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1. Общие сведения 

1.1. Задание на оценку 
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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 №1 «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению 

оценки», утвержденный Приказом Министерства экономического развития Российской Федерации от 

20.05.2015 г. №297 «Об утверждении Федерального стандарта оценки «Общие понятия оценки, 

подходы и требования к проведению оценки (ФСО №1)».  

2. Федеральный стандарт оценки №2 «Цель оценки и виды стоимости», утвержденный Приказом 

Министерства экономического развития Российской Федерации от 20.05.2015 г. №298 «Об 

утверждении Федерального стандарта оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО №2)».  

3. Федеральный стандарт оценки №3 «Требования к отчету об оценке», утвержденный Приказом 

Министерства экономического развития Российской Федерации от 20.05.2015 г. №299 «Об 

утверждении Федерального стандарта оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО №3)».  

4. 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)».  

5. Стандарты и правила осуществления оценочной деятельности Российского Общества Оценщиков 

(РОО).  

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

Федеральные стандарты оценки обязательны к применению на территории Российской Федерации. 

Применение стандартов РОО обусловлено действительным членством Оценщиков в РОО. Применение 

стандарта МСФО 13 обусловлено предполагаемым использованием результатов оценки. 

1.3. Принятые при проведении оценки объекта оценки допущения 

Отчет об оценке представляет собой точку зрения Оценщиков без каких-либо гарантий с их стороны в 

отношении последующей сделки с объектом оценки. 

Заключение о стоимости, содержащееся в данном Отчете, относится к объекту оценки в целом. Любое 

соотнесение части стоимости с какой-либо частью объекта оценки является неправомерным, если таковое 

не оговорено в Отчете. 

Результаты оценки и Отчет не может быть использован иначе, чем в соответствии с целями и задачами 

проведения оценки Объекта. 

Ни весь Отчет, ни любая его часть (особенно любые заключения о стоимости и данные об Оценщиках, 

принимавших участие в работе), не могут быть предоставлены Заказчиком для использования в целях 

рекламы, для мероприятий по связи с общественностью без предварительного письменного разрешения 

Оценщиков. 

От Оценщиков не требуется появляться в суде или свидетельствовать иным образом в связи с проведением 

данного исследования, кроме как на основании отдельного договора с Заказчиком или официального 

вызова в суд. 

Оценщики, используя при проведении оценки Объекта документы и информацию, полученные от 

Заказчика, а также из иных источников, не удостоверяют фактов, изложенных в таких документах, либо 

содержащихся в составе такой информации. Использованные при проведении оценки данные принимаются 

за достоверные, при этом ответственность за соответствие действительности и формальную силу таких 

данных несут владельцы источников их получения. 
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Предполагается, что информация, полученная от Заказчика или сторонних специалистов, является 

надежной и достоверной. Оценщики не могут гарантировать абсолютную точность информации, 

предоставленной другими сторонами, поэтому указывается источник информации. 

При проведении оценки предполагалось отсутствие каких-либо скрытых факторов, прямо или косвенно 

влияющих на итоговую величину стоимости объекта оценки. Оценщику не вменялся в обязанность поиск 

таких факторов. 

Допущения, сформулированные в рамках использованного конкретного метода оценки, и ограничения 

применения полученного результата приведены непосредственно в расчетных разделах настоящего 

Отчета. 

Сведения, выводы и заключения, содержащиеся в настоящем Отчете, касающиеся методов и способов 

проведения оценки, а также итоговой величины стоимости объекта оценки, относятся к 

профессиональному мнению Оценщиков, основанному на их специальных знаниях в области оценочной 

деятельности и соответствующей подготовке.  

Расчеты в рамках проведения оценки осуществлялись Оценщиками с использованием программы 

Microsoft® Excel. В процессе расчетов числа не округлялись, за исключением тех случаев, когда в отчете 

отдельно сказано об использовании округленных значений. 

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 №1, 

ФСО №2, ФСО №3, 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. При подготовке Отчета об оценке Оценщики выполнили следующие процедуры: 

 заключение договора на проведение оценки, включающего задание на оценку; 

 сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки; 

 применение подходов к оценке, включая выбор метода оценки и осуществление необходимых 

расчетов; 
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 согласование (обобщение) результатов применения подходов к оценке и определение итоговой 

величины стоимости объекта оценки; 

 составление Отчета об оценке. 

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» 

Реквизиты ОГРН 1057747030000 от 17.05.2005 г. 

ИНН 7703551413, КПП 770301001. 

Место нахождения: 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, г. Москва, пер. 1-й 

Люсиновский, д. 3Б, черд. зд.  

пом. I, комн. 5,9 

119049, г. Москва, пер. 1-й 

Люсиновский, д. 3Б, черд. зд.  

пом. I, комн. 5,9 

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. 

Член Ассоциации «Русское общество 

оценщиков». Включен в реестр 

оценщиков за регистрационным 

№000564 от 07.08.2007 г. 

Сведения о квалификационных 

аттестатах в области оценочной 

деятельности 

Квалификационный аттестат по 

направлению «Оценка 

недвижимости» № 003272-1 от 

09.02.2018 г. 

Квалификационный аттестат по 

направлению «Оценка 

недвижимости» № 003275-1 от 

09.02.2018 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 – АО «Группа Ренессанс 

Страхование»,  

Страховщик – АО «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 

Наименование Расшифровка 

Полное наименование Общество с ограниченной ответственностью «Центр корпоративных 

решений» 

ОГРН, дата присвоения ОГРН  ОГРН № 5147746403239 от 24.11.2014 г. 

Место нахождения 119049, г. Москва, пер. 1-й Люсиновский, д. 3Б, черд. зд. пом. I, комн. 5,9 

Сведения о страховании 

гражданской ответственности 

Страховщик – АО «Группа Ренессанс Страхование», договор обязательного 

страхования ответственности юридического лица при осуществлении 

оценочной деятельности №001PIL-497624/2020 от 30.03.2020 г., 

срок действия договора: с 15.04.2020 г. по 14.04.2021 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 

1. Общие сведения 

3. Анализ рынка объекта оценки 

Источники информации 

Приложения 

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. 

полис № 001PIL-501445/2020,  

от 22.06.2020 г., срок действия 

полиса: с 28.06.2020 г. по 

27.06.2021 г. 

Страховая сумма 10  000 000,00 руб. 

полис № 001PIL-501583/2020,  

от 22.06.2020 г., срок действия 

полиса: с 28.06.2020 г. по 

27.06.2021 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. 
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1.7. Основные факты и выводы 

1.7.1. Основание для проведения оценки 

Оценка Объекта была проведена на основании Договора об оценке №ОЦ0902-04, от 23.03.2009 г., 

дополнительного соглашения №ОЦ0902-04/ДС53 от 21.07.2020 г. 

1.7.2. Общая информация, идентифицирующая объект оценки 

В настоящем отчете проведена оценка нежилого помещения общей площадью 260,4 кв. метров, этаж 1, 

помещение I - комнаты с 1 по 4, кадастровый номер: 77:01:0004037:3587, расположенного в здании по 

адресу: г. Москва, ул. Звенигородская 2-я, д. 13, стр. 14, с учетом прав аренды на земельный участок по 

договору аренды №М-01-053949 от 04.04.2019г. 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 (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 МСФО 13 для 

определения стоимости чистых активов ЗПИФН «Краснопресненский». 

1.7.5. Дата осмотра объекта оценки 

Дата осмотра объекта оценки – 03.08.2020 г. 

1.7.6. Дата оценки 

Дата оценки – 03.08.2020 г. 

1.7.7. Дата составления отчета 

Датой составления Отчета является 03.08.2020 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 нежилого 

помещения общей площадью 260,4 кв. метров, этаж 1, помещение I - комнаты с 1 по 4, кадастровый номер: 

77:01:0004037:3587, расположенного в здании по адресу: г. Москва, ул. Звенигородская 2-я, д. 13, стр. 14, 

с учетом прав аренды на земельный участок по договору аренды №М-01-053949 от 04.04.2019г. составляет 

(без учета НДС) 

9 667 619,68 руб. (Девять миллионов шестьсот шестьдесят семь тысяч шестьсот девятнадцать 

рублей 68 копеек) 

1.7.9. Итоговая величина стоимости объекта оценки 

Итоговая величина справедливой стоимости нежилого помещения общей площадью 260,4 кв. метров, этаж 

1, помещение I - комнаты с 1 по 4, кадастровый номер: 77:01:0004037:3587, расположенного в здании по 

адресу: г. Москва, ул. Звенигородская 2-я, д. 13, стр. 14, с учетом прав аренды на земельный участок по 

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

9 670 000,00 руб. (Девять миллионов шестьсот семьдесят тысяч рублей 00 копеек) 

1.7.10. Ограничения и пределы применения полученной итоговой стоимости 

Итоговая величина стоимости объекта оценки является действительной исключительно на дату проведения 

оценки. 

Итоговая величина стоимости объекта оценки может быть признана рекомендуемой для целей совершения 

сделки с Объектом, если с даты составления Отчета до даты совершения сделки с объектом оценки или 

даты представления публичной оферты прошло не более 6 месяцев.  

Использование итоговой величины стоимости объекта для целей определения стоимости чистых активов 

фонда допускается, если с даты оценки прошло не более 6 месяцев. 

Заключение о стоимости относится к объекту оценки в целом. Любое соотнесение части стоимости с какой-

либо частью объекта оценки является неправомерным, если таковое не оговорено в Отчете. 

Результаты оценки и Отчет об оценке не могут быть использован иначе, чем в соответствии с целями и 

задачами проведения оценки Объекта. 
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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.realestate.ru, http://www.russianrealty.ru, http://www.cian.ru, 

http://www.inbico.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 выписки из технического паспорта на здание; 

 копия договора аренды земельного участка. 

 копия акта осмотра помещения. 

Копии основных документов представлены в Приложении 2. 

2.3. Общие сведения об объекте оценки 

Объектом оценки является нежилое помещение общей площадью 260,4 кв. метров, этаж 1, помещение I - 

комнаты с 1 по 4, кадастровый номер: 77:01:0004037:3587, расположенное в здании по адресу: г. Москва, 

ул. Звенигородская 2-я, д. 13, стр. 14, с учетом прав аренды на земельный участок по договору аренды №М-

01-053949 от 04.04.2019г. 

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 земельного участка в рамках квартала 

 

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 помещение 

Назначение Производственно-складское 

Площадь 260,4 

Этаж 1 

Кадастровый номер 77:01:0004037:3587 

Кадастровая стоимость, руб. 14 930 536,57 

Источник информации: данные Заказчика  

Табл. 6. Общие сведения о земельном участке 

Показатель Значение 

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

Тип объекта Земельный участок 

Категория земель Земли населённых пунктов 

Разрешенное использование Для эксплуатации части здания под производственные цели 

Площадь 340 кв. м 

Кадастровый номер 77:01:0004037:19 

Кадастровая стоимость, руб. 10 445 932,20 руб. 

Вид права Право аренды до 27.02.2068 г. 

Источник информации: данные Заказчика  

2.6. Сведения об имущественных правах на объект оценки 

Табл. 7. Имущественные права на объект оценки 

Собственник 
Владельцы инвестиционных паев ЗПИФ комбинированного 

«Звенигородский» под управлением ООО «УК «Реальные инвестиции» 

Реквизиты управляющей 

компании 

ОГРН 1057747030000 от 17.05.2005 г. 

ИНН 7703551413, КПП 770301001. 

Место нахождения: 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 
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Согласно ст.209 ч.1 Гражданского кодекса РФ, право собственности включает право владения, пользования 

и распоряжения имуществом. 

2.7. Сведения об износе и устареваниях объекта оценки 

Нежилое помещение 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 используется по своему прямому назначению. 
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3. Анализ рынка объекта оценки 

3.1. Анализ макроэкономического развития России 

В первую очередь отметим, что Минэкономразвития оценило снижение ВВП в мае в 10,9% в годовом 

выражении после падения на 12% в апреле 2020 года. Также ведомство сообщило, что в результате этого 

за январь-май российская экономика снизилась на 3,7% после сокращения на 1,9% за первые четыре месяца 

к аналогичному периоду предыдущего года. Далее проанализируем ситуацию в ключевых отраслях 

экономики, а также рассмотрим динамику основных макроэкономических показателей и попытаемся 

понять ее причины. 

Вначале обратимся к ситуации в промышленности. По данным Росстата, в мае 2020 года падение 

промышленного производства усилилось до 9,6% к маю 2019 года после снижения на 6,6% месяцем ранее. 

Напомним, в мае продолжали действовать ограничения деловой активности, связанные с предотвращением 

распространения новой коронавирусной инфекции. С исключением сезонного и календарного факторов 

промпроизводство в мае сократилось на 1,3%. По итогам января-мая 2020 года промышленное 

производство снизилось на 2,4%. 

Рис. 4. Динамика промпроизводства, % год к году 

 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroekonomika_dannye_za_iyun_2020/ 

Что касается динамики в разрезе сегментов, то в сегменте «Добыча полезных ископаемых» выпуск 

продукции обвалился на 13,5% после снижения на 3,2% в апреле. В сегменте «Обрабатывающие 

производства» падение выпуска замедлилось до 7,2% после сокращения на 10% месяцем ранее. В сегменте 

«Электроэнергия, газ и пар» снижение выпуска ускорилось до 4,1% после уменьшения на 1,9% в апреле. В 

то же время в сегменте «Водоснабжение» падение выпуска замедлилось до 10,9% после снижения на 11,4% 

месяцем ранее. 

Табл. 8. Динамика сегментов промышленного производства 

 Период / сегмент 

Добыча 

полезных 

ископаемых 

Обрабатывающие 

производства 

Электроэнергия, 

газ и пар 
Водоснабжение 

Март 20 -1,7 42,6 -2,2 -3,1 

Апрель'20 -3,2 -10,0 -1,9 -11,4 

Май'20 -13,5 -7,2 -4,1 -10,9 

Январь-май'20 -3,7 -1,4 -2,7 -3,2 
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Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroekonomika_dannye_za_iyun_2020/ 

Таким образом, падению промышленного производства в мае в основном способствовали сегменты 

«Добыча полезных ископаемых» (где произошло наиболее сильное ухудшение динамики по сравнению с 

апрелем) и «Водоснабжение», где темпы снижения оказались двузначными. При этом остальные сегменты 

также оказались в отрицательной зоне, однако ситуация с динамикой выпуска в «Обрабатывающих 

производствах» улучшилась в сравнении с апрелем, а в секторе «Электроэнергия, газ и пар» снижение 

оказалось самым слабым. Далее рассмотрим, как вели себя объемы производства в разрезе отдельных 

позиций. Информация об этом представлена в следующей таблице: 

Табл. 9. Динамика выпуска отдельных видов продукции в добывающей отрасли и обрабатывающей 

промышленности 

Добыча угля, млн тонн 161 -13,8% -10,7% 

Добыча нефти, включая газовый конденсат, 

млн тонн 
227 -14,5% -2,3% 

Природный газ, млрд м3 253 -15,6% -10,3% 

Мясо скота, млн тонн 1,2 411,2% 4Э,4% 

Мясо домашней птицы, млн тонн 2,0 43,5% 43,2% 

Рыба и рыбные продукты, млн тонн 1,8 46,2% 46,8% 

Трикотажные н вязаные изделия, млн штук 54,1 -20,3% -12,7% 

Куртки из текстильных материалов, кроме 

трикотажных или вязаных, 
472 -41,0% -23,5% 

ТЫС, LUT.    

Спецодежда, млрд руб. 7,0 > в 2,3 раза 449,6% 

Обувь, млн пар 38,6 -22,6% -20,1% 

Кирпич керамический, млрд уел. ед. 2,2 -2,3% 43,3% 

Блоки и прочие сборные строительные 

изделия, млн м3 
в,2 -9,4% -4,1% 

Цемент, млн тонн 19,2 -7,3% -3,9% 

Бетон товарный, млн м3 12,1 -9,6% -1,9% 

Прокат готовый, млн тонн 25,3 -10,7% -1,4% 

Трубы стальные, млн тонн 4,4 -27,2% -13,0% 

Автомобили легковые, тыс. штук 406 -54,4% -37,2% 

Автотранспортные грузовые средства, тыс. 

штук 
44,1 -34,3% -20,6% 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroekonomika_dannye_za_iyun_2020/ 

Отметим отрицательную динамику выпуска в добывающем сегменте по итогам мая, при этом с начала года 

снижение добычи по всем основным видам сырья усилилось по сравнению с ситуацией за январь-апрель. 

Наиболее сильное снижение добычи в мае было зафиксировано по природному газу (-15,6%). В 

продовольственном сегменте произошло небольшое ускорение роста производства мяса. Так, выпуск мяса 

скота в мае вырос на 11,2% после 6,2% в апреле, а выпуск мяса птицы увеличился на 3,2% после увеличения 

в пределах 1% месяцем ранее. Также обратим внимание на сегмент легкой промышленности, в котором в 

мае падение выпуска по большинству видов продукции (трикотажные изделия, куртки, обувь) начало 

существенно замедляться после апрельского обвала (падение на 40-60%). При этом производство 

спецодежды в мае показало рост в 2,3 раза после удвоения в апреле, что было вызвано, очевидно, 
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осложненной эпидемиологической ситуацией в стране и борьбой с распространением пандемии 

коронавируса. Снижение производства стройматериалов в мае в целом продолжилось, однако отдельно 

стоит выделить выпуск блоков и прочих сборных изделий и цемента, где падение замедлилось с 18-21% до 

8-9%. При этом производство бетона наоборот ускорило падение до 9,6% после снижения на 3,6% в апреле. 

В тяжелой промышленности динамика выпуска была также преимущественно отрицательной. Так, 

производство стальных труб упало на 27,2%, выпуск легковых автомобилей замедлил свое падение с 79% 

в апреле до 54,4%. При этом выпуск грузовых автотранспортных средств упал на 34,3 %. 

В конце июня Росстат отчитался о сальдированном финансовом результате деятельности крупных и 

средних российских компаний (без учета финансового сектора) по итогам января-апреля 2020 года. Этот 

показатель составил 2,5 трлн руб., в то время как за аналогичный период 2019 года сопоставимый круг 

предприятий заработал 5,5 трлн руб. Таким образом, сальдированная прибыль упала более, чем в 2 раза.  

Показатель 
Январь-апрель 2020 

г. 

Справочно: 

Январь-апрель 2019 г. 

Сальдированный финансовый результат, млрд руб, + 2 509,1 +5 503,2 

Доля убыточных предприятий 36,7% 33,0% 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroekonomika_dannye_za_iyun_2020/ 

то касается доли убыточных организаций, то она увеличилась на 3,7 п.п. по сравнению с аналогичным 

периодом предыдущего года до 36,7%. Динамика сальдированного результата в разрезе видов 

деятельности представлена в таблице ниже: 

Табл. 10. Динамика сальдированного результата в разрезе видов деятельности 

Вид деятельности 
Сальдированный результат в 

январе-апреле 2020 г., млрд руб. 

Январь-апрель 2020 г. / 

Январь-апрель 2019 г, 

Сельское, лесное хозяйство, охота, 

рыболовство и рыбоводство 
+127,7 -11,5% 

Добыча полезных ископаемых +1 002,1 -33,3% 

Обрабатывающие производства +466,3 < в 3,6 раза 

Обеспечение электроэнергией, газом и 

паром 
+324,5 -21,2% 

в т. ч. производство, передача и 

распределение электроэнергии 
+305,1 -9,4% 

Водоснабжение + 14,4 +33,0% 

Оптовая, розничная торговля и ремонт +134,2 < в 5,3 раза 

Строительство + 21,2 +10,4% 

Транспортировка и хранение +141,2 < в 2,2 раза 

Информация и связь +137,3 +12,9% 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroekonomika_dannye_za_iyun_2020/ 

По итогам января-апреля 2020 года у всех представленных ключевых видов деятельности зафиксирован 

положительный сальдированный финансовый результат. Динамика в разрезе видов деятельности при этом 

оставалась преимущественно отрицательной. Тем не менее, глядя на динамику показателя за четыре месяца 

по сравнению с ситуацией за I квартал, наблюдаются заметные улучшения по ряду ключевых позиций. 

Наибольшее падение в относительном выражении продемонстрировали сегменты «Обрабатывающие 
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производства» (сальдированный результат в январе-апреле упал в 3,6 раза, при этом в январе-марте 

показатель упал почти в 16 раз), а также «Оптовая, розничная торговля и ремонт» (< в 5,3 раза). При этом 

по итогам трех месяцев сальдированный результат в торговле был отрицательным. Отдельного 

упоминания заслуживают сектора «Водоснабжение» (+88% на фоне относительно низкой базы 

показателя), «Строительство» (+10,4% после сокращения на 26% по итогам I квартала), а также 

«Информация и связь» (рост ускорился с 4,8% по итогам января-марта до 12,9%). 

Прибыль банковского сектора по сравнению с апрелем сократилась с 51 до 45 млрд руб. в мае. При этом 

прибыль Сбербанка за май составила 45,1 млрд руб., что характеризует финансовые результаты остального 

банковского сектора как отрицательные. В мае прошлого года банковский сектор зафиксировал прибыль в 

117 млрд руб. За пять месяцев 2020 года российские банки заработали 708 млрд руб. по сравнению с 867 

млрд руб. годом ранее. Прибыль Сбербанка за январь-май 2020 года составила 275,3 млрд руб. 

 Рис. 5. Динамика финансового результата банковского сектора по месяцам 

 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroekonomika_dannye_za_iyun_2020/ 

Что касается прочих показателей банковского сектора в мае, то объем его активов сократился на 1,3% до 

101,7 трлн руб. Как поясняет Банк России, в основном снижение активов связано с сокращением денежных 

средств и их эквивалентов, а также снижением справедливой стоимости производных финансовых 

инструментов на фоне укрепления курса рубля. Объем кредитов нефинансовым организациям сократился 

на 359 млрд руб. (-1%). При этом розничный кредитный портфель увеличился на 39 млрд руб. (+0,2%). 

Таким образом, по состоянию на 1 июня 2020 года совокупный объем кредитов экономике составил 54,2 

трлн руб. 

Говоря о потребительской инфляции, следует отметить, что недельный рост цен в июне держался на уровне 

0-0,1%, а по итогам месяца инфляция составила 0,2%. За первое полугодие 2020 года рост цен составил 

2,6%. При этом в годовом выражении по состоянию на 1 июля инфляция ускорилась до 3,2% после 3% 

месяцем ранее. Ускорение произошло из-за низкой базы июня прошлого года, когда инфляция оказалась 

нулевой. 

Табл. 11. Динамика инфляции по месяцам в 2019-2020 гг. 

Месяц 2019 2020 

Март 0,3% 0,6% 

Апрель 0,3%= 0,8% 

Май 0,3% 0,3%, 

Июнь 0,0% 0,2%, 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroekonomika_dannye_za_iyun_2020/ 
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Один из ключевых факторов, влияющих на рост потребительских цен – динамика обменного курса рубля. 

В июне среднее значение курса доллара составило 69,2 руб. после 72,5 руб. за доллар месяцем ранее на 

фоне роста среднемесячных цен на нефть. 

Табл. 12. Динамика официального курса доллара США в 2020 гг. 

 Динамика официального курса доллара США в 2020 г.  

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

Март"20 67,0 77,7 73,7 

Апрель'20 77,0 73,7 74,8 

Май'20 73,7 70,8 72,5 

Июнь'20 70, S 70,0 69,2 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroekonomika_dannye_za_iyun_2020/ 

Существенное влияние на курс рубля оказывает состояние внешней торговли. По данным ЦБ, товарный 

экспорт по итогам января-апреля 2020 года составил 111,6 млрд долл. (-19,9%). В то же время товарный 

импорт оказался равным 73,4 млрд долл. (-5,5%). Положительное сальдо торгового баланса в отчетном 

периоде составило 38,2 млрд долл. (-38,0%). 

Рис. 6 Динамика экспорта и импорта товаров РФ 

 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroekonomika_dannye_za_iyun_2020/ 

Заметим, что рост импорта в годовом выражении в марте 2020 года прекратился, вместе с этим на фоне 

снижения цен на нефть ускорилось и сокращение экспорта. При этом сальдо внешней торговли резко 

просело в феврале, его отрицательная динамика сохранилась в марте, а в апреле падение показателя 

усилилось (-57,3% к апрелю 2019 года) на фоне опережающего падения экспорта над импортом. 

Рис. 7 Экспорт 14 импорт важнейших товаров в январе-апреле 2020 г. 

Показатель Млрд. долл США 
Январь-апрель 2020 / 

Январь-апрель 2015, % 

Экспорт, В т. ч. 111,6 -19,9 

Топливно-энергетические товары 65,7 -29,3 
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Показатель Млрд. долл США 
Январь-апрель 2020 / 

Январь-апрель 2015, % 

Металлы и изделия из них, в т. ч. 10,5 -21,1 

черные металл ы 6,2 -13,1 

цветные металлы 3,3 -26,4 

Машины, оборудование и транспортные средства 6,3 -11,1 

Продукция химической промышленности, вт. ч. 7,2 -14,9 

азотные удобрения 0,7 -26,7 

Продовольственные товары и с/х сырье 9,1 +23,0 

Импорт, в т. ч. 73,4 -5,5 

Машины, оборудование, транспортные средства 32,2 -5,1 

Продовольственные товары и с/х сырье 10,0 +0,1 

Продукция химической промышленности 12,9 -9,8 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroekonomika_dannye_za_iyun_2020/ 

Переходя к отдельным товарным группам, отметим, что динамика экспорта важнейших товаров оказалась 

отрицательной практически по всем основным позициям в январе-апреле 2020 года. При этом темпы 

сокращения экспорта в январе-апреле ускорились по многим видам товаров в сравнении с ситуацией в I 

квартале 2020 года. Ключевое влияние на динамику экспорта оказало сокращение вывоза топливно-

энергетических товаров (-29,3%, до 65,7 млрд долл.). Экспорт металлов и изделий из них сократился на 

21,1%. Вместе с этим, положительную динамику показал вывоз продовольственных товаров и 

сельскохозяйственного сырья (+23%). В свою очередь, давление на импорт оказало сокращение ввоза 

продукции химической промышленности (-9,8%, до 12,9 млрд долл.), а также машин, оборудования и 

транспортных средств (-5,1%, до 32,2 млрд долл.). Импорт продовольственных товаров и с/х сырья, в свою 

очередь, не оказал влияния на общий показатель, практически не изменившись и составив 10 млрд долл. 

Показатель Январь-май 2019 Январь-май 2020 Изменение 

Сальдо счета текущих операций, млрд долл. 43,8 28,9 -34,0% 

Чистый вывоз капитала частным сектором, 

млрд долл, 
28,2 33,5 +18,8% 

 1.06.19 1.06.20  

Объем золотовалютных резервов ЦБ, млрд 

долл. 
495,2 566,1 +14,3% 

 1.04.19 1.04.20  

Объем внешнего долга, млрд долл. 469,3 450,0 -4,1% 

Источник информации: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroekonomika_dannye_za_iyun_2020/ 

По предварительным данным Банка России, положительное сальдо счета текущих операций платежного 

баланса страны в январе-мае упало на 34%. Ключевым фактором сокращения показателя стало 

значительное уменьшение положительного сальдо внешней торговли товарами в результате 

неблагоприятной международной конъюнктуры. В свою очередь, увеличение оттока капитала на 18,8% 

было вызвано более существенным снижением внешних обязательств банков по сравнению с аналогичным 

периодом годом ранее при сохранении на сопоставимом уровне объема операций по размещению средств 

за рубежом небанковскими секторами. 

Выводы: 
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В мае 2020 года падение ВВП, согласно оценке Минэкономразвития, замедлилось до 10,9% после 

снижения на 12% в апреле, при этом с начала года снижение ВВП России оценивается в 3,7%; 

Промпроизводство в мае 2020 года в годовом выражении ускорило падение до 9,6% с 6,6% месяцем ранее, 

а по итогам января-мая 2020 года промышленное производство сократилось на 2,4%; 

Сальдированный финансовый результат российских нефинансовых компаний в январе-апреле 2020 года 

составил 2,5 трлн руб. по сравнению с 5,5 трлн руб. годом ранее. При этом доля убыточных компаний 

увеличилась на 3,7 п.п. до 36,7%; 

Банковский сектор в мае заработал 45 млрд руб. прибыли, которая полностью пришлась на Сбербанк. За 

январь-май 2020 года банки зафиксировали сальдированную прибыль в объеме 708 млрд руб. по сравнению 

с 867 млрд руб. за аналогичный период годом ранее; 

Рост потребительских цен в июне 2020 года составил 0,2%, при этом в годовом выражении по состоянию 

на 1 июля инфляция составила 3,2%; 

Среднее значение курса доллара США в июне 2020 года на фоне роста цен на нефть снизилось до 69,2 руб. 

по сравнению с 72,5 руб. в мае; 

Товарный экспорт по итогам января-апреля 2020 года составил 111,6 млрд долл. (-19,9%), товарный импорт 

– 73,4 млрд долл. (-5,5%). Положительное сальдо торгового баланса при этом составило 38,2 млрд долл. (-

38%); 

Сальдо счета текущих операций, согласно предварительным данным ЦБ, по итогам января-мая 2020 года 

упало на 34% до 28,9 млрд долл. При этом чистый вывоз частного капитала увеличился на 18,8% и составил 

33,5 млрд долл. 

Источник обзора: https://bf.arsagera.ru/makropokazateli/makroekonomika_dannye_za_iyun_2020/ 

3.2. Обзор рынка продажи коммерческой недвижимости г. Москвы 

Классический цикл на рынке недвижимости:  

1) Расширение 

2) Избыточное предложение 

3) Рецессия 

4) Восстановление 

Пандемия Covid-19 резко ускорила на рынке коммерческой недвижимости движение к рецессии. 

3.2.1. Рынок торговой недвижимости 

Ввод новых торговых центров в Москве отражает цикличность. Снижение ввода ТЦ в среднем в периоды 

спада составляет 60-70%. 
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Рис. 8. Динамика ввода торговых центров в Москве 

 

Источник информации: https://zdanie.info/2393/2467/news/14318 

Уменьшение ввода новых ТЦ приходилось на третий год после начала кризиса. Длительность спада – три 

года. На момент начала кризиса всегда есть проекты в работе. Находящиеся в высокой стадии готовности 

оперативно достраиваются и постепенно заполняются, в ранней – замораживаются. 

В Санкт-Петербурге кризис 2014 года совпал с насыщением рынка. Развитие торговой недвижимости в 

Петербурге идет вслед за московским рынком, что обусловлено поведением ритейлеров. Бренды 

рассматривают питерский рынок спустя 1-2 года после выхода в столицу. Строительство большинства 

торговых объектов в Петербурге, введенных в 2011-2013 годах было начато до кризиса 2008 года. Кризис 

2014 года и высокая обеспеченность торговыми площадями повлияли на почти полное отсутствие ввода в 

2017-2018 годах. 

Спрос реагирует моментально, хотя глубина падения различна. Срок смены роста вакантности 

нисходящим трендом составляет 2 года. Пик достигается в течение полутора лет. В 2008 году последствия 

кризиса отразились сильнее, однако и восстановление шло более быстрыми темпами. 

Рис. 9. Заполняемость торговых центров после кризисов 

 

Источник информации: https://zdanie.info/2393/2467/news/14318 
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Вакантность повышается сразу на 2-3 п.п., затем в течение 1-1,5 лет достигает максимума. Увеличение 

вакантности происходит в менее успешных объектах, ТЦ с хорошо продуманной концепцией не так сильно 

подвержены резкому увеличению вакантности. Прайм объекты в сравнении со среднерыночной ситуацией 

практически не реагируют на посткризисные условия. 

Прогноз показателей рынка торговой недвижимости по итогам 2020 года: для Москвы – 8-10% доля 

свободных площадей и объём нового предложения около 306 000 кв.м; для Санкт-Петербурга – также 8-

10% доля свободных площадей и объём нового предложения около 47 000 кв.м. 

Перспективы для рынка ТЦ аналитики JLL прогнозируют следующие: 

 усовершенствование каналов взаимодействия с покупателями; 

 пересмотр существующей сети физических магазинов; 

 возможно увеличение спроса на аутлет пространства); 

 изменение взаимоотношений ритейлеров и собственников; 

 изменение потребительских предпочтений; 

 ускоренные темпы развития онлайн торговли; 

 переосмысление цепочек поставок; 

 изменение концепции ТЦ. 

3.2.2. Рынок офисной недвижимости 

Снижение ввода офисов в Москве продолжается три года, а конкуренция растет. 

Рис. 10 Динамика ввода офисных центров в Москве 

 

Источник информации: https://zdanie.info/2393/2467/news/14318 

Наименьший объем ввода наблюдается через 4 года после начала кризиса. Максимальный объем ввода 

офисных площадей в Москве приходится на кризисный год. Существенное сокращение объемов 

строительства: 

-64% – 2012/2009 г. 

-83% – 2018/2015 г. 

Из-за приостановки строительства и снижения спроса высока вероятность переносов сроков ввода бизнес 

центров и заморозки части проектов. 

Тактика поведения девелоперов разнонаправленная, некоторые проекты были приостановлены и 

достроены лишь в 2018 2019 годах, находящиеся на высокой стадии готовности достраивались. 

Рост вакантности в посткризисные периоды происходит на фоне большого объема нового предложения и 

снижения спроса. На кризис 2014 года рынок отреагировал ростом вакантности, но не таким резким, как 

после 2008 года. Впервые к кризису класс «А» подошел в лучшей форме, чем класс «В». 
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Рис. 11. Динамика доли вакантных площадей 

 

Источник информации: https://zdanie.info/2393/2467/news/14318 

Пик вакантности на офисном рынке наступает спустя год. Срок восстановления, независимо от глубины 

кризиса, составляет 3-5 лет. 

Рис. 12. Сравнение динамики доли вакантных площадей в кризисные периоды 

 

Источник информации: https://zdanie.info/2393/2467/news/14318 

Доля валютных ставок сокращается. Менее 5% ставок в бизнес центрах в настоящий момент номинируются 

в долларах США. 
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Рис. 13. Ставки аренды на офисном рынке Москвы (включая ОРЕХ и НДС) 

 

Источник информации: https://zdanie.info/2393/2467/news/14318 

Кризис 2008 года привел к снижению ставок аренды в Москве в 2-3 раза. Минимальные значения были 

достигнуты через 1-1,5 года, ставки аренды так и не вернулись к докризисным показателям. 

В кризис 2014 года в Москве наблюдалось плавное снижение ставок и переход собственников к расчету в 

рублях. В тот период было превалирование «рынка арендатора», и только с 2017 года ставки аренды 

стабилизировались. 

Минимальный объем ввода приходится на 4-й год после наступления кризиса, рост вакантности в течение 

первого кризисного года до максимальных значений, и последующее восстановление на протяжении 3-5 

лет. 

Прогноз показателей рынка офисной недвижимости по итогам 2020 года: для Москвы – 11-12% доля 

свободных площадей и объём нового предложения около 347 000 кв.м; для Санкт-Петербурга – 8-10% доля 

свободных площадей и объём нового предложения около 207 000 кв.м. 

Перспективы для офисного рынка в течение полугода-года следующие: 

 Перемещение фокуса интересов арендаторов на пересмотр договоров аренды c целью 

минимизировать издержки; 

 Увеличение доли свободных площадей ввиду оптимизации расходов на аренду и высвобождения 

площадей; 

 Снижение арендных ставок на офисы класса «А» и «В». 

Перспективы на более отдалённый период 1,5-3 года: 

 Изменение подхода к офисному пространству за счет увеличения использования desk sharing; 

 Строительство бизнес центров с учетом зонирования под flex-пространство; 

 Завершение строительства объектов на высокой стадии готовности и снижение ввода после 2021 

года; 

 Рост спроса на коворкинги за счет гибкости условий аренды. 

3.2.3. Рынок складской недвижимости 

Строительный цикл в складах короче, чем в других сегментах. Реакция девелоперов в складах быстрее, чем 

в других сегментах. 

В Москве число заявленных складских проектов снизилось как в 2008-2009 годах, так и в 2015-м. 

Восстановление после кризиса 2008 года происходило около 2-х лет, после 2015 года рынку потребовалось 
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3 года. В столичном регионе на 2020 год анонсировано к вводу около 900 000 кв. м складской 

недвижимости. 

Рис. 14. Ввод складов в Москве и Подмосковье 

 

Источник информации: https://zdanie.info/2393/2467/news/14318 

На складском рынке основное влияние кризисов проявлялось в росте доли свободных площадей. 

Московский рынок реагировал сильнее, несмотря на его больший размер. Восстановление после 2008 года 

было более быстрым, чем после 2014 года. Кризис 2008-2009 года характеризовался резкой динамикой и 

быстрым восстановлением – в пределах 2-х лет. Кризис 2014-2015 года имеет более плавный и затяжной 

характер, около 3-х лет на восстановление. 

Складской рынок дольше всех оставался долларовым. В 2015 году складской сегмент перешел на 

номинирование ставок в рублях. Склады являются единственным сегментом коммерческой недвижимости, 

где ставки аренды превзошли значения 2007 года. Арендные ставки снижались немедленно после кризисов. 

Рис. 15. Динамика ставок аренды на склады 

 

Источник информации: https://zdanie.info/2393/2467/news/14318 
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В Москве вакантность достигала максимальных значений в течение первого года с момента начала кризиса 

и восстанавливалась за 1,5-2 года. Ставки снижались вслед за падением спроса и начинали снова расти 

спустя 2 года после острой фазы кризиса. 

Прогноз показателей для рынка складов по итогам 2020 года: для Москвы и Подмосковья – 3,5-4% доля 

свободных площадей и объём нового предложения около 900 000 кв. м. 

Перспективы для складского рынка на период от 6 месяцев до года следующие: 

 Высокая доля сделок аренды, в том числе краткосрочной аренды; 

 Активное поглощение складских площадей со стороны секторов e-commerce и логистических 

компаний «последней мили»; 

 Интерес к инвестиционным сделкам в складском и логистическом сегментах. 

Перспективы на более отдалённый период 1,5-3 года: 

 Дальнейшее сокращение строительного цикла; 

 Возобновление тренда на снижение вакантности складских объектов; 

 Рост сегмента e-commerce в спросе на склады; 

 Развитие складов городского формата; 

 Повышенное внимание к стратегии выбора локаций. 

Источник обзора: https://zdanie.info/2393/2467/news/14318 
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4. Описание процесса оценки Объекта 

В соответствии с Федеральным стандартом оценки №1 (пункт 24) оценщик вправе самостоятельно 

определять необходимость применения тех или иных подходов к оценке и конкретных методов оценки в 

рамках применения каждого из подходов. 

В большинстве случаев оценка проводится с использованием всех трех подходов. Это позволяет 

определить стоимость объекта оценки тремя различными путями, каждый из которых имеет свои 

ограничения в конкретном использовании. Однако в ряде случаев некоторые подходы по тем или иным 

причинам не могут быть применены. 

При выборе учитываются следующие факторы: цель оценки, вид оцениваемой стоимости, надежность, 

полнота и достаточность исходной аналитической информации, как уникальной для объекта оценки, так и 

общего характера.  

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 

изложены. Если потенциальное использование не отвечает какому-либо из них. оно отбрасывается н 

рассматривается следующий вариант использования. НЭИ отвечает всем этим критериям. 
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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. 

o Сервисное обслуживание (сопровождение) предлагаемых площадей. 
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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. 

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. 
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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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,  где 

Сд – стоимость объекта; 

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: 
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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 справедливой 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. 

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. 
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 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 №1 (пункт 15) доходный подход рекомендуется 

применять, когда существует достоверная информация, позволяющая прогнозировать будущие доходы, 

которые объект оценки способен приносить, а также связанные с объектом оценки расходы. 

Оценщикам не удалось найти официальных данных для расчета потенциального чистого операционного 

дохода. Таким образом, Оценщики приняли решение отказаться от применения доходного подхода для 

определения справедливой стоимости Объекта оценки. 

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: 
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 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. 

4.3.2. Применимость подхода 

В соответствии с Федеральным стандартом оценки №1 (пункт 18) затратный подход преимущественно 

применяется в тех случаях, когда существует достоверная информация, позволяющая определить затраты 

на приобретение, воспроизводство либо замещение объекта оценки. 

Оценщики приняли решение отказаться от использования затратного подхода для оценки справедливой 

стоимости нежилого помещения, поскольку практически невозможно выделить затраты на строительство 

встроенного помещения из строительства всего здания. 
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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 №1 (пункт 12) сравнительный подход рекомендуется 

применять, когда доступна достоверная и достаточная для анализа информация о ценах и характеристиках 

объектов-аналогов. 

Для сбора информации по сделкам с объектами недвижимости Оценщиками были проанализированы 

следующие источники информации: 

интернет-сайты http://www.realestate.ru, http://www.russianrealty.ru, http://www.cian.ru, http://www.inbico.ru, 

http://www.avito.ru и др. 

Анализ вышеуказанных источников показал, что на рынке представлено достаточное количество 

аналогичных нежилых помещений в г. Москвы, поэтому Оценщики сочли возможным применение методов 

сравнительного подхода. 

Для расчета стоимости оцениваемого объекта Оценщики применяли метод сравнения продаж. 

4.4.3. Описание этапов оценки 

Основные этапы оценки при использовании метода сравнительного анализа продаж: 

 Изучение рынка нежилых помещений города Москвы. 

 Отбор предложений на продажу объектов-аналогов оцениваемого объекта. 

 Сбор информации по каждому отобранному объекту о запрашиваемой цене, характеристиках 

и т. п. 

 Подбор подходящих единиц измерения. 

 Анализ и сравнение каждого аналога с оцениваемым объектом по объему передаваемых прав, 

по времени продажи, по месторасположению, по характеристикам и условиям продажи. 

 Корректировка цен продаж или запрашиваемых цен по каждому сопоставимому объекту в 

соответствии с имеющимися различиями между ним и оцениваемым объектом.  

 Согласование скорректированных цен продажи сопоставимых объектов и вывод показателя 

справедливой стоимости единицы площади. 

 Определение справедливой стоимости Объекта. 

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. 



 Описание процесса оценки Объекта 

 

Отчет об оценке справедливой стоимости нежилого помещения общей площадью 260,4 кв. метров, этаж 

1, помещение I - комнаты с 1 по 4, кадастровый номер: 77:01:0004037:3587, расположенного в здании по 

адресу: г. Москва, ул. Звенигородская 2-я, д. 13, стр. 14, с учетом прав аренды на земельный участок по 

договору аренды №М-01-053949 от 04.04.2019г. 

39 

 

Рис. 16. Источник информации об объекте-аналоге № 1 

 

Источник информации: https://www.cian.ru/sale/commercial/152115388/ 
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Рис. 17. Источник информации об объекте-аналоге № 2 

 

Источник информации: https://www.cian.ru/sale/commercial/228880056/ 
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Рис. 18. Источник информации об объекте-аналоге № 3 

 

 

Источник информации: https://www.cian.ru/sale/commercial/236025997/ 
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Табл. 13. Объекты-аналоги 

Характеристика Объекты оценки Аналог 1 Аналог 2 Аналог 3 

Контактная 

информация 
  +7 901 477-07-17 +7 901 129-59-19 +7 901 129-59-19 

Адрес 

местоположения 

г. Москва, ул. 2-я 

Звенигородская, д. 13, 

стр. 14 

Москва, ЮВАО, р-н 

Печатники, 3-й 

Угрешский проезд, 

21С2 

Москва, СВАО, р-н 

Алексеевский, 1-й 

Рижский пер., 2С1 

Москва, ЮАО, р-н 

Донской, 

Загородное ш., 1 

Локальное 

местоположение 

(удаленность от 

метро) 

10 мин пешком от 

метро Улица 1905 года 

Угрешская 12 мин. 

на транспорте 

Алексеевская 10 

мин. Пешком 

Крымская 16 мин. 

Пешком 

Площадь здания, 

кв. м 
260,4 1 000 1 283,0 1 126 

Стоимость 

объекта, руб. (с 

учетом НДС) 

  47 000 000 165 000 000 55 000 000 

Стоимость 

объекта, руб. (без 

учета НДС) 

  39 166 667 65 000 000 45 833 333 

Стоимость за 1 

кв. м объекта, 

руб. (без учета 

НДС) 

  39 167 50 663 40 705 

Дата продажи 

(предложения) 
Август 2020 г. Август 2020 г. Август 2020 г. Август 2020 г. 

Назначение 

помещения 

Производственно-

складское 

Производственно-

складское 

Производственно-

складское 

Производственно-

складское 

Состояние 

помещения 
Неудовлетворительное Удовлетворительное Удовлетворительное Удовлетворительное 

Этаж 1 этаж 2 этажа 1 этаж 1 этаж 

Вид права на 

объект 
Собственность Собственность Собственность Собственность 

Вид права на 

земельный 

участок 

Право аренды Право аренды Право аренды Право аренды 

Условия 

финансирования 
Рыночные Рыночные Рыночные Рыночные 

Источник информации: анализ Оценщиков 

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. 
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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 – 2020. Производственно-складская недвижимость и сходные типы 

объектов. Корректирующие коэффициенты и скидка для сравнительного подхода» (таблица 187, стр. 311) 

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

составила 11,9% (универсальные производственно-складские объекты). 

Условия рынка 

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

справедливой 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 

Данная корректировка учитывает аспекты, связанные с местоположением недвижимости, такие как 

престижность, транспортная доступность, экологическая привлекательность, инфраструктура. Все объект 

оценки и объекты-аналоги расположены в относительной близости друг от друга. Внесение корректировки 

не требуется 

Корректировка на удаленность от метро 

Данная корректировка была определена на основании исследования НОК «Основа» (источник 

информации: http://nokosnova.ru/wp-content/uploads/2016/07/korrektirovka-na-udalennost-ot-metro-

moscow.pdf). 

Табл. 14. Корректировка на удаленность от метро 

Время в пути до 

метро 

До 5 минут 

пешком 

5-10 минут 

пешком 

10-15 минут 

пешком 

5-10 минут 

транспортов 

Более 10 минут 

транспортом 

До 5 минут пешком 1,00 1,06 1,14 1,22 1,31 

5-10 минут пешком 0,94 1,00 1,07 1,15 1,24 

10-15 минут пешком 0,88 0,94 1,00 1,07 1,16 

5-10 минут 

транспортов 
0,82 0,87 0,93 1,00 1,08 

Более 10 минут 

транспортом 
0,76 0,81 0,86 0,93 1,00 

Источник информации: http://nokosnova.ru/wp-content/uploads/2016/07/korrektirovka-na-udalennost-ot-metro-

moscow.pdf 
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Корректировка на площадь помещения 

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

«Справочник оценщика недвижимости – 2020. Производственно-складская недвижимость и сходные типы 

объектов. Корректирующие коэффициенты и скидка для сравнительного подхода» (таблица 103, стр. 184). 

Табл. 15. Корректировка на площадь помещения 

г. Москва 

Площадь кв.м аналог 

0-300 000-500 500-1000 1000-5000 5000-10000 10000-20000 20000 

 

 

 

Объект 

оценки 

0-300 1,00 1,16 1,20 1,57 1,81 2.00 2.09 

300-500 0,86 1.00 1,10 1,36 1,58 1.73 1.В1 

500-1000 0,78 0,91 1.00 1,23 1.42 1.57 1,64 

1000-

5000 

0,64 0,74 0,81 1,00 1.15 1.23 1,33 

5000-

10000 

0,55 0.54 0,71 0,87 1.00 1.11 1,16 

10000-

20000 

0,50 0.58 0.54 0.78 0.90 1.00 1.04 

20000 0,48 0.55 0.61 0,75 0,86 0.96 1.00 

Источник информации: Справочник оценщика недвижимости – 2020. Производственно-складская недвижимость и 

сходные типы объектов. Корректирующие коэффициенты и скидка для сравнительного подхода (таблица 72, стр. 

192) 

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 – 2020. Производственно-складская недвижимость и сходные типы объектов. 

Корректирующие коэффициенты и скидка для сравнительного подхода» (таблица 146, стр. 255). 

Табл. 16. Корректировка на качество отделки 

Наименование коэффициента Среднее значение Доверительный интервал 

Удельная цена   

Отношение цены объекта с хорошей отделкой, к 

цене такого же объекта с удовлетворительной 

отделкой 

1,18 1,17 1.20 

Отношение цены объекта без отделки либо 

“требующего замены отделки, к цене такого же 

объекта с удовлетворительной отделкой 

0,82 0.80 0.83 

Удельная арендная ставка 

Отношение арендной ставки объекта с хорошей 

отделкой, к арендной ставке такого же объекта с 

удовлетворительной отделкой 

1,18 1.16 1.20 
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Наименование коэффициента Среднее значение Доверительный интервал 

Отношение арендной ставки объекта без 

отделки либо требующего замены отделки, к 

арендной ставке такого же объекта с 

удовлетворительной отделкой 

0.81 0,80 0.83 

Источник информации: Справочник оценщика недвижимости – 2020. Производственно-складская недвижимость и 

сходные типы объектов. Корректирующие коэффициенты и скидка для сравнительного подхода (таблица 146, 

стр. 255) 

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 

рассчитаны стоимости Объекта. 

Табл. 17. 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, ЮВАО, р-

н Печатники, 3-й 

Угрешский проезд, 

21С2 

Москва, СВАО, р-н 

Алексеевский, 1-й 

Рижский пер., 2С1 

Москва, ЮАО, р-н 

Донской, 

Загородное ш., 1 

Стоимость 

объекта, руб. (с 

учетом НДС) 

 

47 000 000 165 000 000 55 000 000 

Стоимость 

объекта, руб. (без 

учета НДС) 

  39 166 667 65 000 000 45 833 333 

Площадь, кв. м 260,4 1 000 1 283 1 126 

Стоимость за 1 кв. 

м объекта, руб. 

(без учета НДС) 

Подлежит 

определению 

39 167 50 663 40 705 

Вид стоимости Справедливая Цена предложения Цена предложения Цена предложения 

Корректировка, %   -11,9 -11,9 -11,9 

Скорректированна

я стоимость, 

руб./кв. м 

  34 505,8 44 633,7 35 860,7 

Дата оценки / Дата 

(предложения) 

Август 2020 г. Август 2020 г. Август 2020 г. Август 2020 г. 

Корректировка, %   0 0 0 
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Наименование Объект оценки Аналог 1 Аналог 2 Аналог 3 

Скорректированна

я стоимость, 

руб./сотка 

  34 505,8 44 633,7 35 860,7 

Назначение здания Производственно-

складское 

Производственно-

складское 

Производственно-

складское 

Производственно-

складское 

Корректировка, %   0 0 0 

Скорректированна

я стоимость, 

руб./кв. м 

  34 505,8 44 633,7 35 860,7 

Вид права на 

объект 

Собственность Собственность Собственность Собственность 

Корректировка, %   0 0 0 

Скорректированна

я стоимость, 

руб./кв. м 

  34 505,8 44 633,7 35 860,7 

Вид права на 

земельный участок 

Право аренды Право аренды Право аренды Право аренды 

Корректировка, %   0 0 0 

Скорректированна

я стоимость, 

руб./кв. м 

  34 505,8 44 633,7 35 860,7 

Условия 

финансирования 

Рыночные Рыночные Рыночные Рыночные 

Корректировка, %   0 0 0 

Скорректированна

я стоимость, 

руб./кв. м 

  34 505,8 44 633,7 35 860,7 

Место нахождения г. Москва, ул. 2-я 

Звенигородская, д. 13, 

стр. 14 

Москва, ЮВАО, р-

н Печатники, 3-й 

Угрешский проезд, 

21С2 

Москва, СВАО, р-н 

Алексеевский, 1-й 

Рижский пер., 2С1 

Москва, ЮАО, р-н 

Донской, 

Загородное ш., 1 

Локальное 

местоположение 

(удаленность от 

метро) 

10 мин пешком от 

метро Улица 1905 

года 

Угрешская 12 мин. 

на транспорте 

Алексеевская 10 

мин. Пешком 

Крымская 16 мин. 

Пешком 

Корректировка, %   15 0 3 

Скорректированна

я стоимость, 

руб./кв. м 

  39 681,7 44 633,7 36 936,5 

Площадь, кв. м 260,4 1 000 1 283 1 126 

Корректировка, %   14 14 14 

Скорректированна

я стоимость, 

руб./кв. м 

  45 237,1 50 882,4 42 107,7 

Состояние 

помещения 

Неудовлетворительно

е 

Удовлетворительно

е 

Удовлетворительно

е 

Удовлетворительно

е 
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Наименование Объект оценки Аналог 1 Аналог 2 Аналог 3 

Корректировка, %   -19 -19 -19 

Скорректированна

я стоимость, 

руб./кв. м 

  36 642,1 41 214,7 34 107,2 

Этаж 1 этаж 2 этажа 1 этаж 1 этаж 

Корректировка, %   0 0 0 

Скорректированна

я стоимость, 

руб./кв. м 

  36 642,1 41 214,7 34 107,2 

Прочие 

особенности 

Нет Нет Нет Нет 

Корректировка, %   0 0 0 

Скорректированна

я стоимость, 

руб./кв. м 

  36 642,1 41 214,7 34 107,2 

Общая 

корректировка в % 

от цены 

предложения 

  6 19 16 

Весовой 

коэффициент 

  0,422 0,274 0,304 

Стоимость 1 кв. м 

общей площади 

Объекта, руб. 

37 126,0       

Справедливая 

стоимость 

Объекта, руб. 

9 667 619,68       

Источник информации: расчеты Оценщиков 

Таким образом, согласно оценке, произведенной с использованием сравнительного подхода, стоимость 

нежилого помещения общей площадью 260,4 кв. метров, этаж 1, помещение I - комнаты с 1 по 4, 

кадастровый номер: 77:01:0004037:3587, расположенного в здании по адресу: г. Москва, ул. 

Звенигородская 2-я, д. 13, стр. 14, с учетом прав аренды на земельный участок по договору аренды №М-

01-053949 от 04.04.2019г., составляет (без учета НДС) 9 667 619,68 руб. (Девять миллионов шестьсот 

шестьдесят семь тысяч шестьсот девятнадцать рублей 68 копеек).  
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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 №3 «Требования к отчету об оценке» (пункт 14), итоговая 

величина стоимости может быть представлена в виде конкретного числа с округлением по математическим 

правилам округления либо в виде интервала значений, если такое представление предусмотрено 

законодательством Российской Федерации или заданием на оценку. 

Таким образом, с учетом округления до трех значащих цифр, стоимость нежилого помещения общей 

площадью 260,4 кв. метров, этаж 1, помещение I - комнаты с 1 по 4, кадастровый номер: 

77:01:0004037:3587, расположенного в здании по адресу: г. Москва, ул. Звенигородская 2-я, д. 13, стр. 

14, с учетом прав аренды на земельный участок по договору аренды №М-01-053949 от 04.04.2019г., с 

учетом ограничений и сделанных допущений по состоянию на 03.08.2020 г., составляет (без учета 

НДС) 

9 670 000,00 руб. (Девять миллионов шестьсот семьдесят тысяч рублей 00 копеек). 
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