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ВВЕДЕНИЕ 

 
Сегодня земельно-имущественные отношения – значимый сег-

мент многих сфер государственной и общественной жизни: правовой, 
административной, экономической, социальной, информационной. 
Земельно-имущественные отношения заключаются в правильном ис-
пользовании природных ресурсов, которые в юридическом поле счи-
таются недвижимостью. Земельные отношения, которые контроли-
руются законодательством, предусматривают особенности использо-
вания ресурсов природы, имеющих охранный статус. Также они кон-
тролируют деятельность людей, которые проживают на указанной 
территории. 

Государственные органы, осуществляющие управление и кон-
троль в области землепользования, реализуют свои функции опреде-
ленными методами: экономическими, административными и органи-
зационно-правовыми, – которые отвечают природе земельных отно-
шений. 

Экономический метод предполагает платность использования 
земли; экономическое стимулирование эффективной деятельности в 
области управления землепользованием; право собственности на зем-
лю, совершение сделок с землей при сохранении ответственности 
собственников за ее рациональное использование; нормирование и 
лимитирование в области управления землепользованием. 

К административным методам правового управления земле-
пользованием относятся: выдача разрешений на использование земли 
(земельного участка); лицензирование использования земли; прове-
дение государственной экологической экспертизы. 

К организационно-правовым методам управления землепользо-
ванием следует относить: обеспечение безопасного использования 
земли; рациональную организацию государственного земельного ка-
дастра; создание государственного реестра собственно земель; орга-
низацию ведения мониторинга земель. 

Функции государственных органов по управлению землепользо-
ванием рассчитаны на применение их в тех случаях, когда требуется 
государственное вмешательство. Так, при перераспределении зе-
мельных участков по договору купли-продажи государственная 
функция регулирования этих сделок будет выражаться лишь в реги-
страции в органах местной администрации и рассмотрении споров, 
если таковые возникнут при заключении, расторжении или в ходе ис-
полнения сделок. 
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Перед тем как производить какие-либо операции с определенной 

территорией, необходимо обязательно изучить нормативные доку-

менты, при помощи которых производится контроль этих действий. 

Регулирование земельно-имущественных отношений строится на та-

ких принципах: 

− приоритетность экологической безопасности; 

− многообразие форм равноправного использования земель 

всеми гражданами государства; 

− рациональность использования территорий; 

− устойчивость городских населенных мест, которая отражает 

гарантии страны на право земельной собственности; 

− платность использования территории; 

− равная ответственность за эксплуатацию земель; 

− право на получение необходимой информации о землеполь-

зовании; 

− оптимальность и научно-техническая обоснованность ис-

пользования территорий. 

Основной целью регулирования отношений является обеспече-

ние нормального функционирования земельно-имущественного ком-

плекса заданной территории в период становления современной ры-

ночной системы, так как земельный участок всегда является объектом 

коммерции. 
 

Практическое занятие № 1 

 

МАТЕМАТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ СТОИМОСТИ КАПИТАЛА 

 

1.1. Основные положения 

 

Основным предметом оценки земельно-имущественного ком-

плекса является анализ характеристик земельно-имущественного 

комплекса как товара и как объекта оценки с точки зрения его потре-

бительской ценности. При проведении расчетов по оценке стоимости 

земельно-имущественного комплекса, составлении и анализе инве-

стиционных проектов широко применяют специальные функции 

сложного процента. Эти функции отражают изменение стоимости 

одной денежной единицы во времени. 

Шесть функций денежной единицы – это основа для понима-

ния принципов капитализации. 

http://fb.ru/article/46326/zemelnoe-pravo
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Функции сложного производства используются для решения 

широкого круга задач, предполагающих проведение расчетов с уче-

том стоимости денег во времени. 

Сложный процент и дисконтирование – расчетные элементы, 

применяемые для оценки прогнозируемых доходов. 

Имеется два подхода к расчету: 

− с помощью формул; 

− с помощью специальных финансовых таблиц, где значения 

коэффициентов рассчитаны для различных процентных ставок и пе-

риодов времени (приложение). 

Шесть функций сложного процента: 

1 – фактор будущей стоимости капитала; 

2 – фактор будущей стоимости аннуитета платежей;  

3 – фактор фонда возмещения; 

4 – фактор текущей стоимости капитала; 

5 – фактор текущей стоимости аннуитета платежей; 

6 – фактор амортизации капитала. 

В области этих правил применяют следующие термины. 

Накопление – процесс приведения текущей стоимости денег к 

их будущей стоимости. При этом должно соблюдаться условие, что 

эта сумма удерживается на счету в течение определенного времени, 

принося периодически накапливаемый процент. 

Дисконтирование – процесс приведения денежных поступле-

ний от инвестиций к их текущей стоимости. 

Сложный процент – процент начислений как на основную 

сумму, так и на процент, начисленный в предыдущем периоде. 

Аннуитет – равные друг другу денежные платежи, выплачивае-

мые через определенные промежутки времени в счет погашения по-

лученного кредита и процентов по нему. 

Обычный аннуитет – тот, в котором взносы поступают в конце 

периодов. 

Авансовый аннуитет – тот, в котором взносы поступают в на-

чале периодов. 

Аккумуляция денежных средств – процесс постепенного на-

копления денежных ресурсов лицом, фирмой, страной. 
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1.2. Фактор будущей стоимости капитала 

 
Накопленная (будущая) стоимость единицы – это функция, оп-

ределяющая величину будущей стоимости сегодняшней денежной 
единицы через определенное время при сложном проценте. Матема-
тическое выражение для расчета будущей стоимости капитала запи-
сывается следующим образом: 

 

FV = PV (1 +i )
n
, 

 

где   FV – будущая стоимость сегодняшнего актива; 
PV – сегодняшняя (текущая) стоимость актива; 
i – ставка дохода, выраженная в процентах (в расчетных форму-

лах используют относительную величину р/100); 
n – количество накоплений. 
Эта функция является базовой функцией теории стоимости де-

нег как капитала во времени. Все остальные функции являются ее 
следствием. 

Примеры: 
1) 50 000 руб. положили в банк под 12 % годовых. Определить 

будущую стоимость единицы через 5 лет. 
2) 200 000 руб.  положили в банк под 14 % годовых. Определить 

будущую стоимость единицы через 10 лет. 
3) 100 000 руб. положили в банк под 12 % годовых. Определить 

будущую стоимость единицы через 8 лет. 
4) 250 000 руб.  положили в банк под 15 % годовых. Определить 

будущую стоимость единицы через 6 лет. 
5) 150 000  руб. положили в банк под 10 % годовых. Определить 

будущую стоимость единицы через 11 лет. 
 

Более частое накопление 
 

Начисление процентов на вложенный капитал может происхо-
дить не только раз в год, но и чаще, например раз в квартал, раз в ме-
сяц. При корректировке число лет, на протяжении которых происхо-
дит накопление, умножается на его частоту в течение одного года; 
одновременно номинальная годовая ставка процента делится на час-
тоту накопления. Результат покажет эффективную ставку процента за 
период накопления. Например, накопления, осуществляемые в квар-
тал, вычисляют по формуле 

 

FV = PV (1 + i/4) 
n·4

. 
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Примеры: 

1) Текущая стоимость 100 000 руб., ставка дохода – 12 %, начис-

ление ежеквартальное. Срок вклада – 5 лет. 

2) Текущая стоимость 300 000 руб., ставка дохода – 14 %, на-

числение ежеквартальное. Срок вклада – 10 лет. 

3) Текущая стоимость 150 000 руб., ставка дохода – 12 %, на-

числение ежеквартальное. Срок вклада – 8 лет. 

4) Текущая стоимость 220 000 руб., ставка дохода – 15 %, начис-

ление полугодовое. Срок вклада – 6 лет. 

5) Текущая стоимость 130 000 руб., ставка дохода – 10 %, начис-

ление ежеквартальное. Срок вклада – 11 лет. 

Чем чаще начисляются проценты, тем больше наращенная сум-

ма капитала. 

Правило 72 
 

Правило 72 используют для примерного расчета количества лет, 

необходимых для увеличения денежной суммы в два раза, при усло-

вии, что весь процент остается на депозите (наиболее точные резуль-

таты при ставке от 3 до 18 %). 

 

3 % – 72/3 = 24 года;                           6 % – 72/6 = 12 лет; 

12 % – 72/12 = 6 лет;                              18 % – 72/18 = 4 года. 
 

1.3. Фактор будущей стоимости аннуитета  

обычных платежей 
 

Эта функция предназначена для определения будущей стоимо-

сти равновеликих платежей за n периодов, платежи осуществляются  

в конце каждого периода. Математическое выражение будущей 

стоимости аннуитета обычных платежей записывается следующим   

образом: 

 

FV = РМТ ∙ 
(1+i)n  −1

i
, 

 

где   FV – будущая стоимость сегодняшнего актива; 

РМТ – единовременный денежный платеж в этом периоде; 

i – обычная ставка процента; 

n – число периодов. 
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Конечную (будущую) сумму FV вычисляют  для обычного ан-

нуитета в день последнего вложения. 

Примеры: 
1.  Вкладчик депонирует 20 000 руб. в конце каждого года в те-

чение 6 лет при ставке 12 % и ежегодном накоплении. Какая сумма 
окажется к концу 6-го года? 

2. Вкладчик депонирует 30 000 руб. в конце каждого года в те-
чение 8 лет при ставке 14 % и ежегодном накоплении. Какая сумма 
окажется к концу 8-го года? 

3. Вкладчик депонирует 18 000 руб. в конце каждого года в те-
чение 7 лет при ставке 15 % и ежегодном накоплении. Какая сумма 
окажется к концу 7-го года? 

4. Вкладчик депонирует 45 000 руб. в конце каждого года в те-
чение 6 лет при ставке 18 % и ежегодном накоплении. Какая сумма 
окажется к концу 6-го года? 

5. Вкладчик депонирует 51 000 руб. в конце каждого года в те-
чение 5 лет при ставке 13 % и ежегодном накоплении. Какая сумма 
окажется к концу 5-го года? 

 

1.4. Фактор фонда возмещения 
 
Фактор фонда возмещения показывает величину периодического 

взноса, который вместе с процентом необходим для того, чтобы к 
концу определенного числа периодов погасить основную сумму кре-
дита. Это величина, обратная фактору накопления единицы за период. 
Фактор фонда возмещения рассчитывают по формуле 

 

РМТ =
𝐹𝑉  ∙ 𝑖

(1+𝑖)𝑛−1
. 

 
Например, в течение пяти лет требуется накопить 150 000 руб., 

депонируя ежемесячно равные денежные суммы. Ставка по вкладу 
составит 12 %, процент будут начислять каждый месяц. Каким дол-
жен быть месячный депозит? 

Решение. 150 000 руб. · 0,01 224 444 = 1 836,66 руб. 

Примеры: 
1. Владелец садового участка через 4 года планирует провести 

водопровод на участок. Стоимость работы – 50 000 руб. Каким дол-
жен быть размер ежегодного взноса при 12 % годовых? 
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2. Планируется построить гараж через 5 лет. Стоимость работ – 

160 000 руб. Каким должен быть размер ежегодного взноса при 14 % 
годовых? 

3. Владелец частного дома планирует пристроить к дому ман-

сарду через 2 года. Стоимость работ – 250 000 руб. Каким должен 

быть размер ежегодного взноса при 15 % годовых? 

4. На дачном участке планируется пробурить скважину для во-

ды через 4 года. Стоимость работ – 30 000 руб. Каким должен быть 

размер ежегодного взноса при 11 % годовых? 

5. Предприниматель планирует построить летнее кафе через 3 

года. Стоимость работ – 800 000 руб. Каким должен быть размер еже-

годного взноса при 14 % годовых? 

 

1.5.  Фактор текущей стоимости капитала 
 

Текущая стоимость единицы (реверсии) – это величина, обрат-

ная накопленной сумме единицы, т. е. это текущая стоимость едини-

цы, которая должна быть получена в будущем. При применении 

фактора текущей стоимости используют понятия «дисконтирова-

ние» и «ставка дисконта», которые по смыслу обратны понятиям 

«накопление» и «ставка процента». Смысл подобных расчетов при 

работе с недвижимостью заключается в том, чтобы определить, ка-

кую сумму надо заплатить за земельный участок сегодня, чтобы 

перепродать его с выигрышем в будущем. Математическое выра-

жение текущей стоимости будущего капитала  записывается сле-

дующим образом: 

 

PV =
FV

(1+i)n . 

 

Например, какую сумму следует сегодня депонировать в бан-

ке, начисляющем 12 % при годовом накоплении, для получения че-

рез 5 лет 100 000 руб.?  

Решение: 100 000 руб. · 0,567 427 = 56 742,27 руб.  

Примеры: 

1) Инвестор, рассчитывающий перепродать собственность через 

3 года за 500 000 руб., должен решить, сколько ему предложить за 

землю сегодня при 10 % ставки дохода на вложенный капитал. 
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2) Инвестор, рассчитывающий перепродать собственность через        

4 года за 950 000 руб., должен решить, сколько ему предложить за 

землю сегодня при 12 % ставки дохода на вложенный капитал. 

3) Инвестор, рассчитывающий перепродать собственность через              

5 лет за 850 000 руб., должен решить, сколько ему предложить за 

землю сегодня при 13 % ставки дохода на вложенный капитал. 

Так как данный фактор является обратной величиной от накоп-

ленной суммы единицы, то любая задача, которая может быть решена 

с использованием фактора накопленной суммы единицы, может быть 

решена с использованием фактора реверсии, только через деление, а 

не умножение. 

 

1.6.  Фактор текущей стоимости аннуитета платежей 

 

Текущая стоимость обычного аннуитета – это функция, опреде-

ляющая настоящую стоимость равномерного потока платежей. Пла-

тежи производятся в конце каждого периода и рассчитываются по 

формуле 

PV=PMTx
1−(1−𝑖)−𝑛

𝑖
. 

 

Например, определить текущую стоимость арендных платежей, 

поступающих в конце каждого года в размере 12 000 руб. на протя-

жении семи лет при ставке дисконта 12 %.  

Решение: 12 000 · 0,456 376 = 5 476,51 руб. 

Часто доход, приносимый недвижимым имуществом, складыва-

ется из потока текущих доходов и суммы перепродажи имущества в 

конце периода пользования им. В этом случае следует использовать 

два фактора сложного процента: текущей стоимости единицы и те-

кущей стоимости аннуитета. 

Например, прогнозируется, что предприятие в течение 5 лет бу-

дет приносить доход в размере 200 000 руб/год. Ставка доходности – 

14 % годовых. В конце пятого года предприятие будет продано за 1 

110 000 руб. Определить текущую стоимость предприятия. 

Решение: рассчитываем текущую стоимость доходов: PV1 =  

= 200 000 · 3,43 308 = 686 616 руб.; текущая стоимость перепродажи 

(реверсия) составит: PV2 = 111 0000 · 0,519 369 = 576 499,59 руб. 
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Примеры: 

1) Инвестор рассматривает перспективы покупки офисного зда-

ния. Здание в течение 4 лет будет приносить по 120 000 руб. аренд-

ной платы. Какая максимальная цена может быть уплачена за объект 

сегодня, если ставка  дисконта 10 %? 

2) Предприниматель рассматривает возможность покупки гос-

тиничного комплекса. Гостиница в течение 5 лет будет приносить по 

400 000 руб. арендной платы. Какая максимальная цена может быть 

уплачена за объект сегодня, если ставка  дисконта 12 %? 

3) Бизнесмен рассматривает возможность покупки АЗС. АЗС в 

течение 7 лет будет приносить по 700 000 руб.  арендной платы. Какая 

максимальная цена может быть уплачена за АЗС сегодня, если ставка 

дисконта 14 %? 
 

1.7. Фактор амортизации капитала 

 

Амортизация – это: 

− постепенное снижение стоимости амортизируемого актива 

из-за его изнашивания  (износ); 

− процесс погашения за определенный период времени основ-

ной суммы долга и процентов по нему; 

− постепенный перенос стоимости основных средств по мере 

их износа на производимую с их участием продукцию. 

Взнос на амортизацию показывает, каким будет обязательный 

периодический платеж по предмету, включающий процент и выплату 

части основной суммы и позволяющий погасить кредит в течение ус-

тановленного срока. Платежи предполагаются одинаковыми по вели-

чине. 

Обычный взнос на амортизацию денежной единицы для n-го 

периода вычисляют по формуле 

 

PMT =
PV

1−(1+i)−(n−1)

i
+ 1

 . 

 

Например, какими должны быть ежемесячные выплаты по са-

моамортизирующемуся кредиту в 400 000 руб., предоставленному на  

25 лет при номинальной годовой ставке 12 %?  



13 
 

Решение: РМТ = РV ∙ фактор = 400 000 руб. · 0,0 105 322  

(см. приложение, с. 96, колонка 6, n = 25, i = 12 %) = 4 212,88 руб. 

Примеры: 
1.  Кредит суммой 600 000 руб. выдан на 5 лет под 20 % годо-

вых и должен погашаться одинаковыми платежами. Определить раз-

мер ежегодной выплаты. 

2. Кредит суммой 850 000 выдан на 7 лет под 12 % годовых и 

должен погашаться одинаковыми платежами. Определить размер 

ежемесячной выплаты. 

3. Кредит суммой 1 000 000 руб. выдан на 6 лет под 15 % годо-

вых и должен погашаться одинаковыми платежами. Определить раз-

мер ежегодной выплаты. 

4. Кредит суммой 1 500 000 рублей выдан на 3 года под 12 % 

годовых и должен погашаться одинаковыми платежами. Определить 

размер ежемесячной  выплаты. 

5. Кредит суммой 1 250 000 выдан на 2 года под 11 % годовых и 

должен погашаться одинаковыми платежами. Определить размер 

ежегодной выплаты. 

Таким образом, все шесть стандартных функций сложного 

процента построены на основе базовой формулы (1 + i)
n
, которая ха-

рактеризует накопленную сумму  денежной единицы. Поэтому все 

факторы являются производными от этого базового уравнения. Каж-

дый из них предусматривает, что деньги приносят доходы с учетом 

эффекта сложного процента. Три функции являются прямыми, три 

получают как обратные им величины. 

Сумма фактора фонда возмещения и ставки периодического 

процента равна взносу на амортизацию единицы. Таким образом,  

заемщики выплачивают в течение срока кредита  первоначальную 

сумму кредита и процент за кредит. В том случае, когда основная 

сумма кредита не амортизируется до истечения срока кредита и вы-

плачивают только процент, заемщик может вносить на отдельный 

счет периодические платежи, рассчитанные по фактору фонда воз-

мещения. Если фонд возмещения приносит процент по той же став-

ке, что и полученный кредит, то по окончании срока накопленная 

сумма может погасить остаток долга. 
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Практическое занятие № 2  
 

ОЦЕНКА ЗЕМЕЛЬНО-ИМУЩЕСТВЕННОГО КОМПЛЕКСА  
ЗАТРАТНЫМ ПОДХОДОМ 

 

2.1. Затратный подход 
 

Затратный подход является практическим воплощением одной 
из теорий ценообразования – теории трудовой стоимости, при кото-
ром стоимость товара определяется количеством и качеством труда и 
материальным ресурсом, потраченных на его создание. С этой точки 
зрения затратный подход к оценке земельно-имущественного ком-
плекса моделирует рынок продавца. 

Затратный подход к оценке объектов недвижимости включает 
следующие этапы: 

1. Оценка рыночной стоимости земельного участка как свобод-
ного от улучшений и доступного для наилучшего использования. 

2. Определение восстановительной или замещающей стоимости 
улучшений (прямые и косвенные издержки). 

3. Определение предпринимательской прибыли. 
4. Оценка восстановительной (замещающей) стоимости улучше-

ний с учетом предпринимательской прибыли. 
5. Определение общего накопленного износа зданий и сооружений. 
6. Оценка стоимости улучшений с учетом износа. 
7. Оценка общей стоимости объекта недвижимости с учетом 

стоимости земли (рис.). 

 
Процедура оценки земельно-имущественного комплекса  

затратным подходом 

                             

 

                                =                            +                                  +                              – 
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2.2. Измерение накопленного износа. Методы оценки износа 

 

Износ – многоаспектное понятие. В зависимости от сферы при-

менения в него вкладывается различное смысловое содержание. С по-

зиции оценщика недвижимости под износом понимается потеря 

стоимости собственности под воздействием различных факторов. 

Иными словами, износ определяется как разница между издержками 

по воспроизводству новых улучшений на дату оценки и их текущей 

рыночной стоимостью. 

Оба приведенных определения выражают единую суть, которая 

состоит в том, что износ проявляется в уменьшении рыночной стои-

мости оцениваемого имущества относительно ее первоначальной ве-

личины. Количественно он измеряется абсолютной величиной сни-

жения стоимости имущества или в процентах от его первоначальной 

стоимости. 

Иногда  смешивают понятие износа как уменьшения рыночной 

стоимости с понятием бухгалтерского износа, учитываемого в нормах 

амортизации. Вместе с тем между ними существует принципиальное 

различие. Оно состоит в том, что оценочный износ всегда отражает 

реакцию рынка на старение объекта, тогда как бухгалтерский износ – 

нормативная величина запрограммированного возмещения стоимости 

снашивания материальных активов. Оценочный износ может не соот-

ветствовать возрасту улучшений, а бухгалтерский всегда пропорцио-

нален ему. 

В зависимости от факторов снижения стоимости недвижимости 

износ подразделяется на физический, функциональный и внешний. 

Физический износ – уменьшение стоимости имущества из-за 

утраты им заданных потребительских свойств по естественным при-

чинам или вследствие неправильной эксплуатации. 

Функциональный износ – уменьшение стоимости имущества 

из-за его несоответствия современным рыночным требованиям по ар-

хитектурно-эстетическим, объемно-планировочным, конструктивным 

решениям, благоустроенности, безопасности, комфортности и другим 

функциональным характеристикам. 

Внешний (экономический) износ – уменьшение стоимости 

имущества вследствие изменения внешней среды: социальных стан-

дартов общества, законодательных и финансовых условий, демогра-

фической ситуации, градостроительных решений, экологической об-

становки и других качественных параметров окружения. 
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Физический и функциональный типы износа определяются со-

стоянием самого объекта, внешний – воздействием окружающей сре-

ды. Соответственно каждый из износов первых двух типов разделяет-

ся на устранимый и неустранимый виды, внешний износ всегда носит 

неустранимый характер. 

Устранимым называется такой вид износа, расходы по ликвида-

ции которого превышают достигаемое в результате этого увеличение 

стоимости имущества. Если расходы по устранению больше после-

дующего увеличения стоимости имущества, то такой износ считается 

неустранимым. Таким образом, износ классифицируется не с позиции 

технической осуществимости мероприятия по его устранению, а с 

точки зрения их экономической целесообразности. 

Методы оценки износа. В мировой оценочной практике износ, 

понимаемый как снижение рыночной стоимости имущества, опреде-

ляется тремя классическими методами: 

– сравнения продаж; 

– эффективного возраста; 

– разбиения. 

 

2.2.1. Метод сравнения продаж 

 

 Метод состоит в выявлении рыночной оценки накопленного из-

носа здания путем сопоставления его восстановительной стоимости с 

текущими ценами продаж аналогичных объектов. При использовании 

этого метода рекомендуется следущая последовательность процедур: 

− отбор недавних продаж объектов, аналогичных оцениваемому 

по характеру улучшений, корректировка их цен и формирование ин-

формации для определения восстановительной стоимости зданий; 

− определение стоимости участка земли для каждого сопоста-

вимого объекта; 

− определение цен зданий с учетом износа путем исключения 

стоимости участков земли из цен продаж сопоставимых объектов; 

− расчет текущей восстановительной стоимости зданий каждого 

сопоставимого объекта; 

− определение величины накопленного износа сопоставимых 

зданий вычитанием их цен с учетом износа  из текущей восстанови-

тельной стоимости тех же зданий;  

− определение среднего процента износа сопоставимых зданий 

для его перенесения на оцениваемый объект. 
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Пример использования изложенной методики представлен в 

таблице 1. 

 

Таблица 1 – Определение накопленного износа методом  

сравнения продаж 

 
Показатель Объект 1 Объект 2 Объект 3      

Откорректированная цена 

продажи сопоставимых  

объектов, руб. 

2 500 000 3 000 000 3 700 000  

    

Стоимость участка земли, руб. 500 000 700 000 1 200 000      

Рыночная цена здания, руб. 2 000 000 2 300 000 2 500 000      

Текущая восстановительная 

стоимость здания,  руб. 
2 600 000 3 100 000 3 400 000  

    

Накопленный износ, руб. 600 000 800 000 900 000      

Износ в процентах от восста-

новительной стоимости 
23,1 25,8 26.5  

    

Средний процент износа 25,1 – –      

 

Достоинство рассмотренного метода состоит в объективности 

его результатов, так как с помощью сравнения продаж оценщик толь-

ко выявляет реакцию рынка на старение объекта недвижимости и из-

менение окружающей среды. Естественно, чем достовернее рыночная 

информация и чем большее число сравнимых продаж проанализирует 

оценщик, тем точнее полученный им результат. 

Однако в российских условиях это достоинство метода превра-

щается в его недостаток. При отсутствии активного рынка недвижи-

мости и конфиденциальности сделок метод лишается информацион-

ной базы. Другой его недостаток состоит в обезличенности выявлен-

ного износа, т. е. в отсутствии дифференциации по типам и видам из-

носа, что ограничивает использование этого показателя в управлении 

недвижимостью. И наконец, метод достаточно трудоемок, так как 

требует проведения расчетов не только по сравнению продаж, но 

также по определению стоимости земельных участков и восстанови-

тельной стоимости улучшений всех сравниваемых объектов. 

Контрольные задачи 

Определить накопленный износ методом сравнения продаж, 

пользуясь данными таблиц 2–4. 
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Таблица 2 – Определение накопленного износа  

методом сравнения продаж (вариант 1) 

 

Показатель Объект 1 Объект 2 Объект 3  

Откорректированная цена 

продажи сопоставимых  

объектов, руб. 

2 600 000 2 900 000 3 600 000  

Стоимость участка земли, руб. 600 000 600 000 1 100 000  

Рыночная цена здания, руб.     

Текущая восстановительная 

стоимость здания,  руб. 
2 700 000 3 200 000 3 300 000  

Накопленный износ, руб.     

Износ в процентах от восста-

новительной стоимости 

    

Средний процент износа 
    

 

Таблица 3 – Определение накопленного износа  

методом сравнения продаж (вариант 2) 

 

Показатель Объект 1 Объект 2 Объект 3 

 

Откорректированная цена прода-

жи сопоставимых объектов, руб. 
2 300 000 2 700 000 3 400 000 

 

Стоимость участка земли, руб. 400 000 500 000 900 000 
 

Рыночная цена здания, руб.    
 

Текущая восстановительная стои-

мость здания,  руб. 
2 200 000 2 500 000 3 000 000 

 

Накопленный износ, руб.     

Износ в процентах от восстанови-

тельной стоимости    

 

Средний процент износа 
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Таблица 4 – Определение накопленного износа  

методом сравнения продаж (вариант 3) 

 

Показатель Объект 1 Объект 2 Объект 3 

 

Откорректированная цена  

продажи сопоставимых  

объектов, руб. 

3 100 000 3 500 000 3 200 000  

Стоимость участка земли, руб. 650 000 700 000 800 000  

Рыночная цена здания, руб.     

Текущая восстановительная 

стоимость здания,  руб. 
2 800 000 2 900 000 3 000 000  

Накопленный износ, руб. 
   

 

Износ в процентах от восстано-

вительной стоимости    

 

Средний процент износа 
 

   

 

2.2.2. Метод эффективного возраста 
 

Данный метод гораздо проще технически и менее зависим от со-

стояния рынка. Он основан на экспертизе строений оцениваемого 

объекта и апробированной гипотезе о том, что эффективный возраст 

так относится к типичному сроку экономической жизни, как накоп-

ленный износ к текущей восстановительной стоимости. Из этого от-

ношения вытекает следующая формула накопленного износа: 

 

И = (ЭВ/ЭЖ) ∙ ВС, 

 

где   ЭВ – эффективный возраст; 

ЭЖ – срок экономической жизни; 

ВС – восстановительная стоимость. 

Рассмотрим варианты применения данной формулы. 

Пример. Текущая восстановительная стоимость здания, построен-

ного 15 лет назад, составляет 3 600  000 руб. По паспорту типового 

проекта этого здания получены сведения о типичном сроке его эко-

номической жизни, который составляет 80 лет. 
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Если это здание, по мнению оценщика, построено согласно дей-

ствовавшим стандартам и эксплуатировалось в нормальном режиме, 

его эффективный возраст будет равен фактическому, а износ – бух-

галтерской амортизации. Он составит 18,75 % восстановительной 

стоимости, или 675 000 руб. 

Если в результате осмотра здания у оценщика сложилось профес-

сиональное суждение, что эффективный возраст здания вследствие 

плохого обслуживания превышает фактический и может быть оценен в 

20 лет, то накопленный износ составит 25 %, или 900 000 руб. 
Если учесть, что здание удачно спланировано, отличается улуч-

шенным дизайном и высоким качеством строительных работ, это  
дает ему основания прогнозировать более продолжительный срок 
экономической жизни, например 90 лет, а заботливое содержание 
объекта позволяет оценить эффективный возраст в 12 лет. Тогда  
накопленный износ составит 13,3 %, или 48 млн руб. 

Квалифицированный оценщик способен при определении эф-
фективного возраста здания учесть воздействие факторов функцио-
нального износа и влияние изменения окружающей среды, но все его 
предположения будут иметь интуитивный характер. В спорных си-
туациях ему трудно убедить настороженного оппонента, и результаты 
такой оценки юридически уязвимы. Кроме того, метод эффективного 
возраста, как и метод сравнения продаж, не дает различий между ти-
пами и видами износа, а также по срокам жизни отдельных элементов 
здания. 

Контрольные задачи 
Определить накопленный износ, в рублях и процентах, если: 
1) Текущая восстановительная стоимость здания, построенного 

20 лет назад, составляет 2 000 000 руб., срок экономической жизни 
составляет 90 лет  и его эффективный возраст будет равен фактиче-
скому, а износ – бухгалтерской амортизации. Он составит 16,3 % вос-
становительной стоимости. 

2) Текущая восстановительная стоимость здания составляет  
3 000 000 руб., срок экономической жизни составляет 100 лет  и эф-
фективный возраст здания превышает фактический на 15 лет. Здание 
построено 15 лет назад. 

3) Текущая восстановительная стоимость здания составляет  
3 200 000 руб., срок экономической жизни составляет 80 лет и про-
гнозируется более длительный период экономической жизни до              
100 лет, эффективный возраст здания может быть оценен в 10 лет. 
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4) Текущая восстановительная стоимость здания составляет  
2 000 000 руб., срок экономической жизни составляет 50 лет и про-
гнозируется более длительный период экономической жизни до 90 
лет, эффективный возраст здания может быть оценен в 15 лет. 

5) Текущая восстановительная стоимость здания составляет  
4 000 000 руб., срок экономической жизни составляет 75 лет и про-
гнозируется более длительный период экономической жизни до                  
100 лет, эффективный возраст здания может быть оценен в 30 лет. 

 

2.2.3. Метод разбиения 
 
Метод состоит в последовательной оценке всех видов износа, 

включая: 
– устранимый физический износ; 
– неустранимый физический износ; 
– устранимый функциональный износ; 
– неустранимый функциональный износ; 
– внешний износ. 
Для оценки устранимого физического износа здание разбивают 

на отдельные конструктивные элементы по срокам их экономической 
жизни, выделяя: 

– короткоживущие элементы, оставшийся срок экономической 
жизни которых меньше оставшейся экономической жизни здания; 

– долгоживущие элементы, оставшийся срок экономической 
жизни которых равен оставшейся экономической жизни здания. 

При оценке исходят из принципа однократного и последова-
тельного учета влияния на стоимость здания отдельных видов износа. 

Пример. Примем следующие исходные данные: оцениваемое 
двухэтажное здание общей площадью 600 м

2
 расположено на участке 

800 м
2
; здание построено 20 лет назад и имеет расчетный срок физи-

ческой жизни 100 лет; текущая восстановительная стоимость здания 
составляет 22 000 000 руб. 

Оценка начинается с измерения устранимого физического из-
носа. Обычно он вызывается плохой эксплуатацией здания, и потому 
его часто называют отложенным ремонтом. Оценочное содержание 
этого понятия состоит в предположении, что потенциальный покупа-
тель при осмотре недвижимости сделает корректировку цены покуп-
ки на величину стоимости отложенного ремонта, который он должен 
будет произвести после приобретения имущества для восстановления 
его начальных потребительских свойств. 
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Предположим, что при оценке здания установлена необходи-

мость незамедлительной замены кровли и косметического ремонта 

интерьеров. На местном рынке строительных услуг эти работы оце-

ниваются соответственно в 700 000 и 560 000 руб., а полная восстано-

вительная стоимость указанных элементов на дату оценки составляет 

700 000 и 1 300 000 руб. (табл. 5). 

 

Таблица 5 – Оценка устранимого физического износа 

 

Наименование 

работы 

Восстановительная 

стоимость, руб. 

Стоимость 

устранения, руб. 
Остаток, руб. 

Замена кровли 700 000 700 000 0 

Отделка  

интерьеров 
1 300 000 560 000 740 000 

Итого  1 260  000  

 

Теперь измеряют неустранимый физический износ коротко-

живущих элементов. Он определяется разностью между полной вос-

становительной стоимостью элемента и суммой его устранимого из-

носа, умноженной на процентное отношение фактического возраста к 

общей физической жизни элемента. 

Эта зависимость выражается формулой 

 

НФИк.ж.э = (ВСэл – Σ УФИэл) (ФВэл : ФЖэл) · 100, 

 

где  НФИк.ж.э – неустранимый физический износ короткоживущего 

элемента; 

ВСэл – полная восстановительная стоимость элемента на дату 

оценки; 

УФИэл – устранимый физический износ элемента; 

ФВэл – фактический возраст элемента; 

ФЖэл – срок физической жизни элемента. 

Расчеты по данной формуле приведены в таблице 6. 
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Таблица 6 – Оценка неустранимого физического износа  

короткоживущих элементов 

 

Название 

работы 

Остаточная 

восстанови-

тельная 

стоимость, 

руб. 

Фактиче-

ский воз-

раст, лет 

Срок фи-

зической 

жизни, 

лет 

Отношение 

физического 

возраста  

к сроку  

физической 

жизни, % 

Неустра-

нимый  

износ,  

руб. 

Замена 

кровли 
0 0 25 0 0 

Покрытие 

пола 
1 100 000 10 15 66,7 733 700 

Отделка  

интерьеров 
740 000 5 10 50 370 000 

Замена  

сантехники 
400 000 15 20 75 300 000 

Итого 2 240 000    1 047 700 

 

Стоимость неустранимого физического износа в долгоживу-

щих элементах определяется произведением остаточной восстанови-

тельной стоимости здания (за вычетом стоимости отложенного ре-

монта и остаточной восстановительной стоимости короткоживущих 

элементов с неустранимым физическим износом) и процентного от-

ношения фактического возраста к общей физической жизни здания. 

Эта зависимость выражается формулой 

 

НФИд.ж.э = [ВСзд – (ΣУФИзд + ΣОВСк.ж.э)]
ФВзд

ФЖзд
, 

 

где  НФИд.ж.э – неустранимый физический износ долгоживущих эле-

ментов здания; 

ВСзд – полная восстановительная стоимости здания на момент 

оценки; 

УФИзд – устранимый физический износ здания; 

ОВСк.ж.э – остаточная восстановительная стоимость короткожи-

вущих элементов с неустранимым физическим износом; 

ФВзд – фактический возраст здания; 

ФЖзд – срок физической жизни здания. 
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Расчеты по данной формуле на рассматриваемом  примере и оцен-

ка неустранимого физического износа долгоживущих элементов при-

ведены ниже. 

Полная восстановительная стоимость здания, руб. –  22 000 000. 

Стоимость устранимого физического износа, руб. –  1 260 000. 

Остаточная восстановительная стоимость короткоживущих эле-

ментов с неустранимым физическим износом, руб. –  2 240 000. 

Восстановительная стоимость долгоживущих элементов с не-

устранимым физическим износом, руб. –  18 500 000. 

Фактический возраст здания, лет –  20. 

Срок физической жизни здания, лет –  100. 

Неустранимый физический износ долгоживущих элементов = 

= (20/100) ∙ 18 500 000 руб. = 3 700 000 руб. 

Функциональный износ теоретически представляет собой раз-

ницу между величинами восстановительной стоимости здания и 

стоимости его замещения. Поскольку в стоимости замещения отра-

жены затраты на воспроизводство потребительских свойств здания с 

учетом современных стандартов и рыночных требований, правомерно 

считать, что она исключает стоимость функционального износа, при-

сутствующую в восстановительной стоимости. Однако в оценочной 

практике при существующей технике расчетов восстановительная 

стоимость часто подменяется стоимостью замещения, и тогда этот 

подход лишается смысла. Но даже при сложности расчетов восстано-

вительной стоимости и стоимости замещения их прямое сопоставле-

ние не характеризует виды и источники функционального износа. 

В методе разбиения износ подлежит дифференцированной 

оценке – по видам (устранимый и неустранимый) и генерирующим 

его факторам. В частности, исходя из техники расчетов, устранимый 

функциональный износ оценивается по трем группам факторов, обу-

словленных: 

– недостаточностью отдельных элементов здания или их качест-

венных характеристик; 

– потребностями в замене или модернизации элементов; 

– переизбытком отдельных элементов, так называемых сверх-

улучшений. 

Во всех случаях устранимый функциональный износ оценивает-

ся по стоимости его ликвидации. 

Износ, обусловленный недостаточностью элементов, определяет-

ся разностью в стоимости их установки на дату оценки и в процессе 
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строительства объекта. Например, в оцениваемом здании элементом 

устранимого функционального износа можно считать отсутствие ка-

мина, затраты на установку которого с лихвой перекрываются увели-

чением доходности и рыночной стоимости недвижимости. Величина 

этого износа определяется следующим расчетом, руб.: 

– стоимость установки камина в существующем здании на дату 

оценки –120  000; 

– текущая восстановительная стоимость его установки при 

строительстве здания – 50 000; 

– потеря стоимости вследствие износа – 70 000. 

В этом же здании сантехоборудование, по мнению оценщика, 

утратило соответствие уровню покупательского спроса в секторе 

рынка, где может быть реализовано данное имущество. Согласно 

предварительным расчетам, затраты по замене сантехоборудования 

компенсируются привлечением более состоятельных покупателей и 

повышением стоимости недвижимости. 

Устранимый функциональный износ, обусловленный потребно-

стями в замене элементов здания, измеряется суммой затрат по его 

устранению за вычетом ранее учтенного физического износа заме-

няемых элементов и их ликвидационной стоимости, как это проде-

монстрировано нижеследующим расчетом, руб.: 

– текущая восстановительная стоимость существующего сан-

техоборудования – 400 000; 

– его физический износ – 300 000; 

– возврат материалов (по цене их реализации) – 20 000; 

– стоимость демонтажа старого оборудования – 70 000; 

– стоимость его монтажа – 550 000; 

– потеря стоимости вследствие износа – 700 000. 

Подобным образом измеряется устранимый функциональный 

износ за счет «сверхулучшений». В нашем примере к таковым можно 

отнести наличие мастерской для резьбы по дереву, которой увлекает-

ся владелец недвижимости. Стоимость устранения износа опреде-

ляется следующим расчетом, руб.: 

– текущая восстановительная стоимость мастерской – 900 000; 

– ее физический износ – 180 000; 

– стоимость ликвидации мастерской – 150 000; 

– потеря стоимости вследствие износа – 870 000. 
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Неустранимый функциональный износ оценивается по двум 

группам факторов, обусловленных: 

– недостаточностью отдельных элементов здания или их качест-

венных характеристик; 

– переизбытком отдельных элементов (сверхулучшений). 

Неустранимый функциональный износ вследствие недостаточ-

ности отдельных элементов измеряется потерей чистого дохода из-за 

их отсутствия, капитализированной по норме капитализации для зда-

ний такого типа, за вычетом стоимости устройства этих улучшений в 

процессе нового строительства. 

На практике величина потерь чистого дохода устанавливается из 

рыночных сравнений арендной платы за здания, имеющие соответст-

вующие элементы улучшений и не обладающие ими. Так, в нашем 

примере анализ местного рынка недвижимости показал, что наличие 

электрообогрева полов дает возможность увеличить годовую аренд-

ную плату на 240 руб. за 1 м
2
 общей площади. 

Текущие затраты на устройство такой системы в существующем 

здании превышают достигаемое благодаря этому увеличение стоимо-

сти, вследствие чего износ, обусловленный ее отсутствием, признан 

неустранимым. Очевидно, для его оценки должны учитываться гипо-

тетические затраты, которые понес бы застройщик на создание не-

достающего элемента при возведении здания. Расчет выполняется по 

следующему алгоритму: 

Потеря чистого дохода, руб. – (240 · 600 м
2 
) = 144 000 руб. 

Коэффициент капитализации для зданий, % – 12. 

Потеря стоимости здания из-за отсутствия электрообогрева по-

лов (144 000/0,12), руб. – 1 200 000 руб. 

Стоимость устройства системы электрообогрева полов при 

строительстве здания, руб. – 960 000 руб. 

Неустранимый функциональный износ из-за недостаточности 

элементов, руб. – 240 000 руб. 

Неустранимый функциональный износ вследствие переизбытка 

отдельных элементов оценивается как восстановительная стоимость 

этих элементов за вычетом их физического износа и с добавлением 

алгебраической суммы всех текущих расходов и доходов владельца, 

связанных с использованием «сверхулучшений». 

Допустим, в оцениваемом нами здании построен плавательный 

бассейн, восстановительная стоимость которого на дату оценки со-

ставляет 1 600 000 руб. Текущие дополнительные издержки владель-
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ца на эксплуатацию бассейна – 60 000 руб., а его доходы от периодиче-

ского предоставления бассейна в почасовую аренду 72 000 руб. в год. 

Как отмечалось, коэффициент капитализации составляет 12 % (0,12). 

Сравнения продаж аналогичных объектов свидетельствуют, что наличие 

бассейна увеличивает стоимость недвижимости на 1 000 000 руб.         

Таким образом, налицо неустранимый функциональный износ по 

причине «сверхулучшений». Его величина оценивается в следующем 

порядке, руб.: 

– текущая восстановительная стоимость бассейна –  1 600 000; 

– его физический износ (1 600 000 × 20/100) – 320 000; 

– настоящая стоимость дополнительных издержек владельца –   

(60 000/0,12) – 500 000; 

– настоящая стоимость дополнительных доходов (72 000/0,12) –

600 000. 

Неустранимый функциональный износ из-за «сверхулучшений» –  

1 180 000 руб. 

Внешний износ характеризует ущерб, нанесенный стоимости 

недвижимости внешними по отношению к ней факторами. Он при-

сущ исключительно недвижимому имуществу в силу фиксированно-

сти его местоположения. Как ранее отмечалось, воздействие окруже-

ния объекта на его стоимость можно измерить благодаря интуиции 

оценщика через эффективный возраст здания. Однако более досто-

верные результаты способно дать непосредственное измерение реак-

ции рынка на изменение самого имущества и его окружения. Она 

проявляется в двух формах: изменении арендной платы и цен продаж. 

Соответственно этому в оценочной практике сложились два 

подхода к изменению внешнего износа: 

• капитализация потери доходов из-за внешнего воздействия; 

• сравнение продаж аналогичных объектов при наличии и без 

учета внешних воздействий. 

Рассмотрим технику их применения на нашем примере. Допус-

тим, изменение схемы районной планировки за период эксплуатации 

здания привело к перемещению основной транспортной магистрали 

непосредственно к границе оцениваемого объекта. Повышение уров-

ня шума, запыленности и другие неблагоприятные последствия обу-

словили снижение чистой арендной платы за дома, прилегающие к 

транспортной магистрали, в среднем на 300  руб. в год за 1 м
2
 общей 

площади по сравнению с такими же домами, расположенными в глу-

бине квартала. Ниже приводится расчет внешнего износа в рублях, 
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обусловленного действием данного фактора, с учетом того, что на 

стоимость здания приходится 75 % стоимости всего объекта недви-

жимости (т. е. включая стоимость земельного участка) и коэффи-

циент капитализации для зданий составляет 12 %. 

Общая потеря чистой арендной платы (300 × 600 м
2
) – 180 000 руб. 

Потеря чистого дохода, относящаяся к зданию (180 000 · 0,75) –  

135 000 руб. 

Снижение стоимости здания, связанное с внешним износом               

(135 000/0,12), – 1 125 000 руб. 

Если в ближайшем окружении нашего здания зарегистрированы 

недавние продажи аналогичных объектов, неподверженных упомяну-

тому неблагоприятному воздействию транспортной магистрали, то 

путем последовательных корректировок остальных отличительных 

признаков их приводят к сопоставимому виду, оставляя исключи-

тельное воздействие данного фактора. Тогда разница в цене продаж 

сравниваемых объектов выразит количественное значение этого фак-

тора внешнего износа. 

Результаты проведенных расчетов накопленного износа  по оце-

ниваемому зданию, руб., приведены ниже. 

Физический износ – всего 6 007 700. 

В том числе: 

устранимый – 1 260 000; 

неустранимый  

 короткоживущие элементы – 1 047 700; 

 долгоживущие элементы – 3 700 000. 

Функциональный износ – всего 3 060 000. 

В том числе:  

устранимый 

 недостаточность элементов – 70 000; 

 замена элементов –  700 000; 

 «сверхулучшения» –  870 000; 

неустранимый 

 недостаточность элементов –  240 000; 

 «сверхулучшения» – 1 180 000. 

Внешний износ – 1 125 000. 

Общий накопленный износ – 10 192 700 руб. 

Таким образом, в рассмотренном нами примере накопленный 

износ составил 46,3 % восстановительной стоимости здания, а его 

текущая стоимость за вычетом износа составила 11 807 300 руб. 
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Полученная информация дает материал для серьезного анализа 
не только оценщику, но и владельцу недвижимости. 

Заключительный этап процесса оценки состоит в согласовании 
результатов, полученных при применении всех уместных подходов. В 
условиях несовершенного рынка недвижимости используемые мето-
ды, как правило, дают различные результаты. Различия обусловлены 
целым рядом факторов, важнейшими из которых являются неравно-
весный характер спроса и предложения, неадекватная информиро-
ванность сторон рыночных сделок, неэффективное управление не-
движимостью и т. д. Окончательное заключение о стоимости основа-
но на всей совокупности имеющейся рыночной информации и может 
представлять собой не только единственным образом определенное 
значение стоимости, но и некоторые пределы оцененной стоимости 
или даже более сложные аналитические зависимости. 

Контрольные задачи 
Задача 1. Оценивается одноэтажное здание развлекательного ком-

плекса общей площадью 800 м
2
, расположенного на участке 1000 м

2
; 

здание построено 30 лет назад и имеет расчетный срок физической 
жизни 80 лет; текущая восстановительная стоимость здания составля-
ет 16 000 000 руб.  

На местном рынке строительных работ замена кровли и отделка 
интерьеров оцениваются соответственно в 500 000 и 380 000 руб., 
полная восстановительная стоимость указанных элементов на дату 
оценки составляет 820 000 и 1 050 000 руб. Срок физической жизни, 
лет: кровля – 20; пол – 20; интерьер – 15; сантехника – 10. Фактиче-
ский возраст, лет: кровля – 5; пол – 12; интерьер – 10; сантехника – 2.  

В оцениваемом здании элементом устранимого функционально-
го износа можно считать отсутствие кондиционера, затраты на уста-
новку которого с лихвой перекрываются увеличением доходности и 
рыночной стоимости недвижимости. Стоимость установки конди-
ционера в существующем здании на дату оценки Ссущ – 150 000 руб.; 
текущая восстановительная стоимость его установки при строитель-
стве здания Сстр – 70 000 руб. 

Существующее сантехоборудование: 
– текущая восстановительная стоимость существующего сан-

техоборудования ВСсущ – 500 000 руб.; 
– его физический износ ФИ – 250 000 руб.; 
– возврат материалов (по цене их реализации) ВМ – 30 000 руб.; 
– стоимость демонтажа старого оборудования Сд – 60 000 руб.; 
– стоимость монтажа нового оборудования См – 520 000 руб. 
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В здании имеется камин: 

– текущая восстановительная стоимость камина ВС –         

600 000 руб.; 

– его физический износ ФИ – 80 000 руб.; 

– стоимость ликвидации камина СЛ – 70 000 руб. 

Здание оснащено электрообогревом полов. Наличие электро-

обогрева полов дает возможность увеличить годовую арендную плату 

на 180 руб. за 1 м
2
 общей площади. Коэффициент капитализации для 

оцениваемого здания Кк – 10 %. Стоимость устройства системы элек-

трообогрева полов при строительстве здания Сстр – 900 000 руб.  

В оцениваемом нами здании построен плавательный бассейн, 

восстановительная стоимость ВС которого на дату оценки составляет 

1 800 000 руб. Текущие дополнительные издержки И владельца на 

эксплуатацию бассейна – 70 000 руб., а его доходы Д от периодиче-

ского предоставления бассейна в почасовую аренду составляют        

84 000 руб. в год. Как отмечалось, коэффициент капитализации Кк со-

ставляет 10 % (0,10). Анализ сравнения продаж аналогичных объектов 

свидетельствует, что наличие бассейна увеличивает стоимость недви-

жимости на 1 200 000 руб. 

Повышение уровня шума, запыленности и другие неблагоприят-

ные последствия обусловили снижение чистой арендной платы за дома, 

прилегающие к транспортной магистрали, в среднем на 180 руб. в год 

за 1 м
2
 общей площади (ΔА = 180 руб/м

2
; Sзд = 800 м

2
) по сравнению с 

такими же домами, расположенными в глубине квартала. 

На стоимость здания приходится 80 % стоимости всего объекта не-

движимости (т. е. включая стоимость земельного участка) (Кс = 0,80). 

Задача 2. Оцениваемое одноэтажное здание общей площадью             

400 м
2
 расположено на участке 600 м

2
; здание построено 20 лет назад 

и имеет расчетный срок физической жизни 100 лет; текущая восста-

новительная стоимость здания составляет 18 000 000 руб. 

На местном рынке строительных работ замена кровли и отделка 

интерьеров оцениваются соответственно в 500 000 и 320 000 руб., а 

полная восстановительная стоимость указанных элементов на дату 

оценки составляет 500 000 и 1 250 000 руб. Срок физической жизни, 

лет: кровля – 20; пол – 20; интерьер – 10; сантехника – 20. Фактиче-

ский возраст, лет: кровля – 0; пол – 12; интерьер – 7; сантехника – 17.  

В оцениваемом здании элементом устранимого функционально-

го износа можно считать отсутствие бильярдного стола, затраты на 
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установку которого с лихвой перекрываются увеличением доходно-

сти и рыночной стоимости недвижимости. Стоимость установки 

бильярдного стола в существующем здании на дату оценки Ссущ – 

150 000 руб.; текущая восстановительная стоимость его установки 

при строительстве здания Сстр – 75 000 руб. 

Существующее сантехоборудование: 

– текущая восстановительная стоимость существующего сан-

техоборудования ВСсущ – 300 000 руб.; 

– его физический износ ФИ – 200 000 руб.; 

– возврат материалов (по цене их реализации) ВМ – 25 000 руб.; 

– стоимость демонтажа старого оборудования Сд – 65 000 руб.; 

– стоимость монтажа нового оборудования См – 450 000 руб. 

В здании имеется камин: 

– текущая восстановительная стоимость камина ВС – 500 000 руб.; 

– его физический износ ФИ – 80 000 руб.; 

– стоимость ликвидации камина СЛ – 65 000 руб. 

Здание оснащено электроообогревом полов. Наличие электро-

обогрева полов дает возможность увеличить годовую арендную плату 

на 310 руб. за 1 м
2
 общей площади. Коэффициент капитализации для 

оцениваемого здания Кк – 9 %. Стоимость устройства системы элек-

трообгрева полов при строительстве здания Сстр – 880 000 руб. 

В оцениваемом нами здании имеется комната отдыха, восста-

новительная стоимость ВС которой на дату оценки составляет             

1 200 000 руб. Текущие дополнительные издержки И владельца на 

содержание комнаты отдыха – 35 000 руб., а его доходы Д от перио-

дического предоставления комнаты отдыха в почасовую аренду со-

ставляют 53 000 руб.  в год. Как отмечалось, коэффициент капитали-

зации Кк составляет 9 % (0,09). Анализ сравнения продаж аналогич-

ных объектов свидетельствует, что наличие комнаты отдыха увели-

чивает стоимость недвижимости на 600 000 руб. 

Повышение уровня шума, запыленности и другие неблагоприят-

ные последствия обусловили снижение чистой арендной платы за до-

ма, прилегающие к транспортной магистрали, в среднем на 450 руб. в 

год за 1 м
2
 общей площади (ΔА = 450 руб/м

2
; Sзд = 600 м

2
) по сравне-

нию с такими же домами, расположенными в глубине квартала. 

На стоимость здания приходится 67 % стоимости всего объекта 

недвижимости (т. е. включая стоимость земельного участка) (Кс = 0,67). 
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Задача 3. Оценивается торговый центр общей площадью 900 м
2
, 

расположенный на участке 1200 м
2
; здание построено 25 лет назад и 

имеет расчетный срок физической жизни 100 лет; текущая восстано-

вительная стоимость здания составляет 29 000 000 руб. 

На местном рынке строительных работ замена кровли и отделка 

интерьеров оцениваются соответственно в 800 000 и 560 000 руб., а 

полная восстановительная стоимость указанных элементов на дату 

оценки составляет 800 000 и 1 350 000 руб. Срок физической жизни, 

лет: кровля – 25; пол – 20; интерьер – 15; сантехника – 23. Фактиче-

ский возраст, лет: кровля – 0; пол – 7; интерьер – 10; сантехника – 16.  

В оцениваемом здании элементом устранимого функционально-

го износа можно считать отсутствие детской комнаты, затраты на 

установку которой с лихвой перекрываются увеличением доходности 

и рыночной стоимости недвижимости. Наличие детской комнаты в 

существующем здании на дату оценки Ссущ – 360 000 руб.; текущая 

восстановительная стоимость ее наличия при строительстве здания 

Сстр – 215 000 руб. 

Существующее сантехоборудование: 

– текущая восстановительная стоимость существующего сан-

техоборудования ВСсущ – 600 000 руб.; 

– его физический износ ФИ – 480 000 руб.; 

– возврат материалов (по цене их реализации) ВМ – 76 000 руб.; 

– стоимость демонтажа старого оборудования Сд – 92 000 руб.; 

– стоимость монтажа нового оборудования См – 320 000 руб. 

В здании имеется библиотека: 

– текущая восстановительная стоимость библиотеки ВС – 

400 000 руб.; 

– ее физический износ ФИ – 73 000 руб.; 

– стоимость ликвидации библиотеки СЛ – 72 000 руб. 

Здание оснащено кондиционером. Наличие кондиционера дает 

возможность увеличить годовую арендную плату на 230 руб. за 1 м
2
 

общей площади. Коэффициент капитализации для оцениваемого зда-

ния Кк = 11 %. Стоимость устройства кондиционера при строительст-

ве здания Сстр – 750 000 руб.  
В оцениваемом нами здании имеется бассейн, восстановитель-

ная стоимость ВС которого на дату оценки составляет 1 800 000 руб. 
Текущие дополнительные издержки И владельца на эксплуатацию 
бассейна – 93 000 руб., а его доходы Д от периодического предостав-
ления бассейна в почасовую аренду составляют 76 000 руб. в год. Как 
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отмечалось, коэффициент капитализации Кк составляет 11 % (0,11). 
Анализ сравнения продаж аналогичных объектов свидетельствует, 
что наличие бассейна увеличивает стоимость недвижимости на 
500 000 руб. 

Повышение уровня шума, запыленности и другие неблагоприят-
ные последствия обусловили снижение чистой арендной платы за дома, 
прилегающие к транспортной магистрали, в среднем на 360 руб. в год 
за 1 м

2
 общей площади (ΔА = 360 руб/м

2
; Sзд = 900 м

2
) по сравнению с 

такими же домами, расположенными в глубине квартала. 
На стоимость здания приходится 75 % стоимости всего объекта не-

движимости (т. е. включая стоимость земельного участка) (Кс = 0,75). 
Задача 4. Оценивается двухэтажное здание общей площадью       

800 м
2
, расположенное на участке 1000 м

2
; здание построено 20 лет 

назад и имеет расчетный срок физической жизни 100 лет; текущая 
восстановительная стоимость здания составляет 33 000 000 руб. 

На местном рынке строительных работ замена кровли и отделка 
интерьеров оцениваются соответственно в 800 000 и 760 000 руб., а 
полная восстановительная стоимость указанных элементов на дату 
оценки составляет 800 000 и 1 500 000 руб. Срок физической жизни, 
лет: кровля – 20; пол – 12; интерьер – 8; сантехника – 6. Фактический 
возраст, лет: кровля – 0; пол – 10; интерьер – 8; сантехника – 4.  

В оцениваемом здании элементом устранимого функционально-
го износа можно считать отсутствие котла для обогрева, затраты на 
установку которого с лихвой перекрываются увеличением доходно-
сти и рыночной стоимости недвижимости. Наличие котла для обогре-
ва в существующем здании на дату оценки Ссущ – 150 000 руб.; теку-
щая восстановительная стоимость его наличия при строительстве 
здания Сстр – 40 000 руб. 

Существующее сантехоборудование: 
– текущая восстановительная стоимость существующего сан-

техоборудования ВСсущ – 300 000 руб.; 
– его физический износ ФИ – 200 000 руб; 
– возврат материалов (по цене их реализации) ВМ – 13 000 руб.; 
– стоимость демонтажа старого оборудования Сд – 92 000 руб.; 
– стоимость монтажа нового оборудования См – 86 000 руб. 
В здании имеется столярная мастерская: 
– текущая восстановительная стоимость столярной мастерской 

ВС – 800 000 руб.; 
– ее физический износ ФИ – 60 000 руб.; 
– стоимость ликвидации столярной мастерской СЛ – 110 000 руб. 
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Здание оснащено настенными инфракрасными батареями. На-

личие настенных инфракрасных батарей дает возможность увеличить 

годовую арендную плату на 350 руб. за 1 м
2
 общей площади. Коэф-

фициент капитализации для оцениваемого здания Кк – 9 %. Стои-

мость устройства инфракрасных настенных батарей при строительст-

ве здания Сстр – 960 000 руб.  

В оцениваемом нами здании имеется бассейн, восстановитель-

ная стоимость ВС которого на дату оценки составляет 1 600 000 руб. 

Текущие дополнительные издержки И владельца на эксплуатацию 

бассейна – 40 000 руб., а его доходы Д от периодического предостав-

ления бассейна в почасовую аренду составляют 50 000 руб. в год. Как 

отмечалось, коэффициент капитализации Кк составляет 9 % (0,09). 

Анализ сравнения продаж аналогичных объектов свидетельствует, 

что наличие бассейна увеличивает стоимость недвижимости на  

1 000 000 руб. 

Повышение уровня шума, запыленности и другие неблагоприят-

ные последствия обусловили снижение чистой арендной платы за дома, 

прилегающие к транспортной магистрали, в среднем на 500 руб. в год 

за 1 м
2
 общей площади (ΔА = 500 руб/м

2
; Sзд = 800 м

2
) по сравнению с 

такими же домами, расположенными в глубине квартала. 

На стоимость здания приходится 80 % стоимости всего объекта 

недвижимости (т. е. включая стоимость земельного участка) (Кс = 0,8). 

Задача 5. Оценивается двухэтажное здание общей площадью                

750 м
2
, расположенное на участке 800 м

2
; здание построено 10 лет на-

зад и имеет расчетный срок физической жизни 100 лет; текущая вос-

становительная стоимость здания составляет 20 000 000 руб. 

На местном рынке строительных работ замена кровли и отделка 

интерьеров оцениваются соответственно в 400 000 и 300 000 руб., а 

полная восстановительная стоимость указанных элементов на дату 

оценки составляет 400 000 и 900 000 руб. Срок физической жизни, 

лет: кровля –10; пол – 9; интерьер – 8; сантехника –10. Фактический 

возраст, лет: кровля – 0; пол – 8; интерьер – 5; сантехника – 7.  

В оцениваемом здании элементом устранимого функционально-

го износа можно считать отсутствие душевой кабины, затраты на ус-

тановку которой с лихвой перекрываются увеличением доходности и 

рыночной стоимости недвижимости. Наличие душевой кабины в су-

ществующем здании на дату оценки Ссущ – 210 000 руб.; текущая вос-

становительная стоимость ее наличия при строительстве здания Сстр – 

40 000 руб. 
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Существующее сантехоборудование: 

– текущая восстановительная стоимость существующего сан-

техоборудования ВСсущ – 250 000 руб.; 

– его физический износ ФИ – 130 000 руб.; 

– возврат материалов (по цене их реализации) ВМ – 15 000 руб.; 

– стоимость демонтажа старого оборудования Сд – 42 000 руб.; 

– стоимость монтажа нового оборудования См – 400 000 руб. 

В здании имеется буфет: 

– текущая восстановительная стоимость буфета ВС – 300 000 руб.; 

– его физический износ ФИ – 75 000 руб.; 

– стоимость ликвидации буфета СЛ – 50 000 руб. 

Здание оснащено подогреваемыми полами. Наличие подогре-

ваемых полов дает возможность увеличить годовую арендную плату 

на 323 руб. за 1 м
2
 общей площади. Коэффициент капитализации для 

оцениваемого здания Кк – 12 %. Стоимость устройства подогревае-

мых полов при строительстве здания Сстр – 900 000 руб.  

В оцениваемом нами здании имеется сауна, восстановительная 

стоимость ВС которой на дату оценки составляет 900 000 руб. Теку-

щие дополнительные издержки И владельца на эксплуатацию сауны – 

65 000 руб., а его доходы Д от периодического предоставления сауны 

в почасовую аренду составляют 69 000 руб. в год. Как отмечалось, 

коэффициент капитализации Кк составляет 12 % (0,12). Анализ срав-

нения продаж аналогичных объектов свидетельствует, что наличие 

сауны увеличивает стоимость недвижимости на 500 000 руб. 

Повышение уровня шума, запыленности и другие неблагоприят-

ные последствия обусловили снижение чистой арендной платы за дома, 

прилегающие к транспортной магистрали, в среднем на 390 руб. в год 

за 1 м
2
 общей площади (ΔА = 390 руб/м

2
; Sзд = 750 м

2
) по сравнению с 

такими же домами, расположенными в глубине квартала. 

На стоимость здания приходится 94 % стоимости всего объекта 

недвижимости (т. е. включая стоимость земельного участка) (Кс = 0,94). 
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Практическое занятие № 3 

 

ОЦЕНКА ЗЕМЕЛЬНО-ИМУЩЕСТВЕННОГО КОМПЛЕКСА 

 ДОХОДНЫМ ПОДХОДОМ 

 

3.1. Метод капитализации доходов 

 

Доходный подход  оценивает стоимость недвижимости в дан-

ный  момент как текущую стоимость будущих денежных потоков,  

т. е. отражает: 

– качество и количество дохода, который объект недвижимости 

может принести в течение своего срока службы; 

– риски, характерные как для оцениваемого объекта, так и для 

региона. 

Доходный подход используется при определении: 

– инвестиционной стоимости, поскольку потенциальный инве-

стор не заплатит за объект большую сумму, чем текущая стоимость 

будущих доходов от этого объекта; 

– рыночной стоимости. 

В доходном подходе применяется два метода: 

1) прямой капитализации доходов; 

2) дисконтированных денежных потоков. 

Второй метод используется, если: 

– потоки доходов стабильны длительный период времени, пред-

ставляют собой значительную положительную величину; 

– потоки доходов возрастают устойчивыми, умеренными темпами. 

Результат, полученный данным методом, состоит из стоимости 

зданий и сооружений и из стоимости земельного участка, т. е. являет-

ся стоимостью всего объекта недвижимости. Формула расчета имеет 

следующий вид: 

 

С = ЧЭД : СКо, 

 

где   С – стоимость объекта недвижимости; 

ЧЭД – чистый экономический доход; 

СКо – ставка капитализации, %. 

Метод связанных инвестиций заемного и собственного капитала 

применяется, когда для покупки объекта использовался заемный и 

собственный капитал в определенной и известной пропорции. Ставка 
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капитализации на заемные средства называется ипотечной постоян-

ной и определяется отношением ежегодных выплат по обслуживанию 

долга к основной сумме ипотечного кредита. 

 

СК0 = К · СКз.с. + (1 – К) · СКс.с., 

 

где  К – коэффициент капитализации – это параметр, преобразующий 

чистый доход в стоимость объекта. При этом учитывается как сама 

чистая прибыль, получаемая от эксплуатации оцениваемого объекта 

(оn), так и возмещение основного капитала (of). Коэффициент капи-

тализации, учитывающий эти две составляющие, называется общим 

коэффициентом капитализации, или ставкой капитализации чисто-

го дохода. При этом чистый доход, используемый для капитализации, 

рассчитывается за определенный период, как правило, за год; 

СКо – общая ставка капитализации; 

СКз.с. – ставка капитализации на заемные средства (ипотечная 

постоянная); 

СКс.с. – ставка капитализации на собственные средства. 

Пример 1. Допустим, что банк выдает кредит под покупку объек-

та недвижимости в размере 80 % от стоимости. Ставка капитализа-

ции для собственных средств инвестора составляет 15 %. В дальней-

шем инвестор ожидает увеличение нормы прибыли на собственные 

средства ввиду роста ЧЭД и стоимости объекта. 

Рассчитайте общую ставку капитализации (СК0), если ставка ка-

питализации для заемных средств (ипотечная постоянная)                       

СКз.с. –
 
0,231 907. 

Решение: 
СК0 = К · СКз.с. + (1 – К) · СКс.с.. 

СК0 = 0,8 · 0,231 907 + 0,2 · 0,15 = 0,215 526, или 21 %. 

Контрольные задачи 

Задача 1. Допустим, что банк выдает кредит под покупку объек-

та недвижимости в размере 40 % от стоимости. Ставка капитализации 

для собственных средств инвестора составляет 14 %. В дальнейшем 

инвестор ожидает увеличение нормы прибыли на собственные сред-

ства ввиду роста ЧЭД и стоимости объекта. 

Рассчитайте общую ставку капитализации (СК0), если ставка ка-

питализации для заемных средств (ипотечная постоянная)                       

СКз.с. –
 
0,225 641. 
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Задача 2. Допустим, что банк выдает кредит под покупку объек-

та недвижимости в размере 60 % от стоимости. Ставка капитализации 

для собственных средств инвестора составляет 12 %. В дальнейшем 

инвестор ожидает увеличение нормы прибыли на собственные сред-

ства ввиду роста ЧЭД и стоимости объекта. 

Рассчитайте общую ставку капитализации (СК0), если ставка ка-

питализации для заемных средств (ипотечная постоянная)                          

СКз.с. –
 
0,201 907. 

Задача 3. Допустим, что банк выдает кредит под покупку объек-

та недвижимости в размере 50 % от стоимости. Ставка капитализации 

для собственных средств инвестора составляет 16 %. В дальнейшем 

инвестор ожидает увеличение нормы прибыли на собственные сред-

ства ввиду роста ЧЭД и стоимости объекта. 

Рассчитайте общую ставку капитализации (СК0), если ставка ка-

питализации для заемных средств (ипотечная постоянная)                      

СКз.с. –
 
0,195 687. 

Задача 4. Допустим, что банк выдает кредит под покупку объек-

та недвижимости в размере 30 % от стоимости. Ставка капитализации 

для собственных средств инвестора составляет 12 %. В дальнейшем 

инвестор ожидает увеличение нормы прибыли на собственные сред-

ства ввиду роста ЧЭД и стоимости объекта. 

Рассчитайте общую ставку капитализации (СК0), если ставка ка-

питализации для заемных средств (ипотечная постоянная)                        

СКз.с. –
 
0,175 687. 

Задача 5. Допустим, что банк выдает кредит под покупку объек-

та недвижимости в размере 25 % от стоимости. Ставка капитализации 

для собственных средств инвестора составляет 11 %. В дальнейшем 

инвестор ожидает увеличение нормы прибыли на собственные сред-

ства ввиду роста ЧЭД и стоимости объекта. 

Рассчитайте общую ставку капитализации (СК0), если ставка ка-

питализации для заемных средств (ипотечная постоянная)                            

СКз.с. – 0,205 687. 

Задача 6. При проведении оценки используется сравнимый    

объект, имеющий 80 %-е отношение собственных средств к стоимости. 

Ставка капитализации для собственных средств составляет 12,1 %. 

Объект является типичным для данного рынка, общие ставки капита-

лизации на котором составляют 18 %. 

Определите ставку капитализации для заемных средств (СКз.с.). 
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Задача 7. При проведении оценки используется сравнимый объект, 

имеющий 70 %-е отношение заемных средств к стоимости. Ставка 

капитализации для заемных средств составляет 14,5 %. Объект яв-

ляется типичным для данного рынка, общие ставки капитализации на 

котором составляют 19 %. 

Определите ставку капитализации для собственных средств 

(СКс.с.). 

Задача 8. При проведении оценки используется сравнимый  

объект, имеющий 60 %-е отношение собственных средств к стоимо-

сти. Ставка капитализации для собственных средств составляет 15 %. 

Объект является типичным для данного рынка, общие ставки капита-

лизации на котором составляют 20 %. 

Определите ставку капитализации для заемных средств (СКз.с.). 

Задача 9. При проведении оценки используется сравнимый  

объект, имеющий 40 %-е отношение собственных средств к стоимо-

сти. Ставка капитализации для собственных средств составляет 13 %. 

Объект является типичным для данного рынка, общие ставки капита-

лизации на котором составляют 19 %. 

Определите ставку капитализации для заемных средств (СКз.с.). 

Задача 10. При проведении оценки используется сравнимый 

объект, имеющий 20 %-е отношение собственных средств к стоимо-

сти. Ставка капитализации для собственных средств составляет 16 %. 

Объект является типичным для данного рынка, общие ставки капита-

лизации на котором составляют 21 %. 

Определите ставку капитализации для заемных средств (СКз.с.). 

Пример 2. Оценщик устанавливает наиболее эффективное ис-

пользование свободного участка земли. При одном из возможных ва-

риантов использования ожидается ЧЭД в размере 80 000 руб. за пер-

вый год. Затраты на создание улучшений составят 300 000 руб. По 

мнению оценщика, ставки капитализации для сооружений и земли 

составят 18 и 12 % соответственно. 

1. Оцените стоимость земельного участка (С3). 

2. Определите земельную составляющую (З). 

3. Определите общую ставку капитализации (СК0)  

Решение: 
ЧЭД = 80 000 руб.  

Д3= ЧЭД – Ду. 

Ду = 300 000 · 0,18 = 54 000 руб.  

Д3= 80 000 – 54 000 = 26 000 руб. 



40 
 

С3 = 26 000 : 0,12 = 216 667 руб. (стоимость земельного участка). 

С0= Су + С3 = 300 000 + 216 667 = 516 667 руб. 

З = С3 : С0 = 216 667 : 516 667 = 0,42  = 42 % (земельная состав-

ляющая). 

СК0 = 80 000 : 516 667 = 0,15 = 15 % (общая ставка капитализации). 

Контрольные задачи 
Задача 1. Оценщик устанавливает наиболее эффективное ис-

пользование свободного участка земли. При одном из возможных ва-
риантов использования ожидается ЧЭД в размере 100 000 руб. за пер-
вый год. Затраты на создание улучшений составят 500 000 руб. По 
мнению оценщика, ставки капитализации для сооружений и земли 
составят 17 и 13 % соответственно. 

1. Определите  стоимость земельного участка (С3). 
2. Определите земельную составляющую (З). 
3. Определите общую ставку капитализации (СК0). 
Задача 2. Оценщик устанавливает наиболее эффективное ис-

пользование свободного участка земли. При одном из возможных ва-
риантов использования ожидается ЧЭД в размере 300 000 руб. за пер-
вый год. Затраты на создание улучшений составят 700 000 руб. По 
мнению оценщика, ставки капитализации для сооружений и земли 
составят 16 и 12 % соответственно. 

1. Определите  стоимость земельного участка (С3). 
2.  Определите земельную составляющую (З). 
3.  Определите общую ставку капитализации (СК0). 
Задача 3. Оценщик устанавливает наиболее эффективное ис-

пользование свободного участка земли. При одном из возможных ва-
риантов использования ожидается ЧЭД в размере 250 000 руб. за пер-
вый год. Затраты на создание улучшений составят 550 000 руб. По 
мнению оценщика, ставки капитализации для сооружений и земли 
составят 14 и 11 % соответственно. 

1. Определите  стоимость земельного участка (С3). 
2. Определите земельную составляющую (З). 
3. Определите общую ставку капитализации (СК0). 
Задача 4. Оценщик устанавливает наиболее эффективное ис-

пользование свободного участка земли. При одном из возможных ва-
риантов использования ожидается ЧЭД в размере 350 000 руб. за пер-
вый год. Затраты на создание улучшений составят 800 000 руб. По 
мнению оценщика, ставки капитализации для сооружений и земли 
составят 15 и 11 % соответственно. 
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1. Определите  стоимость земельного участка (С3). 

2. Определите земельную составляющую (З). 

3. Определите общую ставку капитализации (СК0). 

Задача 5. Оценщик устанавливает наиболее эффективное ис-

пользование свободного участка земли. При одном из возможных ва-

риантов использования ожидается ЧЭД в размере 250 000 руб. за пер-

вый год. Затраты на создание улучшений составят 650 000 руб. По 

мнению оценщика, ставки капитализации для сооружений и земли 

составят 12 и 10 % соответственно. 

1. Определите  стоимость земельного участка (С3). 

2. Определите земельную составляющую (З). 

3. Определите общую ставку капитализации (СК0). 

Задача 6. Оценщик устанавливает наиболее эффективное ис-

пользование свободного участка земли. При одном из возможных ва-

риантов использования ожидается ЧЭД в размере 250 000 руб. за пер-

вый год. Затраты на создание улучшений составят 650 000 руб. По 

мнению оценщика, ставки капитализации для сооружений и земли 

составят 12 и 10 % соответственно. 

1. Определите  стоимость земельного участка (С3). 

2. Определите земельную составляющую (З). 

3. Определите общую ставку капитализации (СК0). 

Задача 7. Оценщик устанавливает наиболее эффективное ис-

пользование свободного участка земли. При одном из возможных ва-

риантов использования ожидается ЧЭД в размере 400 000 руб. за пер-

вый год. Затраты на создание улучшений составят 850 000 руб. По 

мнению оценщика, ставки капитализации для сооружений и земли 

составят 14 и 11 % соответственно. 

1. Определите  стоимость земельного участка (С3). 

2. Определите земельную составляющую (З). 

3. Определите общую ставку капитализации (СК0). 

Задача 8. Оценщик устанавливает наиболее эффективное ис-

пользование свободного участка земли. При одном из возможных ва-

риантов использования ожидается ЧЭД в размере 700 000 руб. за пер-

вый год. Затраты на создание улучшений составят 1 000 000 руб. По 

мнению оценщика, ставки капитализации для сооружений и земли 

составят 12 и 10 % соответственно. 

1. Определите  стоимость земельного участка (С3). 

2. Определите земельную составляющую (З). 

3. Определите общую ставку капитализации (СК0). 
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Задача 9. Оценщик устанавливает наиболее эффективное ис-

пользование свободного участка земли. При одном из возможных ва-

риантов использования ожидается ЧЭД в размере 300 000 руб. за пер-

вый год. Затраты на создание улучшений составят 500 000 руб. По 

мнению оценщика, ставки капитализации для сооружений и земли 

составят 14 и 12 % соответственно. 

1. Определите  стоимость земельного участка (С3). 

2. Определите земельную составляющую (З). 

3. Определите общую ставку капитализации (СК0). 

Задача 9. Оценщик устанавливает наиболее эффективное ис-

пользование свободного участка земли. При одном из возможных ва-

риантов использования ожидается ЧЭД в размере 1 000 000 руб. за 

первый год. Затраты на создание улучшений составят 1 500 000 руб. 

По мнению оценщика, ставки капитализации для сооружений и земли 

составят 16 и 14 % соответственно. 

1. Определите  стоимость земельного участка (С3). 

2. Определите земельную составляющую (З). 

3. Определите общую ставку капитализации (СК0). 

Задача 10. Оценщик устанавливает наиболее эффективное ис-

пользование свободного участка земли. При одном из возможных ва-

риантов использования ожидается ЧЭД в размере 1 200 000 руб. за 

первый год. Затраты на создание улучшений составят 1700 000 руб. 

По мнению оценщика, ставки капитализации для сооружений и земли 

составят 14 и 12 % соответственно. 

1. Определите  стоимость земельного участка (С3). 

2. Определите земельную составляющую (З). 

3. Определите общую ставку капитализации (СК0). 

Пример 3. Оценщик проводит анализ сравнимого объекта не-

движимости, имеющий ЧЭД 150 000 руб. Общие ставки капитализа-

ции на данном рынке составляют 16 %. Земельный участок, входящий 

в состав объекта недвижимости, был продан за 350 000 руб. и передан 

в аренду бывшему владельцу за 50 000 руб/год. Найдите ставку капи-

тализации для улучшений (СКУ). 

Решение: 

СК3 = 50 000 : 350 000 = 0,1428 = 14 %. 

С0= 150 000: 0,16 = 937 500 руб. 

З = 350 000 : 937 500 = 0,37 = 37 %. 

У = 1 – 0,37 = 0,63. 

СКУ = [СК0 – (З × СК3)] : У= [0,16 – (0,37 · 0,1428)] : 0,63 = 0,169 = 17 %. 
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Контрольные задачи 

Задача 1. Оценщик проводит анализ сравниваемого объекта не-

движимости, имеющего ЧЭД 300 000 руб. Общие ставки капитализа-

ции на данном рынке составляют 17 %. Земельный участок, входящий 

в состав объекта недвижимости, был продан за 650 000 руб. и передан 

в аренду бывшему владельцу за 75 000 руб/год. Найдите ставку капи-

тализации для улучшений (СКУ). 

Задача 2. Оценщик проводит анализ сравниваемого объекта не-

движимости, имеющего ЧЭД 500 000 руб. Общие ставки капитализа-

ции на данном рынке составляют 18 %. Земельный участок, входящий 

в состав объекта недвижимости, был продан за 400 000 руб. и передан 

в аренду бывшему владельцу за 60 000 руб/год. Найдите ставку капи-

тализации для улучшений (СКУ). 

Задача 3. Оценщик проводит анализ сравниваемого объекта не-

движимости, имеющего ЧЭД 800 000 руб. Общие ставки капитализа-

ции на данном рынке составляют 15 %. Земельный участок, входящий 

в состав объекта недвижимости, был продан за 450 000 руб. и передан 

в аренду бывшему владельцу за 100 000 руб/год.  Найдите ставку ка-

питализации для улучшений (СКУ). 

Задача 4. Оценщик проводит анализ сравниваемого объекта 

недвижимости, имеющего ЧЭД 250 000 руб. Общие ставки капита-

лизации на данном рынке составляют 16 %. Здание, входящее в со-

став объекта недвижимости, было продано за 150 000 руб. и переда-

но в аренду бывшему владельцу за 20 000 руб/год. Найдите ставку 

капитализации для  земли (СКз). 

Задача 5. Оценщик проводит анализ сравниваемого объекта не-

движимости, имеющего ЧЭД 150 000 руб. Общие ставки капитализа-

ции на данном рынке составляют 16 %. Земельный участок, входящий 

в состав объекта недвижимости, был продан за 350 000 руб. и передан 

в аренду бывшему владельцу за 50 000 руб/год.  Найдите ставку капи-

тализации для улучшений (СКУ). 

Задача 6. Оценщик проводит анализ сравниваемого объекта не-

движимости, имеющего ЧЭД 150 000 руб. Общие ставки капитализа-

ции на данном рынке составляют 16 %. Земельный участок, входящий 

в состав объекта недвижимости, был продан за 350 000 руб. и передан 

в аренду бывшему владельцу за 50 000 руб/год.  Найдите ставку капи-

тализации для улучшений (СКУ). 
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Задача 7. Оценщик проводит анализ сравниваемого объекта не-
движимости, имеющего ЧЭД 700 000 руб. Общие ставки капитализа-
ции на данном рынке составляют 16 %. Земельный участок, входящий 
в состав объекта недвижимости, был продан за 350 000 руб. и передан 
в аренду бывшему владельцу за 50 000 руб/год.  Найдите ставку капи-
тализации для улучшений (СКУ). 

Задача 8. Оценщик проводит анализ сравниваемого объекта 
недвижимости, имеющего ЧЭД 150 000 руб. Общие ставки капита-
лизации на данном рынке составляют 13 %. Здание, входящее в со-
став объекта недвижимости, было продано за 75 000 руб. и переда-
но в аренду бывшему владельцу за 20 000 руб/год. Найдите ставку 
капитализации для  земли (СКз). 

Задача 9. Оценщик проводит анализ сравниваемого объекта 
недвижимости, имеющего ЧЭД 350 000 руб. Общие ставки капита-
лизации на данном рынке составляют 15 %. Здание, входящее в со-
став объекта недвижимости, было продано за 200 000 руб. и пере-
дано в аренду бывшему владельцу за 30 000 руб/год. Найдите став-
ку капитализации для  земли (СКз). 

Задача 10. Оценщик проводит анализ сравниваемого объекта не-
движимости, имеющего ЧЭД 160 000 руб. Общие ставки капитализа-
ции на данном рынке составляют 17 %. Земельный участок, входящий 
в состав объекта недвижимости, был продан за 360 000 руб. и передан 
в аренду бывшему владельцу за 60 000 руб/год.  Найдите ставку капи-
тализации для улучшений (СКУ). 

 
3.2. Метод техники остатка дохода для земли 

 
Пример 1. Нужно определить стоимость земельного участка, 

предоставленного под строительство автозаправочной станции (АЗС) 
на пять колонок. Капитальные вложения на одну колонку составляют 
900 000 руб., возмещение инвестиций осуществляется по прямоли-
нейному методу, планируемый доход на инвестиции – 16 %, срок 
экономической  жизни – 10 лет. При анализе эксплуатации дейст-
вующих автозаправочных станций с аналогичным местоположением 
получены следующие данные: 

– в течение одного часа с одной колонки в среднем в сутки про-
дают 25 л бензина; 

– средний доход от продажи 1 л бензина составляет 30 руб.; 
– с учетом пересменок, времени на текущий ремонт и других 

потерь АЗС работает 300 дней в году. 
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Решение: 

1. Определяем стоимость строительства АЗС:  900 000 · 5 =        

= 4 500 000 руб. 

2. Находим коэффициент капитализации для сооружений:                

16 % + (100 % : 10) = 27 %. 

3. Определяем чистый операционный доход, приносимый  

сооружениями: 4 500 000 · 0,27 = 1 215 000 руб. 

4. Определяем чистый операционный доход от АЗС (земельно-

го участка и сооружений): 5 · 300 · 24  · 25 · 30 = 27 000 000 руб. 

5. Находим остаток чистого операционного дохода, приходя-

щийся на земельный участок: 27 000 000 – 1 215 000 = 26 956 800 руб. 

6. Определяем стоимость земельного участка: 25 785 000 : 0,16 = 

= 161 156 250 руб.  

Таким образом, стоимость земельного участка, предоставленного 

под строительство автозаправочной станции, составляет 161 156 250 руб. 

Контрольные задачи 

Задача 1. Необходимо определить стоимость земельного участ-

ка, предоставленного под строительство продуктового ларька, если 

известны следующие данные: капитальные вложения на строитель-

ство ларька составили 300 000 руб., возмещение инвестиций осуще-

ствляется по прямолинейному методу, планируемый доход на инве-

стиции – 11 %, срок экономической жизни – 8 лет, суточная выручка 

от продажи продуктов питания – 40 000 руб., с учетом выходных и 

текущего ремонта ларек работает 340 дней в году. 

Задача 2. Необходимо определить стоимость земельного участ-

ка, предоставленного под строительство базы отдыха на  двенадцать 

четырехместных отдельно стоящих домиков. Капитальные вложения  

на один домик составляют 530 000 руб., планируемый доход на инве-

стиции – 12 %, срок экономической жизни – 10 лет. Суточное прожи-

вание в одном номере – 800 руб., наполняемость базы отдыха –  

180 суток в году. 

Задача 3. Необходимо определить стоимость земельного участка, 

предоставленного под строительство аптечного комплекса, имеющего 

пять отделов по продаже лекарственных препаратов и сопутствующих 

товаров. Капитальные вложения составили 12 600 000 руб., плани-

руемый доход на инвестиции – 15 %, срок экономической жизни –  

25 лет. Предполагаемый доход от продажи лекарственных препара-

тов с одного отдела – 6 000 руб.  при работе 16 часов в сутки. Аптеч-

ный комплекс работает 320 дней в году. 
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Задача 4. Необходимо определить стоимость земельного участ-
ка, предоставленного под строительство гостиничного комплекса, 
номерной фонд которого составляет 100 комнат. Капитальные вло-
жения составили 45 000 000 руб., планируемый доход на инвестиции 
16%, срок экономической жизни – 30 лет. Средняя стоимость одного 
номера  в сутки составляет 2 500 руб. Наполняемость гостиницы –      
в среднем 75 % в год. 

Задача 5. Необходимо определить стоимость земельного участ-
ка, предоставленного под строительство автостоянки на 100 автомо-
билей. Капитальные вложения составили 5 000 000 руб., планируе-
мый доход на инвестиции – 14 %, срок экономической жизни –  
10 лет. Средняя стоимость одного машино-места  в сутки составляет 
500 руб. Наполняемость автостоянки – в среднем 80 % в год. 

 

Практическое занятие № 4 

 
ОЦЕНКА ЗЕМЕЛЬНО-ИМУЩЕСТВЕННОГО КОМПЛЕКСА 

СРАВНИТЕЛЬНЫМ ПОДХОДОМ 
 
Этот подход базируется на сборе, записи и сравнении данных по 

продажам сопоставимых объектов недвижимости.  
Сравнительный подход предполагает использование методов, 

позволяющих произвести сравнение оцениваемого объекта с анало-
гичными объектами, в отношении которых имеется информация о 
ценах сделок с ними, и на основе этого анализа установить стоимость 
оцениваемого объекта. 

 Сравнительный подход базируется на фундаментальном прин-
ципе оценки – принципе замещения, из которого следует, что ника-
кой благоразумный покупатель не заплатит за объект больше стоимо-
сти аналогичного объекта на рынке. 

Главное условие применения сравнительного подхода – наличие 
сформировавшегося рынка, на котором оценщик подыскивает ин-
формацию о свершившихся сделках купли-продажи объекта-аналога. 
Чтобы оценка рыночным методом была достоверной, необходимо 
найти несколько объектов-аналогов. 

Для некоторых видов недвижимости (квартиры, офисы, коттед-
жи), транспортных средств сходный и даже идентичный объект найти 
гораздо проще, чем, скажем, если объектом оценки является бизнес 
или нетиповые объекты  недвижимости. Наиболее сложны в оценке 
сравнительным методом объекты интеллектуальной собственности. 
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Чтобы найти рыночную стоимость объекта, необходимо провес-
ти коррекцию стоимости объекта-аналога (либо стоимости самого 
объекта оценки) по основным качественным и количественным пара-
метрам, где имеются отличия. 

Основные этапы оценки недвижимости сравнительным подхо-
дом: 

1 этап. Изучаются состояние и тенденции развития рынка не-
движимости и особенно того сегмента, к которому принадлежит дан-
ный объект. Выявляются объекты недвижимости, наиболее сопоста-
вимые с оцениваемым, проданные относительно недавно. 

2 этап. Собирается и проверяется информация по объектам-
аналогам; анализируется собранная информация и каждый объект- 
аналог сравнивается с оцениваемым объектом. 

 3 этап. На выделенные различия в ценообразующих характери-
стиках сравниваемых объектов вносятся поправки в цены продаж со-
поставимых аналогов. 

  4 этап. Согласовываются  скорректированные цены объектов- 
аналогов и выводится итоговая величина рыночной стоимости объек-
та недвижимости на основе сравнительного подхода. 

Основные этапы процедуры оценки с использованием сравни-
тельного подхода представлены на рисунке. 

Основные критерии выбора сопоставимых объектов-аналогов: 
1) права собственности на недвижимость, корректировка на 

права собственности – это разница между рыночной и договорной 
арендной платой; 

2) условия финансирования сделки – при нетипичных условиях 
финансирования сделки купли-продажи объекта недвижимости (на-
пример в случае ее полного кредитования) необходим тщательный 
анализ, в результате которого вносится соответствующая поправка к 
цене данной сделки; 

3) время продажи – один из основных элементов сравнения со-
поставимых продаж. Для внесения поправки на данную характери-
стику в цену продажи объекта-аналога необходимо знать тенденции 
изменения цен на рынке недвижимости с течением времени; 

4) местоположение – необходимый элемент сравнения сопоста-
вимых продаж, поскольку оказывает существенное воздействие на 
стоимость оцениваемого объекта; 

5) физические характеристики объекта недвижимости – размеры, 
вид и качество материалов, состояние и степень изношенности объекта 
и другие характеристики, на которые также вносятся поправки. 
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Выявление раз-

личий по основ-

ным количест-

венным и качест-

венным характе-

ристикам  

 

Основные этапы процедуры оценки 
 

Единицами сравнения на различных сегментах рынка недвижимо-
сти могут быть: за землю – цена за 1 га, 1 сотку, 1 м

2
; для застроенных 

участков – цена за 1 м
2
 общей площади, 1 фронтальный метр, 1 м

3
. 

Внесение поправок с учетом различий между оцениваемым и 
каждым из сопоставимых объектов. В той мере, в какой оценивае-
мая собственность отличается от сопоставимой, в цену последней не-
обходимо внести поправки с тем, если бы она обладала теми же ос-
новными характеристиками, что и оцениваемый объект. 

Построение набора оценочных детерминантов для оцениваемо-
го объекта. Оценочный детерминант – это количественная или каче-
ственная характеристика, существенно влияющая на стоимость. На-
пример, оценочные детерминанты для типовой квартиры в много-
квартирных домах: 1) площадь; 2) этаж; 3) этажность здания; 4) ме-
стоположение; 5) материал стен и т. д. На практике достаточно         
10 оцениваемых детерминантов (в Великобритании – до 120 оценоч-
ных детерминантов). Незастроенный земельный участок: 1) местопо-
ложение; 2) площадь; 3) рельеф; 4) плодородие; 5) форма участка        
и т. д. Производственное здание: 1) местоположение; 2) транспортная 
доступность; 3) инженерные коммуникации; 4) близость к источни-
кам сырья и центрам сбыта продукции и т. д.  

Корректировка фактических продажных цен сравниваемых объ-
ектов поправки производится от сопоставимого объекта к оценивае-
мой собственности. Например, если сопоставимый жилой комплекс 
расположен в более живописной местности, чем оцениваемая собст-
венность, и  это превосходство пейзажа оценивается на рынке в        
50 000 руб., то его фактическая цена должна быть уменьшена именно на 

Поиск объек-

тов, сопоста-

вимых с оце-

ниваемым 

Внесение по-

правок к цене 

объектов-

аналогов  

на имеющиеся 

отличия  

от оценивае-

мого объекта 

 

Взвешивание 

полученных 

результатов 

Определение 

рыночной 

стоимости 

объекта 
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эту сумму. Когда сравниваемый объект уступает оцениваемому, фак-
тическая продажная цена первого должна быть увеличена до той ве-
личины, за какую он был бы продан, обладая более высокими харак-
теристиками второго объекта. 

Процесс корректировки осуществляется по трем основным на-
правлениям: поправки в рублях, поправки в процентах, общая груп-
пировка.  

Рублевые поправки – это суммы, прибавляемые или вычитаемые 
из продажной цены каждого сопоставимого объекта. 

Процентные поправки вносятся путем умножения цены продажи 
объекта-аналога или его единицы сравнения на коэффициент, отра-
жающий степень различий в характеристиках объекта-аналога и оце-
ниваемого объекта. Если оцениваемый объект лучше сопоставимого 
объекта, то к цене последнего вносится повышающий коэффициент, 
если хуже – понижающий коэффициент. 

Общая группировка может использоваться на активном рынке, 
где может быть найдено достаточное число продаж с тем, чтобы су-
зить рыночный разброс цен. Данный метод зависит от наличия доста-
точно однородных объектов. Здесь принимается решение без расчета 
отдельных поправок и сравнивается оцениваемый объект в целом, 
чтобы определить, лучше он или хуже каждого из сопоставимых объек-
тов. Затем в рамках выделенной группы производится совокупная 
корректировка. 

Пример. Оценивается офисное здание – О.О. 
Оценочные детерминанты: удаленность от центра × 5 мин езды 

на автомобиле; уровень удобств – от 1 до 3 баллов; наличие автосто-
янки – 1; 0 (есть или нет) (табл. 1). 

 

Таблица 1 – Сбор данных по 6 сопоставимым объектам 

Объекты 

Удаленность 

от центра × 

5 мин езды 

Уровень 

удобств, 

баллы 

Наличие 

автостоянки 

Цена продажи 

за 1 м
2
/руб. 

О.О 1 2 0 ? 

Сопоставимые 

объекты: 

 

 

 

 

 

 

 

 

№ 1 2 3 1 618 

№ 2 0 2 0 703 

№ 3 1 2 1 630 

№ 4 0 2 1 751 

№ 5 1 3 1 737 

№ 6 1 1 1 521 
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При выборе пар производятся следующие действия: 

– анализ парных продаж; 

– из сопоставимых объектов всевозможными способами выби-

раются пары, таким образом, чтобы в каждой паре объекты совпадали 

во всем, кроме одного оценочного детерминанта (выбор пар); 

– для каждого оценочного детерминанта вычисляется его вклад 

в стоимость, поправка к стоимости (расчет поправок); 

– поправки вносятся в цены сопоставимых объектов (корректи-

ровка цен); 

– на основе скорректированных цен сопоставимых объектов оп-

ределяется рыночная стоимость оцениваемого объекта (табл. 2–7). 

 

Таблица 2 – Выбор пар (совпадают все оценочные  

детерминанты, кроме удаленности от центра) 

 

Пара Цена 1 Цена 2 Удаленность 1 Удаленность 2 
Разница 

цен 

Разница 

цен  

на каждые 

5 мин 

№ 1 и № 5 618 737 2 1 119 119 

№ 3 и № 4 630 751 1 0 121 121 

Ср. 120 

 

Таблица 3 – Выбор пар (совпадают все ОД, кроме уровня удобств) 
 

Пара Цена 1 Цена 2 Удобства 1 Удобства 2 
Разница 

цен 

Разница 

цен на каж-

дый балл 

№ 3 и № 5 630 737 2 3 107 119 

№ 3 и № 6 630 521 2 1 109 121 

№ 5 и № 6 737 521 3 1 216 108 

Ср.108 

 

Таблица 4 – Выбор пар (совпадают все ОД, кроме автостоянки) 
 

Пара Цена 1 Цена 2 
Разница в ценах 

из-за наличия автостоянки 

№ 2 и № 4 703 751 48 
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Расчет поправок для сопоставимых объектов 
 

Таблица 5 – Поправка на разницу в удаленности 
 

Объект 
Удаленность 
× 5 мин езды 

Удаленность 
О.О × 5 мин 

езды 

Разница в 
удалености 

× 5 мин 
(2 ст. –  
3 ст.) 

Поправка 
на каж-

дые 5 мин  
езды 

Поправка  
на ед. уда-
ленности  

к цене сопост. 
объекта (4 ст. ×  

5 ст.) 

1 2 3 4 5 6 
№ 1 2 1 1 120 120 

№ 2 0 -1 -1 120 -120 

№ 3 1 1 0 120 0 

№ 4 0 -1 -1 120 -120 
№ 5 1 1 0 120 0 

№ 6 1 1 0 120 0 
   

Таблица 6 – Поправка на разницу  в уровне  удобств 
 

Объект 
Уровень 
удобств, 
баллы 

Уровень 
удобств О.О, 

баллы 

Разница  
в уровне 
удобств, 
баллы 

Поправка 
на каждый 

балл 

Поправка  
на разницу  
в удобстве  

к цене сопоста-
вимого объекта 

№ 1 3 2 -1 108 -108 

№ 2 2 2 0 108 0 
№ 3 2 2 0 108 0 

№ 4 2 2 0 108 0 

№ 5 3 2 -1 108 -108 

№ 6 1 2 1 108 108 
 

Поправка на автостоянку – 48 руб. 
 

Таблица 7 – Корректировка цен 
 

Объект 
Поправка 

Суммарная 
поправка 

Цена  
объекта 

Скорректированная 
цена Удален.  Удоб. 

Авто-
стоянка 

№ 1 +120 -108 -48 -36 618 582 
№ 2 -120 0 0 -120 703 583 
№ 3 0 0 -48 -48 630 582 

№ 4 -120 0 - 48 -168 751 582 
№ 5 0 - 108 - 48 -156 737 581 

№ 6 0 +108 - 48 +60 521 581 
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Сравнительный подход к оценке земельных участков. Сравни-

тельный подход широко используется в странах с развитым земель-

ным рынком. В России он получил распространение при оценке сво-

бодных земельных участков, земель городских и сельских населен-

ных мест, садоводческих, огороднических и дачных объединений 

граждан. Подход основан на систематизации и сопоставлении ин-

формации о ценах продажи аналогичных земельных участков, т. е. на 

принципе замещения. 

Принцип замещения базируется на том, что рынок является от-

крытым и конкурентным, на нем взаимодействует достаточное коли-

чество продавцов и покупателей с типичной мотивацией, в собствен-

ных интересах, не находясь под посторонним давлением. Предпола-

гается, что земельный участок приобретается на типичных для данно-

го рынка условиях финансирования и находится на рынке в течение 

продолжительного периода времени, чтобы быть доступным для по-

тенциального покупателя. Сравнительный подход включает методы 

сравнения продаж и переноса. Метод сравнения продаж включает в 

себя несколько этапов. 

Этап 1. Выявление недавних продаж сопоставимых объектов 

на соответствующем сегменте земельного рынка. К характеристи-

кам типичного для данного сегмента земельного участка относятся: 

– целевое назначение земель; 

– зонирование и разрешенные варианты землепользования; 

– местоположение; 

– потребительские свойства земли (плодородие и другие харак-

теристики); 

– права собственности. 

В результате сегментирования земельные участки делятся на 

следующие группы: 

– участки, используемые для целей садоводства и огородничества;  

– участки, используемые для индивидуального жилищного 

строительства; 

– участки, используемые для массового жилищного строитель-

ства; 

– участки под объектами коммерческой недвижимости; 

– участки под промышленной застройкой; 

– участки под общественными объектами и т. п. 
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Этап 2. Проверка информации о сделках с земельными участ-

ками. Данные для анализа сопоставимости могут быть получены из 

различных источников. Это интервью с разными участниками совер-

шившейся  сделки, экспертные заключения о проданных объектах, 

информация с рынка недвижимости, рекламные объявления. Это и 

материалы органов государственной регистрации прав на недвижи-

мое имущество, судебных заседаний, риэлтерских фирм и нотариаль-

ных контор. 

Этап 3. Сравнение оцениваемого земельного участка с участ-

ками, проданными на рынке, и внесение поправок с учетом различий 

между оцениваемым и каждым из сравниваемых участков. 

Если оцениваемый земельный участок отличается от сопостави-

мого, то в цену последнего необходимо внести поправки, чтобы оп-

ределить, за какую цену он мог бы быть продан, если бы обладал те-

ми же характеристиками, что и оцениваемый участок. При корректи-

ровке фактических цен продаж сравниваемых  объектов поправки  

производятся в цене сопоставимого участка. При этом необходимо от-

ветить на вопрос: «За какую цену был бы продан сопоставимый зе-

мельный участок, обладай он теми же характеристиками, что и оцени-

ваемый участок?». Например, когда сравниваемый земельный участок 

уступает оцениваемому участку, фактическая цена продажи первого 

должна быть увеличена до той величины, за которую он был бы про-

дан, обладая более высокими характеристиками оцениваемого земель-

ного участка. 

Оценка земельного участка путем сравнения с другими продан-

ными участками земли может производиться двумя способами: по 

элементам сравнения или с помощью единиц сравнения. 

 Элементами сравнения называют характеристики земельных 

участков и условия заключения сделок с ними, которые влияют на 

величину цены продажи. 

Путем анализа сравнительных продаж определяется стоимость 

типичного земельного участка, который затем является основой рас-

чета стоимости других участков земли. В качестве типичного земель-

ного участка может использоваться реальный или гипотетический 

участок. 
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При сравнении земельных участков необходимо учитывать сле-

дующие элементы: 

 Оцениваемые права собственности. В Российской Федерации 

земельные участки могут находиться на праве частной собственно-

сти, пожизненного наследуемого владения (для физических лиц), по-

стоянного (бессрочного) пользования, аренды, безвозмездного сроч-

ного пользования. Корректировка вносится при отягощении прав по-

купателя залогом или долгосрочной арендой. 

 Условия финансирования. Условием сделки могут быть выпла-

ты продавцом процента от кредита. 

 Условия продажи. Корректировка  на этот элемент отражает 

нетипичные для данного рынка отношения между продавцом и поку-

пателем, а также обстоятельства, при которых они принимают реше-

ния относительно продажи или покупки земельного участка. 

 Дата продажи. При сравнении даты оценки с датой продажи 

аналогов определяется, осуществлялась ли сопоставимая продажа при 

таких же или изменившихся рыночных условиях. При этом могут 

вноситься два вида корректировок: один вид учитывает сезонные ко-

лебания цен продаж на данный вариант землепользования; другой 

вид поправок отражает колебания цен на земельные участки только с 

конкретным местоположением. Корректировки обычно вносятся по-

квартально, за исключением периодов резких скачков цен. 

 Корректировки по первым четырем элементам сравнения вно-

сятся последовательно, путем применения каждой последующей кор-

ректировки к предыдущему результату. 

 Местоположение. При сопоставлении местоположения участ-

ков анализируется влияние окружения на конкурентоспособность 

участков на рынке по физическим, социальным и экономическим 

факторам. 

Если сопоставимый участок находится в том же районе, что и 

оцениваемый, корректировки, как правило, не вносятся. В единичных 

случаях, когда участок расположен на краю района и на него воздей-

ствуют либо позитивные, либо негативные факторы, ни один из кото-

рых не затрагивает оцениваемого участка, необходимо вносить по-

правку. 

Если сопоставимый участок находится в другом районе, то сле-

дует провести анализ возможных различий между этими районами. 
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Например, при жилой застройке учитываются такие факторы, как 

транспортная доступность, инженерное обеспечение, экология, пре-

стижность. Величина корректировки вычисляется на основе анализа 

парных продаж. 

 Физические характеристики. В процессе сравнения выявляются 

и рассматриваются только крупные физические различия, при этом не-

обходим личный осмотр каждого из сопоставимых земельных участков. 

При внесении поправки на размер участка определяется зависимость 

цены продажи одной сотки от площади земельного участка. 

Корректировки на два последних элемента сравнения вносятся 

во вторую очередь путем применения к результату, полученному по-

сле корректировок на первые четыре элемента сравнения, в любом 

порядке. 

Единицы сравнения используются, если: 

а) земельные участки, приносящие доход, различаются по пло-

щади и размеру имеющихся улучшений; 

б) необходима предварительная информация для инвесторов или 

потенциальных покупателей. 

При сделках с незастроенными земельными участками исполь-

зуются следующие единицы сравнения:  

 Цена за 1 га – при оценке больших массивов земель сельскохо-

зяйственного или лесного назначения, под промышленное использо-

вание, при разделении земельных массивов на стандартные участки. 

 Цена за 1 м
2
 – при продажах земли в центрах городов под ком-

мерческую застройку. Участки должны быть сопоставимы по важней-

шим признакам: для офисных зданий – доступ к транспортным магист-

ралям и местам парковки, другим офисным зданиям, банкам и т. п.; для 

складских помещений – доступ к транспортным коммуникациям. 

 Цена за 1 фронтальный метр – при оценке земли, предназна-

ченной для торговых предприятий, а также для предприятий сферы 

обслуживания. Общая стоимость земельного участка считается про-

порциональной длине его границы по какой-либо улице или шоссе. 

 Цена за лот – цена за стандартные по форме и размеру зе-

мельные участки в районах массовой жилой или дачной застройки.  

Колебания цен на стандартные по размеру и форме участки могут 

быть вызваны перепадами в рельефе, дренажными проблемами или 

опасностью паводков. 
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Этап 4. Анализ приведенных цен аналогов и выведение итоговой 

величины рыночной стоимости оцениваемого земельного участка. 

После внесения корректировок в цены отобранных аналогов по-

лученные результаты должны быть согласованы для итоговой оценки 

стоимости земельного участка. Для получения более точного резуль-

тата используется формула средневзвешенной величины. 

Оценка методом сравнения продаж является наиболее объектив-

ной в тех случаях, когда имеется достаточное количество  сопостави-

мой информации по прошедшим на рынке сделкам. 

Необходимо иметь в виду, что метод сравнения продаж дает не-

удовлетворительные результаты в условиях высоких темпов инфля-

ции, при недостатке сведений о рыночных продажах сопоставимых 

объектов или их низкой достоверности, а также при резких изменениях 

экономических условий. 

 

Определение рыночной стоимости объекта недвижимости            

на основе количественного  анализа сравнимых продаж 

 

Пример. Требуется оценить дачу общей площадью 60 м
2
. Дача 

имеет четыре комнаты и водопровод. Площадь садового участка, на 

котором расположена дача, – 12 соток. Имеется информация по сдел-

кам купли-продажи пяти сравнимых объектов в рассматриваемом за-

городном районе (табл. 8). 

Объекты 3 и 5 приобретены в форме ипотечного кредитования, 

и, соответственно, цены завышены (350 тыс. руб. для объекта 3 и     

280 тыс. руб. для объекта 5). 

Прежде всего, перед определением величин корректировок цен 

продаж по сравнимым объектам необходимо определить единицу 

сравнения. Цена продаж сравнимых объектов не может рассматри-

ваться как единица сравнения, так как общая площадь дома для этих 

объектов различается в достаточно широком диапазоне: 45–70 м
2
. В 

качестве единицы сравнения выберем цену продажи 1 м
2
, расчетные 

значения которой по сравнимым объектам представлены в таблице 9. 

Теперь можно последовательно определить величины корректи-

ровок, соблюдая при этом очередность первых четырех элементов 

сравнения. 
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Таблица 8 – Информация по сделкам купли-продажи дач  

в рассматриваемом районе 

 
Характе-

ристика 

объекта 

Оцени-

ваемый 

объект 

Объект 1 Объект 2 Объект 3 Объект 4 Объект 5 

Цена 

продажи, 

руб. 

 3 100 000 2 600 000 2 200 000 3 450 000 2 150 000 

Площадь 

дома, м
2 60 70 65 45 78 55 

Д
и

н
ам

и
к
а 

сд
ел

о
к
  

н
а 

р
ы

н
к
е 

 

(д
ат

а 
п

р
о
д

аж
и

) 

 
Полгода 

назад 

Полгода 

назад 

Месяц 

назад 

Две  

недели 

назад 

Год 

назад 

Условия 

финансо-

вого  

расчета 

 

 

Рыноч-

ные 
Рыночные Рыночные 

Нерыночные 

(цена  

завышена  

на 350 000 руб.) 

Рыночные 

Нерыночные 

(цена  

завышена  

на 280 000  руб.) 

Площадь 

садового 

участка, 

соток 

12 12 12 6 6 6 

Число 

комнат 
4 4 4 3 3 3 

Транс-

портная 

доступ-

ность 

 Лучше Аналог Аналог Аналог Аналог 

Водо-

провод 
Есть Нет Нет Нет Есть Есть 
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Таблица 9 – Корректировка цен продаж 1 м
2
 общей площади  

 по сравниваемым объектам 

 

Характери-

стика 

Оцени-

ваемый 

объект 

Объект 1 Объект 2 Объект 3 Объект 4 Объект 5 

1 2 3 4 5 6 7 

Цена  

продажи 1 м
2
, 

руб. 

 44 286 40 000 48 889 44 231 39 091 

Условия  

финансового 

расчета 

Рыноч-

ные 
Рыночные 

Рыноч-

ные 

Неры-

ночные 
Рыночные 

Неры-

ночные 

Корректировка, 

руб. 
 0 0 -7 778 0 -5 091 

Скорректиро-

ванная цена 

продажи 1 м
2
, 

руб. 

 44 286 40 000 41 111 44 231 34 000 

Динамика  

сделок  

на рынке  

(дата  

продажи) 

 
Полгода 

назад 

Полгода 

назад 

Месяц 

назад 

Две неде-

ли назад 

Год 

назад 

Корректировка, 

% 
 15 15 0 0 30,1 

Скорректиро-

ванная цена 

продажи 1 м
2
, 

руб. 

 50 929 46 000 41 111 44 231 44 234 

Транспортная 

доступность 
 Лучше Аналог Аналог Аналог Аналог 

Корректировка, 

руб. 
 -4 929 0 0 0 0 

Размер  

участка  

(соток);  

число комнат 

12; 

4 

12; 

4 

12; 

4 

6; 

3 

6; 

3 

6; 

3 

Корректировка, 

руб. 
 0 0 4 889 4 889 4 889 
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Окончание табл. 9 
1 2 3 4 5 6 7 

Водопровод Есть Нет Нет Нет Есть Есть 

Корректи-

ровка, руб. 
 3 120 3 120 3 120 0 0 

Скорректи-

рованная 

цена про-

дажи  

1 м
2
,  руб. 

 49 120 49 120 49 120 49 120 49 123 

 

Переданные права собственности. Правовой статус одинаков   

по всем сравниваемым объектам и соответствует оцениваемому объек-

ту. Корректировка цен продаж отсутствует. 

Условия финансового расчета при приобретении недвижимо-

сти. По сравниваемым объектам 3 и 5 эти условия – нерыночные (це-

ны завышены). Проводим соответствующую корректировку цен про-

даж 1 м
2
 по этим объектам: 

– 350 000 руб. – объект 3;  

– 280 000 руб. – объект 5. 

Условия продажи. Отклонений от чистоты сделок нет по всем 

сравнимым объектам. Корректировка отсутствует. 

Динамика сделок на рынке (дата продажи). Для определения 

величины корректировки по фактору времени выбираем две пары 

сравнимых продаж: объекты 4 и 5. При этом по сравниваемому объекту 

5 берется скорректированная цена продажи по предыдущему элементу 

сравнения – 34 000 руб.: [(44231 – 34 000)/34 000] × 100 % = 30,1 %. 

Таким образом, за год цена продажи 1 м
2
 недвижимости данного 

типа выросла на 30,1 %. Поскольку рост цены происходил по про-

стым процентам, за полгода цена выросла на 15 %. Исходя из этого 

роста, проводим корректировку цены продажи 1 м
2
 по сравнимым 

объектам 1, 2 и 5. Скорректированные цены четвертого элемента 

сравнения после этого являются основой дальнейших независимых 

корректировок. 

Физические характеристики. Все сравниваемые и оцениваемый 

объекты – кирпичные дома, что не требует корректировки цен про-

даж по использованному строительному материалу. В то же время 

комбинация размеров садового участка и числа комнат в представ-
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ленном перечне сравниваемых объектов двухвариантная: 1) 12 соток 

и 4 комнаты; 2) 6 соток и 3 комнаты. Величину корректировки по 

этим физическим характеристикам можно определить, выбрав пару 

сравниваемых объектов 2 и 3: 46 000 – 41 000 = 4 889 руб. 

Величина корректировки по транспортной доступности опре-

деляется из пары сравниваемых объектов 1 и 2: 50 929 – 46 000 =       

= 4 929 руб. 

Корректировка цены продажи объекта 1 проводится вычитанием 

этой денежной суммы, так как транспортная доступность к этому 

объекту лучше, чем к оцениваемому. 

Величина корректировки цен продажи по наличию водопровода 

определяется из пары сравниваемых объектов 3 и 4: 44 231 – 41 111 =    

= 3 120 руб. 

Корректировка цен продаж объектов 1, 2 и 3 – положительная, 

так как у оцениваемого объекта имеется водопровод. Итак, проведе-

ны корректировки по всем рассматриваемым физическим характери-

стикам, что позволяет определить итоговое значение скорректиро-

ванных цен продаж 1 м
2
 общей площади. 

По представленному примеру скорректированная цена продажи         

1 м
2
 общей площади дачи в рассматриваемом районе составляет                     

49 120 руб. Тогда рыночная стоимость оцениваемой дачи составит               

60 × 49 120 = 2 947 200 руб. 

Итоговые значения скорректированных цен продаж сравнивае-

мых объектов в нашем примере совпали. Однако такое совпадение не 

обязательно, и, более того, возможны случаи, когда по всем сравни-

ваемым объектам скорректированные цены различаются. В связи с 

этим формулируется следующее правило выбора значения скоррек-

тированной цены продажи в качестве базиса для определения рыноч-

ной стоимости оцениваемого объекта недвижимости: в качестве бази-

са рыночной стоимости оцениваемого объекта выбирается итоговая 

скорректированная цена продажи сравниваемого объекта (либо объек-

тов), по которому абсолютное итоговое значение корректировок ми-

нимально или число корректировок минимально. Это правило исхо-

дит из теоретической предпосылки адекватности цены продажи наи-

более подобного сравниваемого объекта (по всем рассматриваемым 

характеристикам) рыночной стоимости оцениваемого объекта. 
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Контрольные задачи 

Задача 1. Требуется оценить коттедж общей площадью 120 м
2
. 

Коттедж имеет восемь комнат и гараж. Площадь земельного участка, 

на котором расположен коттедж, – 24 сотки. Имеется информация по 

сделкам купли-продажи пяти сравниваемых объектов в рассматри-

ваемом загородном районе (табл. 10). 

 

Таблица 10 – Информация по сделкам купли-продажи коттеджей   

в рассматриваемом районе 

 

Характери-

стика  

объекта 

О
ц

ен
и

в
ае

м
ы

й
  

о
б

ъ
ек

т 

Объект 1 Объект 2 Объект 3 Объект 4 Объект 5 

Цена про-

дажи, руб. 
 6 200 000 5 200 000 4 400 000 6 900 000 4 300 000 

Площадь 

дома, м
2 120 140 130 90 156 110 

Динамика 

сделок  

на рынке 

(дата  

продажи) 

 
Полгода 

назад 

Полгода 

назад 

Месяц 

назад 

Две  

недели 

назад 

Год 

назад 

Условия 

финансо-

вого  

расчета 

Рыноч-

ные 
Рыночные Рыночные 

Нерыночные 

(цена  

завышена  

на 700 000  руб.) 

Рыноч-

ные 

Нерыночные 

(цена  

завышена  

на 560 000  руб.) 

Площадь  

участка, 

соток 

24 24 24 12 12 12 

Число 

комнат 
8 8 8 6 6 6 

Транс-

портная 

доступ-

ность 

 Лучше Аналог Аналог Аналог Аналог 

Гараж Есть Нет Нет Нет Есть Есть 
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Задача 2. Требуется оценить садовый домик  общей площадью 

30 м
2
. Садовый домик имеет две комнаты и водопровод. Площадь зе-

мельного участка, на котором расположен коттедж, – 6 соток. Имеет-

ся информация по сделкам купли-продажи пяти сравниваемых объек-

тов в рассматриваемом загородном районе (табл. 11). 

 

Таблица 11 – Информация по сделкам купли-продажи  

садовых домиков в рассматриваемом районе 

 

Характери-

стика  

объекта 

Оцени-

ваемый 

объект 

Объект 1 Объект 2 Объект 3 Объект 4 Объект 5 

Цена  

продажи, 

руб. 

 1 550 000 1 300 000 1 100 000 1 725 000 1 075 000 

Площадь 

дома, м
2 30 35 32,5 22,5 39 27,5 

Динамика 

сделок  

на рынке 

(дата  

продажи) 

 
Полгода 

назад 

Полгода 

назад 

Месяц 

назад 

Две  

недели 

назад 

Год 

назад 

Условия 

финансово-

го расчета 

Рыноч-

ные 

Рыноч-

ные 

Рыноч-

ные 

Нерыночные 

(цена  

завышена  

на 175 000  руб.) 

Рыночные 

Нерыночные 

(цена  

завышена  

на 140 000 руб.) 

Площадь 

садового 

участка, 

соток 

6 6 6 3 3 3 

Число ком-

нат 
2 2 2 1 1 1 

Транспорт-

ная дос-

тупность 

 Лучше Аналог Аналог Аналог Аналог 

Водопро-

вод 
Есть Нет Нет Нет Есть Есть 
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Задача 3. Требуется оценить офисное здание  общей площадью 

200 м
2
. Здание  имеет четыре комнаты, кондиционер и автопарковку. 

Имеется информация по сделкам купли-продажи пяти сравнимых 

объектов в рассматриваемом  районе (табл. 12). 

 

Таблица 12 – Информация по сделкам купли-продажи   

офисных помещений  в рассматриваемом районе 

 

Характери-

стика объ-

екта 

Оцени-

ваемый 

объект 

Объект 1 Объект 2 Объект 3 
Объект 

4 
Объект 5 

Цена  

продажи, 

руб. 

 9 300 000 8 200 000 9 044 444 
9 642 

308 
7 622 727 

Площадь 

здания, м
2 200 210 205 185 218 195 

Динамика 

сделок  

на рынке  

(дата  

продажи) 

 

10 меся-

цев 

назад 

10 месяцев 

назад 

Месяц 

назад 

Одну 

неделю 

назад 

Год 

назад 

Условия 

финансово-

го  

расчета 

Ры-

ночные 
Рыночные Рыночные 

Нерыночные 

(цена  

завышена  

на 1 439 000 руб.) 

Рыноч-

ные 

Нерыночные 

(цена  

завышена  

на 993 000 руб.) 

Автопар-

ковка 
Есть Есть Есть Нет Нет Нет 

Число ком-

нат 
4 4 4 2 2 2 

Транспорт-

ная дос-

тупность 

 Лучше Аналог Аналог Аналог Аналог 

Кондицио-

нер 
Есть Нет Нет Нет Есть Есть 
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Задача 4. Требуется оценить торговую палатку общей площа-

дью 50 м
2
. Палатка  имеет подсобную комнату, кондиционер и холо-

дильную камеру. Имеется информация по сделкам купли-продажи 

пяти сравнимых объектов в рассматриваемом  районе (табл. 13). 

 

Таблица 13 – Информация по сделкам купли-продажи   

торговых палаток  в рассматриваемом районе 

 

Характе-

ристика 

объекта 

Оцени-

ваемый 

объект 

Объект 

1 

Объект 

2 

Объект 

3 

Объект 

4 

Объект 

5 

Цена про-

дажи, руб. 
 1 400 000 1 300 000 1 500 000 1 650 000 1 550 000 

Площадь 

палатки, м
2 50 60 55 70 65 55 

Динамика 

сделок  

на рынке 

(дата  

продажи) 

 

Шесть 

 месяцев 

назад 

Шесть 

месяцев 

назад 

Месяц 

назад 

Одну  

неделю 

назад 

Год 

назад 

Условия 

финансо-

вого рас-

чета 

Рыноч-

ные 
Рыночные Рыночные 

Нерыночные 

(цена  

завышена  

на 1 439 000 руб.) 

Рыноч-

ные 

Нерыночные 

(цена  

завышена  

на 993 000 руб.) 

Подсобная 

комната 
Есть Есть Есть Нет Нет Нет 

Транс-

портная 

доступ-

ность 

 Лучше Аналог Аналог Аналог Аналог 

Холодиль-

ная камера 
Есть Нет Есть Есть Есть Есть 

Кондицио-

нер 
Есть Нет Нет Нет Есть Есть 
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Задание: составить отчет об оценке земельно-имущественного 

комплекса. 

Объект оценки: земельный участок площадью 1 500,0 кв. м, ка-

дастровый № 24:11:0100501:182. 

Имущественные права на объект оценки: право бессрочного 

и бесплатного пользования. 

Цель оценки: определение рыночной стоимости объекта оценки. 

Предполагаемое использование результатов оценки и свя-

занные с этим ограничения: для вступления в наследство. 

Вид стоимости: рыночная. 

Дата оценки: 02.02.2018 г. 

Срок проведения оценки: с 25.07.2018 г. по 27.07.2018 г. 

Допущения и ограничения, на которых должна основывать-

ся оценка: обременения на земельный участок отсутствуют. 

Объектом оценки является земельный участок, расположенный 

по адресу: Россия, Красноярский край, Емельяновский район, д. По-

кровка. 

Сведения о технических параметрах и характеристика земельно-

го участка, согласно копии Кадастрового паспорта земельного участ-

ка от 30.05.2018 г. № 24ЗУ/11-76923, представлены в таблице 14. 

 

Таблица 14 – Сведения о технических параметрах и характеристика 

объекта оценки 

 
Наименование показателя Технические параметры и характеристика 

Наименование объекта Земельный участок 

Местоположение объекта 
Россия, Красноярский край, Емельяновский  

район, д. Покровка 

Имущественные права Право бессрочного и бесплатного пользования 

Существующие ограниче-

ния (обременения) права 
Не зарегистрированы 

Кадастровый номер 24:11:0100501:182 

Категория земель Категория не установлена 

Разрешенное использование Для строительства индивидуального жилого дома 

Общая площадь, кв. м. 1 500,0 

Описание объекта оценки 
Участок не огорожен, коммуникации  

не подведены 
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