективного варианта 

использования Объекта оценки
22

Анализ рынка объекта оценки, ценообразующих факторов, а также 

внешних факторов, влияющих на его стоимость
23

Описание процесса оценки объекта оценки в части применения 

подходов к оценке
38

Описание процедуры согласования результатов оценки и выводы, 

полученные на основании проведенных расчетов по различным 

подходам. Итоговое значение стоимости объекта оценки
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Описание Объекта оценки

 Объектом оценки является объект недвижимости в составе:

− Строение №2 торгово-складского комплекса, назначение: нежилое, общая площадь 1 339,3 кв.

м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1807, расположенное по адресу: Российская Федерация,

Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная, д. 59

− Право собственности на земельный участок, назначение: земли населенных пунктов, вид

разрешенного использования: торгово-складской комплекс, общая площадь 2 874,0 кв. м,

кадастровый номер: 50:19:0010203:1829, расположенный по адресу: Московская область,

Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная

Описание объекта оценки со ссылкой на документы, устанавливающие количественные 

и качественные характеристики объекта оценки (1/3)

Описание объекта оценки с указанием перечня 

документов, используемых оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные 

характеристики объекта оценки

Источник: Открытые источники

Источник: Открытые источники

Местоположение Объекта оценки на карте Московский области

Локальное местоположение Объекта оценки
Основные характеристики здания

Показатель Значение

Тип здания нежилое здание

Год постройки 2015

Материал стен сэндвич-панели, алюминиевые витражи со стеклопакетами

Количество этажей 1

Степень технического обустройства центральный водопровод, центральная канализация, отопление от 

электричества, электроосвещение

Наличие парковки имеется

Основные характеристики местоположения Объекта оценки

Показатель Значение

Местоположение Российская Федерация, Московская область, Рузский р-н, 

г. Руза, ул. Красная, д. 59

Удаленность от крупных автомагистралей в 20 км от Минского ш., в 95 км от МКАД

Окружающая застройка производственно-складская, жилая индивидуальная

Линия застройки 1-я линия

Источник: Анализ Исполнителя

Источник: Анализ Исполнителя
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 Перечень и копии предоставленных документов приведены в Приложении 5

 Фотографии Объекта оценки приведены в Приложении 4

Описание объекта оценки со ссылкой на документы, устанавливающие количественные 

и качественные характеристики объекта оценки (2/3)

Описание объекта оценки с указанием перечня 

документов, используемых оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные 

характеристики объекта оценки

Источник: Данные осмотра

Источник: Данные осмотра

Фасад

Внутренние помещения

Источник: Анализ Исполнителя

Описание Объекта оценки

Показатель Значение

Наименование строение №2 торгово-складского комплекса

Назначение нежилое

Фактическое использование в качестве торгового комплекса

Общая площадь, кв. м 1 339,3

Площадь подвала, кв. м -

Площадь цоколя, кв. м -

Площадь 1-го этажа, кв. м 1 339,3

Площадь выше 1-го этажа, кв. м -

Планировка преобладает зальная

Высота потолка, м 6,53

Ограниченность доступа отсутствует

Этаж 1 этаж

Уровень отделки стандартная отделка в рабочем состоянии

Инженерно-техническое состояние здания отличное

Вид права собственность

Субъект права Владельцы инвестиционных паев - ЗПИФ недвижимости 

"Активо двенадцать", данные о которых устанавливаются 

на основании данных лицевых счетов владельцев 

инвестиционных паев в реестре владельцев 

инвестиционных паев и счетов депо владельцев 

инвестиционных

Правоподтверждаюший документ выписка из ЕГРН от 17.09.2020 г.

Существующие ограничения (обременения) права аренда, доверительное управление

Кадастровый номер 50:19:0010203:1807

Кадастровая стоимость, руб. 63 897 824,14

Балансовая стоимость, руб. нет данных
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Перечень документов используемых оценщиком и устанавливающих количественные и

качественные характеристики Объекта оценки:

 Выписка из ЕГРН на земельный участок от 17.09.2020 г.

 Выписка из ЕГРН на здание от 17.09.2020 г.

 Договор аренды недвижимого имущества №2015-12-1253 от 01.01.2016 г.

 Соглашение о замене стороны в договоре аренды недвижимого имущества от 08.06.2016 г.

 Дополнительное соглашение №1 от 20.07.2016 г.

 Дополнительное соглашение №2 от 25.12.2017 г.

 Дополнительное соглашение №3 от 27.12.2019 г.

 Дополнительное соглашение №4 от 12.03.2020 г.

 Соглашение о замене стороны от 01.03.2021 г. в Договоре аренды недвижимого имущества

№2015-12-1253 от 01.01.2016 г.

 Кадастровый паспорт №МО-16/3В-1490302 от 06.06.2016 г.

 Техническое описание здания по состоянию на 08.07.2015 г.

 Копии документов приведены в Приложении 5

Описание объекта оценки со ссылкой на документы, устанавливающие количественные 

и качественные характеристики объекта оценки (3/3)

Описание объекта оценки с указанием перечня 

документов, используемых оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные 

характеристики объекта оценки

Источник: Открытые источники

Источник: Анализ Исполнителя, данные Компании

Описание земельного участка

Показатель Значение

Местоположение Рузский район, г. Руза, ул. Красная

Площадь земельного участка, кв. м 2 874,0

Площадь застройки, кв. м 1 264,0

Рельеф и форма участка трапециевидной формы, форма участка для 

строительства пригодна, рельеф спокойный

Имеющиеся постройки нежилое здание (кадастровый номер: 

50:19:0010203:1807)

Категория земель земли населенных пунктов

Разрешенное использование торгово-складской комплекс

Текущее использование по назначению

Наличие инженерных коммуникаций водопровод, канализация, электричество

Вид права собственность

Субъект права Владельцы инвестиционных паев - ЗПИФ 

недвижимости "Активо двенадцать", данные 

о которых устанавливаются на основании 

данных лицевых счетов владельцев 

инвестиционных паев в реестре владельцев 

инвестиционных паев и счетов депо 

владельцев инвестиционных

Правоподтверждающий документ выписка из ЕГРН от 17.09.2020 г.

Существующие ограничения 

(обременения) права

аренда, сервитут, доверительное 

управление

Кадастровый номер 50:19:0010203:1829

Кадастровая стоимость, руб. 6 450 836,70

Балансовая стоимость, руб. нет данных
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Анализ наилучшего и наиболее эффективного варианта использования Объекта оценки

Описание объекта оценки с указанием перечня 

документов, используемых оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные 

характеристики объекта оценки

Методологические основы анализа

 Анализ наиболее эффективного использования – процедура выявления и

обоснования альтернативного использования актива, обеспечивающего максимально

продуктивное использование

 Наиболее эффективное использование – это такое использование актива, которое

является физически возможным, юридически допустимым, осуществимым с

финансовой точки зрения и обеспечивает получение максимально возможного

дохода

 Анализ оптимального использования выявляется путем проверки соответствия

рассматриваемых вариантов использования следующим критериям:

− быть законодательно допустимым (срок и форма предполагаемого использования

не должны подпадать под действие правовых ограничений как существующих, так

и потенциальных)

− быть физически возможным (соответствовать ресурсному потенциалу)

− быть финансово состоятельным (использование должно обеспечить доход,

равный или больший по сравнению с суммой затрат)

− быть максимально эффективным (обеспечивать максимальную стоимость

Объекта)

 В случае, если по итогам анализа наиболее эффективного использования Объекта

остается более одного варианта использования, Исполнитель должен сопоставить

будущие выгоды от реализации финансово осуществимых вариантов дальнейшего

использования объекта с необходимыми затратами на осуществление этих

вариантов с учетом фактора времени. Тот вариант, по которому дисконтированная

разница между ожидаемыми доходами и необходимыми инвестициями окажется

максимальной, признается вариантом наиболее эффективного использования

Объекта. На основе выбранного варианта использования Объекта производится

расчет его стоимости

Анализ наиболее эффективного использования Объекта оценки

 Объектом оценки является Объект недвижимости в составе:

− Строение №2 торгово-складского комплекса, назначение: нежилое, общая

площадь 1 339,3 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1807, расположенное по

адресу: Российская Федерация, Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул.

Красная, д. 59

− Право собственности на земельный участок, назначение: земли населенных

пунктов, вид разрешенного использования: торгово-складской комплекс, общая

площадь 2 874,0 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1829, расположенный

по адресу: Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная

► Согласно ФСО№7, для объектов оценки, включающих в себя земельный участок и

объекты капитального строительства, наиболее эффективное использование

определяется с учетом имеющихся объектов капитального строительства

► В соответствии с предоставленными документами, помещение относится к нежилому

фонду, поэтому единственным законодательно разрешенным будет его

использование в качестве нежилого

► На Дату оценки Объект оценки эксплуатируется в качестве торгового комплекса

 Конструктивно-планировочные решения: нежилое здание, общей площадью 1 339,3

кв. м, планировка помещений: преобладает зальная, состояние отделки: стандартная

отделка в рабочем состоянии, проведения ремонта не требуется

 Местоположение Объекта оценки было охарактеризовано Исполнителем ранее, как

хорошее

 Учитывая местоположение, текущее использование, а так же базируясь на состоянии

рынка коммерческой недвижимости Московской области (анализ приведен в разделе

«Обзор рынка коммерческой недвижимости Московской области»), наилучшим и

наиболее эффективным вариантом использования Объекта оценки, будет его

текущее использование в качестве нежилого здания торгового назначения
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 В обзоре деловой активности МЭР отмечается, что оборот розничной торговли в

марте 2021 г. снизился на -3,4% г/г на фоне высокой базы аналогичного месяца

прошлого года (когда рост показателя ускорился до 6,9% г/г после 4,9% г/г в феврале

2020 г. и достиг максимальных с 2012 г. уровней)

 Согласно исследованию Банка России, в феврале российская экономика осталась на

траектории роста. Ухудшение ряда макроэкономических показателей в годовом

выражении связано со статистическим фактором (2020 г. был високосным) и не

отражает текущие тенденции

 В отраслях внутреннего конечного спроса (потребительские и инвестиционные

отрасли) в целом рост вернулся на свою среднесрочную траекторию после

завершения процесса восстановления, сопровождавшегося повышенными темпами

роста. При этом в некоторых потребительских отраслях производство сдерживается

перебоями в трансграничных поставках (автомобилестроение), эпизоотической

ситуацией (производство мяса кур и свиней), нехваткой рабочих-мигрантов

(строительство). Вместе с тем в отраслях промежуточного потребления и экспортных

отраслях происходит активный восстановительный рост. Ему способствует

улучшающаяся конъюнктура на мировых товарных рынках

 Кредитная активность остается высокой как в корпоративном, так и в розничном

сегменте благодаря мягкой денежно-кредитной политике, регуляторным

послаблениям и мерам господдержки. Это продолжает оказывать поддержку

дальнейшему расширению внутреннего спроса

Инфляция и рост цен производителей

 По данным Банка России, достижение годовой инфляцией локального пика 5,8% в

марте, вероятно, сменится снижением в апреле благодаря статистическим эффектам

высокой базы апреля 2020 г. При этом дальнейшее замедление годовой инфляции

может идти медленно в связи с инерционностью динамики цен и сохраняющимся

преобладанием краткосрочных проинфляционных факторов. Давление вверх на

потребительские цены из-за роста издержек сохраняется, причем частично рост

издержек носит устойчивый во времени характер

 Так, в случае продолжения «суперцикла» на глобальных товарных рынках в условиях

сохранения околонулевых процентных ставок и продолжения политики

количественного смягчения в крупнейших мировых экономиках вероятен дальнейший

рост цен на сырьевые товары российского экспорта и импорта (циклический фактор).

Перестройка структуры потребительского спроса в России и в мире под

посткоронавирусную новую норму вызывает дефицит предложения на рынках

товаров (например, полупроводников и чипов), услуг (например, по цифровизации

бизнес-процессов) и труда (например, специалистов в области информационно-

компьютерных технологий), для восполнения которого требуется время. Это является

структурным фактором роста издержек

Общая информация

 По оценке Минэкономразвития России, в марте 2021 г. темп роста ВВП впервые с

конца 1 кв. прошлого года перешел в положительную область и составил 0,5% г/г

(после снижения на -2,5% г/г в феврале, -2,2% г/г в январе). По итогам 1 кв. 2021

снижение ВВП замедлилось до -1,3% г/г (в 4 кв. 2020 г., по данным Росстата,

снижение на -1,8% г/г, в 2020 г. -3,0% г/г)

 Так, в марте в обрабатывающей промышленности наблюдалось улучшение динамики

(выпуск увеличился на 4,2% г/г после снижения на -1,7% г/г в феврале, по итогам 1 кв.

2021 г. – рост на 0,9% г/г). Основной вклад в рост обрабатывающей промышленности

внесли отрасли машиностроительного и химического комплексов. Также продолжился

уверенный рост в легкой промышленности и деревообрабатывающем комплексе,

возобновилась положительная динамика в пищевой промышленности, замедлился

спад в нефтепереработке и металлургическом комплексе

 В добыче полезных ископаемых спад также замедлился (до -5,6% г/г в марте с -9,0%

г/г в феврале, -7,3% г/г в 1 кв. 2021 г.)

 Продолжилось улучшение динамики грузооборота транспорта – в марте показатель

увеличился на 3,9% г/г (после снижения на -0,5% г/г в феврале и -2,1% г/г в январе) за

счет железнодорожного, трубопроводного, морского и автомобильного транспорта.

По итогам 1 кв. 2021 г. показатель увеличился на 0,4% г/г (после снижения на -2,2%

г/г в 4 кв. 2020 г.). Объем строительных работ в марте увеличился на 0,4% г/г после

околонулевой динамики в январе–феврале (в целом за 1 кв. 2021 г. – рост на 0,2%

г/г). В сельском хозяйстве в 1 кв. 2021 г. сохранилась положительная динамика

выпуска (0,4% в 1 кв. 2021 г.). При этом в марте несколько улучшилась ситуация в

животноводстве: производство молока увеличилось на 1,3% г/г (в феврале –

снижение на -0,3% г/г), замедлилось снижение производства скота и птицы (до -1,1%

г/г с -2,2% г/г в феврале) и яиц (-0,3% г/г и -4,3% г/г соответственно)

 На потребительском рынке наблюдается разнонаправленная динамика в розничной

торговле и секторе услуг. В марте 2021 г. показатели, характеризующие сектор услуг,

вышли в область положительных значений (в годовом выражении). Объем платных

услуг населению вырос на +1,4% г/г после -5,5% г/г в феврале (в целом за 1 кв. 2021 –

снижение на -4,3% г/г). Оборот общественного питания увеличился на +2,3% г/г после

-9,1% г/г месяцем ранее (за 1 кв. 2021 г. -6,0% г/г)

Обзор макроэкономической ситуации в России (1/3)

Анализ рынка объекта оценки, 

ценообразующих факторов, а также 

внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

Источник: EIU

Примечание.: Ф – факт, О – оценка, П – прогноз, * – среднегодовой показатель

Динамика основных макроэкономических показателей России в 2019-2025 гг.

Экономические показатели 2020(Ф) 2021(П) 2022(П) 2023(П) 2024(П) 2025(П)

Индекс потребительских цен* 3,4% 4,6% 4,0% 3,9% 4,0% 4,1%

Индекс цен производителей* (3,8)% 4,0% 2,2% 4,8% 4,3% 4,3%

Рост среднемесячной 

номинальной заработной платы 7,6% 6,1% 6,2% 6,2% 6,1% 6,0%
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Инфляция и рост цен производителей (продолжение)

 Влияние потребительского спроса в условиях роста издержек приобретает более выраженный

проинфляционный характер. Низкая эластичность предложения на краткосрочном горизонте в

условиях сохраняющихся логистических затруднений и роста издержек способствует повышению

темпа роста цен в сегментах, в которых спрос уже восстановился или быстро восстанавливается. В

результате реакция цен на изменение спроса стала асимметричной: при росте спроса цены растут

быстрее, чем снижаются при понижении спроса

 Основные показатели устойчивых инфляционных процессов (включая трендовую инфляцию,

модифицированную базовую инфляцию, медианную инфляцию, показатели сезонно-

скорректированного роста цен по продовольственным, непродовольственным товарам и услугам)

превышают 4% в пересчете на год. Снижение темпов роста этих показателей до 4% будет

происходить постепенно, по мере возврата денежно-кредитной политики к нейтральной. Это

заложит основу для возврата годовой инфляции к 4,0% в 2022 г.

 По данным исследования МЭР, В марте 2021 г. потребительская инфляция замедлилась до 0,66%

м/м (после 0,78% м/м в феврале), с исключением сезонного фактора – до 0,53% м/м SA1 (0,57%

м/м SA месяцем ранее). Основной вклад в снижение темпов роста потребительских цен в марте

внесла продовольственная инфляция, которая замедлилась до 0,82% м/м с 1,2% м/м в феврале (с

исключением сезонного фактора – до 0,53% м/м SA c 0,78% м/м SA месяцем ранее). В

непродовольственном сегменте рост цен ускорился до 0,7% м/м после 0,6% м/м месяцем ранее, с

исключением сезонного фактора – до 0,66% м/м SA c 0,53% м/м SA в феврале. Давление на

ценовую динамику в данном сегменте продолжает вносить удорожание бензина (1,1% против 0,9%

м/м в феврале). По оценке МЭР, в марте пройден пик годовой инфляции (5,8% г/г после 5,7% г/г в

феврале и 5,2% г/г в январе). Начиная с апреля ожидается замедление годовой инфляции в

условиях выхода из расчета низкой базы начала прошлого года. По итогам апреля инфляция в

помесячном выражении, по оценке, составит 0,5–0,6% м/м, что соответствует диапазону 5,5–5,6%

г/г в годовом выражении

 Долгосрочный прогноз EIU предполагает, что среднегодовой темп роста потребительских цен в

2021 г. составит 4,6%, в 2022 г.− 4,0%, что сопоставимо с целевым уровнем инфляции

Платежный баланс

 По оценке Банка России, В 1 кв. 2021 г. динамика оборотов внешней торговли товарами России

улучшилась. Сокращение экспорта товаров к аналогичному периоду предыдущего года в 1 кв. 2021

г. оказалось менее значительным, чем в 4 кв. 2020 г., из-за роста физических объемов поставок, в

том числе поставок российского газа в связи с повышенным спросом в Европе из-за холодной

погоды. Поддержку экспорту оказала и благоприятная ценовая конъюнктура на международном

рынке

 Импорт быстро восстанавливался по сравнению с аналогичным периодом прошлого года из-за

роста деловой активности в отраслях обрабатывающей промышленности в России. В 1 кв. 2021 г.

его годовой рост обеспечивался в большей степени за счет инвестиционных товаров

Обзор макроэкономической ситуации в России (2/3)

Анализ рынка объекта оценки, 

ценообразующих факторов, а также 

внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

Источник: EIU

Примечание: Ф – факт, О – оценка, П – прогноз

Источник: EIU

Примечание: Ф – факт, О – оценка, П – прогноз
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Обзор макроэкономической ситуации в России (3/3)

Анализ рынка объекта оценки, 

ценообразующих факторов, а также 

внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

Реальные располагаемые доходы населения

 Согласно оценкам МЭР, продолжается планомерное снижение уровня безработицы – на -0,3 п.п.

до 5,4% от рабочей силы в марте (с исключением сезонности – 5,4% SA после 5,6% SA месяцем

ранее). Общая численность безработных с исключением сезонного фактора снизилась на 134,9

тыс. человек (-3,2% м/м SA). Численность занятых с исключением сезонного фактора снизилась на

47,2 тыс. человек (-0,1% м/м SA)

 Снижение уровня безработицы по методологии МОТ сопровождается снижением численности

официально зарегистрированных безработных в органах службы занятости населения. По данным

сайта «Работа в России», их численность на конец марта составила 1,8 млн. человек (на конец

февраля 2,4 млн. человек), в апреле снижение продолжилось – до 1,6 млн. человек

 В феврале 2021 г. рост заработных плат ускорился до +7,8% г/г в номинальном выражении (+5,3%

г/г в январе) и до +2,0% г/г в реальном (+0,1% г/г месяцем ранее). С начала года номинальная

заработная плата выросла на +7,1% г/г, реальная – на +1,6% г/г.

Валютный курс

 Курс рубля с начала июня 2020 г. продолжает снижение по отношению к доллару США. К

ожиданиям значительного увеличения объема предложения добавились риски введения

дополнительных внешних финансовых ограничений, в том числе расширение санкций против

российского суверенного долга

 Средний номинальный курс доллара к рублю в марте 2021 г. составил 74,4 руб. против 74,3 руб. в

феврале 2021 г. Средний номинальный курс евро к рублю в марте 2021 г. составил 88,63 руб.

против 89,9 руб. в феврале 2021 г.

 По состоянию на 29 июля 2021 г. курс доллара составил 73,6088 руб./долл., а курс евро –

86,9173 руб./евро

В марте сохранилось повышенное инфляционное давление, в том числе из-за действия

устойчивых проинфляционных факторов на стороне спроса и предложения. Мягкая денежно-

кредитная политика и бюджетные меры продолжают поддерживать экономическую

активность и внутренний спрос, в том числе через рост спроса на кредиты. Восстановление

мировой экономики позитивно влияет на динамику российского экспорта и смежных отраслей,

а также приводит к росту цен на мировом товарном рынке. В такой ситуации действие

устойчивых факторов инфляции будет ослабевать, но постепенно, что обуславливает

необходимость перехода к нейтральной денежно-кредитной политике. В итоге возврат

годовой инфляции к 4,0% задержится до первой половины 2022 г.

Источник: EIU

Примечание: Ф – факт, О – оценка, П – прогноз

Источник: Банк России, анализ Исполнителя
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Основная информация

 Московская область – субъект РФ, входит в состав Центрального федерального округа.

Административный центр Московской области не определён, часть органов государственной

власти расположена в г. Красногорске

 Площадь: 44 329 кв. км; население: 7 690 863 чел. на 2020 г.

 Географическое положение: расположена в центральной части Восточно-Европейской равнины.

Граничит на северо-западе и севере с Тверской областью, на северо-востоке и востоке – с

Владимирской, на юго-востоке – с Рязанской, на юге – с Тульской, на юго-западе – с Калужской, на

западе – со Смоленской, в центре – с г. Москвой

 Климат: умеренно континентальный

Экономика

 Экономика Московской области — третья среди субъектов Российской Федерации по объёму ВРП.

Объём валового регионального продукта области в 2011 г. составил почти 17 881,5 млрд руб.

 Важной особенностью экономико-географического положения области является её близость к г.

Москве: с одной стороны, близость столицы способствует развитию промышленности и науки в

области, с другой стороны – г. Москва «перехватывает» трудовые ресурсы области, в московский

бюджет поступают налоги значительной части населения области, работающей в г. Москве

 По объёму промышленного производства Московская область занимает среди регионов России

второе место (после г. Москвы), работают десятки предприятий общероссийского значения.

Промышленность основывается на мощной научно-технической базе и высококвалифицированных

трудовых ресурсах

 Московская область обладает развитым научно-техническим комплексом. Научные организации

области относятся преимущественно к государственному сектору развития науки; всего действует

десять государственных научных центров

 В Московской области хорошо развита торговля. Функционирует ряд ряд крупных (площадью до 50

тыс. кв. м) торговых центров сетей IKEA, Metro AG, Ашан и др. Развита сетевая торговля. Область

хорошо обеспечена банковскими услугами. В 2018 г. в субъекте действовало 5 кредитных

организаций и 83 филиала

 Московская область обладает одним из наиболее мощных в стране строительных комплексов – в

субъекте вводится 12—14 % от всего объёма строящегося в России жилья

 В Московской области развиты машиностроение и металлообработка. Производится оборудование

тепловой и ядерной энергетики, ядерного топлива, космическая и ракетная техника, силовые

установки для воздушных судов, магистральные тепловозы, электропоезда, автобусы,

сельскохозяйственные машины, экскаваторы и краны, высококачественные стали, оборудование

легкой промышленности, кабели, оптические приборы

 Область хорошо обеспечена банковскими услугами, а также обладает развитой туристической

индустрией

Краткая характеристика региона (1/2)

Источник: Открытые источники

Герб Московской области

Схема Московской области

Источник: Открытые источники
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 Одной из ведущих отраслей специализации Московской области является

строительство. По показателям ввода жилья в последние годы Московская область

значительно превышает среднероссийский уровень. Как следствие, развита

промышленность строительных материалов

 В Московской области хорошо развита торговля. В течение 2000-х годов шел процесс

активного развертывания землеемких форм крупного торгового бизнеса на

прилегающих к МКАД территориях Московской области

 На территории Московской области ведется сельское хозяйство, представленное как

растениеводством, так и животноводством. В сельском хозяйстве используется около

40% территории Московской области; наименее освоены сельским хозяйством

северные, восточные и западные окраинные районы. Большинство

сельскохозяйственных предприятий расположено в районах в радиусе 30 – 100 км от

Москвы

Транспорт

 Московская область имеет обширную транспортную сеть. Но несмотря на свои

масштабы, она развита недостаточно и не отвечает современным требованиям. В

последние годы около половины автодорог региона работает в условиях перегрузки,

три четверти – не соответствует нормативным требованиям

 В Московской области находятся три крупных пассажирских аэропорта, имеющих

статус международных – Шереметьево, Домодедово и Жуковский

 Московская область имеет весьма обширную транспортную сеть, включающую

автомобильные и железные дороги, водные пути по крупнейшим рекам, озерам и

водохранилищам. Структура наземных линий представляет собой ряд магистралей,

расходящихся от Москвы во всех направлениях и соединенных кольцами. По

территории области проходят два кольца автомобильных дорог и Большое кольцо

Московской железной дороги

Краткая характеристика региона (2/2)

Краткая характеристика г. Рузы

Основная информация

 г. Руза – город в Московской области России. Административный центр Рузского

городского округа

 Площадь города – 17,38 кв. км

 Численность населения области составляет 12 743 чел. (2020 г.)

 Город расположен на реке Рузе, в 80 км к западу от МКАД, в 60 км к юго-западу от

Зеленоградского АО и в 40 км северо-западнее Троицкого АО города Москвы

Экономика

 Развита пищевая промышленность (хлебозавод, молокозавод, ликёро-водочный

завод, кофейный завод). Швейная и мебельная фабрики. Работает типография. С

2018 ведётся активная застройка отдаленных от центра города территорий,

открылась большая сеть досуговых центров

Транспорт

 В 40 км севернее Рузы проходит трасса М9 «Балтия» (Новорижское шоссе), в 25 км

южнее — М1 «Беларусь» (Минское шоссе), город пересекает Московское Большое

Кольцо

 В городе расположена автостанция. Имеется автобусное сообщение с Москвой

(маршруты № 450 и № 455), Можайском (маршрут № 41), Румянцево (маршрут № 50),

Тучково (маршрут № 21), Дорохово (маршрут № 22) и другими населёнными пунктами

городского округа

 В 22 км к юго-востоку расположена железнодорожная станция Тучково
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 При определении стоимости Объекта оценки Исполнителем были выделены

следующие основные ценообразующие факторы и определены значения и

диапазоны значений. Факторы были разделены на 2 группы:

− Анализ и учет характеристик относящихся к условиям сделок

− Анализ и учет характеристик относящихся к параметрам объекта

Группа Анализ и учет характеристик относящихся к условиям сделок:

− Условия финансирования, особые условия. Такой ценообразующий фактор, как

«условия финансирования» предполагает, что стоимость Объекта оценки будет

зависеть от того, какие условия финансирования сделок подразумеваются. Условия

финансирования для рынка отношений между покупателем и продавцом могут быть

типичные (расчет покупателя с продавцом за счет собственных средств и на дату

продажи) или нетипичные (продажа в кредит). Так как сделки по объектам-аналогам

реализованы из текущей стоимости денег на дату продажи, то условия сделки

являются типичными и значение данного фактора равно 0%

− Условия рынка (изменение цен во времени). Данный ценообразующий фактор

отражает зависимость стоимости объекта от времени сделки в широком контексте.

Составляющими фактора времени являются инфляция и дефляция, изменения в

законодательстве (прав собственности, налогообложения и т.д.), изменение спроса и

предложения на объекты недвижимости и др. На российском рынке недвижимости

влияние фактора времени на динамику сделок весьма существенное. Для выявления

посредством корректировки цен продаж объектов-аналогов необходимо использовать

либо информацию о перепродаже того же объекта недвижимости, либо пару

идентичных объектов, различающихся лишь датой продажи. Объекты-аналоги,

используемые при определении стоимости Объекта оценки экспонировались на Дату

оценки, в связи с чем влияние данного фактора не выявлено и корректировка на

изменение цен во времени не проводилась

− Условия рынка (отличие цены предложения от цены сделки). Информация о ценах

сделок с объектами недвижимости в основном является закрытой и не разглашается

третьим лицам, поэтому для проведения сравнительного анализа Оценщик

использует предложенные на момент оценки цены объектов-аналогов. Как правило,

собственники объектов при их реализации, готовы идти на некоторые уступки. Таким

образом, реальные цены, по которым реализуются объекты несколько отличаются от

заявленных в объявлениях ценах предложений

Определение сегмента рынка, к которому принадлежит Объект оценки

 Рынок недвижимости сегментируется исходя из назначения недвижимости и ее

привлекательности для различных участников рынка

 Конкретные сегменты рынка недвижимости характеризуются видом использования

имущества, потенциалом приносимого дохода, типичными характеристиками

арендаторов, инвестиционной мотивацией и другими признаками, признаваемыми в

процессе обмена недвижимого имущества. На начальном этапе анализа оценщик

должен решить две задачи:

− идентифицировать объект недвижимости

− идентифицировать сегмент рынка недвижимости, на котором Объект оценки

конкурирует

 Объектом оценки является Объект недвижимости в составе:

− Строение №2 торгово-складского комплекса, назначение: нежилое, общая

площадь 1 339,3 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1807, расположенное по

адресу: Российская Федерация, Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул.

Красная, д. 59

− Право собственности на земельный участок, назначение: земли населенных

пунктов, вид разрешенного использования: торгово-складской комплекс, общая

площадь 2 874,0 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1829, расположенный

по адресу: Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная

 Так как оценка стоимости нежилого помещения может быть осуществлена с точки

зрения его коммерческого потенциала, то Объект оценки следует классифицировать

как нежилое здание торгового назначения

Ценообразующие факторы

 Согласно Федеральному стандарту № 3 «Требования к отчету об оценке (ФСО № 3

утвержденным Приказом Министерства экономического развития и торговли

Российской Федерации (Минэкономразвития России) от 20 июля 2015 г. № 299 «в

отчете об оценке должны содержаться следующие сведения: анализ рынка объекта

оценки, ценообразующих факторов, а также внешних факторов, влияющих на его

стоимость»

 На практике разные сегменты рынка недвижимости используют разные единицы

сравнения

 При исследовании рынка сделок в качестве ценообразующих факторов рассмотрены

характеристики потребительских свойств объекта и среды его функционирования

 В сравнительном анализе сделок изучаются только те факторы, которыми объекты

сравнения отличаются от объектов оценки и между собой

 Для упрощения анализа наиболее значимые факторы были сгруппированы. Перечень

таких групп, а также элементы их сравнения были представлены в таблице далее

Анализ основных факторов, влияющих на спрос, предложение и цены 

сопоставимых объектов недвижимости (1/2)
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− Местоположение. Местоположение недвижимости оказывает непосредственное существенное

влияние на полезность недвижимости для ее пользователя, а потому относится к числу

факторов, в значительной мере определяющих стоимость объектов недвижимости. При

одинаковых вложениях, архитектурных и технологических решениях объекты недвижимости, по-

разному расположенные, будут приносить разный доход

Анализ и учет характеристик относящихся к параметрам объекта:

− Удаленность от МКАД

− Расположение относительно красной линии

− Площадь объекта

− Соотношение площадей

− Тип парковки

− Уровень отделки

− Инженерно-техническое состояние здания

− Площадь земельного участка

− Качество передаваемых прав на земельный участок

 Остальные ценообразующие факторы описаны в соответствующих разделах Отчета

Анализ основных факторов, влияющих на спрос, предложение и цены 

сопоставимых объектов недвижимости (2/2)

Анализ рынка объекта оценки, 

ценообразующих факторов, а также 

внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

Элементы сравнения, учитываемые при корректировке цен

Группа факторов Элементы сравнения для сделок купли продажи

Качество прав

• Обременение объекта договорами аренды

• Сервитуты и общественные обременения

• Качество права на земельный участок в составе объекта

Условия 

финансирования

• Льготное кредитование продавцом покупателя

• Платеж эквивалентом денежных средств

Особые условия

• Наличие финансового давления на сделку

• Нерыночная связь цены продажи с арендной ставкой

• Обещание субсидий или льгот на развитие

Условия рынка

• Изменение цен во времени

• Отличие цены предложения от цены сделки

Местоположение

• Престижность района

• Близость к центрам деловой активности и

жизнеобеспечения

• Доступность объекта (транспортная и пешеходная)

• Качество окружения (рекреация и экология)

Физические 

характеристики

• Характеристика земельного участка

• Размеры и материалы строений

• Износ и потребность в ремонте строений

• Состояние окружающей застройки

Экономические 

характеристики

• Возможность ресурсосбережения

• Соответствие объекта принципу ННЭИ

Сервис и 

дополнительные 

элементы

• Обеспеченность связью и коммунальными услугами

• Наличие парковки и (или) гаража

• Состояние системы безопасности

• Наличие оборудования для бизнеса

Источник: Анализ Исполнителя
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Анализ рынка торговых помещений Московского региона

Предложение

 По данным компании Colliers, за 1 кв. 2021 г. рынок торговой недвижимости Московского региона

пополнился двумя объектами — ТРЦ «Гравитация» (18 500 кв. м) и ТРЦ «Солис» (11 000 кв. м).

Обеспеченность торговыми площадями жителей Московского региона увеличилась

пропорционально изменению статистики численности населения Москвы и ближайших городов-

спутников до 616 кв. м на 1 000 жителей к 1 января 2021 г. До конца года ожидается рост

показателя до 652 кв. м.

 В 2021 г. ожидается увеличение доли новых торговых объектов в классических форматах ТЦ и ТРЦ

(до 76%), наименьшая доля в ТПУ-форматах — 3%. Средний уровень вакантности на 1 кв. 2021 г.

плавно снизился на 0,2 п.п. и составил 10,5% (против 10,7% в 4 кв. 2020 г.). Снижение показателя

было связано с улучшением эпидемиологической ситуации в стране и с сокращением отставания

пешеходного трафика в торговых центрах, особенно в праздничные дни

 На основе аналитики Knight Frank, установлено, что объем нового предложения

продемонстрировал отрицательную динамику (-70%). На 2021 г. анонсирован ввод нового

предложения на уровне 520 кв. м, более 40% которого – перенос с 2020 г.

 На фоне нестабильной экономической обстановки, вызванной пандемией и экономическим

кризисом, основная политика девелоперов – удержание арендаторов, у ретейлеров – оптимизация

торговых точек. По сравнению с аналогичным периодом прошлого года ставки аренды снизились

под влиянием ограничительных мер по предотвращению пандемии и экономического кризиса

 Возможен перенос сроков ввода около 50% объектов, ранее анонсированных к открытию в 2021 г.

Снижение активности со стороны новых международных торговых операторов: на рынок России

вышло 2 новых бренда, что на 50 % ниже показателя 2020 г. (4 бренда)

Спрос

 В этом году на московский рынок вышли сразу четыре международных бренда одежды, в числе

которых итальянский Shikkosa, австрийский Northland и американский The Frankie Shop, а также

ECCO, открывшая первый магазин детской одежды в Москве ECCO Kids

 За 1 кв. 2021 г. российский рынок покинул бренд Bath & Body Works. Тем временем продуктовые

ритейлеры продолжают активно развиваться. Так, «ВкусВилл» планирует открыть 70 дарксторов,

чтобы разгрузить сборку заказов в магазинах и увеличить саму долю заказов. Сеть продуктовых

гипермаркетов «Лента» создает конкурента крупным фуд-игрокам малого формата

 Первые магазины «у дома» планируется открыть уже в 2021 г. «Магнит», в свою очередь,

акцентировал внимание на создание DIY-форматов строительных магазинов под товарным знаком

«Магнит Мастер». Процесс диджитализации сейчас используют многие крупные игроки, такие как

«Пятерочка», «Перекресток» и IKEA

Обзор рынка коммерческой недвижимости Московского региона (1/5)

Анализ рынка объекта оценки, 

ценообразующих факторов, а также 

внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

Источник: Knight Frank Research, 2021

Основные показатели

Показатель Значение

Общее предложение действующих объектов (площадь общая/ 

арендопригодная), млн. кв. м

13,76/6,89

Введено в эксплуатацию в 2021 г. (площадь общая/ 

арендопригодная), тыс. кв. м

68/39,5

Планируется к вводу в эксплуатацию до конца 2021 г. (площадь 

общая/ арендопригодная), тыс. кв. м

916/506,9

Операционные расходы:

торговая галерея, руб./кв. м/год 6 000-15 000

якорные арендаторы, руб./кв. м/год 1 500-3 000

Обеспеченность жителей Москвы качественными торговыми 

площадями, кв. м/1 000 жителей

532,5
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Динамика вакантности в торговых центрах г. Москвы

Источник: Knight Frank Research, 2021
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Прогноз

 Согласно заявленным планам девелоперов, объем нового ввода в

Москве до конца 2021 г. составит 506 тыс. кв. м торговых площадей.

Таким образом, прогноз нового предложения торговых центров в два

раза больше прошлогоднего показателя

 В 2021 г. к открытию заявлены такие крупные торговые объекты, как

ТРЦ «Город Косино» (72 тыс. кв. м), ТЦ на месте рынка «Садовод» (50

тыс. кв. м), ТРЦ «Павелецкая Плаза» (35 тыс. кв. м) Существует

вероятность корректировки даты ввода 30–40% новых торговых

центров, анонсированных к открытию в 2021 г. Однако сокращение

объемов ввода не будет существенным, так как часть объектов уже

находится в высокой степени готовности и девелоперам невыгодно

переносить дату ввода на финальной стадии реализации проекта.

 Помимо community-центров, новое предложение столицы в ближайшие

годы будет сформировано в том числе за счет торговых площадей,

реализуемых на базе ТПУ. Для части проектов город привлекает

инвесторов через торги, часть – готов брать в самостоятельную работу

 Восстановления трафика ТЦ в России до докризисного уровня можно

ожидать не ранее 4 кв. 2021 г., а по некоторым сегментам, например

 развлекательным центрам и кинотеатрам, – не ранее конца 2021 г. Во-

первых, определенные ограничения, связанные со сдерживанием

распространения вируса, физически уменьшат «пропускную»

способность объектов, во-вторых, покупательское поведение претерпит

изменения: это и естественная осторожность после прошедших

месяцев, и снижение покупательских возможностей, и переориентация

на онлайн-шопинг

 На фоне текущей эпидемической и экономической ситуации

прогнозируется рост вакансии до 12,5–13% к концу года при

стабилизации текущих условий

Обзор рынка коммерческой недвижимости Московского региона (2/5)

Анализ рынка объекта оценки, 

ценообразующих факторов, а также 

внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

Примеч.: ставки указаны без НДС и операционных расходов

Источник: Knight Frank Research, 2020

Условия аренды в торговых центрах Москвы

Профиль арендатора

Диапазон базовых арендных 

ставок, руб./кв. м/год*

% от 

товарооборота

Гипермаркет (> 7 000 кв. м) 0 - 8 000 1,5-4

DIY (> 5 000 кв. м) 0 - 6 000 4-6

Супермаркет (1 000-2 000 кв. м) 8 000 - 18 000 4-7

Супермаркет (450-900 кв. м) 18 000 - 35 000 5-7

Товары для дома (< 1 500 кв. м) 0 - 10 000 6-8

Бытовая техника и электроника (1 200-1 

800 кв. м) 6 000 - 15 000 2,5-5

Спортивные товары (1 200-1 800 кв. м) 6 000 - 12 000 5-8

Детские товары (1 200-2 000 кв. м) 6 000 - 12 000 7-9

Операторы торговой галереи:

Якоря > 1 000 кв. м 0 - 12 000 4-10

Мини-якоря 700-1 000 0 - 14 000 6-10

Мини-якоря 500-700 0 - 16 000 6-10

300-500 0 - 25 000 5-12

150-300 8 000 - 18 000 6-14

100-150 16 000 - 36 000 10-14

50-100 25 000 - 80 000 12-14

0-50 45 000 - 100 000 10-14

Досуговые концепции:

Развлекательные центры (2 000-4 000 кв. м) 4 000 - 8 000 10-14

Кинотеатры (2 500-5 000 кв. м) 0 - 6 000 8-10

Общественное питание:

Food-court 45 000 - 120 000 10-15

Кафе 15 000 - 90 000 12-14

Рестораны 0 - 25 000 10-12
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Обзор рынка коммерческой недвижимости Московского региона (3/5)

Анализ рынка объекта оценки, 

ценообразующих факторов, а также 

внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

Источник: ООО «ПФК»

Сводные данные рынка аренды

Торговое назначение ПСН

Экономическая зона МР

Направления от 

МКАД

Мин. знач. (руб./кв. 

м/год)

Макс. знач. (руб./кв. 

м/год)

Среднее значение 

(руб./кв. м/год)

Мин. знач.(руб./кв. 

м/год)

Макс. знач.(руб./кв. 

м/год)

Среднее значение 

(руб./кв. м/год)

до ≈10 км от МКАД Север 6 000 50 000 17 900 6 000 24 000 13 200

Северо-восток 4 000 51 700 15 600 4 200 30 000 13 000

Восток 4 700 64 700 18 200 5 400 24 000 12 800

Юго-восток 6 200 56 400 21 600 4 800 28 500 14 300

Юг 5 800 67 100 21 200 5 800 30 000 13 200

Юго-запад 6 000 66 000 23 000 7 200 36 000 16 900

Запад 5 900 60 000 20 900 5 900 32 000 15 900

Северо-запад 5 700 62 700 21 000 5 400 32 000 15 100

от ≈10 км от МКАД до ММК Север 4 000 48 000 15 800 4 200 24 000 10 900

Северо-восток 4 800 36 000 14 800 4 500 24 000 9 900

Восток 4 000 30 000 10 900 3 800 22 800 10 300

Юго-восток 3 600 36 000 12 500 3 600 24 000 10 800

Юг 4 900 43 900 16 800 4 200 25 900 12 300

Юго-запад 3 600 36 000 13 700 4 700 23 600 12 500

Запад 3 600 32 300 12 700 3 900 19 200 10 100

Северо-запад 4 200 48 600 15 500 5 400 30 000 13 800

от ММК до БМК Север 3 800 24 000 10 500 3 600 16 800 9 000

Северо-восток 3 300 36 000 13 400 4 200 20 200 8 800

Восток 3 200 30 000 9 900 3 500 13 200 7 600

Юго-восток 3 400 24 000 9 600 3 400 16 600 8 600

Юг 3 000 30 000 10 900 4 100 20 700 9 300

Юго-запад 3 600 36000 12 600 3 800 18 500 9 400

Запад 3 600 30 400 12 100 4 800 18 000 9 500

Северо-запад 3 600 30 400 11 200 3 600 18 000 10 000

за пределами БМК Север 3 000 25 000 8 400 3 000 18 000 7 900

Северо-восток - - - - - -

Восток 3 400 20 000 9 100 3 600 16 500 6 700

Юго-восток 3 300 30 000 11 400 3 500 17 600 8 800

Юг 3 000 24 000 9 900 3 600 16 500 8 900

Юго-запад 3 500 24 000 9 500 3 600 14 400 8 300

Запад 3 300 24 000 8 100 4 000 14 000 6 700

Северо-запад - - - - -
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Обзор рынка коммерческой недвижимости Московского региона (4/5)

Анализ рынка объекта оценки, 

ценообразующих факторов, а также 

внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

Источник: ООО «ПФК»

Сводные данные рынка купли продажи

Торговое назначение ПСН

Экономическая зона МР

Направления от 

МКАД

Мин. знач. (руб./кв. 

м/год)

Макс. знач. (руб./кв. 

м/год)

Среднее значение 

(руб./кв. м/год)

Мин. знач.(руб./кв. 

м/год)

Макс. знач.(руб./кв. 

м/год)

Среднее значение 

(руб./кв. м/год)

до ≈10 км от МКАД Север 41 700 201 200 124 200 42 000 207 900 109 500

Северо-восток 43 200 222 800 105 500 30 000 176 300 92 200

Восток 44 500 268 900 121 200 30 000 198 200 89 300

Юго-восток 47 000 315 500 133 000 37 100 200 000 114 300

Юг 44 000 315 000 139 500 47 600 217 400 116 900

Юго-запад 55 300 306 400 158 500 48 100 262 000 135 300

Запад 47 000 302 800 146 900 45 000 250 000 134 900

Северо-запад 40 000 290 800 132 400 39 500 207 000 111 500

от ≈10 км от МКАД до ММК Север 36 700 157 900 86 000 40 000 97 100 70 000

Северо-восток 24 400 184 100 803 000 24 400 1 234 000 71 000

Восток 18 800 148 000 64 600 21 000 110 300 58 300

Юго-восток 28 500 157 700 75 600 26 000 128 700 71 800

Юг 24 000 184 300 98 600 31 600 128 900 89 500

Юго-запад 25 800 205 400 97 200 25 800 157 100 80 600

Запад 25 000 191 900 84 500 25 500 114 100 56 500

Северо-запад 32 500 208 000 106 400 50 000 180 900 99 200

от ММК до БМК Север 17 100 120 000 55 300 21 600 91 900 53 800

Северо-восток 15 000 123 300 53 900 22 500 109 100 51 400

Восток 15 000 115 500 50 800 15 000 89 200 47 300

Юго-восток 15 200 124 000 47 600 15 200 103 000 45 400

Юг 19 100 151 200 69 000 19 100 110 000 61 000

Юго-запад 18 600 131 000 70 700 24 800 118 800 57 200

Запад 23 900 145 800 64 400 16 000 102 900 52 200

Северо-запад 17 800 169 700 64 900 17 000 124 400 61 900

за пределами БМК Север 17 800 112 200 51 000 22 000 100 000 48 800

Северо-восток - - - - - -

Восток 11 800 113 900 48 500 18 400 77 300 42 400

Юго-восток 16 500 1 211 000 559 000 13 900 100 000 46 300

Юг 14 300 139 100 59 700 14 300 132 500 53 900

Юго-запад 15 100 112 400 48 200 18 000 80 000 35 800

Запад 12 000 125 000 38 100 17 000 40 000 31 600

Северо-запад - - - - - -
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Уровень недозагрузки

 Согласно различным источникам значение уровня вакантных площадей в Московском

регионе составляет от 10,1 до 20,4%

Анализ прочих факторов, влияющих на спрос, предложение и цены сопоставимых

объектов недвижимости

Ставка капитализации

 Согласно различным источникам значение ставки капитализации в Московском

регионе составляет от 8,9% до 13,8%

Срок экспозиции

 Период экспозиции для офисно-торговой недвижимости составляет от 4 до 13

месяцев

Обзор рынка коммерческой недвижимости Московского региона (5/5)

Анализ рынка объекта оценки, 

ценообразующих факторов, а также 

внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

Источник: Анализ Исполнителя

Источник: Анализ Исполнителя

Источник: Анализ Исполнителя

Ставки капитализации

Класс объектов Среднее

Доверитель

ный мин.

Доверительн

ый макс.

Офисно-торговые объекты свободного назначения и 

сходные типы объектов недвижимости

коллективное мнение оценщиков и сотрудников 

банков

9,6% 6,9% 12,4%

Справочник коэффициентов, применяемых для 

определения стоимости объектов недвижимости, 

расположенных на территории Московского региона  

(Москва и Московская область), ABN-Group (данные от 

11.01.2021 г.), стр.  48

12,56% 10,92% 15,14%

Среднее 11,1% 8,9% 13,8%

Сроки экспозиции

Тип недвижимости

Среднее 

значение, мес.

Нижняя 

граница, мес.

Верхняя 

граница, мес.

Ассоциация развития рынка недвижимости 

некоммерческой организации "СтатРиелт" 

(данные на 01.04.2021 г.)

Административные (офисные) помещения и 

здания

8 4 13

Торговые и развлекательные здания и 

помещения

7 3 12

Среднее 8 4 13

Уровень недозагрузки

Класс объектов Среднее

Доверительный 

мин.

Доверительный 

макс.

Торговые помещения и здания

Справочник оценщика недвижимости - 2020. 

Офисно-торговая недвижимость и сходные типы 

объектов. Текущие и прогнозные характеристики 

рынка для доходного подхода. Коллективное мнение 

оценщиков и сотрудников банков

11,1% 10,3% 11,9%

Ассоциация развития рынка недвижимости 

некоммерческой организации "СтатРиелт" (данные 

от 01.04.2021 г.)

15,0% 9,0% 23,0%

Справочник коэффициентов, применяемых для 

определения стоимости объектов недвижимости, 

расположенных на территории Московского региона  

(Москва и Московская область), ABN-Group (данные 

от 11.01.2021 г.), стр.  47

19,15% 11,03% 26,33%

Среднее 15,1% 10,1% 20,4%
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Анализ фактических данных о ценах сделок и (или) предложений с объектами недвижимости из сегментов рынка, к 

которым может быть отнесен Объект оценки при фактическом, а также при альтернативных вариантах его 

использования, с указанием интервала значений цен (1/3)

Анализ рынка объекта оценки, 

ценообразующих факторов, а также 

внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

Источник: Анализ Исполнителя

Примечание: Предложения не анализировались на предмет системы налогообложения продавца, а также включения в стоимость налогов

Предложения по продаже торговых объектов в Московской области

Адрес (местоположение) объекта Площадь, кв. м

Цена предложения, 

руб.

Цена предложения, 

руб./кв .м Источник

Истра городской округ, д. Андреевское, ш. Волоколамское (58,5 км до МКАД) 540 44 000 000 81 481 https://www.cian.ru/sale/commercial/250986600

Орехово-Зуево, улица Бондаренко, 8, ш. Горьковское (79 км до МКАД) 528,9 33 849 600 64 000 https://www.cian.ru/sale/commercial/241804536

Сергиево-Посадский район, Сергиев Посад, улица Дружбы, 15В, ш. Ярославское (60 км 

до МКАД), ш. Сергиев Посад - Череповец (60 км до МКАД)
561,5 36 000 000 64 114 https://www.cian.ru/sale/commercial/234700925

Истринский район, Истра, улица Шнырева, 4, ш. Волоколамское (50 км до МКАД) 508 81 000 000 159 449 https://www.cian.ru/sale/commercial/251252145

Истра городской округ, д. Давыдовское, ш. Новорижское (43 км до МКАД) 1105 142 000 000 128 507 https://www.cian.ru/sale/commercial/247390309

Воскресенский район, Воскресенск, Цемгигант мкр, улица Ленинская, 22, ш. 

Новорязанское (92 км до МКАД)
2140 162 000 000 75 701 https://www.cian.ru/sale/commercial/1441535

Истра городской округ, пос. Северный, 6А, ш. Волоколамское (57,5 км до МКАД) 630 40 000 000 63 492 https://www.cian.ru/sale/commercial/246075476

Чехов городской округ, д. Крюково, ш. Симферопольское (58 км до МКАД) 540 56 000 000 103 704 https://www.cian.ru/sale/commercial/246900586

Сергиево-Посадский район, Сергиев Посад, Центральная улица, 1А, ш. Ярославское (56 

км до МКАД)
664 62 000 000 93 373 https://www.cian.ru/sale/commercial/245483385

Чехов городской округ, Чехов, Вишневый бульвар, 1А, ш. Симферопольское (55 км до 

МКАД)
902 65 000 000 72 062 https://www.cian.ru/sale/commercial/194422395

Орехово-Зуево, улица Крупской, 19, ш. Горьковское (85 км до МКАД) 632 73 000 000 115 506 https://www.cian.ru/sale/commercial/155439378

Ступино городской округ, Малино рп, улица Донская, 16 621 95 000 000 152 979 https://www.cian.ru/sale/commercial/248847691

Ступино городской округ, Малино рп, улица Чапаева 621 95 000 000 152 979 https://www.cian.ru/sale/commercial/245057906

Черноголовка городской округ, Черноголовка, Школьный бульвар, 10 650,1 99 000 000 152 284 https://www.cian.ru/sale/commercial/251047510

Истра городской округ, д. Давыдовское, 32, ш. Новорижское (43 км до МКАД) 1106 142 000 000 128 391 https://www.cian.ru/sale/commercial/251276479

Дмитровский городской округ, Яхрома, улица Ленина, 2, ш. Дмитровское (45 км до МКАД) 2500 200 000 000 80 000 https://www.cian.ru/sale/commercial/241267159

Чехов городской округ, Чехов, Весенняя улица, 24, ш. Симферопольское (52 км до МКАД) 1414 225 000 000 159 123 https://www.cian.ru/sale/commercial/249249583

Минимальное значение 63 492

Максимальное значение 159 449

Среднее значение 108 656
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Анализ фактических данных о ценах сделок и (или) предложений с объектами недвижимости из сегментов рынка, к 

которым может быть отнесен Объект оценки при фактическом, а также при альтернативных вариантах его 

использования, с указанием интервала значений цен (2/3)

Анализ рынка объекта оценки, 

ценообразующих факторов, а также 

внешних факторов, влияющих на его 

стоимость

Источник: Анализ Исполнителя

Примечание: Предложения не анализировались на предмет системы налогообложения продавца, а также включения в стоимость налогов

Предложения по аренде торговых объектов в Московской области

Адрес (местоположения) объекта Площадь, кв, м

Цена предложения, 

руб./мес

Цена предложения, 

руб./кв. м/год Источник

Истра городской округ, с. Новопетровское, улица Первомайская, 1, ш. Волоколамское (75 

км до МКАД)
821 821 000 12 000 https://www.cian.ru/rent/commercial/245982116

Рузский район, Руза, Революционная улица, 30 14,58 25 000 20 576 https://www.cian.ru/rent/commercial/243211538

Можайский район, Можайск, улица 20 Января, 18, ш. Минское (89 км до МКАД), ш. 

Можайское (91 км до МКАД)
106 82 998 9 396 https://www.cian.ru/rent/commercial/241948816

Можайский район, Можайск, площадь Привокзальная, 1, ш. Можайское (92 км до МКАД) 58 101 500 21 000 https://www.cian.ru/rent/commercial/234733421

Можайский район, Можайск, улица 20 Января, 3Б, ш. Минское (92 км до МКАД), ш. 

Можайское (92 км до МКАД)
158 110 600 8 400 https://www.cian.ru/rent/commercial/187818751

Истра городской округ, с. Новопетровское, ш. Волоколамское (75 км до МКАД) 703 253 080 4 320 https://www.cian.ru/rent/commercial/243317746

Истра городской округ, пос. Курсаково, ш. Волоколамское (60 км до МКАД) 340 326 400 11 520 https://www.cian.ru/rent/commercial/243315726

Одинцовский городской округ, пос. Новый Городок, 41, ш. Можайское (57 км до МКАД) 994,1 396 646 4 788 https://www.cian.ru/rent/commercial/225611518

Можайский район, Можайск, улица Каракозова, 40А, ш. Можайское (94 км до МКАД) 20 45 000 27 000 https://www.cian.ru/rent/commercial/237061212

Рузский городской округ, Тучково рп, улица Москворецкая, вл2к2, ш. Можайское (65 км 

до МКАД)
101,1 60 660 7 200 https://www.cian.ru/rent/commercial/225365735

Можайский район, Можайск, улица Академика Павлова, 12, ш. Можайское (91 км до 

МКАД)
67 67 000 12 000 https://www.cian.ru/rent/commercial/250331849

Рузский городской округ, Тучково рп, улица Партизан, 6, ш. Можайское (66 км до МКАД) 47 75 200 19 200 https://www.cian.ru/rent/commercial/160610454

Одинцовский городской округ, д. Чупряково, с7, ш. Минское (53 км до МКАД) 86 107 500 15 000 https://www.cian.ru/rent/commercial/165787972

Можайский район, Можайск, улица Красных Партизан, 10, ш. Можайское (94 км до МКАД) 228 216 600 11 400 https://www.cian.ru/rent/commercial/244615208

Рузский городской округ, Тучково рп, улица Восточная, 1А, ш. Можайское (63 км до 

МКАД)
740 392 200 6 360 https://www.cian.ru/rent/commercial/249955480

Можайский район, Можайск, улица Мира, 16, ш. Можайское (100 км до МКАД), ш. 

Минское (100 км до МКАД)
780 390 000 6 000 https://www.cian.ru/rent/commercial/188778817

Минимальное значение 4 320

Максимальное значение 27 000

Среднее значение 12 260
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Общая методология определения справедливой стоимости (1/6)

Описание процесса оценки 

объекта оценки в части 

применения подходов к оценке

Общий подход к оценке

 В рамках оценки использовались следующие нормативные документы:

− Федеральный закон «Об оценочной деятельности в Российской Федерации»

№135-ФЗ от 29 июля 1998 г. (135-ФЗ)

− Федеральный стандарт оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к

проведению оценки (ФСО №1)», утвержденный Приказом Минэкономразвития

России от 20 мая 2015 г. № 297

− Федеральный стандарт оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО №2)»,

утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. № 298

− Федеральный стандарт оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО №3)»,

утвержденный Приказом Минэкономразвития России от 20 мая 2015 г. № 299

− Федеральный стандарт оценки «Оценка недвижимости (ФСО №7)», утвержденный

Приказом Минэкономразвития России от 25 сентября 2014 г. №611

− Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка

справедливой стоимости», введенный в действие на территории Российской

Федерации приказом Министерства финансов Российской Федерации от 28

декабря 2015 г. № 217н «О введении международных стандартов финансовой

отчетности и разъяснений международных стандартов финансовой отчетности в

действие на территории Российской Федерации и о признании утратившими силу

некоторых приказов (отдельных положений приказов) Министерства финансов

Российской Федерации»

 Как субъект гражданских правоотношений Исполнитель придерживается требований

Федерального закона и Федеральных стандартов оценки, обязательных к

применению при осуществлении оценочной деятельности

Термины и определения

Общие понятия оценки (ФСО №1)

 Объекты оценки – объекты гражданских прав, в отношении которых

законодательством Российской Федерации установлена возможность их участия в

гражданском обороте

 Цена – это денежная сумма, запрашиваемая, предлагаемая или уплачиваемая

участниками в результате совершенной или предполагаемой сделки

 Стоимость объекта оценки – это наиболее вероятная расчетная величина,

определенная на дату оценки в соответствии с выбранным видом стоимости согласно

требованиям ФСО №2

 Итоговая величина стоимости – стоимость объекта оценки, рассчитанная при

использовании подходов к оценке и обоснованного оценщиком согласования

(обобщения) результатов, полученных в рамках применения различных подходов к

оценке

 Подход к оценке – это совокупность методов оценки, объединенных общей

методологией. Метод проведения оценки объекта оценки – это последовательность

процедур, позволяющая на основе существенной для данного метода информации

определить стоимость объекта оценки в рамках одного из подходов к оценке

 Дата определения стоимости объекта оценки (дата проведения оценки, дата оценки)

– это дата, по состоянию на которую определена стоимость объекта оценки

 Допущение – предположение, принимаемое как верное и касающееся фактов,

условий или обстоятельств, связанных с объектом оценки или подходами к оценке,

которые не требуют проверки оценщиком в процессе оценки

 Объект-аналог – объект, сходный объекту оценки по основным экономическим,

материальным, техническим и другим характеристикам, определяющим его

стоимость

Термины и определения, используемые в отчете

 Объекты недвижимости – застроенные земельные участки, незастроенные

земельные участки, объекты капитального строительства, а также части земельных

участков и объектов капитального строительства, жилые и нежилые помещения,

вместе или по отдельности, с учетом связанных с ними имущественных прав (п. 4

ФСО №7)

 Объект капитального строительства – здание, строение, сооружение, объекты,

строительство которых не завершено (далее – объекты незавершенного

строительства), за исключением временных построек, киосков, навесов и других

подобных построек (ст. 1, п. 10, ГрК РФ)

Подходы к оценке (ФСО №1)

 Сравнительный подход – совокупность методов оценки, основанных на получении

стоимости объекта оценки путем сравнения оцениваемого объекта с объектами-

аналогами

 Доходный подход – совокупность методов оценки, основанных на определении

ожидаемых доходов от использования объекта оценки

 Затратный подход – совокупность методов оценки стоимости объекта оценки,

основанных на определении затрат, необходимых для приобретения,

воспроизводства либо замещения объекта оценки с учетом износа

и устареваний
Передан через Диадок 23.08.2021 13:15 GMT+03:00

53b833d7-0fdc-4bc6-9322-a4293e9461cf
 Страница 39 из 137



© 2021 ООО "Группа Финансового Консультирования", компания, зарегистрированная в соответствии с законодательством Российской Федерации. Все права защищены. Напечатано в России.
40

Financial 

Consulting

Group

Общая методология определения справедливой стоимости (2/6)

Описание процесса оценки 

объекта оценки в части 

применения подходов к оценке

Виды стоимости (135-ФЗ)

 Рыночная стоимость объекта оценки – это наиболее вероятная цена, по которой

объект оценки может быть отчужден на открытом рынке в условиях конкуренции,

когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой

информацией, а на величине цены сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные

обстоятельства, то есть когда:

− Одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая сторона не

обязана принимать исполнение

− Стороны сделки хорошо осведомлены о предмете сделки и действуют в своих

интересах

− Объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной оферты,

типичной для аналогичных объектов оценки

− Цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки, и

принуждения к совершению сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо

стороны не было

− Платеж за объект оценки выражен в денежной форме

 Ликвидационная стоимость – это расчетная величина, отражающая наиболее

вероятную цену, по которой данный объект оценки может быть отчужден за срок

экспозиции объекта оценки, меньший типичного срока экспозиции объекта оценки для

рыночных условий, в условиях, когда продавец вынужден совершить сделку по

отчуждению имущества

 Инвестиционная стоимость – это стоимость объекта оценки для конкретного лица или

группы лиц при установленных данным лицом (лицами) инвестиционных целях

использования объекта оценки

Основные этапы оценки (ФСО №1)

 Стандартами оценки, установлена процедура оценки, которая включает в себя

следующие шаги:

− Заключение с Заказчиком договора на проведение оценки, включающего задание

на оценку

− Сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки

− Выбор метода (методов) оценки в рамках каждого из подходов к оценке и

осуществление необходимых расчетов

− Согласование результатов, полученных в рамках каждого из подходов к оценке, и

определение итоговой величины стоимости объекта оценки

− Составление отчета об оценке

Теория оценки

 В соответствии с п. 11 ФСО №1 основными подходами, используемыми при

проведении оценки, являются сравнительный, доходный и затратный подходы. При

выборе используемых при проведении оценки подходов следует учитывать не только

возможность применения каждого из подходов, но и цели и задачи оценки,

предполагаемое использование результатов оценки, допущения, полноту и

достоверность исходной информации. На основе анализа указанных факторов

обосновывается выбор подходов, используемых оценщиком

 Оценщик вправе самостоятельно определять необходимость применения тех или

иных подходов к оценке и конкретных методов оценки в рамках применения каждого

из подходов (п. 24 ФСО №1)

Затратный подход

 Затратный подход основан на определении затрат, необходимых для приобретения,

воспроизводства либо замещения объекта оценки с учетом износа и устареваний

 Основой подхода является предположение, что разумный покупатель не заплатит за

объект недвижимости больше, чем стоимость затрат на воспроизводство/замещение

объекта, аналогичного оцениваемому объекту по своей полезности

 Условия применения затратного подхода

− При наличии достоверной информации, позволяющей определить затраты на

воспроизводство/замещение объекта оценки

− При низкой активности рынка, когда недостаточно данных, необходимых для

применения сравнительного и доходного подходов к оценке

− Объект оценки является объектом специального назначения и использования

− Оцениваемый объект новый или имеет незначительный износ, а также объект

после проведенной реконструкции или капитального ремонта

− Возможность определения корректной оценки физического износа, а также

функционального и внешнего (экономического) устареваний объектов

капитального строительства

 Методология затратного подхода

− Процедура определения стоимости недвижимости затратным подходом состоит из

следующих основных этапов:

 определение стоимости прав на земельный участок как незастроенный

 расчет затрат на создание (воспроизводство или замещение) объектов

капитального строительства

 определение прибыли предпринимателяПередан через Диадок 23.08.2021 13:15 GMT+03:00
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Общая методология определения справедливой стоимости (3/6)

Описание процесса оценки 

объекта оценки в части 

применения подходов к оценке

 определение износа и устареваний

 определение стоимости объектов капитального строительства путем

суммирования затрат на создание этих объектов и прибыли предпринимателя

и вычитания их физического износа и устареваний

 определение стоимости объекта недвижимости как суммы стоимости прав на

земельный участок и стоимости объектов капитального строительства

− Общая модель затратного подхода при определении стоимости выглядит

следующим образом:

РС = СЗУ + ЗВокс/ЗЗокс * Пдев * (1-Инак),

Инак = 1 – (1 – Ифиз)*(1- Уфун)*(1 – Уэкон), 

где

РС – рыночная стоимость объекта оценки, полученная затратным подходом

СЗУ – стоимость прав на земельный участок как незастроенный

ЗВокс/ЗЗокс – затраты на воспроизводство/замещение объектов капитального

строительства

Пдев – прибыль предпринимателя

Инак – накопленный износ объектов капитального строительства

Ифиз – физический износ объектов капитального строительства

Уфун – функциональное устаревание объектов капитального строительства

Уэкон – экономические (внешнее) устаревание объектов капитального

строительства

− Методология определения стоимости прав на земельный участок (СЗУ)

представлена далее

− Методология определения затрат на воспроизводство/замещение объектов

капитального строительства (ЗВокс/ЗЗокс)

 Для определения затрат на воспроизводство/замещение объекта капитального

строительства обычно используют один из следующих методов:

− метод укрупненных обобщенных показателей стоимости (метод

сравнительной единицы)

− метод коэффициентов удорожания (индексный)

− метод количественного анализа

 Метод укрупненных обобщенных показателей стоимости (метод

сравнительной единицы) основан на сравнении стоимости единицы

потребительских свойств (куб. м, кв. м, п. м. и т. п.) оцениваемого объекта, со

стоимостью аналогичной единицы измерения подобного типового объекта

 Метод коэффициентов удорожания (индексный) заключается в индексации

первоначальной балансовой стоимости объекта либо затрат, понесенных при

его возведении или реконструкции, с учетом индексов удорожания

строительно-монтажных работ

 Метод количественного анализа заключается в составлении смет затрат на

все виды работ, необходимых для строительства отдельных конструктивных

элементов объекта и объекта в целом: затраты труда, материалов, средств

механизации работ. К этим затратам необходимо добавить накладные затраты

и прибыль застройщика, а также затраты по проектированию, строительству,

приобретению и монтажу оборудования, необходимые для воспроизводства

оцениваемых улучшений

− Прибыль предпринимателя (Пдев)

 Прибыль предпринимателя отражает плату за пользование денежными

средствами и риск участия в проекте

 Величина прибыли предпринимателя определяется на основе рыночной

информации методами экстракции, экспертных оценок или аналитических

моделей с учетом прямых, косвенных и вмененных издержек, связанных с

созданием объектов капитального строительства и приобретением прав на

земельный участок

− Накопленный износ объектов капитального строительства (Инак)

 Накопленный износ – общее обесценение улучшений, вызванное износом и

устареваниями всех видов, которым подвергся объект капитального

строительства к моменту определения стоимости

− Физический износ (Ифиз) – потери в стоимости, обусловленные ухудшением

физического состояния объекта

− Функциональное устаревание (Уфун) – снижение стоимости или полезности

объекта, вызванного неэффективностью или неадекватностью самого

объекта по сравнению с современными объектами, полученными в

результате использования новых технологий. Основными признаками

функционального устаревания служат высокие эксплуатационные затраты,

высокий уровень капитальных вложений, избыточные мощности и прочее

− Экономическое (внешнее) устаревание (Уэкон) – потеря стоимости,

обусловленная факторами, внешними по отношению к рассматриваемому

объекту. Экономическое устаревание также называется внешним,

обусловленным окружающей средой или местоположением, такими

факторами как удорожание сырья и материалов, заработной платы или

услуг, снижение спроса на продукцию, рост конкуренции, рост процентных

ставок, рост инфляции и иными аналогичными факторами
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Общая методология определения справедливой стоимости (4/6)

Описание процесса оценки 

объекта оценки в части 

применения подходов к оценке

Сравнительный подход

 Сравнительный подход основан на получении стоимости объекта оценки путем

сравнения оцениваемого объекта с объектами-аналогами

 Условия применения сравнительного подхода

− Наличие достаточного количества достоверной рыночной информации о сделках

купли-продажи или ценах предложения объектов-аналогов

− Сопоставимость существенных характеристик оцениваемого объекта и

отобранных объектов-аналогов

 Методология сравнительного подхода

− В рамках сравнительного подхода применяются различные методы, основанные

как на прямом сопоставлении оцениваемого объекта и объектов-аналогов, так и

методы, основанные на анализе статистических данных и информации о рынке

объекта оценки

− В соответствии с п. 22 ФСО №7 различают следующие методы оценки объектов в

рамках сравнительного подхода:

 Качественный метод. При применении качественных методов оценка

недвижимости выполняется путем изучения взаимосвязей, выявляемых на

основе анализа цен сделок и (или) предложений с объектами-аналогами или

соответствующей информации, полученной от экспертов, и использования этих

взаимосвязей для проведения оценки в соответствии с технологией

выбранного для оценки метода

 Метод корректировок. При применении метода корректировок каждый

объект-аналог сравнивается с объектом оценки по ценообразующим факторам

(элементам сравнения), выявляются различия объектов по этим факторам и

цена объекта-аналога или ее удельный показатель корректируется по

выявленным различиям с целью дальнейшего определения стоимости объекта

оценки. При этом корректировка по каждому элементу сравнения

основывается на принципе вклада этого элемента в стоимость объекта

 Метод регрессионного анализа. При применении методов регрессионного

анализа оценщик, используя данные сегмента рынка оцениваемого объекта,

конструирует модель ценообразования, соответствующую рынку этого

объекта, по которой определяет расчетное значение искомой стоимости

Доходный подход

 Доходный подход основан на определении ожидаемых доходов от использования

объекта оценки

 Условия применения доходного подхода

− Наличие достоверной информации, позволяющей прогнозировать будущие

доходы, которые объект оценки способен приносить, а также связанные с

объектом оценки расходы

 Методология доходного подхода

− В рамках доходного подхода применяются различные методы, основанные на

дисконтировании денежных потоков и капитализации дохода

− В соответствии с п. 23 ФСО №7 различают следующие методы оценки объектов в

рамках доходного подхода:

 Метод прямой капитализации применяется для оценки объектов

недвижимости, не требующих значительных капитальных вложений в их

ремонт или реконструкцию, фактическое использование которых соответствует

их наиболее эффективному использованию. Определение стоимости объектов

недвижимости с использованием данного метода выполняется путем деления

соответствующего рынку годового дохода от объекта на общую ставку

капитализации, которая при этом определяется на основе анализа рыночных

данных о соотношениях доходов и цен объектов недвижимости, аналогичных

оцениваемому объекту

 Метод дисконтирования денежных потоков применяется для оценки

недвижимости, генерирующей или способной генерировать потоки доходов с

произвольной динамикой их изменения во времени путем дисконтирования их

по ставке, соответствующей доходности инвестиций в аналогичную

недвижимость

 Метод капитализации по расчетным моделям применяется для оценки

недвижимости, генерирующей регулярные потоки доходов с ожидаемой

динамикой их изменения. Капитализация таких доходов проводится по общей

ставке капитализации, конструируемой на основе ставки дисконтирования,

принимаемой в расчет модели возврата капитала, способов и условий

финансирования, а также ожидаемых изменений доходов и стоимости

недвижимости в будущем
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Общая методология определения справедливой стоимости (5/6)

Описание процесса оценки объекта 
оценки в части применения подходов 
к оценке

Методология оценки прав на земельные участки

 В соответствии с Методическими рекомендациями Минимущества РФ (№2314-р от

31.07.2002 и №1102-р 10.04.2003 г.) для определения рыночной стоимости прав на

земельные участки принято использовать шесть методов оценки

 Эти методы реализуются в рамках сравнительного и доходного подходов

 Методы определения стоимости земельных участков в рамках сравнительного

подхода

− Метод сравнения продаж. Данный метод применяется как для застроенных, так

и незастроенных земельных участков

− Метод распределения. Данный метод применяется для застроенных земельных

участков

− Метод выделения. Данный метод применяется для застроенных земельных

участков

 Методы определения стоимости земельных участков в рамках доходного подхода

− Метод капитализации дохода. Данный метод применяется для застроенных и

незастроенных земельных участков в том случае, если есть возможность

получения земельной ренты от анализируемых земельных участков

− Метод остатка. Данный метод применяется для застроенных и незастроенных

земельных участков, если существует возможность застройки анализируемых

земельных участков улучшениями, приносящими доход

− Метод предполагаемого использования. Данный метод применяется для

застроенных и незастроенных земельных участков, при возможности

использования земельных участков другим способом, приносящим доход

 Элементы затратного подхода используются в методе остатка и методе выделения

при расчете стоимости воспроизводства/замещения улучшений земельного участка

Методы определения стоимости земельных участков в рамках сравнительного

подхода

 Метод сравнения продаж является наиболее простым и эффективным методом

оценки, может использоваться для оценки и фактически свободной, и

предположительно вакантной земли; позволяет определить конкретную цену

земельного участка путем внесения процентных поправок к ценам продаж аналогов

Условия применения метода сравнения продаж

 Данный метод используется при наличии достоверной и достаточно полной

информационной базы по продажам или предложениям прав аренды земельных

участков

 Метод распределения применяется для оценки застроенных участков. Метод

основан на принципе вклада и утверждении того, что для каждого типа недвижимости

существует нормальное соотношение между стоимостью земли и построек. Наиболее

достоверно это соотношение для новых построек, они близки к варианту лучшего и

наиболее эффективного использования. Чем больше возраст зданий, тем больше

величина отношения стоимости земли к общей стоимости собственности.

Условия применения метода распределения

 Для применения метода требуются достоверные статистические данные о

соотношении стоимостей земли и всей собственности конкретного типа

недвижимости на заданном рынке. Однако метод редко применяется даже на

развитых рынках, так как обладает низкой достоверностью. Применение метода

оправдано в условиях недостаточности информации о продажах земельных участков.

Получаемые значения считаются ориентировочными

 Метод выделения применяется для оценки застроенных земельных участков, если

есть информация о ценах сделок аналогичными объектами недвижимости.

Улучшения земельного участка соответствуют его наиболее эффективному

использованию

 Метод предполагает следующую последовательность действий:

− определение элементов сравнения объектов

− определение отличий каждого аналога от Объекта оценки

− расчет и внесение корректировок по каждому из элементов сравнения

− расчет рыночной стоимости единого объекта недвижимости, включающего в себя

оцениваемый земельный участок, путем обоснованного обобщения

скорректированных цен аналогов

− расчет стоимости замещения или стоимости воспроизводства улучшений

оцениваемого земельного участка

− расчет рыночной стоимости оцениваемого земельного участка путем вычитания

из рыночной стоимости единого объекта недвижимости, включающего в себя

оцениваемый земельный участок, стоимости замещения или стоимости

воспроизводства улучшений земельного участка

Условия применения метода выделения

 Метод выделения применяется, когда вклад улучшений в общую цену участка

невелик, рекомендуется для оценки загородных участков (для которых вклад

улучшений мал и достаточно легко определяется), применяется при отсутствии

данных о продажах земельного участка в окрестности
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Общая методология определения справедливой стоимости (6/6)

Описание процесса оценки объекта 
оценки в части применения подходов 
к оценке

 Метод является наиболее эффективным в условиях пассивного рынка (отсутствуют

данные о продаже свободных земельных участков) с учетом особенностей исходной

информации и модели получения искомой стоимости

Методы определения стоимости земельных участков в рамках доходного подхода

 Метод остатка. Процедура определения стоимости земельного участка методом

остатка состоит из следующих основных этапов:

− расчет стоимости воспроизводства или замещения улучшений, соответствующих

наиболее эффективному использованию оцениваемого земельного участка

− расчет чистого операционного дохода от единого объекта недвижимости за

определенный период времени на основе рыночных ставок арендной платы

− расчет чистого операционного дохода, приходящегося на улучшения, за

определенный период времени как произведения стоимости воспроизводства или

замещения улучшений на соответствующий коэффициент капитализации доходов

от улучшений

− расчет величины земельной ренты как разности чистого операционного дохода от

единого объекта недвижимости за определенный период времени и чистого

операционного дохода, приходящегося на улучшения за соответствующий период

времени

− расчет рыночной стоимости земельного участка путем капитализации земельной

ренты

Условия применения метода остатка

 Метод применяется для оценки застроенных и незастроенных земельных участков.

Условие применения метода - возможность застройки оцениваемого земельного

участка улучшениями, приносящими доход

 Метод капитализации дохода основан на том, что при наличии достаточной

информации о ставках аренды земельных участков можно проводить определение

стоимости этих участков как текущей стоимости будущих доходов в виде арендной

платы за оцениваемый земельный участок

 В рамках данного метода величина земельной ренты может рассчитываться как

доход от сдачи в аренду земельного участка на условиях, сложившихся на рынке

земли. Как регулярный поток дохода, земельная арендная плата может

капитализироваться в стоимость делением на коэффициент капитализации для

земли, определяемый из анализа рынка. Исходные данные для капитализации

получают из сравнения продаж арендованной земли и величин арендной платы

Условия применения метода капитализации дохода

 России в аренду, главным образом, сдаются земли государственного и

муниципального фонда, и величина арендной платы рассчитывается в соответствии с

нормативной ценой земли, не эквивалентной ее рыночной стоимости. В настоящее

время предпринимаются попытки аренды земель по ее рыночной стоимости, но еще

рано говорить об объективности результатов практического применения метода

капитализации земельной ренты

 Метод предполагаемого использования также, как и метод остатка, основан на

принципе остаточной продуктивности

 Суть метода состоит в том, что в процессе его применения моделируется поток

расходов, связанных с освоением земельного участка, и доходов, которые будет

генерировать освоенный участок. Разность этих доходов и расходов,

представляющая собой доход, приписываемый земле (остаточный доход),

последовательно дисконтируется на дату оценки с целью определения стоимости

оцениваемых прав на земельный участок. Данный метод еще называется методом

дисконтированных денежных потоков, методом развития территории и методом

разбивки на участки

Условия применения метода предполагаемого использования

 Данный метод оценки рыночной стоимости земли целесообразно проводить в

случаях, когда данных о продажах незастроенных земельных, но имеются рыночные

данные о вероятных ценах продажи застроенных участков или расположенных на них

объектов

 Метод предполагаемого использования также может использоваться для оценки

инвестиционной стоимости земли, то есть стоимости, при которой доход от

приобретения земельного участка соответствует норме интереса, установленной

инвестором, или стоимости, удовлетворяющей требования инвестора к доходности

конкретного проекта
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 Доходный подход

− В соответствии п. 23 ФСО №7 доходный подход применяется для оценки

недвижимости, генерирующей или способной генерировать потоки доходов, для

недвижимости, которую можно сдавать в аренду, в качестве источника доходов

следует рассматривать арендные платежи

− Проанализировав рынок коммерческой недвижимости (согласно разделу «Анализ

рынка Объекта оценки»), Исполнитель нашел в открытых источниках достаточное

количество информации для проведения оценки с использованием методов

доходного подхода

 Таким образом, справедливая стоимость объекта оценки определялась с

использованием методов сравнительного и доходного подходов

 В рамках выбранных подходов использовались следующие методы:

− Сравнительный подход – метод корректировок (метод сравнения продаж)

− Доходный подход – метод прямой капитализации

Обоснование применимости подходов к оценке

 В соответствии с п. 24 ФСО №1, оценщик вправе самостоятельно определять

необходимость применения тех или иных подходов к оценке и конкретных методов

оценки в рамках применения каждого из подходов

 В случае использования нескольких подходов к оценке, а также использования в

рамках какого-либо из подходов к оценке нескольких методов оценки выполняется

предварительное согласование их результатов с целью получения промежуточного

результата оценки объекта оценки данным подходом (п. 25 ФСО №1)

Обоснование применимости подходов к оценке справедливой стоимости объекта

оценки

 Затратный подход

− В соответствии с п. 24 ФСО №7 затратный подход рекомендуется использовать

при низкой активности рынка, когда недостаточно данных, необходимых для

применения сравнительного и доходного подходов к оценке, а также для оценки

недвижимости специального назначения и использования (например, линейных

объектов, гидротехнических сооружений, водонапорных башен, насосных станций,

котельных, инженерных сетей и другой недвижимости, в отношении которой

рыночные данные о сделках и предложениях отсутствуют)

− Целью данной оценки является определение справедливой стоимости Объекта

оценки характеризующей потребительскую стоимость объектов. Результат,

получаемый при использовании затратного подхода, не дает каких-либо

характеристик потребительской стоимости объекта, а так же не учитывает

конъюнктуру рынка. Поэтому, Исполнитель принял решение не применять

затратный подход

 Сравнительный подход

− В соответствии п. 22 ФСО №7 сравнительный подход применяется для оценки

недвижимости, когда можно подобрать достаточное для оценки количество

объектов-аналогов с известными ценами сделок и (или) предложений, в качестве

объектов-аналогов используются объекты недвижимости, которые относятся к

одному с оцениваемым объектом сегменту рынка и сопоставимы с ним по

ценообразующим факторам

− Проанализировав рынок коммерческой недвижимости (согласно разделу «Анализ

рынка торговой недвижимости г. Москвы»), Исполнитель нашел в открытых

источниках достаточное количество информации для проведения оценки с

использованием методов сравнительного подхода

Обоснование применимости подходов к оценке 

Описание процесса оценки 
объекта оценки в части 
применения подходов к оценке
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Определение рыночной стоимости земельного участка

 В состав Объекта оценки входит земельный участок общей площадью 2 874,0 кв. м,

расположенный по адресу: Московская область, Рузский район, г. Руза, ул. Красная

 Для определения рыночной стоимости земельного участка использовался

сравнительный подход, в рамках которого применялся метод сравнения продаж

 Метод сравнения продаж проводился путем анализа цен предложений аналогичных

объектов

 Для проведения анализа были подобраны наиболее сопоставимые с анализируемым

объектом объекты-аналоги. В результате в данный список вошли 3 земельных

участка, наиболее сопоставимые с анализируемым

 Параметры, которые имели существенное различие, и тем самым могли влиять на

стоимость, были скорректированы

 Информация по объектам-аналогам была получена в ходе сбора данных из открытых

источников, а также обсуждения предложений с продавцами. Данные по объектам-

аналогам приведены в таблице

 Обоснование введенных корректировок представлено далее

 Рыночная стоимость земельного участка была рассчитана далее на основе

относительного показателя цены: рублей за квадратный метр

 Расчет рыночной стоимости земельного участка представлен далее

 В результате проведенных расчетов рыночная стоимость земельного участка, по

состоянию на Дату оценки составляет:

2 946 000 рублей 00 копеек НДС не облагается

Определение справедливой стоимости земельного участка, входящего в 

состав Объекта оценки (1/4)

Источники: Открытые источники

Объект оценки (метка б/н): Московская область, Рузский район, г. Руза, ул. Красная

Объект-аналог №1: Рузский г/о, с/пос. Старорузское, дер. Нестерово

Объект-аналог №2: Рузский г/о, с/пос. Старорузское, дер. Нестерово, уч. 96

Объект-аналог №3: Можайский г/о, д. Горетово, ул. Советская, уч. 2

Схема расположения оцениваемого земельного участка и объектов-аналогов

Описание процесса оценки 

объекта оценки в части 

применения подходов к оценке
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Описание процесса оценки 

объекта оценки в части 

применения подходов к оценке

Определение справедливой стоимости земельного участка, входящего в 

состав Объекта оценки (2/4)

Источники: Анализ Исполнителя

Примечание: * Принт-скрины сайтов-источников приведены в Приложении 7

Источники: Анализ Исполнителя

Описание оцениваемого земельного участка и объектов-аналогов

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

Местоположение Московская обл., Рузский район, г. 

Руза, ул. Красная

Московская обл., Рузский г/о, с/пос. 

Старорузское, дер. Нестерово

Московская обл., Рузский г/о, с/пос. 

Старорузское, дер. Нестерово, уч. 

96

Московская обл., Можайский г/о, д. 

Горетово, ул. Советская, уч. 2

Площадь земельного участка, кв. м 2 874,0 8 200,0 5 000,0 1 273,0

Категория и назначение земель земли населенных пунктов, 

торгово-складской комплекс

земли населенных пунктов, для 

размещения объектов торговли

земли населенных пунктов, для 

размещения торговой галлереи

земли населенных пунктов, для 

объектов общественно-делового 

значения

Наличие коммуникаций условно "центральные  по границе" центральные по границе имеются ТУ на подключение 

коммуникаций

центральные по границе

Передаваемые права собственность собственность долгосрочная аренда собственность

Дата предложения 20.08.2021 20.08.2021 20.08.2021 20.08.2021

Цена, руб., НДС не облагается** 8 199 999 5 000 000 1 500 000

Цена за объект, руб./кв. м, НДС не облагается** 1 000 1 000 1 178

Контакты +7 (926) 178-66-59 +7 (958) 615-14-60 +7 (925) 855-85-55

Источник* https://www.cian.ru/sale/commercial/1

94241335/

https://www.avito.ru/tuchkovo/zemeln

ye_uchastki/uchastok_50_sot._izhs_

2109116539

https://www.avito.ru/mozhaysk/zemel

nye_uchastki/uchastok_13_sot._pro

mnaznacheniya_1878611789

Расчет справедливой стоимости прав на земельный участок

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

Цена, руб./кв. м, НДС не облагается 1 000 1 000 1 178

Качество передаваемых прав собственность собственность долгосрочная аренда собственность

Корректировка на качество передаваемых прав, % - 10,0% -

Условия финансирования сопоставимо сопоставимо сопоставимо

Корректировка на условия финансирования,  % - - -

Особые условия сопоставимо сопоставимо сопоставимо

Корректировка на особые условия, % - - -

Дата предложения 20.08.2021 20.08.2021 20.08.2021 20.08.2021

Корректировка на дату предложения, % - - -

Тип цены цена предложения цена предложения цена предложения

Корректировка на тип цены, % (10,4%) (10,4%) (10,4%)
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Описание процесса оценки 

объекта оценки в части 

применения подходов к оценке

Определение справедливой стоимости земельного участка, входящего в 

состав Объекта оценки (3/4)

Источники: Анализ Исполнителя

Расчет справедливой стоимости прав на земельный участок (продолжение)

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

Местоположение Московская обл., Рузский район, г. 

Руза, ул. Красная

Московская обл., Рузский г/о, с/пос. 

Старорузское, дер. Нестерово

Московская обл., Рузский г/о, с/пос. 

Старорузское, дер. Нестерово, уч. 

96

Московская обл., Можайский г/о, д. 

Горетово, ул. Советская, уч. 2

Экономическая зона между ММК и МБК между ММК и МБК между ММК и МБК за пределами МБК

Корректировка на местоположение, % - - 10,0%

Расположение относительно красной линии расположен на красной линии расположен на красной линии расположен на красной линии расположен на красной линии

Корректировка на расположение относительно 

красной линии, %

- - -

Площадь объекта, кв. м 2 874,0 8 200,0 5 000,0 1 273,0

Корректировка на площадь объекта, % 15,0% 8,0% (10,0%)

Категория и назначение земель земли населенных пунктов, 

торгово-складской комплекс

земли населенных пунктов, для 

размещения объектов торговли

земли населенных пунктов, для 

размещения торговой галлереи

земли населенных пунктов, для 

объектов общественно-делового 

значения

Корректировка на категорию и назначение, % - - -

Наличие коммуникаций условно "центральные  по границе" центральные по границе имеются ТУ на подключение 

коммуникаций

центральные по границе

Корректировка на наличие коммуникаций, % - (6,5%) -

Скорректированная цена, руб./кв. м 1 030 995 1 045

Суммарная корректировка по модулю (с учетом 

корректировки на торг), %

25% 35% 30%

Вес, обратнопропорционально модулю произведенных 

корректировок

0,390 0,284 0,326

Удельный скорректированный показатель, руб./кв. 

м, НДС не облагается

1 025

Рыночная стоимость земельного участка, руб., 

округленно, НДС не облагается 2 946 000
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 Корректировка на линию застройки: оцениваемый земельный участок и все

объекты-аналоги расположены на красной линии застройки, поэтому применение

корректировки не требуется

 Корректировка на площадь земельного участка: как правило, большие по размеру

земельные участки стоят несколько дешевле в расчете на единицу площади, чем

меньшие. Как правило, большие по размеру земельные участки стоят несколько

дешевле в расчете на единицу площади, чем меньшие. Данная корректировка была

рассчитана на основании информации полученной из Справочника оценщика

недвижимости-2020 («Справочник оценщика недвижимости-2020. Земельные участки,

часть 2», 2020 г., стр. 106, рис. 19). Расчет корректировки приведен в таблице

 Корректировка вид разрешенного использования: оцениваемый земельный

участок и объекты-аналоги имеют сопоставимый вид разрешенного использования –

коммерческое, а также относятся к одной категории земель – земли населенных

пунктов, поэтому корректировка не применялась

 Корректировка на наличие коммуникаций: для определения рыночной стоимости

оцениваемого земельного участка, Исполнитель принимал условное наличие

коммуникаций по границе. Центральные коммуникации у оцениваемого объекта

проходят по границе как и у объектов-аналогов №1 и №3, а у объекта-аналога №2

имеются технические условия на подключение коммуникаций, в связи с чем,

требуется применение корректировки. Корректировка основывалась на данных

Справочника коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов

недвижимости, расположенных на территории Московского региона (Москва и

Московская область) (ABN-Group от 11.01.2021 г., стр. 20, табл. 6б). Корректировка

для объекта-аналога №2 составила минус 6,5%, рассчитанная следующим образом:

(1/1,07-1)*100%

Обоснование введенных корректировок

Анализ и учет характеристик, относящихся к условиям сделок

 Корректировка на качество передаваемых прав: данная корректировка не

применялась, так как все объекты, которые использовались в качестве аналогов,

имеют одинаковый правовой статус

 Корректировка на условия финансирования: данная корректировка не

применялась, так как условия покупки, заявленные в оферте по всем объектам-

аналогам идентичны. Данные условия не отличаются от рыночных

 Корректировка на дату предложения: данная корректировка не применялась, так

как объекты экспонировались на Дату оценки

 Корректировка на тип цены: информация о ценах сделок с объектами

недвижимости в основном является закрытой и не разглашается третьим лицам,

поэтому для проведения сравнительного анализа Оценщик использует

предложенные на момент оценки цены объектов-аналогов. Как правило,

собственники объектов при их реализации, готовы идти на некоторые уступки. Таким

образом, реальные цены, по которым реализуются объекты несколько отличаются от

заявленных в объявлениях ценах предложений. Корректировка для всех объектов-

аналогов составила минус 10,4%

Анализ и учет характеристик, относящихся к параметрам объектов

 Корректировка на местоположение: оцениваемый земельный участок и объекты-

аналоги №1, № 2 расположены от ММК (А-107) до МБК (А-108), а объект-аналог №3

за пределами МБК (А-108), следовательно требуется применение корректировки.

Корректировка основывалась на данных Справочника коэффициентов, применяемых

для определения стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории

Московского региона (Москва и Московская область) (ABN-Group от 11.01.2021 г., стр.

19). Корректировка на местоположение для объекта-аналога №3 составила плюс 10%

Определение справедливой стоимости земельного участка, входящего в 

состав Объекта оценки (4/4)

Описание процесса оценки 

объекта оценки в части 

применения подходов к оценке

Источники: Анализ Исполнителя

Корректировка на торг для земельных участков (активный рынок)

Значение

Справочник оценщика недвижимости - 2020. "Земельные участки. Часть II" под ред. 

Лейфера Л. А., 2020 г., стр. 222, табл. 99, стр. 235, табл. 108

Коллективное мнение оценщиков 10,1%

Коллективное мнение банкиров 11,5%

Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов 

недвижимости, расположенных на территории Московского региона (Москва и 

Московская область), ABN-Group от 11.01.2021 г., стр. 18 9,64%

Среднее, % 10,4%

Источники: Анализ Исполнителя

Корректировка на площадь для земельных участков

Параметр Объект оценки

Объект-аналог 

№1

Объект-аналог 

№2

Объект-аналог 

№3

Площадь 2 874,0 8 200,0 5 000,0 1 273,0

Корректирующий 

коэффициент
0,88 0,77 0,82 0,98

Корректировка, % 15,0% 8,0% -10,0%
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Определение справедливой стоимости Объекта оценки

 Объектом оценки является объект недвижимости в составе:

− Строение №2 торгово-складского комплекса, назначение: нежилое, общая

площадь 1 339,3 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1807, расположенное по

адресу: Российская Федерация, Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул.

Красная, д. 59

− Право собственности на земельный участок, назначение: земли населенных

пунктов, вид разрешенного использования: торгово-складской комплекс, общая

площадь 2 874,0 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1829, расположенный

по адресу: Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная

 Далее приведено описание расчета справедливой стоимости объекта недвижимости

с использованием сравнительного и доходного подходов

Определение справедливой стоимости Объекта оценки сравнительным подходом

 В рамках сравнительного подхода справедливая стоимость Объекта оценки

определялась методом корректировок (методом сравнения продаж), путем анализа

цен предложений аналогичных объектов

 Для проведения анализа были подобраны наиболее сопоставимые с анализируемым

объектом объекты-аналоги. В результате в данный список вошли 3 объекта,

наиболее сопоставимых с анализируемым объектом

 Информация по объектам-аналогам была получена в ходе интервьюирования

продавцов, а также сбора данных из открытых источников. Фотографии и данные по

объектам-аналогам приведены в таблице далее. Расположение Объекта оценки

объекта и объектов аналогов представлено на схеме

 Для каждого объекта-аналога были сделаны корректировки цены одного квадратного

метра в соответствии с различиями в основных характеристиках (описание

корректировок приведено далее)

 Справедливая стоимость Объекта оценки была рассчитана на базе

средневзвешенного удельного показателя цены: руб. за кв. м. Скорректированная

средняя величина данного показателя по аналогичным объектам была умножена на

площадь Объекта оценки

 Расчет справедливой стоимости Объекта оценки сравнительным подходом приведен

далее

Схема расположения Объекта оценки и объектов-аналогов

Определение справедливой стоимости Объекта оценки сравнительным 

подходом (1/7)

Описание процесса оценки 
объекта оценки в части 
применения подходов к оценке

Источники: Открытые источники

Объект оценки: Московская обл., Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная, д. 59

Объект-аналог №1: Московская область, Истра городской округ, дер. Давыдовское

Объект-аналог №2: Московская обл., Истра городской округ, Новопетровское село, ул.

Советская, 91

Объект-аналог №3: Московская обл., Одинцовский городской округ, Часцы поселок, 17А
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Описание процесса оценки 
объекта оценки в части 
применения подходов к оценке

Определение справедливой стоимости Объекта оценки сравнительным 

подходом (2/7)

Источники: Анализ Исполнителя

Краткая характеристика Объекта оценки и объектов-аналогов

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

Фото

Местоположение Московская обл., Рузский р-н, г. 

Руза, ул. Красная, д. 59

Московская обл., Истра городской 

округ, дер. Давыдовское

Московская обл., Истринский г/о, 

Новопетровское, ул. Советская, 91

Московская обл., Истра г/о, Дарна

село, 65

Расположение относительно красной линии 1-я линия 1-я линия 1-я линия 1-я линия

Отдельный вход имеется имеется имеется имеется

Общая площадь, кв. м 1339,3 1 105,5 400,0 782,0

Площадь подвала, кв. м - - - -

Площадь цоколя, кв. м - - - -

Площадь 1-го этажа, кв. м 1 339,3 1 105,5 400,0 782,0

Площадь выше 1-го этажа, кв. м - - - -

Тип объекта отдельностоящее здание отдельностоящее здание отдельностоящее здание отдельностоящее здание

Этаж расположения 1 этаж 1 этаж 1 этаж 1 этаж

Наличие витринных окон (рекламного 

потенциала)

имеется имеется имеется имеется

Тип парковки имеется имеется имеется имеется

Уровень отделки отделка "стандарт" отделка "стандарт" отделка "стандарт" отделка "стандарт"

Инженерно-техническое состояние здания отличное современное 

востребованное рынком

отличное современное 

востребованное рынком

отличное современное 

востребованное рынком

отличное современное 

востребованное рынком

Качество передаваемых прав собственность собственность собственность собственность

Передаваемые права на земельный участок собственность долгосрочная аренда собственность собственность

Площадь земельного участка, кв. м 2 874,0 1 200,0 700,0 1 600,0

Дата предложения 20.08.2021 20.08.2021 20.08.2021 20.08.2021

Цена за объект, руб., с НДС 142 000 000 50 000 000 79 900 000

Удельная цена, руб./кв. м, с НДС 128 449 125 000 102 174
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Определение справедливой стоимости Объекта оценки сравнительным 

подходом (3/7)

Описание процесса оценки 
объекта оценки в части 
применения подходов к оценке

Источники: Анализ Исполнителя

Примечание: * Принт-скрины сайтов-источников приведены в Приложении 7

Источники: Анализ Исполнителя

Краткая характеристика Объекта оценки и объектов-аналогов (продолжение)

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

Контакты +7 (958) 758-14-81 +7 (926) 537-14-23 +7 965 212-58-52

Источник* https://www.avito.ru/istra/kommerchesk

aya_nedvizhimost/prodam_torgovoe_po

meschenie_1105_m_2069059823

https://afy.ru/novopetrovskoe/kupit-

torgovoe-pomeshchenie/80000150838

https://istra.cian.ru/sale/commercial/261

733671/

Расчет стоимости Объекта оценки сравнительным подходом

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

Цена, руб./кв. м, с НДС 128 449 125 000 102 174

Качество передаваемых прав собственность собственность собственность собственность

Корректировка на качество передаваемых прав, 

%

- - -

Условия финансирования сопоставимо сопоставимо сопоставимо

Корректировка на условия финансирования,  % - - -

Особые условия сопоставимо сопоставимо сопоставимо сопоставимо

Корректировка на особые условия, % - - -

Дата предложения 20.08.2021 20.08.2021 20.08.2021 20.08.2021

Корректировка на дату предложения, % - - -

Тип цены цена предложения цена предложения цена предложения

Корректировка на тип цены, % (8,6%) (8,6%) (8,6%)

Местоположение Московская обл., Рузский р-н, г. 

Руза, ул. Красная, д. 59

Московская обл., Истра городской 

округ, дер. Давыдовское

Московская обл., Истринский г/о, 

Новопетровское, ул. Советская, 91

Московская обл., Истра г/о, Дарна 

село, 65

Экономическая зона от ММК (А-107) до МБК (А-108) / 

Запад

от ММК (А-107) до МБК (А-108) / 

Запад

от ММК (А-107) до МБК (А-108) / 

Запад

от ММК (А-107) до МБК (А-108) / 

Запад

Корректировка на экономическую зону, % - - -

Расположение относительно красной линии 1-я линия 1-я линия 1-я линия 1-я линия

Корректировка на расположение относительно 

красной линии, %

- - -

Площадь объекта, кв. м 1 339,3 1 105,5 400,0 782,0

Корректировка на площадь объекта, % (1,9%) (11,5%) (5,3%)
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Определение справедливой стоимости Объекта оценки сравнительным 

подходом (4/7)

Описание процесса оценки 
объекта оценки в части 
применения подходов к оценке

Источники: Анализ Исполнителя

Расчет стоимости Объекта оценки сравнительным подходом (продолжение)

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

Тип объекта отдельностоящее здание отдельностоящее здание отдельностоящее здание отдельностоящее здание

Корректировка на тип объекта, % - - -

Соотношение площадей (этажность):

Площадь подвала, кв. м - - - -

Площадь цоколя, кв. м - - - -

Площадь 1-го этажа, кв. м 1 339,3 1 105,5 400,0 782,0

Площадь выше 1-го этажа, кв. м - - - -

Корректировка на этажность, % - - -

Наличие витринных окон (рекламного 

потенциала)

имеется имеется имеется имеется

Корректировка на наличие витринных окон 

(рекламного потенциала), %

- - -

Тип парковки имеется имеется имеется имеется

Корректировка на тип парковки, % - - -

Инженерно-техническое состояние здания отличное современное 

востребованное рынком

отличное современное 

востребованное рынком

отличное современное 

востребованное рынком

отличное современное 

востребованное рынком

Корректировка на инженерно-техническое 

состояние здания, %

- - -

Качество передаваемых прав на земельный 

участок

собственность долгосрочная аренда собственность собственность

Корректировка на качество передаваемых прав 

на земельный участок, %

2,9% - -

Скорректированная цена после 

относительных корректировок, руб./кв. м с 

НДС

118 458 101 111 88 437

Площадь земельного участка, кв. м 2 874,0 1 200,0 700,0 1 600,0

Корректировка на площадь земельного участка к 

удельной стоимости объекта-аналога, руб./кв. м

1 087 406 102
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Определение справедливой стоимости Объекта оценки сравнительным 

подходом (5/7)

Описание процесса оценки 
объекта оценки в части 
применения подходов к оценке

Источники: Анализ Исполнителя

Расчет стоимости Объекта оценки сравнительным подходом (продолжение)

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

Уровень отделки отделка "стандарт" отделка "стандарт" отделка "стандарт" отделка "стандарт"

Корректировка на уровень отделки, руб./кв. м - - -

Скорректированная цена после абсолютных 

корректировок, руб./кв. м с НДС

119 545 101 517 88 540

Суммарная корректировка по модулю (без учета 

корректировки на торг), %

5,6% 11,8% 5,4%

Вес, обратнопропорционально модулю 

произведенных корректировок

0,398 0,189 0,413

Средневзвешенное значение, руб./кв. м c НДС 103 201

Рыночная стоимость Объекта оценки, руб., 

округленно, с НДС 138 217 000

Справедливая стоимость земельного участка, 

входящего в состав Объекта оценки, руб. НДС 

не облагается 2 946 000

Справедливая стоимость Объекта оценки без 

учета стоимости земельного участка, руб. с 

НДС 135 271 000

Справедливая стоимость Объекта оценки без 

учета стоимости земельного участка, руб. без 

НДС 112 726 000

Справедливая стоимость Объекта оценки, 

руб. без НДС 115 672 000

Передан через Диадок 23.08.2021 13:15 GMT+03:00
53b833d7-0fdc-4bc6-9322-a4293e9461cf

 Страница 54 из 137



© 2021 ООО "Группа Финансового Консультирования", компания, зарегистрированная в соответствии с законодательством Российской Федерации. Все права защищены. Напечатано в России.
55

Financial 

Consulting

Group

 Корректировка на линию застройки: Объект оценки и все объекты-аналоги

расположен на 1-й линии застройки, следовательно применение корректировки не

требуется

 Корректировка на площадь: как правило, большие по размеру здания и помещения

стоят несколько дешевле в расчете на единицу площади, чем меньшие. Данная

корректировка была основана на статистических рыночных данных, опубликованных

в справочнике оценщика недвижимости под ред. Лейфера Л. А. («Справочник

оценщика недвижимости-2020. Офисно-торговая недвижимость и сходные типы

объектов. Корректирующие коэффициенты и скидки для сравнительного подхода»,

2020 г., стр. 236, рис. 72, значение определялось по верхней границе, так как объект

располагается в Московской области). Зависимость удельной цены от площади

земельного участка офисно-торгового назначения выражена в уравнении регрессии,

которое имеет следующий вид:

𝑦 = 1,233 ∗ 𝑥−0,101

где: х – площадь объекта; у – удельная цена. Подробный расчет корректировки 

приведен далее

 Корректировка на тип объекта: все объекты-аналоги, как и Объект оценки,

представляют собой нежилые здания свободного назначения, следовательно

применение корректировки не требуется

 Корректировка на этаж расположения: Объект оценки и все объекты-аналоги

имеют сопоставимый состав площадей, следовательно применение корректировки не

требуется

 Наличие витринных окон (рекламного потенциала): Объект оценки и все объекты-

аналоги обладают рекламным потенциалом, следовательно применение

корректировки не требуется

 Корректировка на наличие парковки: Объект оценки обеспечен парковкой, также

как и все объекты-аналоги, следовательно применение корректировки не требуется

Обоснование введенных корректировок

Анализ и учет характеристик, относящихся к условиям сделок

 Корректировка на качество передаваемых прав: данная корректировка не

применялась, так как все объекты, которые использовались в качестве аналогов,

имеют одинаковый правовой статус

 Корректировка на условия финансирования: данная корректировка не

применялась, так как условия покупки, заявленные в оферте по всем объектам-

аналогам идентичны. Данные условия не отличаются от рыночных

 Корректировка на особые условия: объекты-аналоги представлены к продаже с

сопоставимыми с объектом оценки условиями, корректировка на особые условия не

требуется

 Корректировка на дату предложения: данная корректировка не применялась, так

как объекты экспонировались на Дату оценки

 Корректировка на тип цены: информация о ценах сделок с объектами

недвижимости в основном является закрытой и не разглашается третьим лицам,

поэтому для проведения сравнительного анализа Оценщик использует

предложенные на момент оценки цены объектов-аналогов. Как правило,

собственники объектов при их реализации, готовы идти на некоторые уступки. Таким

образом, реальные цены, по которым реализуются объекты несколько отличаются от

заявленных в объявлениях ценах предложений. Корректировка для всех объектов-

аналогов составила минус 8,6%

Анализ и учет характеристик, относящихся к параметрам объекта

 Корректировка на местоположение: Объект оценки и все объекты-аналоги

расположены от ММК (А-107) до МБК (А-108) по направлению Запад, следовательно

применение корректировки не требуется

Определение справедливой стоимости Объекта оценки сравнительным 

подходом (6/7)

Описание процесса оценки 
объекта оценки в части 
применения подходов к оценке

Источники: Анализ Исполнителя

Источники: Анализ Исполнителя
Корректировка на торг офисно-торговой недвижимости (активный рынок)

Параметр Значение

Справочник оценщика недвижимости - 2020. "Офисно-торговая 

недвижимость и сходные типы объектов. Корректирующие коэффициенты 

и скидки для сравнительного подхода" под ред. Лейфера Л. А., 2020 г., 

стр. 343, табл. 231

Коллективное мнение оценщиков 8,90%

Коллективное мнение банкиров 8,30%

Среднее, % 8,6%

Корректировка на площадь в рамках сравнительного подхода

Параметр Объект оценки

Объект-аналог 

№1

Объект-аналог 

№2

Объект-аналог 

№3

Площадь объекта, кв. м 1 339,3 1 105,5 400,0 782,0

Удельная цена 0,60 0,61 0,67 0,63

Корректировка, % -1,9% -11,5% -5,3%
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 Корректировка на качество передаваемых прав на земельный участок: право

аренды и право собственности имеют различную стоимость. Корректировка была

основана на основании данных Ассоциации «Статриелт» (https://statrielt.ru/statistika-

rynka/statistika-na-01-01-2021g/korrektirovki-stoimosti-zemli/2391-pravo-arendy-pravo-

sobstvennosti-zemelnykh-uchastkov-korrektirovki-na-01-01-2021-goda)

− Земельный участок, относящийся к объекту-аналогу №1, находится в

долгосрочной аренде, поэтому для объекта-аналога №1 вводится корректировка.

Отношение удельной цены земельных участков под офисно-торговую застройку в

долгосрочной аренде к удельной цене аналогичных участков в собственности

составляет коэффициент 0,82

− Так как корректировка относится только к стоимости земельного участка, которая

в среднем составляет 0,13 от всего комплекса (https://statrielt.ru/statistika-

rynka/statistika-na-01-01-2021g/korrektirovki-stoimosti-zemli/2393-dolya-stoimosti-

zemli-v-stoimosti-kompleksa-nedvizhimosti-na-01-01-2021-goda), то полученную

корректировку нужно умножить на 0,13. Корректировка на качество передаваемых

прав на земельный участок для объекта-аналога №1 рассчитывается следующим

образом: ((1/0,82)-1))*0,13 и составляет плюс 2,9%

 Корректировка на состояние отделки: Объект оценки и объекты-аналоги имеют

сопоставимый уровень отделки (стандартная отделка в рабочем состоянии),

следовательно применение корректировки не требуется

 Корректировка на инженерно-техническое состояние объектов: Объект оценки и

все объекты-аналоги находятся в отличном инженерно-техническом состоянии,

следовательно применение корректировки не требуется

 Корректировка на площадь земельного участка в составе комплекса: Объект

оценки и объекты-аналоги обеспечены различными по площади земельными

участками. Поэтому необходимо внести корректировку на разницу в площади

земельного участка. Расчет и описание данной корректировки приведены далее

− Оцениваемый объект и объекты-аналоги обеспечены различными по площади

земельными участками. Поэтому необходимо внести корректировку на разницу в

площади земельного участка

− Величина корректировки определялась в следующем порядке:

 Определяется площадь земельного участка, приходящаяся на 1 кв. м общей

площади здания для оцениваемого объекта и объектов–аналогов по формуле:

S' = Sзу/Sзд

Величина S' отражает обеспеченность здания земельным участком.

 Определяется отклонение в обеспеченности земельным участком между

оцениваемым объектом и объектом–аналогом:

ΔS'i = S'o - S'ai

где

S'o – площадь земельного участка, приходящаяся на 1 кв. м общей площади

здания для оцениваемого объекта, кв. м/кв. м

S'ai – площадь земельного участка, приходящаяся на 1 кв. м общей площади

здания для i-го аналога, кв. м/кв. м

 Величина корректировки определялась по формуле:

К = ΔS'i * Сзу

где

Сзу - стоимость 1 кв. м земельного участка

− Расчет стоимости 1 кв. м земельного участка приведен далее

− Расчет корректировки на площадь земельного участка в составе комплекса

приведен в таблице

Определение справедливой стоимости Объекта оценки сравнительным 

подходом (7/7)

Описание процесса оценки 
объекта оценки в части 
применения подходов к оценке

Источники: Анализ Исполнителя

Корректировка на площадь земельного участка в составе комплекса

Параметр

Объект 

оценки

Объект-

аналог №1

Объект-

аналог №2

Объект-

аналог №3

Цена предложения, руб., с НДС 142 000 000 50 000 000 79 900 000

Площадь зданий, кв. м (Sзд) 1 339,3 1 105,5 400,0 782,0

Площадь земельного участка, кв. м (Sзу) 2 874,0 1 200,0 700,0 1 600,0

Обеспеченность зданий земельным 

участком (S')
2,15 1,09 1,75 2,05

Отклонение в обеспеченности земельным 

участком, кв. м/кв. м (ΔS'i)
1,06 0,40 0,10

Удельный показатель рыночной 

стоимости земельного участка, руб./кв. м, 

(Сзу)*

1 025

Величина поправки на разницу в размере 

земельного участка, руб. (К = ΔS'i * Сзу)
1 087 406 102

Передан через Диадок 23.08.2021 13:15 GMT+03:00
53b833d7-0fdc-4bc6-9322-a4293e9461cf

 Страница 56 из 137



© 2021 ООО "Группа Финансового Консультирования", компания, зарегистрированная в соответствии с законодательством Российской Федерации. Все права защищены. Напечатано в России.
57

Financial 

Consulting

Group

Определение рыночной стоимости объекта оценки доходным подходом

 В рамках доходного подхода используется метод прямой капитализации

Общие предположения по объекту

 Принимая во внимание факт, что Исполнитель располагает данными о фактических

доходах, генерируемых оцениваемым объектов недвижимости и принимаемых как

соответствующих текущим рыночным реалиям, действительный валовой доход

рассчитывается на основе фактических данных

 Оценка недвижимости, предназначенной для ведения определенного вида бизнеса (в

частности арендный бизнес, связанный с эксплуатацией площадей торгового центра)

может проводиться на основании информации об операционной деятельности этого

бизнеса

 Технические данные по Объекту оценки были предоставлены Заказчиком

 Арендная ставка рассчитывалась на основании Договора аренды недвижимого

имущества №2015-12-1253 от 01.01.2016 г., ДС №1 от 20.07.2016 г., ДС №2 от

25.12.2017 г., ДС №3 от 27.12.2019 г., ДС №4 от 12.03.2020 г.

 Согласно ДА от 01.01.2016 г. и ДС №3 от 27.12.2019 г. постоянная арендная плата

составляет 2 205 000 руб./мес. или 19 757 руб./кв. м/год. С 01.01.2021 г. данная

величина индексируется на 4%. Итоговая арендная плата на Дату оценки составляет

2 293 200 руб./мес. или 20 547 руб./кв. м/год, что соответствует текущим рыночным

реалиям (анализ приведен в разделе «Обзор рынка коммерческой недвижимости

Московской области») и включает в себя:

− Плату за использование арендатором здания, в соответствии с разрешенным

использованием

− Плату арендодателю за размещение наружных вывесок, расположенных на

здании

− Плату за пользованием земельным участком, в части необходимой для

использования здания, в соответствии с разрешенным использованием

Определение потенциального валового дохода (ПВД)

 Потенциальный валовой доход (ПВД) – доход, который владелец недвижимости

может получить от сдачи объекта в аренду. При расчете ПВД не учитываются потери

и расходы, которые возможны в ходе эксплуатации объекта

 Принимая во внимание факт, что Исполнитель располагает данными о фактических

доходах и эксплуатационных расходах, генерируемых оцениваемым объектов

недвижимости и принимаемых как соответствующих текущим рыночным реалиям,

потенциальный и действительный валовой доходы рассчитываются на основе

фактических данных

 Согласно ДС №3 ПВД составляет 27 518 400 руб. без НДС (2 293 200 руб. * 12 мес.)

Определение справедливой стоимости Объекта оценки доходным подходом 

(1/3)

Описание процесса оценки 
объекта оценки в части 
применения подходов к оценке

Прогноз уровня загрузки

 Согласно данным Справочника коэффициентов, применяемых для определения

стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Московского

региона (Москва и Московская область), ABN-Group от 11.01.2021 г., стр. 54 величина

процента недозагрузки для офисно-торговых объектов составляет от 14,27% до

25,04%. К расчету было принято минимальное значение интервала в размере 14,27%,

так как объект располагается на красной линии в черте города

Определение действительного валового дохода (ДВД)

 Действительный валовый доход (ДВД) – это потенциальный валовой доход за

вычетом потерь от недоиспользования площадей и при сборе арендной платы с

добавлением прочих доходов от нормального рыночного использования объекта

недвижимости: ДВД = ПВД – Потери + Прочие доходы

 Под прочими понимают доходы, не включаемые в арендную плату, от

предоставления дополнительных услуг, например сдачу в аренду автомобильной

стоянки, складов, рекламного места и т. д.

 Исполнителю предоставлен актуальный на Дату оценки договор аренды недвижимого

имущества

 Действительный валовый доход составил 23 591 524 руб. в год без НДС (27 518 400

руб. * (1 – 14,27%)

Определение операционных расходов

 В состав операционных расходов входят следующие статьи: эксплуатационные

расходы, страховые платежи, налог на имущество, резерв на замещение,

вознаграждение управляющей компании

Эксплуатационные расходы

 В состав эксплуатационных расходов входят следующие статьи: служба управления

зданием, коммунальные платежи, вывоз мусора, охрана

 Эксплуатационные расходы, которые несет собственник здания, приняты на

основании данных заказчика и составили 890 000 руб. в год без НДС (74 167 руб. *

12), для расчета принималось среднемесячное значение расходов

 Согласно пунктам 5.9 – 5.14 ДА от 01.01.2016 г. коммунальные платежи оплачивает

арендатор

Страховые платежи

 Величина затрат на страхование согласно Договору страхования имущества

№SYS19736439902 от 10 июня 2021 г. составила 114 550,24 руб./год
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 Затраты на ремонт основаны на информации получаемой из справочника оценщика

недвижимости под ред. Лейфера Л. А. («Справочник оценщика недвижимости-2020.

Офисно-торговая недвижимость и сходные типы объектов. Корректирующие

коэффициенты и скидки для сравнительного подхода», 2020 г., стр. 324, табл. 207).

Величина затрат на проведение стандартного ремонта составляет 6 180 руб./кв. м

Вознаграждение управляющей компании

 Согласно данным сборника рыночных корректировок под ред. Яскевича Е. Е. («СРК-

2020», 2020 г., стр. 103) для управляющих компаний вознаграждение ориентировочно

составляет от 1% до 5% от арендной ставки (1% - для крупных объектов, 5% - для

мелких). В результате чего вознаграждение составило 275 184 руб. в год без НДС (1%

* 27 518 400 руб.)

Расчет ставки капитализации

 В рамках настоящего Отчета величина ставки капитализации была основана по

данным нескольких источников. К расчету было принято среднее значение двух

источников и составило 11,64%

Налог на имущество

 Налогооблагаемой базой для объекта оценки является его кадастровая стоимость.

Согласно Закону Московской области от 21 ноября 2003 года N 150/2003-ОЗ «О

налоге на имущество организаций в Московской области (с изменениями на 22

октября 2019 года)» размер налоговой ставки составляет 1,8% в 2021 г. Согласно

Распоряжению министерства имущественных отношений Московской области

№15ВР-1632 от 27.11.2018 г. Объект оценки входит в перечень определяемый в

соответствии с пунктом 7 статьи 378.2 настоящего Кодекса, в отношении объектов

налогообложения, предусмотренных абзацем 2 пункта 10 статьи 378.2 настоящего

Кодекса

 Налог на имущество (здание) составил 1 150 161 руб. в год (63 897 824,14 руб. *

1,8%)

Земельный налог

 Согласно решению Совета депутатов Рузского городского округа Московской области

от 25.10.2017 г. N 143/13 налоговая ставка в отношении прочих земельных участков,

используемых в предпринимательской деятельности предусмотренных Федеральным

законом от 29.07.2017 г. N 217-ФЗ составляет 1,5%

 Земельный налог составил 96 763 руб. в год (6 450 836,70 руб. * 1,5%)

Резерв на замещение

 К капитальным затратам для целей оценки стоимости недвижимости относят расходы

на замещение элементов объекта недвижимости (замена, лифтов, элементов

системы кондиционирования, ремонт крыши и др.)

 Подробный расчет годовой величины резерва на замещение приведен в таблице

далее

Определение справедливой стоимости Объекта оценки доходным подходом 

(2/3)

Описание процесса оценки 

объекта оценки в части 

применения подходов к оценке

Источники: Анализ Исполнителя

Примечание - * расчет ставки дисконтирования приведен в Приложении 6

Источники: Анализ Исполнителя

Расчет годовой величины резерва на замещение

Параметр Ед. изм. Значение Источник информации

Площадь здания кв. м 1 339,3

Затраты на  ремонт с учетом стоимости 

материалов

руб./кв. м 6 180 Лейфер Л. А., 2020 г.

Периодичность проведения капитального 

ремонта

лет 30

http://www.baurum.ru/

Ставка дисконтирования % 16,20% расчет приведен в 

Приложении 6

Фактор фонда возмещения коэффициент 0,0326

Резерв на замещение руб. 269 470

Расчет операционных расходов

Годовое значение

Эксплуатационные расходы (без учета коммунальных платежей) 890 000

Налог на имущество (здание) 1 150 161

Земельный налог 96 763

Резерв на замещение 269 470

Страхование 114 550

Вознаграждение управляющей компании 275 184

Итого, руб. 2 796 000

Источники: Анализ Исполнителя

Расчет ставки капитализации

Параметр Значение

Справочник оценщика недвижимости - 2020. "Офисно-торговая недвижимость и 

сходные типы объектов. Корректирующие коэффициенты и скидки для доходного 

подхода" под ред. Лейфера Л. А., 2020 г., стр. 60, табл. 22, стр. 66, табл. 27

Коллективное мнение оценщиков 11,30%

Коллективное мнение банкиров 12,10%

Справочник коэффициентов, применяемых для определения стоимости объектов 

недвижимости, расположенных на территории Московского региона (Москва и 

Московская область), ABN-Group от 11.01.2021 г., стр. 55 11,52%

Среднее, % 11,64%Передан через Диадок 23.08.2021 13:15 GMT+03:00
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Расчет справедливой стоимости доходным подходом

 Итоговый расчет справедливой стоимости доходным подходом приведен в таблице

далее

Определение справедливой стоимости Объекта оценки доходным подходом 

(3/3)

Описание процесса оценки 

объекта оценки в части 

применения подходов к оценке

Источник: Анализ Исполнителя

Расчет справедливой стоимости доходным подходом

Параметр Значение

ПВД 27 518 400

Недозагрузка, % 14,27%

ДВД 23 591 524

Операционные расходы 2 796 000,0

ЧОД 20 795 524

Ставка капитализации, % 11,64%

Справедливая стоимость, без НДС 178 700 000
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Содержание

Описание процедуры согласования результатов 

оценки и выводы, полученные на основании 

проведенных расчетов по различным подходам. 

Итоговое значение стоимости объекта оценки

cтр.
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4
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Описание процедуры согласования результатов оценки и 

выводы, полученные на основании проведенных расчетов по 

различным подходам. Итоговое значение стоимости объекта 

оценки

 Описание процедуры согласования результатов оценки и 

выводы, полученные на основании проведенных расчетов по 

различным подходам

61
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Результаты оценки справедливой стоимости 

 В ходе проведения данной оценки была определена рыночная стоимость Объекта

оценки с использованием сравнительного и доходного подходов

 Затратный подход обосновано не применялся (Подробнее см. Раздел «Обоснование

применимости подходов к оценке»)

 Поскольку и доходный, и сравнительный подход учитывают специфику рынка

недвижимости, было принято решение присвоить им равные веса, в рамках

согласования результатов

 Таким образом, справедливая стоимость Объекта оценки, расположенного по адресу:

Московская область, Рузский р-н, г. Руза, ул. Красная, д. 59 по состоянию на 20

августа 2021 г., составила:

147 200 000 (сто сорок семь миллионов двести тысяч) рублей 00 копеек, 

округленно, без НДС, в том числе:

− Строение №2 торгово-складского комплекса, назначение: нежилое, общая

площадь 1 339,3 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1807: 144 254 000 (сто

сорок четыре миллиона двести пятьдесят четыре тысячи) рублей 00 копеек,

округленно, без НДС

− Право собственности на земельный участок, назначение: земли населенных

пунктов, вид разрешенного использования: торгово-складской комплекс, общая

площадь 2 874,0 кв. м, кадастровый номер: 50:19:0010203:1829: 2 946 000 (Два

миллиона девятьсот сорок шесть тысяч) рублей 00 копеек, округленно, НДС

не облагается

Описание процедуры согласования результатов оценки и выводы, полученные на 

основании проведенных расчетов по различным подходам

Описание процедуры согласования результатов 

оценки и выводы, полученные на основании 

проведенных расчетов по различным подходам. 

Итоговое значение стоимости объекта оценки

Источники: Анализ Исполнителя

Источники: Анализ Исполнителя

Результаты определения справедливой стоимости для каждого объекта 

недвижимости, входящего в состав Объекта оценки

Наименование объекта Значение, без НДС

Нежилое здание общей площадью 1 339,3 кв. м 144 254 000,00

Земельный участок общей площадью 2 874,0 кв. м 2 946 000,00

Итого, руб., без НДС 147 200 000,00

Согласование результатов

Наименование подхода

Справедливая стоимость, полученная 

в рамках подходов, без НДС, руб. Вес Итого

Затратный не применялся - -

Сравнительный 115 672 000 0,5 57 836 000

Доходный 178 700 000 0,5 89 350 000

Итоговая справедливая стоимость, руб., округленно без НДС 147 200 000,00
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 Утверждения и факты, содержащиеся в настоящем Отчете, являются правильными и

корректными

 Анализ, мнения и заключения соответствуют сделанным допущениям и

ограничивающим условиям и являются его (Исполнителя) личными, независимыми и

профессиональными

 У Исполнителя не было текущего имущественного интереса и отсутствует будущий

имущественный интерес в Объекте оценки, также у Исполнителя отсутствуют какие -

либо дополнительные обязательства (кроме обязательств по настоящему договору)

по отношению к любой из сторон, связанных с Объектом оценки

 Оплата услуг Исполнителя не связана с определенной итоговой величиной стоимости

Объекта оценки и также не связана с заранее предопределенной стоимостью или

стоимостью, установленной в пользу клиента

 Анализ информации, мнения и заключения, содержащиеся в настоящем отчете,

соответствуют требованиям:

− Федерального закона «Об оценочной деятельности» №135-ФЗ от 29.07.1998 г.

− Федерального стандарта оценки ФСО №1 «Общие понятия оценки, подходы к

оценке и требования к проведению оценки»

− Федерального стандарта оценки ФСО №2 «Цель оценки и виды стоимости»

− Федерального стандарта оценки ФСО №3 «Требования к отчету об оценке»

− Федерального стандарта оценки ФСО №7 «Оценка недвижимости»

− МСФО (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости»

− Международные стандарты оценки (МСО) (International Valuation Standards),

Восьмое издание, 2015

 Оценка была проведена в соответствии с кодексом этики и стандартами поведения

Саморегулируемой межрегиональной ассоциации оценщиков

Декларация качества оценки
Приложение 1

Генеральный директор Ситников А. Д.

ООО «Группа Финансового Консультирования»

Оценщик Ситников А. Д.
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 Гражданский кодекс Российской Федерации

 Налоговый кодекс Российской Федерации

 Закон РФ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29 июля 1998

года № 135-ФЗ

 Международные стандарты оценки (МСО) (International Valuation Standards), Восьмое

издание, 2015

 Международные стандарты финансовой отчетности – МСФО (IFRS) 13 «Оценка

справедливой стоимости» (ред. от 17 декабря 2014 года) (введен в действие на

территории РФ Приказом Минфина России от 18 июля 2012 года №106н)

 Дамодаран А. Инвестиционная оценка: Инструменты и методы оценки любых

активов; Пер. с англ. - 4-е изд. - М.: Альпина Бизнес Букс, 2007

 Информация о макроэкономической ситуации в Российской Федерации и США

(МЭРТ, http://www.economy.gov.ru, Economist Intelligence Unit, www.eiu.com;

www.rbc.ru)

 Статистическая информация о доходности по рублевым облигациям РФ (Bloomberg)

 Информация о курсах валют (Центральный банк Российской Федерации, www.cbr.ru)

 Информация из открытых источников, общедоступная макроэкономическая и

отраслевая информация

 «Методические рекомендации по определению справедливой стоимости земельных

участков» (распоряжение Минимущества России от 06.03.2002 № 568-р)

 Справочник оценщика недвижимости под ред. Лейфера Л. А.:

− «Земельные участки. Корректирующие и региональные коэффициенты», 2020 г.

− «Офисно-торговая недвижимость и сходные типы недвижимости. Корректирующие

коэффициенты и скидки для сравнительного подхода», 2020 г.

− «Офисно-торговая недвижимость и сходные типы объектов. Текущие и

прогнозные характеристики рынка для доходного подхода», 2020 г.

 Сборник рыночных корректировок под ред. Е. Е. Яскевича – СРК 2020, 2020 г.

 Интернет ресурсы:

− Публичная кадастровая карта (http://pkk5.rosreestr.ru)

− Ассоциация рынка недвижимости «Статриелт», некоммерческая организация

(https://statrielt.ru)

− http://www.rusbonds.ru

− https://www.cian.ru

Список используемой литературы
Приложение 2
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Полисы страхования ответственности, свидетельства о членстве 

Исполнителя и оценщика в СРО, квалификационный аттестат (1/4)
Приложение 3
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Полисы страхования ответственности, свидетельства о членстве 

Исполнителя и оценщика в СРО, квалификационный аттестат (2/4)
Приложение 3
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 Премия за инвестиционный менеджмент учитывает риск, связанный с

эффективностью управления процессом инвестирования в недвижимость. В рамках

данного анализа премия за инвестиционный менеджмент была принята на уровне

1%. Расчет премии за инвестиционный менеджмент приведен далее

Дополнительные материалы и расчеты (1/11)
Приложение 6

Расчет ставки дисконтирования

 Величина ставки дисконтирования рассчитывается методом кумулятивного

построения

При использовании данного метода определение ставки дисконтирования

производится по формуле:

Rоб = Rб.р. + Rр + Rн.л. + Rи.м. ,

где:

− Rоб – общий коэффициент дисконтирования

− Rб.р. – безрисковая ставка дохода

Rр – премия за специфический риск

− Rн.л. – премия за низкую ликвидность

− Rи.м. – премия за инвестиционный менеджмент

 Безрисковая ставка дохода представляет собой ставку дохода, которая

характеризует вклады в высоконадежные финансовые инструменты в течение

определенного периода времени. Для целей оценки, Оценщиком было принято

решение, на основании ОФЗ-46020-АД, принять за уровень безрисковой ставки

значение доходности рублевых гособлигаций РФ на Дату оценки, с датой погашения

06.02.2036 г., средняя доходность за месяц по ним составила 7,26%

 Премия за специфический риск учитывает более высокую степень риска при

размещении средств в более рискованные (по сравнению с государственными

ценными бумагами) инструменты (недвижимость). Для целей настоящего анализа

премия за специфический риск составила 2,5%

 Премия за низкую ликвидность учитывает тот факт, что возврат инвестиций в

недвижимость требует значительно большего времени по сравнению с финансовыми

рынками. Величина данной премии рассчитывается по формуле:

Rн.л. = Rб.р * Тэксп. / 12

где:

− Rн.л. – премия за низкую ликвидность

− Rб.р. – безрисковая ставка

− Тэксп. – период экспозиции объекта на рынке

 В рамках оценки данного Объекта оценки период экспозиции был принят на

основании данных Справочника коэффициентов, применяемых для определения

стоимости объектов недвижимости, расположенных на территории Московского

региона ((Москва и Московская область), ABN-Group от 11.01.2021 г., стр. 55) и принят

на уровне 9 месяцев. В результате расчетов по вышеприведенной формуле, данная

премия составила 5,44%

Расчет премии за инвестиционный менеджмент

Название управляющей 

компании Источник

Размер вознаграждения за 

управление

ООО «Управляющая компания 

«Альфа-Капитал»

http://www.alfacapital.ru/ Консервативные стратегии - 1%, 

остальные - 2%

ЗАО «Газпромбанк-Управление 

активами»

http://www.am.gazprombank.r

u

Умеренно-рискованная стратегия 

– 0,75%,  консервативная - 1%, 

активная – 1,5%

ООО «Спектр Инвест-Управление 

активами»

http://spectrinvest.ru/ 1% -2% годовых от средней 

стоимости активов

Среднее значение 1,00%

Источник: Анализ Исполнителя

Источники: Анализ Исполнителя

Расчет премии за специфический риск

Вид и наименование риска

Категория 

риска 1 2 3 4 5

Систематический риск

Ухудшение общей экономической ситуации динамичный 1

Увеличение числа конкурирующих объектов динамичный 1

Изменение федерального или местного законодательства динамичный 1

Несистематический риск

Природные и чрезвычайные антропогенные ситуации статичный 1

Ускоренный износ здания статичный 1

Недополучение платежей динамичный 1

Криминогенные факторы динамичный 1

Финансовые проверки динамичный 1

Количество наблюдений 5 - - - 3

Взвешенный итог 5 - - - 15

Сумма 20

Количество факторов 8

Средневзвешенное значение балла 2,50

Итоговая премия за риск 2,50%
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Дополнительные материалы и расчеты (2/11)
Приложение 6

Источники: Анализ Исполнителя

 В результате проведенных расчетов ставка дисконтирования составила 16,20%

Расчет ставки дисконтирования

Элемент Значение

Безрисковая ставка дохода 7,26%

Премия за специфический риск 2,50%

Премия за низкую ликвидность 5,44%

Премия за инвестиционный менеджмент 1,00%

Cтавка дисконтирования 16,20%
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