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Заключение об оценке 

Генеральному директору 

ООО «УК «Реальные инвестиции» 

Д.У. ЗПИФ недвижимости «Краснопресненский» 

А.А. Асееву 

Уважаемый Андрей Алексеевич! 

На основании Договора ОЦ0902-04 об оценке имущества от 23.03.2009 г., дополнительного соглашения 

№ОЦ0902-04/ДС94 от 27.02.2025 г. и Задания на оценку №ОЦ0902-04/ДС94 от 27 февраля 2025 г. 

оценщики ООО «Центр корпоративных решений» (далее – Оценщики) провели оценку справедливой 

стоимости здания, назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. Москва, вн.тер.г. муниципальный 

округ Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество этажей: 3, в том числе подземных: 0, 

площадь: 831,8 кв.м, кадастровый номер: 77:01:0004037:1040 с учетом права аренды земельного участка 

по договору аренды № М-01-053949 от 04.04.2019 г. (далее – «Объект») в соответствии с Международным 

стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости», введённым в действие 

на территории Российской Федерации Приказом Минфина России от 28.12.2015 № 217н (далее – МСФО 

13). 

Работа по оценке была проведена в соответствии с вышеназванным договором, заданием на оценку, 

профессиональными стандартами и правилами оценки, а также действующим российским 

законодательством. Оценка проведена по состоянию на 28.02.2025 г. Датой составления Отчета является 

28.02.2025 г. Целью оценки является определение справедливой стоимости объекта оценки в соответствии 

с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости», 

введённым в действие на территории Российской Федерации Приказом Минфина России от 28.12.2015 № 

217н, на основании требований п. 2, п. 4 ст. 37 Федерального закона от 29.11.2001 № 156-ФЗ «Об 

инвестиционных фондах». 

Подробное описание Объекта, а также подходов и методов определения стоимости представлены в 

настоящем Отчете об оценке. Отдельные части настоящей оценки не могут трактоваться раздельно, а 

только в связи с полным текстом прилагаемого Отчета, принимая во внимание все содержащиеся в нем 

допущения и ограничения. 

По мнению Оценщиков, с учетом ограничений и сделанных допущений по состоянию на 28.02.2025 г. 

справедливая стоимость здания, назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. Москва, вн.тер.г. 

муниципальный округ Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество этажей: 3, в том 

числе подземных: 0, площадь: 831,8 кв.м, кадастровый номер: 77:01:0004037:1040 с учетом права аренды 

земельного участка по договору аренды № М-01-053949 от 04.04.2019 г., составляет (без учета НДС)  

22 020 000,00 руб. (Двадцать два миллиона двадцать тысяч рублей 00 копеек). 

Настоящий отчет достоверен в полном объеме и лишь для указанных в нем целей. Излагаемые условия, 

допущения и ограничения являются неотъемлемой его частью. Необходимо принять во внимание, что цена, 

установленная в случае реальной сделки, может отличаться от стоимости, определенной в ходе оценки, 

вследствие таких факторов, как мотивы сторон, умение вести переговоры, условия сделки, иные факторы. 



Оценочная стоимость признается действительной на дату оценки: 28.02.2025 г. В соответствии с 

действующим законодательством итоговая величина стоимости объекта оценки, указанная в отчете об 

оценке, является рекомендуемой для целей определения начальной цены предмета аукциона или конкурса, 

совершения сделки в течение шести месяцев с даты составления отчета, за исключением случаев, 

предусмотренных законодательством Российской Федерации. Использование итоговой величины 

стоимости объекта для целей определения стоимости чистых активов паевого инвестиционного фонда 

допускается, если с даты оценки (28.02.2025 г.) прошло не более 6 месяцев. 

28 февраля 2025 г. 

Генеральный директор 

ООО «Центр корпоративных решений» Г. Р. Григорян 
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1. Общие сведения 
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1.2. Применяемые стандарты оценочной деятельности и обоснование 

их применения 

При проведении данной оценки использовались федеральные стандарты оценочной деятельности, а также 

стандарты оценочной деятельности, установленные саморегулируемой организацией (СРО), членом 

которой являются Оценщики: 

1. Федеральный стандарт оценки «Структура федеральных стандартов оценки н основные понятия, 

используемые в федеральных стандартах оценки (ФСО I)», утвержденный Приказом Министерства 

экономического развития Российской Федерации от 14.04.2022 г. №200 «Об утверждении федеральных 

стандартов оценки и о внесении изменений в некоторые приказы Минэкономразвития России о 

федеральных стандартах оценки». 

2. Федеральный стандарт оценки «Виды стоимости (ФСО II)», утвержденный Приказом Министерства 

экономического развития Российской Федерации от 14.04.2022 г. №200 «Об утверждении федеральных 

стандартов оценки и о внесении изменений в некоторые приказы Минэкономразвития России о 

федеральных стандартах оценки». 

3. Федеральный стандарт оценки «Процесс оценки (ФСО III)», утвержденный Приказом Министерства 

экономического развития Российской Федерации от 14.04.2022 г. №200 «Об утверждении федеральных 

стандартов оценки и о внесении изменений в некоторые приказы Минэкономразвития России о 

федеральных стандартах оценки». 

4. Федеральный стандарт оценки «Задание на оценку (ФСО IV)», утвержденный Приказом Министерства 

экономического развития Российской Федерации от 14.04.2022 г. №200 «Об утверждении федеральных 

стандартов оценки и о внесении изменений в некоторые приказы Минэкономразвития России о 

федеральных стандартах оценки». 

5. Федеральный стандарт оценки «Подходы и методы оценки (ФСО V)», утвержденный Приказом 

Министерства экономического развития Российской Федерации от 14.04.2022 г. №200 «Об 

утверждении федеральных стандартов оценки и о внесении изменений в некоторые приказы 

Минэкономразвития России о федеральных стандартах оценки». 

6. Федеральный стандарт оценки «Отчет об оценке (ФСО VI)», утвержденный Приказом Министерства 

экономического развития Российской Федерации от 14.04.2022 г. №200 «Об утверждении федеральных 

стандартов оценки и о внесении изменений в некоторые приказы Минэкономразвития России о 

федеральных стандартах оценки». 

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

Министерства экономического развития и торговли Российской Федерации от 25 сентября 2014 г. 

№611 «Об утверждении Федерального стандарта оценки «Оценка недвижимости (ФСО № 7)».  

8. Стандарты и правила осуществления оценочной деятельности Ассоциации «Русское общество 

оценщиков» (РОО).  

9. Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости».  

Федеральные стандарты оценки обязательны к применению на территории Российской Федерации. 

Применение стандартов Ассоциации «Русское общество оценщиков» обусловлено действительным 

членством Оценщиков в Ассоциации «Русское общество оценщиков». 

Применение стандарта МСФО 13 обусловлено предполагаемым использованием результатов оценки. 
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1.3. Принятые при проведении оценки объекта оценки допущения и 

ограничения 

Допущения оценки 

Оценщик не проводит юридическую экспертизу прав на оцениваемый (-ые) объект (объекты). 

Оцениваемые права собственности рассматриваются свободными от каких-либо претензий или 

ограничений, кроме ограничений, оговоренных в Отчете об оценке. 

Оценщик предполагает отсутствие каких-либо скрытых фактов, влияющих на результаты оценки. 

Оценщик не несет ответственности ни за наличие таких скрытых фактов, ни за необходимость выявления 

таковых. 

Исходные данные (информация, показатели, характеристики и т.д.), использованные Оценщиком при 

подготовке Отчета об оценке и содержащиеся в Отчете об оценке, были получены из надежных 

источников, которые, по мнению Оценщика, являются достоверными. Тем не менее, Оценщик не 

предоставляет гарантии или иные формы подтверждения их полной достоверности. Все использованные 

Оценщиком в Отчете об оценке данные, снабженные ссылками на источники информации, не могут 

рассматриваться как его собственные утверждения. 

Все расчеты в рамках Отчета об оценке проводятся с использованием встроенных средств программы Excel 

из пакета Microsoft Office. Результаты расчетов приводятся в удобной для восприятия форме (округление 

с точностью, зависящей от абсолютной величины числа), однако сами расчеты выполняются как с 

округлением, так и без округления с точностью, определяющейся внутренней архитектурой указанной 

программы. 

В случае если в объекте-аналоге отсутствует информация о какой-либо его характеристике, являющейся 

элементом сравнения, Оценщик при оценке исходит из предположения (допущения), что данная 

характеристика равнозначна соответствующей характеристике объекта (объектов) оценки. 

Ограничения оценки 

Заказчик гарантирует, что любая информация, суждения, аналитические разработки Оценщика и другие 

материалы Отчета об оценке будут использованы им исключительно в соответствии с предполагаемым 

использованием результата оценки. 

Все прогнозы, сделанные в Отчете об оценке, базируются на существующей рыночной ситуации на дату 

оценки. Однако эти предположения могут измениться с течением времени. Оценщик не несет 

ответственности за изменения социальных, экономических, юридических, физических, природных и иных 

факторов, а также изменения местного или федерального законодательства, которые могут произойти 

после даты оценки и повлиять на рыночные факторы, и, таким образом, на стоимость объекта (объектов) 

оценки. 

Ограничения на использование, распространение и публикацию отчета об оценке 

Ни Заказчик, ни Исполнитель, ни Оценщик не могут использовать Отчет об оценке иначе, чем это 

предусмотрено Договором. 

От Оценщика не требуется давать показания или появляться в суде или других уполномоченных органах, 

вследствие проведения оценки объекта (объектов) оценки, иначе как по официальному вызову суда или 

других уполномоченных органов. 
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1.4. Заявление о соответствии 

Содержащиеся в настоящем Отчете расчеты, выводы, заключения и мнения принадлежат Оценщикам и 

действительны с учетом оговоренных допущений, ограничений и пределов применения полученного 

результата. 

Оценка проведена, а настоящий Отчет составлен в соответствии с Федеральным законом № 135-ФЗ «Об 

оценочной деятельности в Российской Федерации», Федеральными стандартами оценки ФСО I, ФСО II, 

ФСО III, ФСО IV, ФСО V, ФСО VI, ФСО № 7, а также в соответствии с МСФО 13. 

Оценщики, принимавшие участие в выполнении работ по оценке, обладают необходимым уровнем 

образования и квалификации, соответствующим требованиям законодательства Российской Федерации. 

Оценка проводилась при соблюдении требований к независимости оценщика, предусмотренного 

законодательством Российской Федерации об оценочной деятельности. 

Оценщики не имеют ни настоящей, ни ожидаемой заинтересованности в оцениваемом имуществе и 

действуют непредвзято и без предубеждения по отношению к участвующим сторонам.  

Вознаграждение Оценщиков не зависит от итоговой стоимости объекта оценки, а также тех событий, 

которые могут наступить в результате использования Заказчиком или третьими сторонами выводов и 

заключений, содержащихся в Отчете. 

В процессе оценки ни одно лицо не оказывало давления на Оценщиков. 

Защита прав Заказчика обеспечивается страхованием гражданской ответственности Оценщиков. 

Оценщики разъяснили Заказчику цели оценки, значения терминов, а также права и обязанности сторон. 

1.5. Содержание и объем работ, использованных для проведения оценки 

Объем выполненных работ был определен Оценщиками с учетом цели оценки, требований 

законодательства Российской Федерации в области оценочной деятельности, а также доступной для оценки 

информации.  

В соответствии с Федеральным стандартом оценки «Процесс оценки (ФСО III)», процесс оценки включает 

следующие действия: 

 согласование задания на оценку заказчиком оценки и оценщиком или юридическим лицом, с 

которым оценщик заключил трудовой договор, путем подписания такого задания в составе 

договора на оценку объекта оценки или в иной письменной форме в случае проведения оценки на 

основаниях, отличающихся от договора на оценку, предусмотренных Федеральным законом от 29 

июля 1998 г. № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации»; 

 сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки; 

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

расчетов; 

 согласование промежуточных результатов, полученных в рамках применения различных подходов 

к оценке (в случае необходимости), и определение итоговой стоимости объекта оценки; 

 составление отчета об оценке объекта оценки. 
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1.6. Сведения о Заказчике оценки и об Оценщиках 

1.6.1. Сведения о Заказчике 

Табл. 1. Информация о Заказчике оценки 

Сведения Расшифровка 

Наименование ООО «УК «Реальные инвестиции» Д.У. Закрытого паевого инвестиционного 

фонда недвижимости «Краснопресненский» 

Реквизиты ОГРН 1057747030000 от 17.05.2005 г. 

ИНН 7703551413, КПП 770301001. 

Адрес юридического лица: 123022, г. Москва, ул. 2-я Звенигородская, д. 13 

Наименование регистрирующего органа: Межрайонная инспекция 

Федеральной налоговой службы №46 по г. Москве 

Источник информации: данные Заказчика 

1.6.2. Сведения об Оценщиках, работающих на основании трудового договора  

Табл. 2. Сведения об Оценщиках 

Оценщик Григорян Гарегин Рафаэлович Бурдюгов Вячеслав Владимирович 

Страховой номер 

индивидуального лицевого 

счета оценщика в системе 

обязательного пенсионного 

страхования 

023-975-281-68 114-165-942 37 

Идентификационный номер 

налогоплательщика 

504009619639 773700145593 

Почтовый адрес 119049, Москва, вн. тер. г. 

муниципальный округ Замоскворечье, 

пер. 1-й Люсиновский, д. 3Б, этаж 3, 

пом. I, комн. 16 

119049, Москва, вн. тер. г. 

муниципальный округ Замоскворечье, 

пер. 1-й Люсиновский, д. 3Б, этаж 3, 

пом. I, комн. 16 

Контактные данные +7 (495) 646-04-62 

info@cs-center.ru 

+7 (495) 646-04-62 

info@cs-center.ru 

Информация о членстве в 

саморегулируемой организации 

оценщиков 

Член Ассоциации «Русское общество 

оценщиков». Включен в реестр 

оценщиков за регистрационным 

№000507 от 31.07.2007 г. 

Место нахождения: 105066, 

г. Москва, 1-й Басманный пер., д. 2А 

Член Ассоциации «Русское общество 

оценщиков». Включен в реестр 

оценщиков за регистрационным 

№000564 от 07.08.2007 г. 

Место нахождения: 105066, 

г. Москва, 1-й Басманный пер., д. 2А 

Сведения о квалификационных 

аттестатах в области оценочной 

деятельности 

Квалификационный аттестат по 

направлению «Оценка 

недвижимости» № 035665-1 от 

19.01.2024 г. 

Квалификационный аттестат по 

направлению «Оценка 

недвижимости» № 035663-1 от 

19.01.2024 г. 

Номер и дата выдачи 

документа, подтверждающего 

получение профессиональных 

знаний в области оценочной 

деятельности 

Государственный университет по 

землеустройству, диплом о 

профессиональной переподготовке 

ПП №656739 выдан 20.12.2006 г. 

Межотраслевой институт повышения 

квалификации кадров МГТУ 

им. Баумана, диплом ПП №491680 

выдан 11.03.2005 г. 

Сведения о гражданской 

ответственности оценщика 
Страховщик – ПАО «Группа 

Ренессанс Страхование»,  

Страховщик – ПАО «Группа 

Ренессанс Страхование»,  
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Источник информации: данные Оценщиков 

Оценщики являются независимыми в соответствии с требованиями статьи 16 Федерального закона от 

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

Копии документов о страховании гражданской ответственности, выписки из реестра саморегулируемой 

организации оценщиков, документы о членстве в профессиональных общественных организациях и 

квалификационные аттестаты представлены в Приложении 1. 

1.6.3. Сведения о юридическом лице, с которым оценщики заключили трудовой договор 

Табл. 3. Сведения о юридическом лице 

Полное наименование 
Общество с ограниченной ответственностью «Центр корпоративных 

решений» 

ОГРН, дата присвоения ОГРН  ОГРН 5147746403239 от 24.11.2014 г. 

Адрес юридического лица 119049, Москва, вн. тер. г. муниципальный округ Замоскворечье, пер. 1-й 

Люсиновский, д. 3Б, этаж 3, пом. I, комн. 16 

Сведения о страховании 

гражданской ответственности 

Страховщик – ПАО «Группа Ренессанс Страхование»,  

полис №001 PIL-676196/2024, от 28.03.2024 г.,  

срок действия полиса: с 15.04.2024 г. по 14.04.2025 г.  

Страховая сумма 100 000 000,00 руб. 

Источник информации: данные Исполнителя 

Юридическое лицо, с которым Оценщики заключили трудовой договор, является независимым в 

соответствии с требованиями статьи 16 Федерального закона от 29.07.1998 г. № 135-ФЗ «Об оценочной 

деятельности в Российской Федерации». 

1.6.4. Сведения о разграничении полномочий при составлении отчета двумя и более оценщиками 

Табл. 4. Сведения о разграничении полномочий  

Оценщик Бурдюгов Вячеслав Владимирович Григорян Гарегин Рафаэлович 

Разделы Отчета, выполненные 

Оценщиком 

Общие сведения. 

Источники информации 

Все остальные разделы Отчета 

Источник информации: данные Оценщиков 

1.6.5. Информация о всех привлекаемых к проведению оценки специалистах (экспертах) 

Дополнительные специалисты (эксперты) не привлекались. 

1.7. Основные факты и выводы 

1.7.1. Основание для проведения оценки 

Оценка Объекта была проведена на основании Договора ОЦ0902-04 об оценке имущества от 23.03.2009 г., 

дополнительного соглашения №ОЦ0902-04/ДС94 от 27.02.2025 г. и Задания на оценку №ОЦ0902-04/ДС94 

от 27 февраля 2025 г. 

полис № 001PIL-680129/2024,  

от 21.06.2024 г.,  

срок действия полиса: с 28.06.2024 г. 

по 27.06.2025 г. 

Страховая сумма 10 000 000,00 руб. 

полис № 001PIL-680202/2024,  

от 26.06.2024 г.,  

срок действия полиса: с 28.06.2024 г. 

по 27.06.2025 г. 

Страховая сумма 10 000 000,00 руб.. 

Стаж работы в оценочной 

деятельности 

Стаж работы в оценочной 

деятельности с 02.2007 г. 

Стаж работы в оценочной 

деятельности с 03.2005 г. 



 Общие сведения 

 

Отчет об оценке справедливой стоимости здания, назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. 

Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество 

этажей: 3, в том числе подземных: 0, площадь: 831,8 кв.м, кадастровый номер: 77:01:0004037:1040 с 

учетом права аренды земельного участка по договору аренды № М-01-053949 от 04.04.2019 г. 

14 

 

1.7.2. Общая информация, идентифицирующая объект оценки 

В настоящем отчете проведена оценка здания, назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. 

Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество 

этажей: 3, в том числе подземных: 0, площадь: 831,8 кв.м, кадастровый номер: 77:01:0004037:1040 с учетом 

права аренды земельного участка по договору аренды № М-01-053949 от 04.04.2019 г. Подробное описание 

Объекта приведено в Разделе 2 настоящего Отчета. 

1.7.3. Вид стоимости 

В результате оценки была определена справедливая стоимость Объекта в соответствии с Международным 

стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости», введённым в действие 

на территории Российской Федерации Приказом Минфина России от 28.12.2015 № 217н (далее – 

МСФО 13). 

Согласно стандарту МСФО 13 «Оценка справедливой стоимости», 

Справедливая стоимость – это цена, которая была бы получена при продаже актива или уплачена 

при передаче обязательства в ходе обычной сделки на основном (или наиболее выгодном) рынке на 

дату оценки в текущих рыночных условиях (то есть цена выхода), независимо от того, является ли 

такая цена непосредственно наблюдаемой или рассчитывается с использованием другого метода 

оценки. 

1.7.4. Цель оценки 

Цель оценки – определение справедливой стоимости объекта оценки в соответствии с Международным 

стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой стоимости», введённым в действие 

на территории Российской Федерации Приказом Минфина России от 28.12.2015 № 217н, на основании 

требований п. 2, п. 4 ст. 37 Федерального закона от 29.11.2001 № 156-ФЗ «Об инвестиционных фондах». 

1.7.5. Дата осмотра объекта оценки 

Дата осмотра объекта оценки – 28.02.2025 г. 

1.7.6. Дата оценки 

Дата оценки – 28.02.2025 г. 

1.7.7. Дата составления отчета 

Датой составления Отчета является 28.02.2025 г. 

1.7.8. Результаты оценки, полученные при применении различных подходов к оценке 

Затратный подход 

Не применялся. 

Доходный подход 

Не применялся. 
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Сравнительный подход 

Согласно оценке, произведенной с использованием сравнительного подхода, стоимость здания, 

назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. Москва, вн.тер.г. муниципальный округ 

Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество этажей: 3, в том числе подземных: 0, 

площадь: 831,8 кв.м, кадастровый номер: 77:01:0004037:1040 с учетом права аренды земельного участка 

по договору аренды № М-01-053949 от 04.04.2019 г., составляет на 28.02.2025 г. (без учета НДС)  

22 016 192,82 руб. (Двадцать два миллиона шестнадцать тысяч сто девяносто два рубля 82 копейки). 

1.7.9. Итоговая величина стоимости объекта оценки 

Итоговая величина рыночной стоимости здания, назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. 

Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество 

этажей: 3, в том числе подземных: 0, площадь: 831,8 кв.м, кадастровый номер: 77:01:0004037:1040 с учетом 

права аренды земельного участка по договору аренды № М-01-053949 от 04.04.2019 г., составляет на 

28.02.2025 г. (без учета НДС)  

22 020 000,00 руб. (Двадцать два миллиона двадцать тысяч рублей 00 копеек). 

1.7.10. Ограничения и пределы применения полученной итоговой стоимости 

Заказчик гарантирует, что любая информация, суждения, аналитические разработки Оценщика и другие 

материалы Отчета об оценке будут использованы им исключительно в соответствии с предполагаемым 

использованием результата оценки.  

Все прогнозы, сделанные в Отчете об оценке, базируются на существующей рыночной ситуации на дату 

оценки. Однако эти предположения могут измениться с течением времени. Оценщик не несет 

ответственности за изменения социальных, экономических, юридических, физических, природных и иных 

факторов, а также изменения местного или федерального законодательства, которые могут произойти 

после даты оценки и повлиять на рыночные факторы, и, таким образом, на стоимость объекта (объектов) 

оценки. 

Ни Заказчик, ни Исполнитель, ни Оценщик не могут использовать Отчет об оценке иначе, чем это 

предусмотрено Договором.  

От Оценщика не требуется давать показания или появляться в суде или других уполномоченных органах, 

вследствие проведения оценки объекта (объектов) оценки, иначе как по официальному вызову суда или 

других уполномоченных органов. 

Итоговая величина стоимости объекта оценки может является рекомендуемой для целей определения 

начальной цены предмета аукциона или конкурса, совершения сделки в течение шести месяцев с даты 

составления отчета, за исключением случаев, предусмотренных законодательством Российской 

Федерации.  

Использование итоговой величины стоимости объекта для целей определения стоимости чистых активов 

паевого инвестиционного фонда допускается, если с даты оценки прошло не более 6 месяцев. 
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2. Описание объекта оценки 

2.1. Перечень использованных данных при проведении оценки 

При оценке была использована информация, полученная из следующих источников: 

 Интернет-сайты http://www.cian.ru, http://www.avito.ru и др. 

2.2. Перечень документов, использованных Оценщиками и устанавливающих 

количественные и качественные характеристики объекта оценки 

Оценщики исходили из предположения о полноте и достоверности документов, которые были 

предоставлены Заказчиком в следующем составе: 

 копия выписки из Единого государственного реестра недвижимости; 

 копия Договора аренды земельного участка с множественностью лиц на стороне арендатора от 04 

апреля 2019 г. № М-01-053949; 

 копия Дополнительного соглашения от 12.01.2023 г. к Договору аренды земельного участка с 

множественностью лиц на стороне арендатора от 04 апреля 2019 г. № М-01-053949. 

Копии основных документов представлены в Приложении 2. 

2.3. Общие сведения об объекте оценки 

Объектом оценки является здание, назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. Москва, вн.тер.г. 

муниципальный округ Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество этажей: 3, в том 

числе подземных: 0, площадь: 831,8 кв.м, кадастровый номер: 77:01:0004037:1040 с учетом права аренды 

земельного участка по договору аренды № М-01-053949 от 04.04.2019 г. 

2.4. Местоположение объекта оценки 

Местоположение объекта оценки показано на картах с последовательным приближением и детализацией 

окружения. 

Рис. 1. Местоположение объекта оценки относительно г. Москва 

 

Источник информации: http://maps.yandex.ru/ 
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Рис. 2. Местоположение объекта оценки в рамках района 

 

Источник информации: http://maps.yandex.ru/ 

Рис. 3. Местоположение объекта оценки на кадастровой карте 

 

Источник информации: https://pkk5.rosreestr.ru 

http://maps.yandex.ru/
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2.5. Количественные и качественные характеристики объекта 

Описание количественных и качественных параметров объекта оценки дано на основании исходных 

документов, перечисленных в п. 2.2 настоящего Отчета, приведены в нижеследующей таблице (Табл. 5, 6). 

Фотографии объекта оценки представлены в Приложении №3. 

Табл. 5. Общие сведения об Объекте оценки 

Показатель Значение 

Адрес Объекта г. Москва, ул. Звенигородская 2-я, д. 13, стр. 14 

Тип объекта Нежилое здание 

Назначение Производственно-складское 

Площадь 831,8 

Количество этажей 3, в том числе подземных 0 

Кадастровый номер 77:01:0004037:1040 

Источник информации: данные Заказчика  

Табл. 6. Общие сведения о земельном участке под объектом оценки 

Показатель Значение 

Кадастровый номер 77:01:0004037:19 

Адрес (местонахождение) объекта г. Москва, ул. Звенигородская 2-я, вл. 13, стр. 14 

Тип  Право аренды земельного участка 

Категория земель Земли населенных пунктов 

Вид разрешенного использования 

Для эксплуатации части здания под производственные 

цели; эксплуатации части здания под 

производственные цели 

Площадь, кв. м 340 

Договор аренды 

Договор аренды земельного участка с 

множественностью лиц на стороне арендатора от 04 

апреля 2019 г. № М-01-053949 

Источник информации: данные Заказчика  

  



 Описание объекта оценки 

 

Отчет об оценке справедливой стоимости здания, назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. 

Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество 

этажей: 3, в том числе подземных: 0, площадь: 831,8 кв.м, кадастровый номер: 77:01:0004037:1040 с 

учетом права аренды земельного участка по договору аренды № М-01-053949 от 04.04.2019 г. 

19 

 

2.6. Сведения об имущественных правах на объект оценки 

Табл. 7. Имущественные права на объекты оценки 

Собственник 
Владельцы инвестиционных паев ЗПИФ «Краснопресненский» под 

управлением ООО «УК «Реальные инвестиции» 

Реквизиты управляющей 

компании 

ОГРН 1057747030000 от 17.05.2005 г. 

ИНН 7703551413, КПП 770301001. 

Адрес юридического лица: 123022, г. Москва, ул. 2-я Звенигородская, д. 13. 

Наименование регистрирующего органа: Межрайонная инспекция 

Федеральной налоговой службы №46 по г. Москве 

Вид права Право общей долевой собственности 

Существующие ограничения 

(обременения) права 
Доверительное управление 

Источник информации: данные Заказчика  

Согласно п. 1 ст.209 Гражданского кодекса РФ, право собственности включает право владения, 

пользования и распоряжения имуществом. 

2.7. Сведения об износе и устареваниях объекта оценки 

Нежилое здание находится в неудовлетворительном состоянии. В соответствии с актом об осмотре 

помещения в помещении установлены 2 перегородки из кирпича, не отраженные в экспликации на 

помещение, которые необходимо демонтировать. В помещении отсутствует подключение к системам ИТ, 

телефонной связи, к системам отопления, вентиляции и кондиционирования, электрическим сетям 

(присутствует неопределенная электрическая сеть). Отсутствует разводка электрики по помещению. 

Существует щель на соединении потолка и наружных стен, отслоение штукатурки. 

2.8. Информация о текущем использовании объекта оценки 

Объект оценки не используется по своему прямому назначению, так как помещение в текущем состоянии 

не пригодно к использованию по функциональному назначению, имеет дефекты, устранимые только с 

помощью значительного ремонта. 
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3. Анализ рынка объекта оценки 

3.1. Анализ макроэкономического развития России 

Анализ макроэкономического развития России служит основой для определения общих тенденций и 

перспектив развития рынка. 

Опережающие индикаторы системных, финансовых и макроэкономических рисков 

Вероятность реализации различных видов системных рисков: 

 возникновения системного банковского кризиса (до декабря 2025 г.) - средняя; 

 возникновения новой экономической рецессии (до декабря 2025 г.) - низкая; 

 системных кредитных рисков (до июля 2025 г.) - средняя; 

 системных валютных рисков (до декабря 2025 г.) - низкая; 

 системных рисков ликвидности (до декабря 2025 г.) - низкая. 

Индикаторы продолжения системного банковского кризиса 

Под системным банковским кризисом в соответствии с используемым определением понимается ситуация, 

при которой реализуется, по крайней мере, одно из следующих условий: 1) доля проблемных активов в 

общих активах банковской системы превышает 10%; 2) происходит изъятие клиентами и вкладчиками 

значительной доли средств со счетов и депозитов; 3) с целью предотвратить последствия 1-2 проводится 

вынужденная реорганизация/национализация значительной части (более 10%) банков или масштабная (в 

объеме более 2% ВВП) единовременная рекапитализация банков государством и/или компаниями. 

Статистические данные за ноябрь-декабрь 2024 г. подтверждают вывод о переходе кредитного рынка к 

состоянию масштабного сжатия объема выдач новых ссуд. В этих условиях, при сохранении 

повышательной динамики процентных ставок, кредитный рынок превращается в канал чистого оттока 

денежных средств от заемщиков. В такой ситуации неизбежно ухудшение фактического качества 

кредитного портфеля вследствие невозможности для значительного числа заемщиков рефинансировать 

ранее накопленную задолженность и/или обеспечить её обслуживание за счет потока прибыли. Вероятно, 

в течение определенного времени фактическое ухудшение качества корпоративного кредитного портфеля 

будет маскироваться при помощи реструктуризаций (в т.ч. скрытых за счет передачи проблемных ссуд на 

баланс компаний-посредников). Однако в перспективе реальное качество реструктурированных таким 

образом кредитов неизбежно начнёт проявлять себя, что, в свою очередь, приведет к росту расходов банков 

на формирование резервов. В условиях исчерпания рядом банков запасов регулятивного капитала из-за 

агрессивного наращивания кредитования в прошлом году и необходимости восстанавливать надбавки к 

нормативу достаточности капитала в начале текущего года, эти дополнительные расходы способны создать 

потребность в экстренной масштабной докапитализации кредитных организаций. Последнее является 

одним из признаков возникновения системного банковского кризиса. 

С учетом этого обстоятельства фокус нашего внимания должен быть теперь сосредоточен не на поведении 

сводного опережающего индикатора (СОИ) возникновения системного банковского кризиса, а на 

поведении СОИ продолжения кризиса. Этот СОИ отражает вероятность того, что кризис затянется более 

чем на год. 

На начало декабря значение этого СОИ составляло 0.068, что существенно ниже его критического порога 

(0.19). В течение ноября значение этого СОИ немного увеличилось (на начало месяца оно составляло 0.064) 

вследствие ослабления реального эффективного курса рубля, а также некоторого снижения 

обеспеченности банковской системы абсолютно ликвидными рублевыми активами (с поправкой на фактор 

сезонности). Однако поскольку до критического порога далеко, эти изменения не оказывают влияния на 

вывод относительно того, что при возникновении системного банковского кризиса он не продлится более 

года. 
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Индикаторы входа в рецессию 

За скользящий год (декабрь 2023 г. - ноябрь 2024 г.) темп прироста физического объема ВВП относительно 

аналогичного периода предшествующего года, в соответствии с данными Росстата по III кв. 2024 г. 

включительно и оценками Минэкономразвития за октябрь-ноябрь составил +4.1%. 

Значение сводного опережающего индикатора (СОИ) входа российской экономики в рецессию в ноябре 

немного увеличилось и составило 0.02 (для сравнения месяцем ранее оно было равно 0.01), хотя оно по-

прежнему оставалось вдалеке от своего критического порога (0.18). 

При этом повышению риска возникновения рецессии в ноябре способствовала негативная динамка трех 

частных опережающих индикаторов, входящих в состав СОИ входа в рецессию: 

 тенденция роста ставок денежного рынка, обусловленная последовательным ужесточением 

денежно-кредитной политики; 

 снижение сальдо текущих операций платежного баланса России; 

 начало постепенного снижения значимости фактора позитивной инерции (существенный рост ВВП 

за предшествующий скользящий год) вследствие замедления темпов роста физического объема 

ВВП. По мере продолжения исчерпания действия этого фактора, отмеченные выше негативные 

факторы будут еще в большей мере способствовать повышению вероятности реализации рецессии. 

Как показывают расчеты, в случае если в 2025 г. среднегодовой уровень ключевой ставки ЦБ РФ будет 

соответствовать последнему прогнозу Банка России, то во второй половине года СОИ рецессии превысит 

свой критический порог. Это будет означать высокую вероятность абсолютного сокращения объемов 

производства. Для того, чтобы этого не произошло, необходим выход ключевой ставки к середине года на 

уровень около 16% годовых, а к концу года - не выше 12% годовых. 

Индикаторы системных кредитных рисков 

В ноябре 2024 г. значение обновленного сводного опережающего индикатора (СОИ) системных кредитных 

рисков оставалось нулевым, находясь в зоне низкой вероятности реализации риска. Тем не менее, в 

соответствии с применяемой нами методологией, несмотря на текущее нулевое значение индикатора, 

вероятность реализации системного кредитного риска будет оцениваться как средняя в течение двенадцати 

месяцев с последнего момента превышения СОИ пограничного значения средней зоны риска (до июля 2025 

г.). 

По состоянию на 1 декабря 2024 г., доля проблемных и безнадежных ссуд в совокупном кредитном 

портфеле банковского сектора составила 5.4%, что на 1.4 п. п. ниже значения аналогичного периода 

прошлого года. 

Согласно результатам исследования, проведенного экспертами ЦМАКП, российская экономика стоит 

перед угрозой масштабного скачка корпоративных банкротств: более чем у 20% предприятий 

обрабатывающей промышленности уровень долговой нагрузки, выраженный в отношении величины 

процентных платежей по кредитам к объему доналоговой прибыли (EBIT), в конце 2024 г. превышал 2/3. 

Такое существенный рост явился следствием повышения в течение прошлого года процентных ставок по 

корпоративным кредитам в среднем в 1.6 раза, что, в свою очередь, привело к расширению доли компаний, 

входящих в зону высокого риска банкротства, с 5.8% совокупной выручки реального сектора до 12.5%. В 

наиболее сложном положении оказались предприятия из следующих отраслей: телекоммуникации; 

воздушный, сухопутный транспорт; судо- и авиастроение; строительство; лесоводство и лесозаготовки; 

складское хозяйство, услуги по добыче полезных ископаемых. Эксперты считают, что, с учетом временных 

лагов, резкий рост корпоративных банкротств может начаться уже во II квартале 2025 г. 

Индикаторы системных валютных рисков 

По состоянию на начало декабря значение индекса валютного давления на рубль (ЕМР) взлетело до +1.20 

(для сравнения, месяцем ранее оно составляло +0.69) и заметно приблизилось к критической отметке 

(+1.86), хотя и не преодолело ее. Это означает, что в ноябре наблюдалось сильное рыночное давление в 

сторону ослабления рубля, близкое к тому уровню, который отражает наступление системного валютного 

кризиса. 
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В то же время, значение сводного опережающего индикатора (СОИ) системных валютных рисков по 

состоянию на начало декабря по-прежнему оставалось на нулевой отметке, находясь на максимальном 

расстоянии от своего критического уровня (0.3). Это позволяет нам оценивать вероятность реализации 

валютного кризиса в течение предстоящего скользящего года как низкую. Однако, несмотря на то, что ни 

один из частных опережающих индикаторов, входящих в состав СОИ, пока еще не подал тревожного 

сигнала, четыре из них продолжали демонстрировать негативную динамику (индекс РТС; индекс 

уверенности российского бизнеса, рассчитанный в методологии OECD; TED-спред; соотношение кредитов 

к ВВП). 

Индикаторы системных рисков ликвидности 

Уже на протяжении девяти месяцев подряд значение сводного опережающего индикатора (СОИ) «бегства 

вкладчиков» сохраняется на нулевой отметке, оставаясь в зоне низкой вероятности реализации 

соответствующего риска. 

В ноябре 2024 г. продолжился активный рост остатков средств на счетах и депозитах населения (+0.62 

трлн, руб., +1.2%, что соответствует динамике октября). Увеличивались только рублевые остатки (+799 

млрд, руб., +1.6%), а средства в валюте продолжили сокращаться (-176 млрд. руб. в рублевом эквиваленте, 

-4.5%). Рублевые средства выросли только на срочных вкладах (+1464 млрд, руб., +4.2%), тогда как остатки 

на текущих счетах уменьшились (-665 млрд, руб., -4.6%). Всего за январь-ноябрь 2024 г. средства 

населения выросли на +8 трлн. руб. (+17.6%), что почти в два раза превышает результат за тот же период 

2023 г. (+4.5 трлн, руб., +11.9%). 

Источник информации: Центр макроэкономического анализа и среднесрочного прогнозирования, 

http://www.forecast.ru/_ARCHIVE/Analitics/SOI/SOI_january_2025.pdf 

Основные макроэкономические параметры 

По данным Минэкономразвития темп роста ВВП страны в годовом выражении в декабре 2024 года 

ускорился до 4,5% после повышения на 3,6% месяцем ранее. При этом в целом за 2024 год, по первой 

оценке Росстата, ВВП вырос на 4,1%. Интересно также будет отметить то, что в номинальном выражении 

величина ВВП по итогам 2024 года составила 200,0 трлн руб., увеличившись практически в два раза за 4 

года несмотря на ограничения, связанные с пандемией коронавируса, и санкции. Ранее удвоение размера 

ВВП было достигнуто за 10 лет. 

Далее проанализируем ситуацию в ключевых отраслях экономики и рассмотрим динамику основных 

макроэкономических показателей. Начнем анализ традиционно со статистики промышленного 

производства. 

По данным Росстата, в декабре 2024 года рост промышленного производства ускорился до 8,2% (здесь и 

далее: по сравнению с аналогичным периодом предыдущего года) после увеличения на 3,5% в ноябре. По 

итогам 2024 года промпроизводство выросло на 4,6%. Стоит отметить, что итоговый рост за год оказался 

выше последнего прогноза Минэкономразвития. Напомним, что в сентябре прошлого года оно оценивало 

годовой рост промпроизводства в 4%. Кроме того, Росстат сообщил, что он пересмотрел свою оценку 

производства за 2023 год, увеличив его на 0,2 п.п. до роста на 4,3%. 



 Анализ рынка объекта оценки 

 

Отчет об оценке справедливой стоимости здания, назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. 

Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество 

этажей: 3, в том числе подземных: 0, площадь: 831,8 кв.м, кадастровый номер: 77:01:0004037:1040 с 

учетом права аренды земельного участка по договору аренды № М-01-053949 от 04.04.2019 г. 

23 

 

Рис. 4. Динамика финансового результата банковского сектора по месяцам 

 
Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroobzor-dannye-za-ianvar-2025 

Переходя к анализу динамики производства в разрезе сегментов, отметим, что в декабре «Добыча полезных 

ископаемых» перешла к росту на 1,3% после снижения на 1,7% в ноябре. В сегменте «Обрабатывающие 

производства» произошло почти двукратное ускорение роста, с 7,1% месяцем ранее до 14%. Что касается 

сегмента «Электроэнергия, газ и пар», то здесь рост выпуска на 1,4% в декабре сменился снижением на 

2,8%. В сегменте «Водоснабжение», в свою очередь, снижение выпуска на 2,4% месяцем ранее сменилось 

увеличением на 0,8%. 

Табл. 8. Динамика сегментов промышленного производства 

Период / сегмент 
Добыча полезных 

ископаемых 

Обрабатывающие 

производства 

Электроэнергия, 

газ и пар 
Водоснабжение 

Август 2024 +0,1 +4,7 +0,2 -1,2 

Сентябрь 2024 -1,8 +6,6 +1,7 -3,1 

Октябрь 2024 -2,0 +9,6 +1,0 -1,4 

Ноябрь 2024 -1,3 +7,2 +1,2 -1,9 

Декабрь 2024 +1,3 +14,0 -2,8 +0,8 

2024 -0,8 +8,0 +2,8 +0,2 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroobzor-dannye-za-ianvar-2025 

Таким образом, ускорению темпов роста совокупного индекса промышленного производства в декабре 

способствовало улучшение динамики во всех сегментах, за исключением Электроэнергии, газа и пара. 

Особенно выделяются Обрабатывающие производства, где в последний месяц года данный сектор показал 

рекордный рост (+14%). При этом, исходя из комментариев Минэкономразвития, основной 

положительный вклад в динамику обрабатывающих производств по итогам прошедшего года внес 

машиностроительный комплекс, обеспечив почти 40% совокупного роста выпуска. Изменение 

производства в разрезе отдельных позиций представлено в следующей таблице. 
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Табл. 9. Динамика выпуска отдельных видов продукции в добывающей отрасли и обрабатывающей 

промышленности 

Вид продукции 2024 
Декабрь 2024 /  

Декабрь 2023 
2024 / 2023 

Добыча угля, млн тонн 427,0 +6,7% -0,6% 

Природный газ, млрд куб. м 579,0 +3,5% +8,7% 

Сжиженный природный газ (СПГ), млрд куб. м 34,7 -0,2% +6,0% 

Мясо скота, тыс. тонн 3,8 -2,7% +1,8% 

Мясо домашней птицы, тыс. тонн 5,2 -1,5% +1,8% 

Рыба и рыбные продукты, тыс. тонн 4,3 +4,6% -4,5% 

Трикотажные и вязаные изделия, млн штук 244,0 +5,3% +2,9% 

Спецодежда прочая, млрд руб. 9,6 >в 2,5 раза +60,2% 

Кирпич керамический, млн усл. ед. 5,55 +0,2 +2,8% 

Блоки и прочие сборные строительные изделия, 

млн куб. м 
28,4 -2,2% -1,3% 

Цемент, млн тонн 65,1 +5,6% +2,9% 

Бетон товарный, млн куб. м 69,7 +6,3% +3,2% 

Прокат готовый, млн тонн 59,9 -4,0% -7,2% 

Трубы стальные, млн тонн 12,8 -7,1% -6,3% 

Автомобили легковые, тыс. штук 756,0 +43,4% +39,2% 

Автотранспортные грузовые средства, 

тыс. штук 
194,0 -2,7% +8,2% 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroobzor-dannye-za-ianvar-2025 

В добывающем секторе в декабре замедлились темпы роста объемов добычи газа (+3,5% после +7,7% 

месяцем ранее) и при этом ускорился темп роста добычи угля (+6,7% после +1,1%). По итогам 2024 года 

рост добычи природного газа составил 8,7%, а добыча угля за год сократилась на 0,6%. Производство СПГ 

в декабре сократилось на 0,2% после снижения на 0,4% месяцем ранее (по итогам года добыча увеличилась 

на 6%). В продовольственном сегменте динамика выпуска оказалась разнонаправленной. Выпуск мяса 

скота и мяса птицы сократился (на 2,7% и 1,5% соответственно), а производство рыбных продуктов 

перешло к росту на 4,6% после падения на 8,1% в ноябре. Отметим, что в продовольственном сегменте 

выпуск как мяса скота, так и мяса птицы по итогам 2024 года показал увеличение на 1,8%, в то время как 

рыбные продукты показали снижение производства на 4,5%. 

В легкой промышленности объем производства спецодежды в декабре вырос в 2,5 раза по сравнению с 

ростом на 90% месяцем ранее, а за год рост составил 60,2%. При этом темпы роста объема выпуска 

трикотажных и вязаных изделий замедлились в декабре до 5,3% с 13,7% месяцем ранее, а по итогам года 

их производство увеличилось лишь на 2,9%. Динамика выпуска стройматериалов оказалась 

преимущественно положительной. Наибольший темп роста в декабре продемонстрировал бетон (+6,3% 

после увеличения на 3,3% в ноябре), в то время как наихудшая динамика выпуска – у строительных блоков 

(-2,2%).  Такая же картина наблюдается и по итогам 2024 года: наиболее сильный рост выпуска отмечается 

у бетона (+3,2%), а наиболее слабая динамика – у строительных блоков (-1,3%). 

Переходя к тяжелой металлургии, отметим, что снижение производства готового проката в декабре 

замедлилось до 4% после -6,8% месяцем ранее. При этом негативная динамика выпуска стальных труб 

также замедлилась с 9,7% до 7,1%. По итогам 2024 года объемы производства готового проката и стальных 

труб показали снижение на 7,2% и 6,3% соответственно. Что касается автомобилестроения, то рост 

производства легковых автомобилей в декабре подскочил до 43,4% после +25,1% месяцем ранее. В свою 
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очередь, сокращение выпуска грузовых авто на 2,9% в ноябре замедлилось до 2,7%. По итогам года рост 

производства грузовых автомобилей составил 8,2%, в то время как выпуск легковых авто вырос на 39,2%. 

Уже в первых числах февраля Росстат опубликовал данные о сальдированном финансовом результате 

деятельности крупных и средних российских компаний (без учета финансового сектора) по итогам января-

ноября 2024 года. Этот показатель составил 27,22 трлн руб., в то время как за аналогичный период 2023 

года сопоставимый круг предприятий заработал 32,19 трлн руб. Таким образом, сальдированная прибыль 

за 11 месяцев 2024 года снизилась на 15,4% (за январь-октябрь снижение составляло 17,2%). 

Что касается доли убыточных организаций, то она увеличилась на 1,0 п.п. по сравнению с аналогичным 

периодом предыдущего года до 27,1%. Динамика сальдированного результата в разрезе видов 

деятельности представлена в таблице ниже. 

Табл. 10. Динамика сальдированного результата в разрезе видов деятельности 

Вид продукции 

Сальдированный 

результат в 

январе-ноябре 

2024 г., млрд руб. 

Январь-ноябрь 2024 г. /  

Январь-ноябрь 2023 г. 

Сельское, лесное хозяйство, охота, рыболовство и 

рыбоводство 
+679,2 +5,1% 

Добыча полезных ископаемых +6 831,9 +10,8% 

Обрабатывающие производства +8 172,3 -11,2% 

Обеспечение электроэнергией, газом и паром, в т.ч.: +1 158,0 -39,0% 

производство, передача и распределение электроэнергии +1118,2 -39,2% 

Водоснабжение +101,1 +6,3% 

Оптовая, розничная торговля и ремонт +2 507,0 -36,2% 

Строительство +723,9 +7,5% 

Транспортировка и хранение, в т. ч.: +1 839,6 -15,8% 

ж/д транспорт: пассажирские перевозки +57,1 +20,4% 

Почтовая связь и курьерская деятельность -30,8 - 

Информация и связь +907,6 +7,4% 

Гостиницы и предприятия общественного питания +65,7 +35,6% 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroobzor-dannye-za-ianvar-2025 

По итогам 11 месяцев 2024 года практически все представленные виды деятельности зафиксировали 

положительный сальдированный финансовый результат (далее – финрез). Убыточным в очередной раз 

оказался сектор Почтовая связь и курьерская деятельность, финрез в котором составил -30,8 млрд руб. Что 

же касается динамики финреза по отраслям, то ситуация оказалась разнонаправленной. Среди отраслей, 

показавших рост финреза, выделяются Гостиницы и предприятия общественного питания, нарастившие 

свой финрез на 35,6% (по итогам 10 месяцев: +45%). Также двузначный темп роста финреза был 

зафиксирован в Пассажирских перевозках на ж/д транспорте, +20,4% (динамика за 10 месяцев: +19,6%) и 

Добыче полезных ископаемых (+10,8%). Сельское хозяйство, нарастившее свой финрез по итогам января-

октября на 6%, замедлило темпы роста этого показателя за 11 месяцев до 5,1%. Что касается негативных 

моментов, то наиболее сильное снижение финреза в относительном выражении произошло в виде 

деятельности Производство, передача и распределение электроэнергии (-39,2%), при этом его 

«материнская» отрасль, Обеспечение электроэнергией, газом и паром, показала схожую динамику (-

39%%). Отдельно стоит выделить сегмент Оптовая, розничная торговля и ремонт, финрез которого 

снизился на значительные 36,2% (в январе-октябре зафиксировано снижение на 32,8%). Вероятно, 

негативное влияние на его результаты оказывает находящаяся на достаточно высоком уровне продуктовая 
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инфляция. Динамика финреза другого крупного сегмента, Обрабатывающих производств, по итогам 11 

месяцев также отрицательная (-11,2%). Давление на результаты сектора могут оказывать высокие ставки 

по обслуживанию долга. 

Переходя к банковскому сектору, отметим, что его чистая прибыль в декабре 2024 года составила 187 млрд 

руб., что в 2,8 раза ниже результата ноября в 518 млрд руб. Этому способствовали отрицательная валютная 

переоценка (-120 млрд против +162 млрд руб. в ноябре) на фоне укрепления рубля к доллару, рост 

операционных расходов (в основном из-за традиционного увеличения расходов на персонал под конец 

года), а также обесценения нематериальных активов у отдельных банков. При этом прибыль оказалась в 3 

раза выше, чем в декабре 2023 года (64 млрд руб.). По итогам 2024 года банковский сектор заработал 3,81 

трлн руб. по сравнению с 3,26 трлн руб. в 2023 году. 

Рис. 5. Динамика финансового результата банковского сектора по месяцам 

 
Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroobzor-dannye-za-ianvar-2025 

Банк России в обзоре ключевых тенденций декабря указывает, что корпоративное кредитование в этом 

месяце перешло к сокращению на 0,2% (или 0,1 трлн руб.) после ноябрьского роста на 0,8% (+0,7 трлн 

руб.). Такая динамика объясняется погашением либо урегулированием старых валютных кредитов (6,5% 

или -0,9 трлн руб.), в то время как рублевые кредиты продолжили расти (+1% или 0,7 трлн руб.), однако их 

рост был медленнее ноябрьского. В целом по итогам 2024 года портфель корпоративных кредитов 

увеличился на 17,9%, что сопоставимо с результатом 2023 года (+20,7%). Регулятор отмечает, что 

компании в большинстве отраслей по-прежнему достаточно прибыльны, что позволяет им обслуживать 

кредиты даже по текущим ставкам. Однако у некоторых компаний с высокой долговой нагрузкой могут 

возникнуть трудности, поэтому для повышения устойчивости банковского сектора ЦБ планирует ввести 

макропруденциальные надбавки по кредитам и облигациям крупных компаний с высокой долговой 

нагрузкой. По состоянию на 1 января 2025 года объем корпоративного портфеля составил 87,8 трлн руб. 

Что касается ипотечных кредитов, то по предварительным данным, в декабре темп их прироста сохранился 

на уровне ноября в 0,4%. Объем выдач ипотеки по сравнению с ноябрем несколько увеличился (до 291 

млрд руб. после 274 млрд руб.), что объясняется ростом выдач ипотеки с господдержкой. При этом общий 

лимит по программе «Семейная ипотека» был повышен на 2,4 трлн руб., поэтому банки смогли кредитовать 

без ограничений. Выдачи рыночной ипотеки сократились с 65 до 52 млрд руб. на фоне высокого уровня 

ставок. По предварительным данным, прирост ипотеки за 2024 год замедлился до 13,4% после рекордных 

34,5% в 2023 году, когда рынок был перегрет массовой господдержкой. По состоянию на 1 января 2025 

года объем ипотечного портфеля составил 20,1 трлн руб. Переходя к потребительскому кредитованию, 

отметим, что в декабре оно сократилось на 1,9% после околонулевого роста месяцем ранее. Основные 

причины снижения – высокие ставки по кредитам, а также повышение требований банков к заемщикам в 
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условиях жесткой макропруденциальной политики. По состоянию на 1 января объем портфеля 

потребительских кредитов составил 14,1 трлн руб. 

Переходя к динамике цен на потребительском рынке в январе 2025 года, отметим, что недельные темпы 

роста находились в диапазоне 0,22%-0,25%, а в первые 13 дней 2025 года инфляция составила 0,67%. За 

весь месяц рост цен составил 1,23% (в январе прошлого года инфляция составила 0,86%) после 1,32% в 

декабре 2024 года. В годовом выражении по состоянию на 1 февраля инфляция составила 9,92%, 

ускорившись по сравнению с инфляцией в 9,52% по итогам 2024 года. 

Табл. 11. Динамика инфляции по месяцам в 2023-2024 гг. 

Месяц 2024 2023 

Сентябрь 0,48% 0,87% 

Октябрь 0,75% 0,83% 

Ноябрь 1,43% 1,11% 

Декабрь 1,32% 0,73% 

 2025 2024 

Январь 1,23% 0,86% 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroobzor-dannye-za-ianvar-2025 

Одним из ключевых факторов, влияющих на изменение потребительских цен, является динамика 

валютного курса. В январе 2025 года среднее значение курса доллара понизилось до 100,4 руб. после 102,3 

руб. месяцем ранее. При этом к концу месяца курс доллара снизился до 98 руб. с 101,7 руб. на конец 

декабря. По пояснениям Банка России, укрепление рубля происходило на фоне продолжения адаптации 

участников рынка к новой структуре расчетов по внешнеторговым операциям после волатильности, 

вызванной очередными санкциями, наложенными на кредитные организации в ноябре 2024 года. 

Табл. 12. Динамика официального курса доллара США в 2024 г. 

Месяц Курс на начало, руб. Курс на конец, руб. Средний курс, руб. 

Сентябрь 2024 91,2 92,7 91,2 

Октябрь 2024 92,7 97,1 96,2 

Ноябрь 2024 97,1 107,7 100,7 

Декабрь 2024 107,7 101,7 102,3 

Январь 2025 101,7 98,0 100,4 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroobzor-dannye-za-ianvar-2025 

В долгосрочной перспективе фундаментальная картина на валютном рынке должна определяться 

платежным балансом (в части потоков от торговли товарами и услугами, а также потоков капитала). Банк 

России во второй половине января опубликовал предварительную оценку платежного баланса страны по 

итогам 2024 года. 

Исходя из этих данных, положительное сальдо счета текущих операций увеличилось по сравнению со 

значением в 2023 году на 7,4% до $53,8 млрд. Сокращение положительного сальдо баланса товаров и услуг 

(«Торговый баланс» + «Баланс услуг») было менее значительным, чем сужение дефицита баланса 

первичных и вторичных доходов. Банк России поясняет, что его дефицит снизился за счет уменьшения 

сумм исходящих трансфертов в условиях ослабления рубля. Что касается сальдо основной составляющей 

части счета текущих операций, торгового баланса, то оно увеличилось на 0,8% до $122,6 млрд на фоне 

опережающего снижения импорта над экспортом. Стоимостный объем экспорта товаров сократился на 

1,7% до $417,2 млрд. При этом определенную поддержку экспорту оказывала переориентация российских 

поставок. Так, сокращение экспорта в Европу нивелировалось расширением поставок в Азию и Африку. 

Импорт товаров, в свою очередь, снизился на 2,8% до $294,5 млрд. С одной стороны, импорт поддерживал 

рост внутреннего спроса, но с другой стороны давление оказывали сложности с логистикой и ослабление 
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среднегодового курса рубля по сравнению с 2023 годом. Кроме того, ввоз товаров из-за рубежа отчасти 

сдерживало увеличение внутреннего производства. 

Переходя к балансу услуг, отметим, что его отрицательное сальдо увеличилось на 8,5% до $38,3 млрд на 

фоне опережающего роста импорта услуг над их экспортом. Экспорт услуг увеличился на 2,7% до $42,3 

млрд. При этом рост экспорта услуг по статье «Поездки», произошедший, в том числе, из-за увеличения 

числа приехавших в Россию иностранных граждан, компенсировался сокращением экспорта 

транспортных, телекоммуникационных, компьютерных и информационных услуг. Импорт услуг вырос на 

5,5% и составил $80,6 млрд. При этом наибольший вклад в его расширение внес рост стоимостного объема 

импорта услуг по статье «Поездки». Он был связан с ростом расходов россиян на зарубежные поездки в 

связи с расширением туристического потока за границу. 

Что касается статьи «Баланс первичных и вторичных доходов», то дефицит по ней снизился на 15,5% до 

$30,6 млрд. 

Таким образом, основным фактором роста профицита счета текущих операций в отчетном периоде стало 

увеличение профицита торгового баланса, связанное с опережающим сокращением импорта товаров над 

снижением их экспорта, а также некоторое снижение дефицита баланса первичных и вторичных доходов. 

Переходя к сальдо финансового счета, отметим, что оно сформировалось преимущественно чистым 

приобретением иностранных финансовых активов. Так, объем чистого приобретения финансовых активов 

в 2024 году вырос на 28,2% до $56,4 млрд. При этом рост финансовых активов обеспечивался в большой 

степени за счет прочих инвестиций, в том числе в связи с увеличением лагов во внешнеторговых расчетах. 

Что касается иностранных обязательств, то объем их чистого наращивания составил $8,6 млрд после 

погашения долга на $7,5 млрд годом ранее. В итоге, значение сальдо финансового счета по итогам 2024 

года сократилось на 7,4% до $47,8 млрд. 

Таким образом, сальдо финансового счета в отчетном периоде выросло преимущественно на фоне более 

высокого объема приобретения иностранных финансовых активов, что в некоторой степени 

компенсировалось переходом к наращиванию иностранных обязательств. 

Отметим также, что по данным Банка России, объем внешнего долга страны за 2024 год сократился на 

8,7%, составив по состоянию на 1 января 2025 года $290,4 млрд. Исходя из комментариев ЦБ, его динамика 

определялась сокращением задолженности по суверенным ценным бумагам, номинированным как в 

национальной, так и в иностранной валютах, а также уменьшением обязательств небанковских секторов 

по привлеченным кредитам и займам, в том числе в рамках отношений прямого инвестирования. При этом 

объем золотовалютных резервов за 2024 год увеличился на 1,8%, и по состоянию на 1 января 2025 года 

составил $609,1 млрд. 

Выводы: 

 ВВП в декабре 2024 года ускорился до 4,5% г/г после роста на 3,6% месяцем ранее. При этом 

согласно первой оценке Росстата, по итогам 2024 года рост ВВП составил 4,1%; 

 Темп роста промпроизводства в декабре 2024 года в годовом выражении подскочил до 8,2% после 

роста на 3,5% месяцем ранее. По итогам 2024 года промпроизводство выросло на 4,6%; 

 Сальдированный финансовый результат нефинансовых организаций по итогам 11 месяцев 2024 

года составил 27,22 трлн руб., сократившись на 15,4% по сравнению с аналогичным периодом 

годом ранее; 

 В банковском секторе прибыль в декабре составила 187 млрд руб. после 518 млрд руб. за ноябрь. 

По итогам 2024 года кредитные организации заработали 3,81 трлн руб. по сравнению с 3,26 трлн 

руб. годом ранее; 

 На потребительском рынке в январе 2025 года цены выросли на 1,23% после увеличения на 1,32% 

месяцем ранее, при этом в годовом выражении по состоянию на 1 февраля инфляция ускорилась до 

9,92% после 9,52% месяцем ранее; 

 Среднее значение курса доллара США в январе 2025 года составило 100,4 руб. после 102,3 руб. 

месяцем ранее; 
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 Сальдо счета текущих операций, согласно предварительной оценке, по итогам 2024 года составило 

$53,8 млрд, увеличившись на 7,4% по отношению к 2023 году, при этом сальдо финансового счета, 

исключая резервные активы, снизилось на те же 7,4% до $47,8 млрд; 

 Объем внешнего долга страны за 2024 год сократился на 8,7% и по состоянию на 1 января 2025 года 

составил $290,4 млрд; 

 Объем золотовалютных резервов увеличился на 1,8% за 2024 год и по состоянию на начало 2025 

года составил $609,1 млрд. 

 

Источник обзора: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroobzor-dannye-za-ianvar-2025 

3.2. Определение сегмента рынка, к которому принадлежат оцениваемые 

объекты 

Под сегментацией недвижимого имущества понимают разделение недвижимости на определенные 

однородные группы. 

Разбиение рынка недвижимости на отдельные сегменты проводится в соответствии с преобладающими 

потребностями участников рынка, инвестиционной мотивацией, местоположением, сроком фактического 

функционирования объекта, физическими характеристиками, дизайном, особенностями зонирования 

недвижимости, площадь, расположение, этаж и т.п. 

Принципы классификации объектов, положенные в основу сегментации рынков недвижимости, подчинены 

конкретным задачам процедуры оценки и требуют всестороннего учета характеристик оцениваемой 

недвижимости. 

В зависимости от назначения (направления использования) объекта недвижимости, рынок можно 

разделить на пять сегментов: 

1. Жилая недвижимость (многоквартирные, односемейные дома, квартиры и комнаты); 

2. Коммерческая недвижимость (офисные, торговые, производственно промышленные, складские здания, 

гостиницы, рестораны); 

3. Промышленная недвижимость (промышленные предприятия, здания НИИ); 

4. Незастроенные земельные участки различного назначения (городские земли, сельскохозяйственные и 

охотничьи угодья, заповедники, зоны разработки полезных ископаемых); 

5. Недвижимость специального назначения (объекты, имеющие ограничения по их использованию в силу 

специфики конструктивных характеристик, например - котельные, трансформаторные подстанции, церкви, 

аэропорты и др.). 

Каждый из перечисленных рынков недвижимости, в свою очередь, может быть разделен на 

специализированные субрынки. Субрынки сегментируются в соответствии с покупательскими 

предпочтениями по отношению к цене недвижимости, сложности управления, величине дохода, степени 

износа, окружению, более узкой специализацией и др. 

Объект оценки как объект рынка недвижимости, относится к сегменту нежилой, производственно- 

складской недвижимости. 
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3.3. Обзор рынка складской недвижимости г. Москвы 

Основные показатели 

 Объем сделок со складской недвижимостью классов А и В по итогам 2024 г. составил 2 482 тыс. 

кв. м, что на 25% ниже результата прошлого года. 

 Показатель доли вакантных площадей достиг 0,7%, увеличившись на 0,6 п. п. с начала года. 

 Средневзвешенная ставка аренды на готовые к въезду объекты класса А составила 12 тыс. 

руб./кв.м/год без учета НДС и ОРЕХ. 

 Объем ввода качественных складских объектов А и В классов за по итогам 2024 г. составил 1 235 

тыс. кв. м. 

Предложение 

Общий объем качественной складской недвижимости в Московском регионе к концу 2024 г. достиг 25,9 

млн кв. м. Объем ввода качественных складов классов А и В составил 1 235 тыс. кв. м, что на 12% ниже 

аналогичного показателя предыдущего года. Основной объем ввода пришелся на IV кв., когда в 

эксплуатацию было введено 761 тыс. кв. м, или 62% от объема ввода за весь год. 

В связи с переносами сроков ввода ряда проектов, завершение которых планировалось в 2024 г., 

совокупный объем ввода в 2025 г. может достигнуть 2,7 млн кв. м, что станет абсолютным рекордом за всю 

историю наблюдений. 

Помимо качественных складских объектов А и В классов было завершено строительство ряда проектов в 

формате light industrial: по итогам 2024 г. было введено в эксплуатацию 216 тыс. м2 площадей - рекордное 

значение ввода за всю историю наблюдений. Общий объем проектов формата light industrial в Московском 

регионе составил 483 тыс. кв. м. Также было введено в эксплуатацию несколько спекулятивных 

производственных объектов общей площадью 57 тыс. кв. м. 

По итогам IV кв. 2024 г. показатель доли вакантных складских площадей классов А и В достиг 0,7%, 

продемонстрировав рост на 0,6 п. п. с начала года. 

Рис. 6. Распределение общего объема ввода складских площадей A и B классов, 2024 год 

 
Источник информации: NF Group Research, 2025 
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Рис. 7. Динамика доли свободных складских площадей в объектах А и B классов, Московский регион 

 

Источник информации: NF Group Research, 2025 

Рис. 8. Динамика объема ввода и сделок, объекты А и B классов, Московский регион 

 

Источник информации: NF Group Research, 2025 

Рост показателя вызван в основном освобождением площадей на вторичном рынке, в то время как на 

первичном рынке среди введенных в 2024 г. спекулятивных площадей практически все проекты были 

законтрактованы на этапе строительства, и свободными по итогам года из них оставалось лишь 7%. Общий 

объем доступных в аренду площадей классов А, В по итогам года составил 170 тыс. кв. м. Стоит отметить, 

что на наиболее востребованные крупными арендаторами блоки площадью более 10 тыс. кв. м приходится 

лишь треть количества предложений. В 2025 г. прогнозируется рост показателя доли вакантных площадей 

до уровня 2%: в первом полугодии ожидается высвобождение части существующих объектов, заполнение 

которых может замедлиться в связи с адаптацией игроков рынка к высоким ставкам аренды, а также с 

сокращением планов развития. 

Спрос 

Объем сделок со складской недвижимостью А и В классов по итогам 2024 г. достиг 2 482 тыс. кв. м, что на 

25% ниже результата аналогичного периода прошлого года. На основной драйвер спроса - онлайн-

торговлю - пришлось 59% объема сделок по итогам года. На транспортные и логистические компании 

пришлось 12%. Резиденты из сферы производства заняли 11% в объеме сделок, а на компании из сферы 

дистрибуции пришлось 10%. Розничные ретейлеры заняли минимальную долю -7% объема сделок по 

итогам 2024 г. 

Отмечается рекордная доля BTS-сделок - 55% объема поглощения в 2024 г., из которых на сделки BTS-

аренды пришлось 46%, на сделки BTS-продажи -9%. Главные факторы, обусловившие преобладание 

сделок в формате build-to-suit, - это возросший спрос со стороны онлайн-ретейлеров, которым необходимы 
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объекты, соответствующие их техническому заданию, а также общий дефицит доступных площадей, 

наблюдавшийся в течение года. На сделки спекулятивной аренды пришлось 39% объема поглощения 2024 

г., сделки субаренды заняли 5% в структуре поглощения. 

По итогам 2024 года прогнозируемый объем сделок в Московском регионе составляет 3 млн кв. м. 

Рис. 9. Динамика объема сделок (тыс. кв м) и распределение по сегментам, объекты A и B классов 

 

Источник информации: NF Group Research, 2025 

Рис. 10. Распределение сделок типу, объекты A и B классов 

 

Источник информации: NF Group Research, 2025 
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Рис. 11. Распределение объема заключенных сделок с объектами A и B классов по направлениям 

Московского региона, 2024 год 

 

Источник информации: NF Group Research, 2025 

В распределении по направлениям основной объем заключенных в 2024 г. сделок пришелся на юг: на этом 

направлении было заключено сделок общей площадью 1 097 тыс. кв. м, что составило 45% общего объема 

поглощения площадей за год. 

Прогнозируемый объем сделок на 2025 г. в Московском регионе составляет 2 млн кв м, что будет на 19% 

ниже значения, достигнутого в 2024 г. 

Повышение ключевой ставки привело к пересмотру стратегий игроками рынка, так, во втором полугодии 

заметно снижение объема сделок в формате BTS-аренды, при этом наблюдается рост интереса игроков 

рынка к покупке объектов: доля сделок в формате BTS-продажи в III кв. достигла 13% объема поглощения, 

по итогам IV кв. на такие сделки пришелся 21% транзакций. В связи с экономической ситуацией ожидается 

дальнейший рост интереса клиентов к владению складскими площадями. 

Рис. 12. Динамика объема сделок (тыс. кв. м) в распределении по типу (%) поквартально, объекты A и B 

классов, 2024 год 

 

Источник информации: NF Group Research, 2025 

Коммерческие условия 

Средневзвешенная ставка аренды по итогам IV кв. 2024 г. достигла 12 тыс. руб./кв.м/год без учета НДС и 

ОРЕХ, что на 6% выше результата III кв. 2024 г. Рост показателя с начала 2024 г. составил 41%, тем не 

менее, наблюдается снижение темпов роста ставок аренды во втором полугодии. Для сравнения: за 2023 г. 

показатель вырос на 55%. 
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Рис. 13. Экспертная оценка ставок аренды на склады класса А в Московском регионе, руб./кв.м/год triple net 

 
Источник информации: NF Group Research, 2025 

Рис. 14. Динамика ставок аренды, без учета НДС и OPEX, руб./кв.м/год 

 
Источник информации: NF Group Research, 2025 

Прогноз 

По итогам 2025 г. объем ввода складских площадей классов А, В составит 2,7 млн кв. м, из которых на 

спекулятивное строительство придется порядка 51%. 

Прогнозируемый объем сделок со складской недвижимостью классов А, В в Московском регионе в 2025 г. 

составит 2 000 тыс. кв. м, при этом вероятно снижение доли онлайн-ретейла до 30% в объеме транзакций 

По итогам 2025 г. средневзвешенная ставка аренды на складские объекты класса А в Московском регионе 

сохранится на уровне 12 тыс. руб./кв.м/год без учета НДС и ОРЕХ. Показатель доли вакантных площадей 

увеличится до 2%. 

Ожидается дальнейший рост интереса к владению складскими площадями со стороны как классических 

инвесторов, так и конечных пользователей, которые приобретают объекты с инвестиционной целью. 
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Рис. 15. Крупнейшие объекты, запланированные к вводу, 2025 г. 

 

Источник информации: NF Group Research, 2025 

 

Источник обзора: https://kf.expert/publish/rynok-skladskoj-nedvizhimosti-moskovskij-region-2024 
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4. Описание процесса оценки Объекта 

В соответствии с Федеральным стандартом оценки «Подходы и методы оценки (ФСО V)», при проведении 

оценки используются сравнительный, доходный и затратный подходы. При применении каждого из 

подходов к оценке используются различные методы оценки. Оценщик может применять методы оценки, 

не указанные в федеральных стандартах оценки, с целью получения наиболее достоверных результатов 

оценки. 

В процессе оценки оценщик рассматривает возможность применения всех подходов к оценке, в том числе 

для подтверждения выводов, полученных при применении других подходов. При выборе подходов и 

методов оценки оценщику необходимо учитывать специфику объекта оценки, цели оценки, вид стоимости, 

достаточность и достоверность исходной информации, допущения и ограничения оценки. Ни один из 

подходов и методов оценки не является универсальным, применимым во всех случаях оценки. В то же 

время оценщик может использовать один подход и метод оценки, если применение данного подхода и 

метода оценки приводит к наиболее достоверному результату оценки с учетом доступной информации, 

допущений и ограничений проводимой оценки.  

4.1. Анализ наиболее эффективного использования 

Недвижимость – это имущество, которое может использоваться не одним, а несколькими способами. 

Поскольку каждому способу использования объекта недвижимости соответствует определенная величина 

его стоимости, то перед проведением оценки выбирается один способ использования, называемый 

наилучшим н наиболее эффективным. 

Наиболее эффективное использование (далее – НЭИ) объекта недвижимого имущества – это его разумное, 

вероятное и разрешенное использование, т. е. такое использование, которое является физически 

возможным, законодательно допустимым, экономически целесообразным, максимально эффективным и 

приводит: 

 к наивысшей стоимости земли, как свободной; 

 к наивысшей стоимости существующего объекта недвижимого имущества, как улучшенного. 

Если стоимость земельного участка, как свободного, при его наиболее эффективном использовании (с 

учетом затрат на снос существующего объекта недвижимости и строительства нового) меньше стоимости 

существующего объекта недвижимого имущества при его наилучшем н наиболее эффективном 

использовании, то наилучшим и наиболее эффективным использованием объекта недвижимости является 

использование существующего объекта недвижимости, как улучшенного. 

Если стоимость земельного участка, как свободного, при его наиболее эффективном использовании (с 

учетом затрат на снос существующего объекта недвижимости и строительства нового) больше стоимости 

существующего объекта недвижимости при его наилучшем и наиболее эффективном использовании, то 

наилучшим и наиболее эффективным использованием объекта недвижимости является использование 

земельного участка, как свободного. 

Приведенное выше определение НЭИ указывает на наличие двух основных типов НЭИ. Первый тип – НЭИ 

участка земли, как вакантного. Второй тип – НЭИ объекта недвижимости, как улучшенного. Каждый тип 

требует отдельного анализа. Однако из этого же определения видно, что общим для них являются 

следующие критерии определения НЭИ: 

1. Юридическая (законодательная) разрешенность. 

2. Физическая возможность. 

3. Экономическая целесообразность. 

4. Максимальная доходность. 

Каждое потенциальное использование имущества рассматривается с точки зрения этих четырех критериев. 

При этом очередность применения критериев соответствует той последовательности, в которой они 
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изложены. Если потенциальное использование не отвечает какому-либо из них. оно отбрасывается н 

рассматривается следующий вариант использования. НЭИ отвечает всем этим критериям. 

Юридическая (законодательная) разрешенность 

Каждое потенциальное использование проверяется на предмет соответствия действующему 

законодательству. Юридические ограничения включают в себя правила зонирования, законодательство в 

области окружающей среды, жилищные и строительные кодексы, положения о разбивке земли на участки, 

требования к планировке, нормативы энергопотребления и пожаробезопасности, ограничения по 

затемненности и другое. 

Кроме того, к юридическим ограничениям относятся частные, т.е. связанные с особенностями конкретного 

участка земли и (или) объекта недвижимости, правовые ограничения. Таковыми могут быть ограничения 

на права использования объекта, сервитуты, вторжения, контрактные соглашения и соглашения об общих 

стенах и другое.  

Физическая возможность 

Потенциальное использование должно быть физически возможным. К физическим ограничениям 

относятся размеры, форма, естественные особенности земельного участка и (или) объекта недвижимости, 

топография земельного участка, протяженность фундаментальных границ, несущее и дренажное качество 

почв и почвенного слоя, климатические условия. В конечном счете, анализ физических возможностей 

земельного участка и (или) объекта недвижимости позволяет сделать вывод об их ресурсном качестве, 

емкости и сочетаемости с другими факторами производства. 

Экономическая целесообразность 

По сути экономическая целесообразность того или иного потенциального варианта использования 

представляет собой степень его соответствия, адекватности сложившейся рыночной среде. 

Поэтому анализ экономической целесообразности предполагает исследование следующих проблем: 

1. Факторы влияния на спрос. 

 Темпы и направление роста (сокращения) населения. 

 Размеры домашних хозяйств. 

 Половозрастная структура населения. 

 Этническая структура населения. 

 Уровень доходов населения. 

2. Факторы, влияющие на предложение. 

 Количество конкурирующих объектов. 

 Потенциал месторасположения конкурирующих объектов. 

3. Основные характеристики конкурирующих объектов: 

 Объемно-планировочное решение. 

 Этажность. 

 Эксплуатационная загруженность. 

 Дифференцированность использования. 

 Ставки арендной платы и тенденции в их изменении. 

 Предполагаемое увеличение (уменьшение) числа конкурирующих объектов. 

4. Выбор целевого рынка. 

 Определение круга потенциальных пользователей объекта. 

 Определение конкурентного преимущества варианта потенциального использования. 

Основными видами конкурентного преимущества являются следующие: 

o Цена предлагаемых услуг (ставка арендной платы). 

o Качество предлагаемых площадей. 
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o Сервисное обслуживание (сопровождение) предлагаемых площадей. 

Подобный анализ позволяет выявить и «разумно возможный», обоснованный (оправданный), т.е. 

экономически целесообразный вариант (варианты) использования. 

Максимальная эффективность (доходность) 

Итоговым критерием НЭИ является наибольшая доходность использования имущества среди всех 

юридически разрешенных, физически возможных и экономически целесообразных потенциальных 

вариантов. Данный критерий учитывает количественные, качественные и временные характеристики 

доходов, ожидаемые от различных потенциальных вариантов использования имущества. 

Для земли как свободной определение максимальной доходности производится следующим образом. 

Сначала для каждого варианта потенциального использования, исходя из сложившейся на рынке ситуации 

определяются: потенциальная и эффективная доходность, эксплуатационные расходы и рассчитывается 

чистый операционный доход. 

Затем определяются затраты на снос существующего здания (если оно есть) и затраты на строительство 

нового объекта недвижимости. Таким образом, определяется стоимость застройки по каждой из 

альтернативных стратегий. 

Наконец чистый операционный доход распределяется между зданием (строением) и землей. С этой целью 

для каждого потенциального варианта использования применяются соответствующие им коэффициенты 

капитализации, отражающие связанные с каждым конкретным вариантом уровень риска, сроки 

возмещения капитала, соотношение собственных и заемных средств в структуре финансирования, 

ожидаемые изменения стоимости объекта и другие факторы. 

Для объекта недвижимости как улучшенного анализ максимальной доходности производится следующим 

образом. 

Сначала для каждого варианта потенциального использования, исходя из сложившейся на рынке ситуации 

определяются: потенциальная и эффективная доходность, эксплуатационные расходы и рассчитывается 

чистый операционный доход. 

Далее определяется текущая стоимость будущих доходов, получаемых в результате каждого из 

потенциальных вариантов использования существующей недвижимости. Для этого чистый операционный 

доход делится на соответствующий коэффициент капитализации. Затем определяются затраты на 

улучшение, т.е. на реконструкцию и (или) переоборудование в соответствии с каждой из альтернативных 

стратегий его использования. 

И наконец рассчитывается текущая стоимость объекта недвижимости при каждом варианте из 

потенциального использования, путем вычитания из текущей стоимости будущих доходов величины 

затрат на улучшения. НЭИ будет вариант, максимизирующий стоимость объекта недвижимости. 

Как правило, в теории и практике оценки после проведения анализа НЭИ земли как свободной и 

недвижимости как улучшенной, полученные результаты сравниваются и выбирается наиболее доходный 

вариант, который и признается НЭИ. Однако в некоторых ситуациях в рамках анализа НЭИ недвижимости 

как улучшенной существует неиспользуемый потенциал максимизации ее стоимости. Это относится 

прежде всего к эксплуатационно недозагруженной недвижимости, НЭИ которой может быть достигнута 

путем ее многофункционального использования. 

Такое использование наиболее характерно для объектов недвижимости, находящихся на стадии зрелости 

или упадка жизненного цикла. Этим стадиям, как правило, присуще дифференциальное и селективное 

использование соответственно. При этом анализ НЭИ недвижимости как улучшенной проводится путем 

покомпонентного анализа площадей. 
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Вывод по наиболее эффективному использованию 

Учитывая юридическую (законодательную) разрешенность, физическую возможность, экономическую 

целесообразность, максимальную эффективность (доходность) и месторасположение объекта оценки, 

наиболее эффективным вариантом использования объекта оценки является его текущее использование. 

4.2. Определение стоимости Объекта с применением доходного подхода 

4.2.1. Методология оценки с применением доходного подхода 

Доходный подход – совокупность методов оценки стоимости объекта, основанных на определении 

ожидаемых доходов от Объекта оценки. 

Настоящий подход подразумевает, что стоимость оцениваемого объекта на дату оценки есть текущая 

стоимость чистых доходов, которые могут быть получены владельцем в течение будущих лет от 

использования или размещения на территории объектов доходного бизнеса. 

Характер использования оцениваемого объекта выбирается исходя из анализа наилучшего и наиболее 

эффективного использования. 

Основное преимущество доходного подхода по сравнению с подходом сравнительного анализа продаж и 

затратным заключается в том, что он в большей степени отражает представление инвестора или 

собственника о недвижимости как источнике дохода. Основным недостатком доходного подхода является 

то, что он основан на прогнозных данных. 

Существует два основных метода доходного подхода: 

1. Метод прямой капитализации. 

2. Метод дисконтирования денежных потоков. 

Метод прямой капитализации пересчитывает годовой доход в стоимость объекта путем деления годового 

дохода на коэффициент капитализации. Метод прост в применении, показывает хорошие результаты, при 

наличии достаточного количества рыночных данных позволяет учесть состояние рынка недвижимости. Но 

при этом имеет ряд ограничений на применение.  

Основными предпосылками и допущениями метода прямой капитализации являются: 

 период, в течение которого поступает доход, достаточно велик;  

 величина дохода постоянна или равномерно изменяется; 

 не производится отдельный учет возврата инвестированного капитала и дохода на капитал; 

 при расчете не учитывается величина начальных инвестиций (оцениваемый объект не требует 

затрат на реконструкцию, ремонт и т.д. и может приносить доход с момента оценки). 

Метод дисконтирования денежных потоков также позволяет пересчитывать будущие денежные потоки в 

стоимость объекта. При этом денежные потоки могут быть произвольно изменяющимися, неравномерно 

поступающими, отличаться уровнем риска. Таким образом, данному методу не присущи ограничения 

метода прямой капитализации. 

Процесс расчета заключается в дисконтировании каждого денежного потока по соответствующей ему 

ставке дисконтирования и последующим сложением всех полученных значений. При расчетах 

используется математический аппарат сложного процента. 

Для приведения будущих доходов к текущей стоимости методом ДДП использовалась следующая 

формула: 
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Сд – стоимость объекта; 
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C – денежный поток периода t; 

I – ставка дисконтирования денежного потока периода t; 

М – стоимость реверсии. 

Для расчета стоимости реверсии приведения используя метод прямой капитализации с применение 

формулы: 

М = ЧОД / К, где 

М – стоимость реверсии; 

ЧОД – чистый операционный доход; 

К – ставка капитализации для объекта. 

При оценке объектов недвижимости наиболее часто применяют метод прямой капитализации. Основные 

этапы процедуры оценки данным методом представлены ниже: 

1. Оценка потенциального валового дохода, на основе анализа текущих ставок и тарифов на рынке аренды 

для сравнимых объектов. 

2. Оценка действительного валового дохода. 

3. Оценка чистого операционного дохода. 

4. Определение коэффициента капитализации. 

5. Пересчет чистого операционного дохода в стоимость объекта путем деления годового дохода на 

коэффициент капитализации. 

Таким образом, расчет рыночной стоимости недвижимости методом прямой капитализации 

осуществляется по следующей формуле: 

Cдох=Iчод/R, где: 

Cдох– справедливая стоимость недвижимости, полученная в рамках доходного подхода, ден. ед.; 

Iчод– чистый операционный доход от Объекта оценки, ден. ед.; 

R – коэффициент капитализации, доли ед. 

Более подробно описание алгоритма расчетов в рамках метода прямой капитализации приведено ниже. 

Расчет чистого операционного дохода 

Расчет чистого операционного дохода производится в следующей последовательности: 

1. определение потенциального валового дохода; 

2. определение действительного валового дохода; 

3. определение операционных расходов; 

4. определение чистого операционного дохода как разницы между действительным валовым доходом и 

операционными расходами. 

Потенциальный валовой доход представляет собой ожидаемую суммарную величину дохода от 

использования объекта недвижимости при полной загрузке. Для расчета потенциального валового дохода 

необходимо произвести анализ ставок арендной платы по объектам, аналогичным по своим 

характеристикам оцениваемым.  

Действительный валовой доход представляет собой предполагаемый доход с учетом потерь от незанятости 

площадей (V1) и неплатежей арендной платы (V2), всех скидок в арендной плате, а также с учетом прочих 

доходов от недвижимости. 

Чистый операционный доход рассчитывается как действительный валовой доход за вычетом всех статей 

расходов по эксплуатации оцениваемого объекта (операционных расходов) и резерва на замещение. 
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Операционные расходы (Eо) включают следующие статьи: 

 постоянные расходы – расходы, которые не зависят от степени занятости объекта арендаторами. 

Обычно сюда включают налог на имущество, платежи за землю, расходы на страхование объекта, 

некоторые эксплуатационные расходы. 

 переменные расходы – расходы, которые связанны с интенсивностью загрузки площадей 

арендаторами и уровнем предоставляемых услуг. Состав переменных расходов зависит от 

особенностей оцениваемых объектов.  

 резерв на замещение – величина средств, необходимых для замены и ремонта элементов с коротким 

сроком службы. Поскольку это обычно крупные единовременные суммы, для стабилизации 

расходов следует открыть специальный счет, на который затем ежегодно переводить часть средств 

на покрытие предстоящих затрат. Причина создания подобного счета состоит в том, что с износом 

элементов собственник несет скрытые потери в доходе. Если эти потери не учитываются, то чистый 

операционный доход оказывается завышенным. 

Расчет коэффициента капитализации 

Существует несколько методов определения коэффициента капитализации. Наиболее часто применяются 

следующие: 

 метод сравнения продаж (рыночной экстракции); 

 техника инвестиционной группы; 

 метод расчета с учетом возмещения капитальных затрат. 

Наиболее точным методом определения коэффициента капитализации является метод сравнения продаж. 

Для определения коэффициента капитализации данным методом необходимо отобрать аналоги, 

одновременно предлагающиеся на продажу и в аренду. Оценщик отмечает, что такие предложения 

встречаются крайне редко, что не позволяет применить метод сравнения продаж для расчета коэффициента 

капитализации. 

Техника инвестиционной группы применяется в случае, если в собственности имеются несколько 

интересов, суммарная стоимость которых равна стоимости собственности. В этом случае общий доход 

должен распределяться между всеми интересами пропорционально их вкладу в общую стоимость. При 

этом каждый интерес должен иметь свое значение коэффициента капитализации, соответствующее 

требованиям его владельца. Общий коэффициент капитализации при этом должен удовлетворять 

требованиям всех интересов, что в практике расчетов формализуется путем взвешивания каждого 

коэффициента капитализации долей его интереса в общей стоимости собственности. При оценке 

недвижимости техника инвестиционной группы, как правило, применяется к финансовым и физическим 

интересам. 

Согласно методу расчета коэффициента капитализации с учетом возмещения капитальных затрат, 

коэффициент капитализации состоит из следующих слагаемых: ставки дисконтирования и нормы возврата 

капитала. 

4.2.2. Применимость подхода 

В соответствии с Федеральным стандартом оценки «Подходы и методы оценки (ФСО V)» (пункт 12), 

рассматривая возможность и целесообразность применения доходного подхода, оценщику необходимо 

учитывать: 

 способность объекта приносить доход (значимость доходного подхода выше, если получение 

дохода от использования объекта соответствует целям приобретения объекта участниками рынка): 

 степень неопределенности будущих доходов (значимость доходного подхода тем ниже, чем выше 

неопределенность, связанная с суммами и сроками поступления будущих доходов от использования 

объекта). 

Оценщикам не удалось найти официальных данных для расчета чистого операционного дохода. Таким 

образом, Оценщики приняли решение отказаться от применения доходного подхода для определения 

справедливой стоимости Объекта оценки. 
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4.3. Определение стоимости Объекта с применением затратного подхода 

4.3.1. Методология оценки с применением затратного подхода 

Затратный подход – это тот подход к оценке, который определяет стоимость путем определения нынешней 

(текущей) стоимости актива за вычетом различных элементов износа: физического, функционального и 

экономического. 

Основными этапами при применении данного подхода к расчету оценочной стоимости являются: 

 расчет оценочной стоимости земельного участка в предположении, что права на него являются 

предметом оцениваемой сделки; 

 расчет затрат необходимых для воспроизводства либо замещения Объекта исследования без учета 

износа;  

 определение величины износа улучшений; 

 расчет остаточной стоимости улучшений; 

 расчет оценочной стоимости оцениваемого объекта (к полученной величине остаточной стоимости 

необходимо добавить стоимость земельного участка), если права на земельный участок являются 

предметом оцениваемой сделки. 

Затратный подход основывается на принципе замещения, согласно которому предполагается, что 

информированный покупатель не заплатит за актив больше, чем стоимость производства аналогичного 

имущества, эквивалентного по своим качествам и полезности оцениваемому объекту. 

Первым шагом в затратном подходе является выбор подходящего уровня затрат, необходимых для 

воспроизводства или замещения Объекта исследования. 

Затраты на воспроизводство Объекта исследования - сумма затрат в рыночных ценах, существующих на 

дату проведения оценки, на создание объекта, идентичного объекту оценки, с применением идентичных 

материалов и технологий, с учетом износа Объекта исследования. 

Если физически невозможно рассчитать величину затрат на воспроизводства, потому что некоторые виды 

материалов уже больше не производятся или это нецелесообразно с точки зрения технологического 

прогресса, в качестве соответствующей базы для расчетов определяются затраты на замещение. 

Затраты на замещение Объекта исследования - сумма затрат на создание объекта, аналогичного объекту 

оценки, в рыночных ценах, существующих на дату проведения оценки, с учетом износа Объекта 

исследования; 

Существуют следующие четыре метода определения текущей стоимости объектов недвижимости: 

 метод сравнительной единицы; 

 поэлементный метод; 

 сметный метод; 

 индексный метод. 

Метод сравнительной единицы – текущая стоимость выбранной в качестве базы сравнения единицы 

измерения, умножается на количество единиц в оцениваемом объекте. Единицами измерения могут быть 

1 куб. м, 1 кв. м и т.д. 

Поэлементный метод заключается в определении удельной стоимости единицы измерения объекта или 

всего объекта исходя из поэлементных затрат на материалы, рабочую силу, на производство земляных, 

монтажных, отделочных работ и т.д. 

Сметный метод заключается в составлении объектных и сводных смет строительства данного объекта, как 

если бы он строился вновь по текущим ценам. 

Индексный метод состоит в определении на основе Положений о переоценке основных фондов стоимости 

воспроизводства оцениваемого объекта путем умножения его балансовой стоимости на соответствующий 

индекс. 
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4.3.2. Применимость подхода 

В соответствии с Федеральным стандартом оценки «Подходы и методы оценки (ФСО V)» (пункт 25), 

рассматривая возможность и целесообразность применения затратного подхода, оценщик должен 

учитывать: 

 возможность для участников рынка создать объект, обладающий такой же полезностью, что и 

объект оценки. - значимость подхода высокая, когда у участников рынка есть возможность создать 

объект без значительных юридических ограничений, настолько быстро, что участники рынка не 

захотят платить значительную премию за возможность немедленного использования оцениваемого 

актива при его покупке: 

 надежность других подходов к оценке объекта - наиболее высока значимость затратного подхода, 

когда объект не генерирует непосредственно доход и является специализированным, то есть не 

продается на рынке отдельно от бизнеса или имущественного комплекса, для которого был создан. 

Оценщики приняли решение отказаться от использования затратного подхода для оценки справедливой 

стоимости нежилого здания, поскольку имеется возможность применения сравнительного подхода. 
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4.4. Определение стоимости Объекта с применением сравнительного подхода 

4.4.1. Методология оценки с применением сравнительного подхода 

В рамках сравнительного подхода при оценке объектов недвижимости обычно применяют следующие 

методы: 

 метод сравнения продаж; 

 метод валового рентного мультипликатора. 

Последний метод обычно применяется при оценке жилых объектов и небольших объектов коммерческого 

назначения (небольшие магазины, автомойки и т.п.).  

Наиболее часто в рамках сравнительного подхода используется метод сравнения продаж. Данный метод 

основан на том факте, что покупатель осведомлен о рыночной цене на аналогичные по качеству и 

состоянию объекты, поэтому он не заплатит большую сумму, чем та, по которой возможно приобретение 

интересующего объекта недвижимости. Оценка методом сравнения продаж включает в себя следующие 

основные этапы: 

1. изучение рынка для отбора информации об объектах недвижимости, которые наиболее сопоставимы с 

оцениваемым; 

2. сбор и проверка информации по каждому отобранному объекту о цене сделки и запрашиваемой цене, 

форме оплаты, местоположении, физических характеристиках и т. д.; 

3. анализ и сравнение каждого объекта с оцениваемым по времени продажи, местоположению, 

физическим характеристикам, условиям продажи и т. д.; 

4. корректировка цены сделки или запрашиваемой цены по каждому сопоставимому объекту в 

соответствии с имеющимися различиями между ним и оцениваемым объектом; 

5. согласование скорректированных цен объектов-аналогов и вывод рыночной стоимости оцениваемого 

объекта недвижимости в рамках сравнительного подхода; 

В общем случае рыночная стоимость объекта недвижимости методом сравнения продаж определяется по 

формуле: 
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Сср – рыночная стоимость по сравнительному подходу, ден. ед.; 

Pi – цена аналога i, ден. ед.; 

Kj – коэффициент j-й поправки (для относительных/процентных поправок), доли ед.; 

Fj - величина j-й поправки (для абсолютных/денежных поправок), ден. ед.; 

di - весовой коэффициент для i-го аналога, доли ед. 

Выбор объектов-аналогов 

Цены сделок с объектами недвижимости являются в основном закрытой информацией и не разглашаются 

третьим лицам. Поэтому, как правило, информация о них является недоступной для Оценщика. Для 

проведения сравнительного анализа Оценщик использует, как правило, цены предложения на объекты-

аналоги. Такой подход, по мнению Оценщика, оправдан с той точки зрения, что потенциальный покупатель 

прежде, чем принять решение о покупке объекта недвижимости, проанализирует текущее рыночное 

предложение и придет к заключению о возможной цене предлагаемого объекта, учитывая все его 

достоинства и недостатки относительно объектов-аналогов.  

В качестве аналогов подбираются объекты, которые по своим характеристикам в наибольшей степени 

соответствуют Объекту оценки и удовлетворяют следующим критериям: 
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 объекты-аналоги не обременены действующими договорами аренды; 

 сделки купли-продажи с объектами-аналогами заключены по рыночным финансовым схемам – без 

использования заемных средств с процентной ставкой отличной от рыночной, без предоставления 

отсрочки либо рассрочки платежа и т.д. Цены предложения объектов-аналогов предполагают 

реализацию по рыночным финансовым схемам; 

 цена предложения предполагает заключение сделки купли-продажи между продавцом и 

покупателем, связанными типичными для рынка взаимоотношениями. Предполагается, что 

участники сделки не связаны финансовыми, корпоративными либо родственными отношениями, у 

продавца отсутствует необходимость в срочной реализации собственности, на него не оказывается 

давление (судебное разбирательство, дело о банкротстве и т.д.); 

 вид использования объектов-аналогов сопоставим с предполагаемым видом использования 

Объекта оценки; 

 по своему конструктивному исполнению и физическим характеристикам объекты-аналоги в 

наибольшей степени соответствуют Объекту оценки. 

При выборе аналогов отдавалось предпочтение объектам, наиболее близко территориально 

расположенным к Объекту оценки, область поиска расширялась до достижения необходимого 

минимального числа аналогов. 

Для расчета поправок используются, как правило, следующие методы:  

 метод парных продаж; 

 статистический анализ (корреляционно-регрессионный анализ); 

 анализ издержек; 

 анализ вторичных данных; 

 экспертный метод.  

Согласно методу анализа парных продаж, цены сделок (предложений) сравниваются по двум объектам 

недвижимости, чтобы определить величину корректировки для одного элемента сравнения. При этом два 

выбранных объекта недвижимости идентичны по всем элементам сравнения, кроме одного, по которому и 

проводится анализ. 

Статистический анализ (метод корреляционно-регрессионного анализа) основан на предположении о 

существовании подвергающейся формализации зависимости между вариацией цен объектов и тех или 

иных его характеристик. Для выведения зависимости необходимо располагать значительной выборкой по 

сравнимым объектам. 

Методы анализа издержек, анализа вторичных данных и экспертный применяются при невозможности 

расчета величины поправки на основании методов, опирающихся на рыночные данные (метод анализа 

парных продаж, статистический анализ).  

Анализ издержек. Расчет поправок основан на анализе данных об эксплуатационных издержках объекта 

или на основе анализа стоимости строительства объектов. Сравнивая величину затрат на строительство 

всего аналога или какого-либо элемента аналога с соответствующими параметрами оцениваемого объекта 

можно сделать заключение о величине поправки. 

Анализ вторичных данных. Данный метод определяет величины корректировок, опираясь на данные, не 

относящиеся непосредственно к объектам оценки или объектам-аналогам. Такие данные обычно 

содержатся в отчетах и публикациях правительственных служб, специализированных исследовательских 

фирм и т.д. 

Экспертный метод расчета предполагает внесение корректировок на основе опыта и знаний Оценщика с 

учетом имеющейся в его распоряжении информации, полученной путем анализа рынка, интервьюирования 

маклеров по недвижимости и других профессиональных участников рынка, а также на основании 

информации, полученной от других оценщиков, имеющих значительный опыт работы в данной области. 

Поправки вносятся к стоимости объектов-аналогов. Такой порядок расчета позволяет ответить на вопрос, 

сколько стоил бы объект-аналог, если бы он обладал теми же характеристиками, что и объект оценки 
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4.4.2. Применимость подхода и выбор метода 

В соответствии с Федеральным стандартом оценки «Подходы и методы оценки (ФСО V)» (пункт 5), 

рассматривая возможность и целесообразность применения сравнительного подхода, оценщику 

необходимо учитывать объем и качество информации о сделках с объектами, аналогичными объекту 

оценки, в частности: 

 активность рынка (значимость сравнительного подхода тем выше, чем больше сделок с аналогами 

осуществляется на рынке); 

 доступность информации о сделках (значимость сравнительного подхода тем выше, чем надежнее 

информация о сделках с аналогами); 

 актуальность рыночной ценовой информации (значимость сравнительного подхода тем выше, чем 

меньше удалены во времени сделки с аналогами от даты оценки и чем стабильнее рыночные 

условия были в этом интервале времени); 

 степень сопоставимости аналогов с объектом оценки (значимость сравнительного подхода тем 

выше, чем ближе аналоги по своим существенным характеристикам к объекту оценки и чем меньше 

корректировок требуется вносить в цены аналогов). 

Для сбора информации по сделкам с объектами недвижимости Оценщиками были проанализированы 

следующие источники информации: интернет-сайты http://www.cian.ru, http://www.avito.ru и др. 

Анализ вышеуказанных источников показал, что на рынке представлено достаточное количество 

аналогичных нежилых зданий в г. Москва, поэтому Оценщики сочли возможным применение методов 

сравнительного подхода. 

Для расчета стоимости оцениваемого объекта Оценщики применяли метод сравнения продаж. 

4.4.3. Описание этапов оценки 

В соответствии с Федеральным стандартом оценки «Подходы и методы оценки (ФСО V) (пункт 9), 

основными этапами сравнительного подхода являются: 

 определение единиц сравнения, характерных для рынка объекта оценки; 

 выбор наиболее сопоставимых аналогов и расчет единиц сравнения для каждого из них; 

 сравнительный анализ количественных и качественных характеристик (сходства и различий) 

аналогов и объекта оценки; 

 внесение в значения единиц сравнения корректировок для устранения различий между объектом 

оценки и аналогами (при необходимости); 

 согласование скорректированных значений единиц сравнения или полученных на их основе 

показателей стоимости объекта оценки. 

4.4.4. Выбор аналогов и основных ценообразующих параметров 

При сравнительном анализе стоимости объекта оценки с ценами аналогов Оценщик использовал данные 

по ценам предложений (публичных оферт) аналогичных объектов, взятых из открытых источников 

(печатных изданий, официальных интернет-сайтов и т.п., подробный перечень указан в п. 2.1.) в течение 

одного месяца до даты проведения оценки. Такой подход, по мнению Оценщиков, оправдан с той точки 

зрения, что потенциальный покупатель прежде, чем принять решение о покупке объекта недвижимости 

проанализирует текущее рыночное предложение и придет к заключению о возможной цене объекта оценки, 

учитывая все его достоинства и недостатки относительно объектов сравнения. 

По результатам исследований источников, публикующих информацию о ценах предложений продажи 

недвижимости, были отобраны аналоги, характеристики которых приводятся ниже. 

Ниже представлены объекты-аналоги объекта оценки. 
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Рис. 16. Источник информации об объекте-аналоге № 1 

 

Источник информации: https://www.cian.ru/sale/commercial/307477197/ 
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Рис. 17. Источник информации об объекте-аналоге № 2 

 

Источник информации: 

https://www.avito.ru/moskva/kommercheskaya_nedvizhimost/zdanie_gostinitsy_pod_rekonstruktsiyu_4961670429?context=

H4sIAAAAAAAA_wE_AMD_YToyOntzOjEzOiJsb2NhbFByaW9yaXR5IjtiOjE7czoxOiJ4IjtzOjE2OiJsd25laEYyaHI2c2RwY1

M5Ijt92bSo-z8AAAA 
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Рис. 18. Источник информации об объекте-аналоге № 3 

 

Источник информации: https://www.cian.ru/sale/commercial/303463369/ 
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Табл. 13. Объекты-аналоги 

Характеристика Объекты оценки Аналог 1 Аналог 2 Аналог 3 

Контактная 

информация 
  +7 916 191-71-40 

+7 (958) 481-92-

68 
+7 916 957-70-06 

Адрес 

местоположения 

г. Москва, ул. 2-я 

Звенигородская, д. 13, 

стр. 14 

Москва, ВАО, р-н 

Восточный, Акулово 

поселок, 1 

Москва, пос. 

Рублёво, 

Советская ул., 26 

Москва, ЮЗАО, р-н 

Южное 

Бутово, Джанкойская 

ул., 15 

Локальное 

местоположение 

Центр деловой 

активности города 
Окраина города Окраина города Окраина города 

Площадь здания, 

кв. м 
831,8 139,1 1 369,8 1 801 

Стоимость 

объекта, руб. (с 

учетом НДС) 

  5 990 000 60 000 000 80 000 000 

Стоимость 

объекта, руб. (без 

учета НДС) 

  4 991 667 50 000 000 66 666 667 

Стоимость за 1 кв. 

м объекта, руб. 

(без учета НДС) 

  35 885 36 502 37 008 

Дата продажи 

(предложения) 
Февраль 2025 г. Февраль 2025 г. Февраль 2025 г. Февраль 2025 г. 

Назначение здания Нежилое здание Нежилое здание Нежилое здание Нежилое здание 

Состояние 

помещения 
Неудовлетворительное Хорошее Хорошее Хорошее 

Этажность 
3, в том числе 

подземных 0 
2 2 4 

Вид права на 

объект 
Собственность Собственность Собственность Собственность 

Условия 

финансирования 
Рыночные Рыночные Рыночные Рыночные 

Источник информации: анализ Оценщиков 
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4.4.5. Корректировка цен аналогов и расчет справедливой стоимости 

Методика корректировки 

Далее в цены аналогов были внесены соответствующие корректировки с целью доведения их состояния до 

состояния каждого оцениваемого объекта. 

Торг 

Рынок недвижимости имеет ряд специфичных черт, одной из которых является возможность переговоров 

покупателя и продавца на предмет снижения стоимости купли-продажи, причем данные переговоры в 

подавляющем большинстве случаев приводят к положительному результату для покупателя.  

Корректировка на снижение цены во время торга была определена Оценщиками на основании сборника 

«Справочник оценщика недвижимости – 2021. Производственно-складская недвижимость и сходные типы 

объектов. Корректирующие коэффициенты и скидка для сравнительного подхода» (таблица 203, стр. 288) 

с учетом текущего состояния рынка производственно-складской недвижимости города Москвы и 

составила -11,5% (объекты свободного назначения). 

Условия рынка 

Условия рынка подразумевают изменение цены во времени и учитывается в том случае, если для расчета 

рыночной стоимости объекта использована информация, существенно отстоящая от даты оценки. В данном 

случае ценовая информация по аналогам находится близко к дате оценки, корректировка по данному 

фактору не требуется. 

Передаваемые права 

Передаваемые права на объекты оценки и объекты аналоги одинаковые, внесение корректировки не 

требуется. 

Условия финансирования 

Условия финансирования и предполагаемой сделки равны – открытый рынок, единовременный платеж, 

корректировку вводить не требуется. 

Корректировка на местоположение 

Расположение объектов в пределах городов существенно влияет на их стоимость. Фактически это учет 

престижности и востребованности того или иного района города, оценка его удаленности от 

административных центров и других центров притяжения, а также учет ряда неочевидных характеристик 

локаций, которые в совокупности оказывают значительное влияние на рынке недвижимости. 

Местоположение объектов недвижимости в Москве, как правило, может определяться с использованием 

следующих данных: 

1. нахождением объектов в территориально-ценовых зонах: 

 принадлежностью к административному округу, району и т.п.; 

 удаленностью от центра города (обычно за центр Москвы принимается, так называемый, нулевой 

километр); 

 другие формы выделения значимости городских локаций. 

2. нахождением объектов внутри территориально-ценовых зон: 

 удаленностью от станций метрополитена; 

 удаленностью от ж/д станций; 

 другие формы выделения значимости городских локаций внутри территориально-ценовых зонах. 

Размер поправки определяется на основании сборника Лейфера Л.А. «Справочник оценщика 

недвижимости– 2021. Производственно-складская недвижимость». 
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Табл. 14. Границы расширенного интервала значений территориальных коэффициентов 

Отношение цен производственно-складских объектов по 

районам города по отношению к самому дорогому району 

Среднее 

значение 
Расширенный интервал 

Центр города 1,00 1,00 1.00 

Центры деловой активности 0,88 0,83 0,93 

Индивидуальные жилые дома 0,80 0.74 0,86 

Высотная (многоквартирная) жилая застройка 0,80 0.75 0,86 

Окраины города 0,74 0.67 0,81 

Промзоны 0,77 0.70 0,83 

Зоны автомагистралей 0,82 0.75 0,88 

Источник информации: Справочник оценщика недвижимости – 2021. Производственно-складская недвижимость, 

ООО “Приволжский центр методологического и информационного обеспечения оценки” под ред. к.т.н Лейфер 

Л.А., Нижний Новгород 2021 г. 

Корректировка на площадь здания 

Корректировка на площадь нежилого здания была определена Оценщиками на основании сборника 

«Справочник оценщика недвижимости – 2021. Производственно-складская недвижимость и сходные типы 

объектов. Корректирующие коэффициенты и скидка для сравнительного подхода» (таблица 54, стр. 143). 

В соответствии с данным источником, формула для расчета корректировки: Y = (So/Sa)-0,126. 

Корректировка на качество отделки 

Поскольку объект оценки находится в неудовлетворительном состоянии и требует значительного ремонта, 

необходимо внесение корректировки. 

Данная поправка была определена Оценщиками на основании сборника «Справочник оценщика 

недвижимости – 2021. Производственно-складская недвижимость и сходные типы объектов. 

Корректирующие коэффициенты и скидка для сравнительного подхода» (таблица 157, стр. 224). 

Корректировка на этажность 

Поскольку Объект оценки и объекты-аналоги обладают сопоставимой этажностью, внесение 

корректировки не требуется. 

Остальные корректировки 

По всем остальным характеристикам аналоги практически не отличаются от оцениваемого объекта, 

корректировки не применялись. 

Веса аналогов 

При определении стоимости 1 кв. м методом сравнительного анализа продаж, ценам сравниваемых 

объектов, полученным в результате корректировок, были приданы удельные веса в зависимости от 

количества и качества внесенных корректировок. 

Расчет справедливой стоимости Объекта оценки 

После обоснования корректировок осуществлены расчеты, приведенные в нижеследующих таблицах, в 

которых показаны последовательность внесения поправок, скорректированные цены аналогов и 

рассчитана стоимость Объекта. 
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Табл. 15. Оценка стоимости объекта оценки 

Наименование Объект оценки Аналог 1 Аналог 2 Аналог 3 

Местоположение 

г. Москва, ул. 2-я 

Звенигородская, д. 13, 

стр. 14 

Москва, ВАО, р-н 

Восточный, Акулово 

поселок, 1 

Москва, пос. 

Рублёво, 

Советская ул., 26 

Москва, ЮЗАО, р-н 

Южное 

Бутово, Джанкойская 

ул., 15 

Стоимость объекта, 

руб. (с учетом НДС) 
 5 990 000 60 000 000 80 000 000 

Стоимость объекта, 

руб. (без учета НДС) 
  4 991 667 50 000 000 66 666 667 

Площадь, кв. м 831,8 139 1 370 1 801 

Стоимость за 1 кв. м 

объекта, руб. (без 

учета НДС) 

Подлежит 

определению 
35 885 36 502 37 008 

Вид стоимости Справедливая Цена предложения 
Цена 

предложения 
Цена предложения 

Корректировка, %   -11,5 -11,5 -11,5 

Скорректированная 

стоимость, руб./кв. 

м 

  31 758,6 32 304,0 32 752,3 

Дата оценки / Дата 

(предложения) 
Февраль 2025 г. Февраль 2025 г. Февраль 2025 г. Февраль 2025 г. 

Корректировка, %   0 0 0 

Скорректированная 

стоимость, руб./кв. 

м 

  31 758,6 32 304,0 32 752,3 

Назначение здания Нежилое здание Нежилое здание Нежилое здание Нежилое здание 

Корректировка, %   0 0 0 

Скорректированная 

стоимость, руб./кв. 

м 

  31 758,6 32 304,0 32 752,3 

Вид права на объект Собственность Собственность Собственность Собственность 

Корректировка, %   0 0 0 

Скорректированная 

стоимость, руб./кв. 

м 

  31 758,6 32 304,0 32 752,3 

Условия 

финансирования 
Рыночные Рыночные Рыночные Рыночные 

Корректировка, %   0 0 0 

Скорректированная 

стоимость, руб./кв. 

м 

  31 758,6 32 304,0 32 752,3 



 Описание процесса оценки Объекта 

 

Отчет об оценке справедливой стоимости здания, назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. 

Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество 
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Наименование Объект оценки Аналог 1 Аналог 2 Аналог 3 

Место нахождения 

г. Москва, ул. 2-я 

Звенигородская, д. 13, 

стр. 14 

Москва, ВАО, р-н 

Восточный, Акулово 

поселок, 1 

Москва, пос. 

Рублёво, 

Советская ул., 26 

Москва, ЮЗАО, р-н 

Южное 

Бутово, Джанкойская 

ул., 15 

Локальное 

местоположение 

(удаленность от 

метро) 

Центр деловой 

активности города 
Окраина города Окраина города Окраина города 

Корректировка, %   19 19 19 

Скорректированная 

стоимость, руб./кв. 

м 

  37 767,0 38 415,6 38 948,7 

Площадь, кв. м 831,8 139 1 370 1 801 

Корректировка, %   -20 6 10 

Скорректированная 

стоимость, руб./кв. 

м 

  30 147,4 40 907,6 42 931,6 

Состояние отделки 

помещения 
Неудовлетворительное Хорошее Хорошее Хорошее 

Корректировка, %   -32 -32 -32 

Скорректированная 

стоимость, руб./кв. 

м 

  20 500,2 27 817,1 29 193,5 

Этаж 
3, в том числе 

подземных 0 
2 2 4 

Корректировка, %   0 0 0 

Скорректированная 

стоимость, руб./кв. 

м 

  20 500,2 27 817,1 29 193,5 

Прочие особенности Нет Нет Нет Нет 

Корректировка, %   0 0 0 

Скорректированная 

стоимость, руб./кв. 

м 

  20 500,2 27 817,1 29 193,5 

Общая 

корректировка в % 

от цены 

предложения 

  43 24 21 

Весовой 

коэффициент 
  0,256 0,364 0,380 

Стоимость 1 кв. м 

общей площади 

Объекта, руб. 

26 468,13       



Описание процесса оценки Объекта 

Отчет об оценке справедливой стоимости здания, назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. 
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Наименование Объект оценки Аналог 1 Аналог 2 Аналог 3 

Справедливая 

стоимость Объекта 

оценки, руб. 

22 016 192,82 

Источник информации: расчеты Оценщиков 

4.4.6. Результаты применения сравнительного подхода 

Таким образом, согласно оценке, произведенной с использованием сравнительного подхода, стоимость 

здания, назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. Москва, вн.тер.г. муниципальный округ 

Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество этажей: 3, в том числе подземных: 0, 

площадь: 831,8 кв.м, кадастровый номер: 77:01:0004037:1040 с учетом права аренды земельного участка 

по договору аренды № М-01-053949 от 04.04.2019 г., составляет на 28.02.2025 г. (без учета НДС) :  

22 016 192,82 руб. (Двадцать два миллиона шестнадцать тысяч сто девяносто два рубля 82 копейки). 

4.5. Согласование результатов оценки 

Поскольку при оценке объекта был применен только один подход (сравнительный), то производить 

согласование результатов не требуется.  

Согласно Федеральному стандарту оценки «Структура федеральных стандартов оценки и основные 

понятия, используемые в федеральных стандартах оценки (ФСО I)» (пункт 14), результат оценки может 

быть представлен в виде числа и (или) интервала значений, являться результатом математического 

округления. 

Таким образом, с учетом округления до десятков тысяч рублей, справедливая стоимость здания, 

назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. Москва, вн.тер.г. муниципальный округ 

Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество этажей: 3, в том числе подземных: 0, 

площадь: 831,8 кв.м, кадастровый номер: 77:01:0004037:1040 с учетом права аренды земельного участка 

по договору аренды № М-01-053949 от 04.04.2019 г., с учетом ограничений и сделанных допущений по 

состоянию на 28.02.2025 г. составляет (без учета НДС):  

22 020 000,00 руб. (Двадцать два миллиона двадцать тысяч рублей 00 копеек). 



Заключение и выводы о стоимости 
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5. Заключение и выводы о стоимости

Справедливая стоимость здания, назначение: нежилое, адрес: Российская Федерация, г. Москва, 

вн.тер.г. муниципальный округ Пресненский, ул. 2-я Звенигородская, д. 13, стр. 14, количество 

этажей: 3, в том числе подземных: 0, площадь: 831,8 кв.м, кадастровый номер: 77:01:0004037:1040 с 

учетом права аренды земельного участка по договору аренды № М-01-053949 от 04.04.2019 г., с учетом 

ограничений и сделанных допущений по состоянию на 28.02.2025 г., составляет (без учета НДС)  

22 020 000,00 руб. (Двадцать два миллиона двадцать тысяч рублей 00 копеек). 

Оценщик Бурдюгов В. В. 

Оценщик Григорян Г. Р. 

28 февраля 2025 г. 

Генеральный директор  

ООО «Центр корпоративных решений» Григорян Г. Р. 
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