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Ðåãëàìåíòàöèÿ îöåíêè

Òåðìèíû è îïðåäåëåíèÿ

Â ñëîæèâøèõñÿ ðåàëèÿõ ñîâðåìåííûõ ðûíî÷-
íûõ îòíîøåíèé íè ó êîãî íå âûçûâàþò íåïîíè-
ìàíèÿ òåðìèíû �ðûíî÷íàÿ îöåíêà�, �ðûíî÷íàÿ
ñòîèìîñòü�, �ðûíî÷íûå óñëîâèÿ�. Ïîäàâëÿþùåå
áîëüøèíñòâî ñóáúåêòîâ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé
ðàññìàòðèâàþò ðûíî÷íûé ïîäõîä ê îöåíêå àê-
òèâîâ êàê ìîùíûé ðû÷àã, ñïîñîáíûé êàðäè-
íàëüíûì îáðàçîì èçìåíèòü ôèíàíñîâîå ñîñòîÿ-
íèå ïðåäïðèÿòèé è äîáèòüñÿ ìàêñèìèçàöèè
ýôôåêòèâíîñòè êàïèòàëîâëîæåíèé. Òðåáîâàíèÿ
îïðåäåëåíèÿ ñòîèìîñòè îñíîâíûõ ôîíäîâ íà áàçå
ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè ñîäåðæàòñÿ â ïîñòàíîâëå-
íèÿõ ïðàâèòåëüñòâà. Íà óðîâíå ñóáúåêòîâ ôåäåðà-
öèè ðåãëàìåíòû ïðîâåäåíèÿ òîðãîâ, àóêöèîíîâ,
îïðåäåëåíèÿ âåëè÷èíû çàëîãîâîãî îáåñïå÷åíèÿ
êðåäèòîâ ïðåäïîëàãàþò îöåíêó íà îñíîâå ðûíî÷-
íîé ñòîèìîñòè. Ñîäåðæàòåëüíàÿ ÷àñòü äîëãîæäàí-
íîãî Çàêîíà �Îá îöåíî÷íîé äåÿòåëüíîñòè� ïðî-
âîçãëàøàåò íåîáõîäèìîñòü âûïîëíåíèÿ îöåíêè íà
îñíîâå ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè äëÿ øèðîêîãî ñïåê-
òðà ïðàêòè÷åñêèõ ñèòóàöèé.

Òàêèì îáðàçîì, òðåáîâàíèå ê ðûíî÷íîìó
ñïîñîáó îïðåäåëåíèÿ ñòîèìîñòè àêòèâîâ ïðî-
âîçãëàøåíî íà çàêîíîäàòåëüíîì óðîâíå è äîë-
æíî ðåàëèçîâûâàòüñÿ â ïðàêòèêå îêàçàíèÿ îöå-
íî÷íûõ óñëóã.

Êàê æå íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ñêëàäûâàåòñÿ
ïðàêòèêà îöåíêè îäíîãî èç âàæíåéøèõ äëÿ íîð-
ìàëüíîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðûíî÷íîé ýêîíî-
ìèêè âèäà àêòèâîâ � íåäâèæèìîñòè?

Íå îñòàíàâëèâàÿñü íà íåñîìíåííûõ äîñòè-
æåíèÿõ äàííîãî íàïðàâëåíèÿ îöåíêè, îòìåòèì
îäíó èç îñíîâíûõ ïðîáëåì � îòñóòñòâèå ÷åò-
êîé ñèñòåìû ðåãëàìåíòàöèè âûïîëíåíèÿ îöåí-
êè äëÿ ðàçëè÷íûõ öåëåé. Íàïðèìåð, â ïðèìåíÿ-
åìîì â àáñîëþòíîì áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ
îöåíùèêàìè ïîíÿòèè �ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü�,
îïðåäåëåíèå êîòîðîãî ïðèâåäåíî â Ìåæäóíà-
ðîäíûõ ñòàíäàðòàõ îöåíêè èìóùåñòâà è â ñî-
âðåìåííûõ ñòàíäàðòàõ ÐÎÎ, â òîì æå áîëüøèí-
ñòâå ñëó÷àåâ íåàäåêâàòíî îòðàæàþòñÿ öåëè è
çàäà÷è îöåíêè (÷òî íåîäíîêðàòíî îòìå÷àëîñü è
äðóãèìè àâòîðàìè). Â òî æå âðåìÿ ìèðîâàÿ ïðàê-
òèêà îöåíêè íåäâèæèìîñòè òðàäèöèîííî âûäå-
ëÿåò îñîáåííîñòè ïðîâåäåíèÿ îöåíî÷íûõ ðàáîò
äëÿ ðàçëè÷íûõ öåëåé, ÷òî çàôèêñèðîâàíî âî
ìíîãèõ íàöèîíàëüíûõ ñòàíäàðòàõ, ðåãëàìåíòè-
ðóþùèõ äàííûé âèä óñëóã.

Ðàçëè÷íîå òîëêîâàíèå è ðåàëèçàöèÿ îïðåäå-
ëåíèÿ �ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü� ÿâëÿåòñÿ íå åäèí-
ñòâåííûì òåðìèíîì è êëþ÷åâûì ïîëîæåíèåì
â ìåòîäèêå îöåíêè, ïî êîòîðîìó ìíåíèÿ ó÷àñò-
íèêîâ ðûíêà çà÷àñòóþ ðàñõîäÿòñÿ.

Â ñâÿçè ñ ýòèì, íà íàø âçãëÿä, àêòóàëüíîé
ïðîáëåìîé ñîâðåìåííîãî ýòàïà ðàçâèòèÿ ðûíêà
îöåíî÷íûõ óñëóã ÿâëÿåòñÿ ñòàíäàðòèçàöèÿ äåÿ-
òåëüíîñòè íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå, êîòîðóþ â
íàñòîÿùåå âðåìÿ îñóùåñòâëÿåò Òåõíè÷åñêèé
êîìèòåò 389 �Îöåíêà èìóùåñòâà� Ãîññòàíäàðòà
Ðîññèè.
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Ïðåäñòàâëÿåòñÿ öåëåñîîáðàçíûì ôîðìèðîâà-
íèå ñèñòåìû ñòàíäàðòèçàöèè ïðîöåäóð îöåíêè
èñõîäÿ èç ïðèíÿòîé â ìèðå îáùåé êîíöåïöèè
íîðìèðîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè â ðàçëè÷íûõ îòðàñ-
ëÿõ, ïîäðàçóìåâàþùåé, ñ îäíîé ñòîðîíû, ïðî-
âîçãëàøåíèå îáÿçàòåëüíûõ ê ïðèìåíåíèþ íàè-
áîëåå îáùèõ è ïðèíöèïèàëüíûõ ïîçèöèé, à ñ
äðóãîé � ïðåäîñòàâëåíèå âîçìîæíîñòè òâîð÷åñ-
êîãî ïîèñêà êîíêðåòíûõ ïóòåé ðåàëèçàöèè îñ-
íîâíûõ çàäà÷ ïðîöåññà îöåíêè.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ýòèì ñòðóêòóðà áóäóùèõ
íîðìàòèâíûõ äîêóìåíòîâ êðîìå ñòàíäàðòà äîë-
æíà âêëþ÷àòü òàêæå íàáîð ìåòîäè÷åñêèõ ðåêî-
ìåíäàöèé, èíñòðóêöèé è ïîñîáèé, ðàñêðûâàþ-
ùèõ â äåòàëÿõ îñîáåííîñòè îöåíêè â ðàçëè÷íûõ
ñèòóàöèÿõ. Èìåííî òàêàÿ ñèñòåìà íîðìàòèâîâ
ïîçâîëèò ñóùåñòâåííî îáëåã÷èòü è óïîðÿäî÷èòü
âûïîëíåíèå ïðîöåäóðû îöåíêè, è èìåííî òàêóþ
ñèñòåìó ñ íåòåðïåíèåì æäóò ðÿäîâûå îöåíùèêè.

Êàêèå æå âîïðîñû, íà íàø âçãëÿä, ïîäëå-
æàò ïåðâîî÷åðåäíîìó ðåøåíèþ è óòâåðæäåíèþ
â êà÷åñòâå ôóíäàìåíòàëüíûõ îñíîâ ñòàíäàðòà ïî
îöåíêå íåäâèæèìîñòè?

Îäíèì èç âàæíåéøèõ ñåãîäíÿ ÿâëÿåòñÿ âîï-
ðîñ ââåäåíèÿ â ïðàêòèêó îöåíêè áîëåå øèðî-
êîé íîìåíêëàòóðû âèäîâ ñòîèìîñòè ñ ÷åòêèìè
îïðåäåëåíèÿìè è ðåãëàìåíòîì èñïîëüçîâàíèÿ.

Ê îñíîâíûì âèäàì ñòîèìîñòè, êîòîðûå äîë-
æíû ïîëó÷èòü ïðàâî íà æèçíü â ðîññèéñêèõ
óñëîâèÿõ, ìîæíî îòíåñòè ñëåäóþùèå:

� ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü;

� ñòîèìîñòü ðåàëèçàöèè;

� ñòîèìîñòü îãðàíè÷åííîé ðåàëèçàöèè;

� ñòîèìîñòü ïðè ñóùåñòâóþùåì èñïîëüçîâàíèè;

� îñòàòî÷íàÿ ñòîèìîñòü çàìåùåíèÿ;

� óòèëèçàöèîííàÿ ñòîèìîñòü;

� èíâåñòèöèîííàÿ ñòîèìîñòü;

� ñòîèìîñòü äëÿ ñòðàõîâàíèÿ;

� ñòîèìîñòü äëÿ íàëîãîîáëîæåíèÿ.

Äîñòàòî÷íî âàæíûì ïðåäñòàâëÿåòñÿ âîïðîñ
î ôîðìóëèðîâêàõ îïðåäåëåíèé è êîììåíòàðèåâ
ê êàæäîìó âèäó ñòîèìîñòè. Íàø àíàëèç çàðó-
áåæíûõ íîðìàòèâíûõ èñòî÷íèêîâ ïîçâîëèë
ñôîðìóëèðîâàòü ñëåäóþùèå îïðåäåëåíèÿ, êî-
òîðûå, ñ îäíîé ñòîðîíû, àäåêâàòíû ïðèìåíÿå-
ìûì â ìåæäóíàðîäíîé ïðàêòèêå, à ñ äðóãîé
ñòîðîíû � íåêîòîðûì òðàäèöèÿì óæå ñëîæèâ-
øåéñÿ â Ðîññèè ïðàêòèêè îöåíêè. Èòàê:

Ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü � ýòî íàèáîëåå âåðîÿò-
íàÿ öåíà, çà êîòîðóþ ïðîäàæà ïðàâà ñîáñòâåí-
íîñòè ìîæåò áûòü ñîâåðøåíà áåç äîïîëíèòåëü-
íûõ óñëîâèé íà äàòó îöåíêè çà íàëè÷íûé ðàñ÷åò
ïðè ñëåäóþùèõ óñëîâèÿõ:

à) ïðîäàâåö è ïîêóïàòåëü ãîòîâû ñîâåðøèòü
ñäåëêó êóïëè-ïðîäàæè;

á) ïåðåä äàòîé îöåíêè áûë äîñòàòî÷íûé ïå-
ðèîä, ñîîòâåòñòâóþùèé õàðàêòåðó ñîáñòâåííî-
ñòè è ñîñòîÿíèþ ðûíêà, äëÿ òîãî, ÷òîáû ïðî-
âåñòè äîëæíûé ìàðêåòèíã äàííîãî ïðàâà
ñîáñòâåííîñòè, äîãîâîðèòüñÿ î öåíå è óñëîâèÿõ
è ñîâåðøèòü ïðîäàæó;

â) ñîñòîÿíèå ðûíêà, óðîâåíü ñòîèìîñòåé è
äðóãèå îáñòîÿòåëüñòâà áûëè íà ëþáóþ, ðàíåå
äîïóñêàåìóþ äàòó îáìåíà êîíòðàêòàìè, òåìè
æå, ÷òî è íà äàòó îöåíêè;

ã) ïðîäàâåö è ïîêóïàòåëü èìåþò òèïè÷íóþ
ìîòèâèðîâêó, è íå ïðèíèìàåòñÿ âî âíèìàíèå
äîïîëíèòåëüíîå ïðåäëîæåíèå âîçìîæíîãî ïî-
êóïàòåëÿ ñ îñîáûì èíòåðåñîì;

ä) îáå ñòîðîíû ñäåëêè äåéñòâîâàëè êîìïå-
òåíòíî, ðàñ÷åòëèâî è áåç ïðèíóæäåíèÿ.

Ñòîèìîñòü ðåàëèçàöèè � ýòî íàèáîëåå âåðî-
ÿòíàÿ öåíà, êîòîðóþ, êàê ñ÷èòàåò îöåíùèê íà
äàòó îöåíêè, ìîæíî îáîñíîâàííî îæèäàòü äîñ-
òèæèìîé â áóäóùåì ïðè ïðîäàæå ïðàâà â ñîá-
ñòâåííîñòè çà íàëè÷íûé ðàñ÷åò áåç äîïîëíè-
òåëüíûõ óñëîâèé, ïðè ñëåäóþùèõ äîïóùåíèÿõ:

à) ïðîäàâåö è ïîêóïàòåëü ãîòîâû ñîâåðøèòü
ñäåëêó êóïëè-ïðîäàæè;

á) ñîâåðøåíèå ñäåëêè ñîñòîèòñÿ íà áóäóùóþ
äàòó, îïðåäåëåííóþ îöåíùèêîì ñ ó÷åòîì äîñ-
òàòî÷íîãî ïåðèîäà äëÿ äîëæíîãî ìàðêåòèíãà,
ñîîòâåòñòâóþùåãî õàðàêòåðó ñîáñòâåííîñòè è
ñîñòîÿíèþ ðûíêà;

â) ïðîäàâåö è ïîêóïàòåëü èìåþò òèïè÷íóþ
ìîòèâèðîâêó, è íå ïðèíèìàåòñÿ âî âíèìàíèå
äîïîëíèòåëüíîå ïðåäëîæåíèå âîçìîæíîãî ïî-
êóïàòåëÿ ñ îñîáûì èíòåðåñîì;

ã) îáå ñòîðîíû ñäåëêè áóäóò äåéñòâîâàòü
êîìïåòåíòíî, ðàñ÷åòëèâî è áåç ïðèíóæäåíèÿ.

Ñòîèìîñòü îãðàíè÷åííîé ðåàëèçàöèè � ýòî
íàèáîëåå âåðîÿòíàÿ öåíà, êîòîðóþ, êàê ñ÷èòà-
åò îöåíùèê íà äàòó îöåíêè, ìîæíî îáîñíîâàí-
íî îæèäàòü äîñòèæèìîé â áóäóùåì ïðè ïðîäà-
æå ïðàâà â ñîáñòâåííîñòè çà íàëè÷íûé ðàñ÷åò
áåç äîïîëíèòåëüíûõ óñëîâèé ïðè ñëåäóþùèõ äî-
ïóùåíèÿõ:

à) ïðîäàâåö è ïîêóïàòåëü ãîòîâû ñîâåðøèòü
ñäåëêó êóïëè-ïðîäàæè;

á) ñîâåðøåíèå ñäåëêè ïðîèçîéäåò â áóäó-
ùåì, â ìîìåíò, îïðåäåëåííûé êëèåíòîì, ïðè
ýòîì íå áóäåò äîñòàòî÷íîãî ïåðèîäà âðåìåíè
äëÿ äîëæíîãî ìàðêåòèíãà, ñîîòâåòñòâóþùåãî
õàðàêòåðó ñîáñòâåííîñòè è ñîñòîÿíèþ ðûíêà;

â) ïðîäàâåö è ïîêóïàòåëü èìåþò òèïè÷íóþ
ìîòèâèðîâêó, è íå ïðèíèìàåòñÿ âî âíèìàíèå
äîïîëíèòåëüíîå ïðåäëîæåíèå âîçìîæíîãî ïî-
êóïàòåëÿ ñ îñîáûì èíòåðåñîì;

ã) îáå ñòîðîíû ñäåëêè áóäóò äåéñòâîâàòü
êîìïåòåíòíî, ðàñ÷åòëèâî è áåç ïðèíóæäåíèÿ.

Ñòîèìîñòü ïðè ñóùåñòâóþùåì èñïîëüçîâà-
íèè � ýòî íàèáîëåå âåðîÿòíàÿ öåíà, çà êîòî-
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ðóþ ïðîäàæà ïðàâà ñîáñòâåííîñòè ìîæåò áûòü
ñîâåðøåíà áåç äîïîëíèòåëüíûõ óñëîâèé íà
äàòó îöåíêè çà íàëè÷íûé ðàñ÷åò ïðè ñëåäóþ-
ùèõ óñëîâèÿõ:

à) ïðîäàâåö è ïîêóïàòåëü ãîòîâû ñîâåðøèòü
ñäåëêó êóïëè-ïðîäàæè;

á) ïåðåä äàòîé îöåíêè áûë äîñòàòî÷íûé ïå-
ðèîä, ñîîòâåòñòâóþùèé õàðàêòåðó ñîáñòâåííî-
ñòè è ñîñòîÿíèþ ðûíêà äëÿ òîãî, ÷òîáû ïðîâå-
ñòè äîëæíûé ìàðêåòèíã äàííîãî ïðàâà
ñîáñòâåííîñòè, äîãîâîðèòüñÿ î öåíå è óñëîâèÿõ
è ñîâåðøèòü ïðîäàæó;

â) ñîñòîÿíèå ðûíêà, óðîâåíü ñòîèìîñòåé è
äðóãèå îáñòîÿòåëüñòâà íà ëþáóþ ðàíåå äîïóñ-
êàåìóþ äàòó îáìåíà êîíòðàêòàìè áûëè òåìè
æå, ÷òî è íà äàòó îöåíêè;

ã) ïðîäàâåö è ïîêóïàòåëü èìåþò òèïè÷íóþ
ìîòèâèðîâêó, è íå ïðèíèìàåòñÿ âî âíèìàíèå
äîïîëíèòåëüíîå ïðåäëîæåíèå âîçìîæíîãî ïî-
êóïàòåëÿ ñ îñîáûì èíòåðåñîì;

ä) îáå ñòîðîíû ñäåëêè äåéñòâîâàëè êîìïå-
òåíòíî, ðàñ÷åòëèâî è áåç ïðèíóæäåíèÿ;

å) ñîáñòâåííîñòü ìîæåò èñïîëüçîâàòüñÿ â
îáîçðèìîì áóäóùåì òîëüêî â åå ñóùåñòâóþùåì
èñïîëüçîâàíèè;

æ) äëÿ ñîâåðøåíèÿ ïðîäàæè îáåñïå÷åíî ñâî-
áîäíîå âëàäåíèå âñåõ ÷àñòåé ñîáñòâåííîñòè, çà-
íèìàåìîé áèçíåñîì (êðîìå òåõ ñëó÷àåâ, êîãäà
ñîáñòâåííîñòü çàíÿòà îáùåñòâåííûì èëè äðó-
ãèì, íå ïðåñëåäóþùèì èíòåðåñû ïîëó÷åíèÿ
ïðèáûëè îðãàíîì äëÿ îêàçàíèÿ êàêîé-ëèáî óñ-
ëóãè; ïðè ýòîì äîïóñêàåòñÿ, ÷òî ñîáñòâåííîñòü
áóäåò è äàëüøå çàíèìàòüñÿ èëè ñäàâàòüñÿ äëÿ
ñóùåñòâóþùåãî èñïîëüçîâàíèÿ).

Îñòàòî÷íàÿ ñòîèìîñòü çàìåùåíèÿ � ñîâî-
êóïíàÿ âåëè÷èíà ñòîèìîñòè çåìëè ïðè ñóùå-
ñòâóþùåì èñïîëüçîâàíèè èëè âîîáðàæàåìîãî çà-
ìåùàþùåãî ó÷àñòêà â òîé æå ìåñòíîñòè, è
îáùåé çàìåùàþùåé ñòîèìîñòè çäàíèé è äðóãèõ
óëó÷øåíèé íà ó÷àñòêå, çà âû÷åòîì ôèçè÷åñêî-
ãî, ôóíêöèîíàëüíîãî è âíåøíåãî (ýêîíîìè÷åñ-
êîãî) èçíîñà.

Èíâåñòèöèîííàÿ ñòîèìîñòü � ñòîèìîñòü èìó-
ùåñòâà äëÿ êîíêðåòíîãî èíâåñòîðà, ðàññ÷èòàí-
íàÿ ñ ó÷åòîì åãî òðåáîâàíèé ïî âîçâðàòó èíâå-
ñòèðîâàííîãî êàïèòàëà.

Óòèëèçàöèîííàÿ ñòîèìîñòü � ñòîèìîñòü
óëó÷øåíèé, ðàññìàòðèâàåìàÿ êàê ñòîèìîñòü ñî-
âîêóïíîñòè ñîñòàâëÿþùèõ ìàòåðèàëîâ, ñòðîè-
òåëüíûõ ýëåìåíòîâ è êîíñòðóêöèé áåç èõ äî-
ïîëíèòåëüíîãî ðåìîíòà è ïîäãîòîâêè ê ïðîäàæå.
Óòèëèçàöèîííàÿ ñòîèìîñòü ðàññ÷èòûâàåòñÿ ñ
ó÷åòîì çàòðàò íà ðåàëèçàöèþ è ïî ñìûñëó àíà-
ëîãè÷íà ñòîèìîñòè ðåàëèçàöèè äëÿ îòäåëüíûõ
ýëåìåíòîâ ñîáñòâåííîñòè.

Ñòðàõîâàÿ ñòîèìîñòü (ñòîèìîñòü äëÿ öå-
ëåé ñòðàõîâàíèÿ) � ñòîèìîñòü, ðàññ÷èòàí-

íàÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ ìåòîäèêàìè, äåéñòâó-
þùèìè â ñôåðå ãîñóäàðñòâåííîãî è ÷àñòíîãî
ñòðàõîâàíèÿ.

Ñòîèìîñòü äëÿ íàëîãîîáëîæåíèÿ � ñòî-
èìîñòü, ðàññ÷èòàííàÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ ìåòîäè-
êàìè, óòâåðæäåííûìè ãîñóäàðñòâåííûìè îðãà-
íàìè íàëîãîîáëîæåíèÿ.

Ïðàêòè÷åñêè âàæíûì ÿâëÿåòñÿ íå òîëüêî
ââåäåíèå â ïðàêòèêó îöåíêè íîâûõ âèäîâ ñòî-
èìîñòè, íî òàêæå ðåãëàìåíòàöèÿ èõ ïðèìåíå-
íèÿ, êîòîðàÿ îïðåäåëÿåò âûáîð êîíêðåòíîãî
âèäà ñòîèìîñòè èñõîäÿ èç òèïà îöåíèâàåìîé
íåäâèæèìîñòè è öåëè îöåíêè. Ðåàëèçàöèÿ äàí-
íîãî ïîëîæåíèÿ ïðåäïîëàãàåò êëàññèôèêàöèþ
íåäâèæèìîñòè ïî ïðèçíàêàì ïîçèöèîíèðîâà-
íèÿ íà ðûíêå è ïî öåëÿì âëàäåíèÿ.

Ïîçèöèîíèðîâàíèå îïðåäåëÿåòñÿ ïðèíàä-
ëåæíîñòüþ îáúåêòà îöåíêè ê îäíîìó èç äâóõ
êëàññîâ � ñïåöèàëèçèðîâàííîé è íåñïåöèàëè-
çèðîâàííîé íåäâèæèìîñòè. Ïðè ýòîì ê ñïåöè-
àëèçèðîâàííîé îòíîñèòñÿ íåäâèæèìîñòü, êî-
òîðàÿ â ñèëó ñâîåãî ñïåöèàëüíîãî õàðàêòåðà
ðåäêî, åñëè âîîáùå êîãäà-ëèáî, ïðîäàåòñÿ íà
îòêðûòîì ðûíêå äëÿ ïðîäîëæåíèÿ åå ñóùåñòâó-
þùåãî èñïîëüçîâàíèÿ îäíèì âëàäåëüöåì, êðî-
ìå ñëó÷àåâ, êîãäà îíà ðåàëèçóåòñÿ êàê ÷àñòü
èñïîëüçóþùåãî åå áèçíåñà. Ñïåöèàëüíûé õà-
ðàêòåð íåäâèæèìîñòè ìîæåò áûòü îáóñëîâëåí
åå êîíñòðóêòèâíûìè îñîáåííîñòÿìè, ðàçìåðîì
èëè ìåñòîì ïîëîæåíèÿ èëè ñî÷åòàíèåì ýòèõ ôàê-
òîðîâ. Íåñïåöèàëèçèðîâàííàÿ íåäâèæèìîñòü �
íåäâèæèìîñòü, íà êîòîðóþ ñóùåñòâóåò âñåîá-
ùèé ñïðîñ, è êîòîðàÿ îáû÷íî ïîêóïàåòñÿ, ïðî-
äàåòñÿ èëè àðåíäóåòñÿ íà îòêðûòîì ðûíêå äëÿ
òîãî, ÷òîáû èñïîëüçîâàòü åå äëÿ ñóùåñòâóþ-
ùèõ èëè àíàëîãè÷íûõ öåëåé èëè â êà÷åñòâå
íåçàíÿòîé ñîáñòâåííîñòè, èëè (íåçàâèñèìî îò
òîãî, çàíÿòà îíà èëè ñâîáîäíàÿ) â êà÷åñòâå
èíâåñòèöèè, èëè äëÿ ðàçâèòèÿ è îñâîåíèÿ.

Ïîäîáíàÿ êëàññèôèêàöèÿ ïîçâîëÿåò ãèáêî
äèôôåðåíöèðîâàòü îáúåêòû â çàâèñèìîñòè îò
ñòåïåíè ðàçâèòèÿ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé íà êîí-
êðåòíîì ñåãìåíòå ðûíêà.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ öåëÿìè âëàäåíèÿ íåäâèæè-
ìîñòü ìîæåò áûòü ðàçäåëåíà íà ñëåäóþùèå êà-
òåãîðèè:

� çåìëÿ, çäàíèÿ è ñîîðóæåíèÿ, çàíèìàåìûå
âëàäåëüöåì ñ öåëüþ èõ èñïîëüçîâàíèÿ â äåÿ-
òåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ (áèçíåñà);

� çåìëÿ, çäàíèÿ è ñîîðóæåíèÿ äëÿ ïðîæèâàíèÿ
âëàäåëüöà;

� çåìëÿ, çäàíèÿ è ñîîðóæåíèÿ, íàõîäÿùèåñÿ
âî âëàäåíèè â êà÷åñòâå èíâåñòèöèè;

� çåìëÿ, çäàíèÿ è ñîîðóæåíèÿ, íàõîäÿùèåñÿ
âî âëàäåíèè â êà÷åñòâå òîâàðíûõ çàïàñîâ è
íåçàâåðøåííîãî ïðîèçâîäñòâà;
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� çåìëÿ, çäàíèÿ è ñîîðóæåíèÿ, ïîëíîñòüþ îáî-
ðóäîâàííûå è ôóíêöèîíèðóþùèå êàê ñàìî-
ñòîÿòåëüíûé áèçíåñ, è îöåíèâàåìûå èñõîäÿ
èç èõ êîììåð÷åñêîãî ïîòåíöèàëà;

� çåìëÿ, çäàíèÿ è ñîîðóæåíèÿ, íàõîäÿùèåñÿ
âî âëàäåíèè äëÿ öåëåé îñâîåíèÿ è ðàçâèòèÿ.

Åùå îäíèì êëþ÷åâûì ôàêòîðîì ïðè âûáîðå
âèäà ñòîèìîñòè ÿâëÿåòñÿ öåëü îöåíêè. Íàì ïðåä-
ñòàâëÿåòñÿ, ÷òî äëÿ ïðîôåññèîíàëüíîãî ñòàí-
äàðòà âïîëíå äîñòàòî÷íî ñëåäóþùåãî ïåðå÷íÿ
öåëåé îöåíêè:

� îöåíêà çåìëè, çäàíèé è ñîîðóæåíèé, ïðåä-
íàçíà÷åííûõ äëÿ ïîêóïêè èëè ïðîäàæè;

� îöåíêà çåìëè, çäàíèé è ñîîðóæåíèé äëÿ ïðî-
äàæè â òå÷åíèå îãðàíè÷åííîãî ïåðèîäà âðå-
ìåíè;

� îöåíêà çåìëè, çäàíèé è ñîîðóæåíèé äëÿ èõ
èñïîëüçîâàíèÿ â êà÷åñòâå îáåñïå÷åíèÿ êðå-
äèòíûõ îáÿçàòåëüñòâ;

� îöåíêà çåìëè, çäàíèé è ñîîðóæåíèé äëÿ ñî-
ñòàâëåíèÿ ôèíàíñîâîé è áóõãàëòåðñêîé îò-
÷åòíîñòè è äîêóìåíòàöèè.

Ïðè ýòîì ïîñëåäíÿÿ öåëü îöåíêè ìîæåò
âêëþ÷àòü òàêèå ñëó÷àè êàê ïåðåîöåíêà îñíîâ-
íûõ ôîíäîâ, ôîðìèðîâàíèå óñòàâíîãî êàïèòà-
ëà è ðåøåíèå âîïðîñîâ ïðè ñëèÿíèè è ðàçäåëå-
íèè êîìïàíèé, îöåíêà àêòèâîâ ïåíñèîííûõ
ôîíäîâ, ñòðàõîâûõ è òðàñòîâûõ êîìïàíèé è ò.ä.
Òàêàÿ ïîñòàíîâêà âîïðîñà èñêëþ÷àåò íåîáõîäè-
ìîñòü ïåðå÷èñëåíèÿ âñåõ ñèòóàöèé íàøåé ìíî-
ãîîáðàçíîé æèçíè è ïðåäïîëàãàåò ëèøü ññûëêó,
èñõîäÿ èç êàêèõ ïðåäïîëîæåíèé î öåëè äîëæíà
ïðîâîäèòüñÿ îöåíêà â òîì èëè èíîì ñëó÷àå.

Òàêèì îáðàçîì, ïîñëå îïðåäåëåíèÿ òèïà íå-
äâèæèìîñòè è öåëè îöåíêè, àëãîðèòì âûáîðà
âèäà ñòîèìîñòè, íà íàø âçãëÿä, ìîæåò èìåòü
ñëåäóþùèé âèä:

Îöåíêà íåäâèæèìîñòè, ïðåäíàçíà÷åííîé äëÿ
ïîêóïêè èëè ïðîäàæè. Åñëè îöåíèâàåòñÿ íåäâè-
æèìîñòü, êîòîðàÿ äîëæíà áûòü êóïëåíà èëè
âûñòàâëåíà íà îòêðûòûé ðûíîê, òî â êà÷åñòâå
áàçû îöåíêè äëÿ âñåõ êëàññîâ è êàòåãîðèé íå-
äâèæèìîñòè ïðèìåíÿþòñÿ ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü
èëè ñòîèìîñòü ðåàëèçàöèè. Ïðè ýòîì äëÿ ñïå-
öèàëèçèðîâàííîé íåäâèæèìîñòè â áîëüøèíñòâå
ñëó÷àåâ îïðåäåëÿþùèì ìåòîäîì ðàñ÷åòà ñòîèìî-
ñòè áóäåò çàòðàòíûé ìåòîä, áàçèðóþùèéñÿ íà
ðûíî÷íûõ äàííûõ.

Îöåíêà íåäâèæèìîñòè äëÿ ïðîäàæè â òå÷åíèå
îãðàíè÷åííîãî ïåðèîäà âðåìåíè. Åñëè íåäâèæè-
ìîñòü âûñòàâëÿåòñÿ íà îòêðûòûé ðûíîê äëÿ ïðî-
äàæè â ñðîêè, ñóùåñòâåííî ìåíüøèå àäåêâàòíî-
ìó ìàðêåòèíãîâîìó ïåðèîäó äëÿ äàííîãî òèïà
íåäâèæèìîñòè, òî â êà÷åñòâå áàçû îöåíêè äëÿ
âñåõ êëàññîâ è êàòåãîðèé íåäâèæèìîñòè ïðèìå-
íÿåòñÿ ñòîèìîñòü îãðàíè÷åííîé ðåàëèçàöèè.

Îöåíêà íåäâèæèìîñòè äëÿ åå èñïîëüçîâàíèÿ
â êà÷åñòâå îáåñïå÷åíèÿ êðåäèòíûõ îáÿçàòåëüñòâ.
Ïðè îïðåäåëåíèè âåëè÷èíû îáåñïå÷åíèÿ çàåì-
íîãî êàïèòàëà îöåíêà âûïîëíÿåòñÿ èñõîäÿ èç
âîçìîæíîñòè ãàðàíòèðîâàííîãî âîçìåùåíèÿ
ñðåäñòâ êðåäèòîðà â ñëó÷àå íåâûïîëíåíèÿ çà-
åìùèêîì ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ çà ñ÷åò ðåàëèçà-
öèÿ îáúåêòà çàëîãà. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ýòèì ïîëî-
æåíèåì â êà÷åñòâå áàçû îöåíêè ïðèìåíÿþòñÿ
ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü, ñòîèìîñòü ðåàëèçàöèè èëè
ñòîèìîñòü îãðàíè÷åííîé ðåàëèçàöèè.

Ñïåöèàëèçèðîâàííàÿ íåäâèæèìîñòü íå ÿâëÿ-
åòñÿ ïîäõîäÿùèì îáåñïå÷åíèåì êðåäèòîâ. Åñëè
ñïåöèàëèçèðîâàííàÿ íåäâèæèìîñòü âñå æå èñ-
ïîëüçóåòñÿ â êà÷åñòâå îáúåêòà çàëîãà, òî åå ñòî-
èìîñòü äîëæíà îïðåäåëÿòüñÿ, èñõîäÿ èç íàèëó÷-
øåãî è íàèáîëåå ýôôåêòèâíîãî èñïîëüçîâàíèÿ,
à ïðè îòñóòñòâèè ðûíî÷íûõ äàííûõ â êà÷åñòâå
áàçû îöåíêè ñëåäóåò ïðèìåíÿòü îñòàòî÷íóþ ñòî-
èìîñòü çàìåùåíèÿ.

Îöåíêà íåäâèæèìîñòè äëÿ ñîñòàâëåíèÿ ôè-
íàíñîâîé è áóõãàëòåðñêîé îò÷åòíîñòè è äîêó-
ìåíòàöèè. Ïðè îöåíêå äëÿ öåëåé ñîñòàâëåíèÿ
ôèíàíñîâîé è áóõãàëòåðñêîé îò÷åòíîñòè è äî-
êóìåíòàöèè âûáîð áàçû îöåíêè áóäåò îïðåäå-
ëÿòüñÿ êàòåãîðèåé íåäâèæèìîñòè.

Çåìëÿ, çäàíèÿ è ñîîðóæåíèÿ, çàíèìàåìûå âëà-
äåëüöåì ñ öåëüþ èõ èñïîëüçîâàíèÿ â äåÿòåëüíîñ-
òè ïðåäïðèÿòèÿ (áèçíåñà). Äëÿ íåäâèæèìîñòè,
êîòîðîé âëàäåþò â óêàçàííûõ öåëÿõ, â êà÷å-
ñòâå áàçû îöåíêè ïðèìåíÿåòñÿ:

� ñòîèìîñòü ïðè ñóùåñòâóþùåì èñïîëüçîâà-
íèè � äëÿ íåñïåöèàëèçèðîâàííîé íåäâèæè-
ìîñòè, âêëþ÷àÿ íåäâèæèìîñòü, ïîëíîñòüþ
îáîðóäîâàííóþ è ôóíêöèîíèðóþùóþ êàê ñà-
ìîñòîÿòåëüíûé áèçíåñ è îöåíèâàåìóþ ñ òî÷êè
çðåíèÿ åå êîììåð÷åñêîãî ïîòåíöèàëà;

� îñòàòî÷íàÿ ñòîèìîñòü çàìåùåíèÿ � äëÿ ñïå-
öèàëèçèðîâàííîé íåäâèæèìîñòè.

Çåìëÿ, çäàíèÿ è ñîîðóæåíèÿ, íàõîäÿùèåñÿ âî
âëàäåíèè â êà÷åñòâå èíâåñòèöèè. Íåäâèæèìîñòü
ýòîé êàòåãîðèè èñïîëüçóåòñÿ âëàäåëüöåì äëÿ
ïîëó÷åíèÿ íàñòîÿùåãî èëè áóäóùåãî àðåíäíîãî
äîõîäà ëèáî äëÿ ñîõðàíåíèÿ èëè óâåëè÷åíèÿ
ñòîèìîñòè îñíîâíîãî êàïèòàëà. Â êà÷åñòâå áàçû
îöåíêè ïðèìåíÿåòñÿ ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü.

Çåìëÿ, çäàíèÿ è ñîîðóæåíèÿ, íàõîäÿùèåñÿ âî
âëàäåíèè â êà÷åñòâå òîâàðíûõ çàïàñîâ è íåçà-
âåðøåííîãî ïðîèçâîäñòâà. Äëÿ öåëåé ôèíàíñî-
âîé îò÷åòíîñòè îòíîñÿùèåñÿ ê äàííîé ïîçèöèè
îáúåêòû îáû÷íî íå ÿâëÿþòñÿ îñíîâíûìè àêòè-
âàìè è äëÿ öåëåé îöåíêè òðàêòóþòñÿ â çàâèñè-
ìîñòè îò êîíêðåòíûõ îñîáåííîñòåé ñèñòåìû áóõ-
ãàëòåðñêîãî ó÷åòà.

Çåìëÿ, çäàíèÿ è ñîîðóæåíèÿ, íàõîäÿùèåñÿ
âî âëàäåíèè äëÿ öåëåé îñâîåíèÿ è ðàçâèòèÿ.
Íåäâèæèìîñòüþ äàííîé êàòåãîðèè âëàäåþò
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äëÿ ðåàëèçàöèè ïåðñïåêòèâ åå îñâîåíèÿ, çàñ-
òðîéêè, ìîäåðíèçàöèè, ðåêîíñòðóêöèè è
ò.ä., ïîýòîìó ïîòåíöèàë áóäóùåãî èñïîëüçî-
âàíèÿ îïðåäåëÿåò òåêóùóþ ñòîèìîñòü ñ ó÷å-
òîì èçäåðæåê íà îñâîåíèå è ðàçâèòèå. Äëÿ
íåñïåöèàëèçèðîâàííîé íåäâèæèìîñòè â êà-
÷åñòâå áàçû îöåíêè ïðèìåíÿåòñÿ ðûíî÷íàÿ
ñòîèìîñòü.

Ïðè îöåíêå íåñïåöèàëèçèðîâàííîé íåäâè-
æèìîñòè â ïðîöåññå îñâîåíèÿ è ðàçâèòèÿ ïðè-
ìåíÿþòñÿ:

à) ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü çåìëè, çäàíèé è ñî-
îðóæåíèé â èõ ñóùåñòâóþùåì ñîñòîÿíèè íà äàòó
îöåíêè. Ïðè ýòîì ñëåäóåò ó÷èòûâàòü âñå ðàñõî-
äû íà çàâåðøåíèå îñâîåíèÿ è ðàçâèòèÿ, à òàê-
æå ðèñê èíâåñòèöèé â îáúåêò ðàçâèòèÿ;

á) ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü çåìëè, çäàíèé è ñî-
îðóæåíèé êàê ñóììà ñòîèìîñòè ïîäãîòîâëåí-
íîãî ó÷àñòêà çåìëè è èçäåðæåê íà ðàçâèòèå,
ïîíåñåííûõ íà äàòó îöåíêè, âêëþ÷àÿ êàê ïðÿ-
ìûå, òàê è êîñâåííûå èçäåðæêè.

Äëÿ ñïåöèàëèçèðîâàííîé íåäâèæèìîñòè â
êà÷åñòâå áàçû îöåíêè ïðèìåíÿåòñÿ îñòàòî÷íàÿ
ñòîèìîñòü çàìåùåíèÿ.

Çåìëÿ, çäàíèÿ è ñîîðóæåíèÿ, ïîëíîñòüþ îáî-
ðóäîâàííûå è ôóíêöèîíèðóþùèå êàê ñàìîñòîÿ-
òåëüíûé áèçíåñ è îöåíèâàåìûå èñõîäÿ èç èõ êîì-
ìåð÷åñêîãî ïîòåíöèàëà. Ê äàííîé êàòåãîðèè
îòíîñèòñÿ íåäâèæèìîñòü, êîòîðàÿ ñïåöèàëüíî
ïðåäíàçíà÷åíà äëÿ âåäåíèÿ áèçíåñà, îðãàíèçî-
âàííîãî íà åå îñíîâå (ãîñòèíèöû, ðåñòîðàíû,
áàðû, äèñêîòåêè, ñïîðòèâíûå è ìåäèöèíñêî-
îçäîðîâèòåëüíûå êîììåð÷åñêèå êîìïëåêñû è
ò.ä.). Îñîáåííîñòüþ òàêîé ñîáñòâåííîñòè ÿâëÿ-
åòñÿ âîçìîæíîñòü åå îöåíêè, â òîì ÷èñëå è íà
îñíîâå êîììåð÷åñêîãî ïîòåíöèàëà, ò.å. ñ ïðè-
ìåíåíèåì ìåòîäîëîãèè îöåíêè áèçíåñà è ñîîò-
âåòñòâóþùèõ áàç îöåíêè.

Íåäâèæèìîñòü, ïîâðåæäåííàÿ íà äàòó îöåí-
êè â ðåçóëüòàòå ïîæàðà, ñòèõèéíîãî áåäñòâèÿ,
âçðûâà è ò.ï. Äëÿ íåäâèæèìîñòè, êîòîðîé âëà-
äåþò â êà÷åñòâå èíâåñòèöèè, áàçîé îöåíêè ÿâ-

ëÿåòñÿ ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü. Ïðè ýòîì íåîáõî-
äèìî ïðèíèìàòü âî âíèìàíèå òîò ôàêò, ÷òî
ïðîäàâåö ìîæåò ëèáî ïåðåäàòü ïîêóïàòåëþ ïðàâî
íà ïîëó÷åíèå ñòðàõîâîãî âîçìåùåíèÿ, ëèáî ïî-
ëó÷èòü ñòðàõîâêó ñàì.

Äëÿ íåäâèæèìîñòè â ïðîöåññå îñâîåíèÿ è
ðàçâèòèÿ îöåíêà â êà÷åñòâå áàçû îöåíêè èñ-
ïîëüçóåòñÿ ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü äëÿ òåêóùåãî
ñîñòîÿíèÿ, ëèáî ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü çåìëè ïëþñ
ñóììà ðàñõîäîâ íà îñâîåíèå è ðàçâèòèå.

Äëÿ íåäâèæèìîñòè, èñïîëüçóåìîé äëÿ äåÿ-
òåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, ðàññìàòðèâàþòñÿ ñëå-
äóþùèå ñëó÷àè:

� íåäâèæèìîñòü íå ïðåäïîëàãàåòñÿ âîññòàíàâ-
ëèâàòü, òî åå îòíîñÿò ê êàòåãîðèè �èçáûòî÷-
íîé äëÿ áèçíåñà�. Ïðè ýòîì â êà÷åñòâå áàçû
îöåíêè ïðèìåíÿåòñÿ ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü;

� íåäâèæèìîñòü ïðåäïîëàãàåòñÿ âîññòàíàâëèâàòü
äëÿ ïðîäîëæåíèÿ áèçíåñà, áàçîé îöåíêè, êàê
ïðàâèëî, ÿâëÿåòñÿ ñòîèìîñòü ïðè ñóùåñòâó-
þùåì èñïîëüçîâàíèè.

Ñóììà îöåíêè íåçíà÷èòåëüíî ïîâðåæäåííîé
íåäâèæèìîñòè äîëæíà ñîîòâåòñòâîâàòü ñòîèìî-
ñòè âîññòàíîâëåííîé íåäâèæèìîñòè ñ ó÷åòîì
çàòðàò íà âîññòàíîâëåíèå. Â ñëó÷àå ïîëíîãî ðàç-
ðóøåíèÿ è îòêàçà îò âîññòàíîâëåíèÿ ñóììà îöåí-
êè äîëæíà îïðåäåëÿòüñÿ êàê äëÿ ñâîáîäíîãî
ó÷àñòêà çåìëè ñ ó÷åòîì ðàñõîäîâ ïî åãî ðàñ÷èñ-
òêå è îñâîáîæäåíèþ îò äåòàëåé ïðåæíåãî ñî-
îðóæåíèÿ.

 Ñîâåðøåííî î÷åâèäíî, ÷òî ïîäîáíàÿ ñõåìà
âûáîðà âèäà ñòîèìîñòè ìîæåò è äîëæíà êîð-
ðåêòèðîâàòüñÿ ïî ìåðå íàêîïëåíèÿ è îáîáùå-
íèÿ ïðàêòè÷åñêîãî îïûòà îöåíêè íà ðåãóëÿð-
íîé îñíîâå, íàïðèìåð åæåãîäíî. Îäíàêî ñåãîäíÿ
ïðèíöèïèàëüíî âàæíûì ÿâëÿåòñÿ ñàì ôàêò áû-
ñòðåéøåãî ïåðåõîäà ê ñèñòåìå ðåãëàìåíòàöèè
âûáîðà âèäà ñòîèìîñòè, áåç êîòîðîãî ðåøåíèå
âîïðîñà àäåêâàòíîñòè ðåçóëüòàòîâ îöåíêè òåêó-
ùåé ðûíî÷íîé ñèòóàöèè îñòàåòñÿ äîñòàòî÷íî
ïðîáëåìàòè÷íûì.
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Îáçîð ìåòîäîâ ïîëó÷åíèÿ
ïîëíîé íîðìû êàïèòàëèçàöèè

(Äâåíàäöàòü ôîðìóë ïîëíîé íîðìû)

Âûÿâëåíèå è îáîñíîâàíèå ïîëíîé íîðìû ïðè
ïðÿìîé êàïèòàëèçàöèè ñåãîäíÿ òàê æå âàæíî,
êàê è äåñÿòü èëè äâàäöàòü ëåò òîìó íàçàä. Ðàç-
íèöà â òîì, ÷òî ñåãîäíÿ èçâåñòíî äâåíàäöàòü
ñïîñîáîâ îáîñíîâàòü èëè îòâåðãíóòü ïîëíóþ íîðìó
êàïèòàëèçàöèè (ÏÍÊ) è âñå êîìïîíåíòû ÏÍÊ
ìîãóò áûòü îáîñíîâàíû. Îäèí èç ïóòåé ðåøå-
íèÿ ýòîé çàäà÷è ñîñòîèò â òîì, ÷òîáû, èñïîëü-
çóÿ íàëè÷íûå ôîðìóëû, ÷åðåç êîòîðûå àëüòåð-
íàòèâíî âûðàæàåòñÿ ÏÍÊ, âûÿâèòü óêàçàííûå
êîìïîíåíòû è çàòåì ñðàâíèòü ñ ðûíî÷íûìè
îæèäàíèÿìè äëÿ ïðîâåðêè èõ îáîñíîâàííîñòè.
Ýòà ñòàòüÿ ðàçúÿñíÿåò äâåíàäöàòü ñïîñîáîâ îáî-
ñíîâàíèÿ è ïðîâåðêè ÏÍÊ â ñóùåñòâóþùåì
ñåãîäíÿ ìèðå.

Êîììåíòàðèè. 1. Î ïåðåâîäå íà ðóññêèé ÿçûê
àíãëèéñêîãî òåðìèíà rate.

à) Â ñîâðåìåííîé ðîññèéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé
ëèòåðàòóðå óñòîé÷èâîé òåðìèíîëîãèè íåò, è ýòî
ïîíÿòíî. Êàïèòàëèñòè÷åñêèå îòíîøåíèÿ áûëè íà
äîëãîå âðåìÿ ëèêâèäèðîâàíû. Ìíîãèå ãîäû âñå ó÷à-
ùèåñÿ âóçîâ èçó÷àëè ïîëèòè÷åñêóþ ýêîíîìèþ êà-
ïèòàëèçìà ïî �Êàïèòàëó� Ê.Ìàðêñà. Ïîýòîìó äëÿ
ñëóõà âçðîñëîé èíòåëëèãåíöèè Ðîññèè ïðèâû÷íû
òåðìèíû íîðìà ïðèáûëè, íîðìà ïðèáàâî÷íîé ñòî-
èìîñòè. Â ðóññêîì ÿçûêå ñëîâî �íîðìà� èìååò ñëå-
äóþùóþ ñìûñëîâóþ íàãðóçêó: ÷åðåç íåãî âûðàæà-
åòñÿ îòíîøåíèå äâóõ âåëè÷èí. Â íåì òàêæå
ñîäåðæèòñÿ âðåìåííîé àñïåêò. ×òî ìû èìååì â âèäó?
Ïðè ñäåëüíîé îïëàòå òðóäà, íàïðèìåð, èñïîëüçó-
þòñÿ íîðìû òðóäîâîé äåÿòåëüíîñòè, ò.å. óñòàíàâ-

ëèâàåòñÿ îáúåì âûðàáîòêè çà îïðåäåëåííûé îòðå-
çîê âðåìåíè (÷àñ, äåíü, ìåñÿö, ãîä). Ñ òî÷êè çðå-
íèÿ ôèçèêè â ýòîì ñìûñëå íîðìà èìååò ðàçìåð-
íîñòü ñêîðîñòè � íåêàÿ âåëè÷èíà, äåëåííàÿ íà
âðåìÿ. Èíîãäà âðåìåííîé îòðåçîê â òåêñòå óòî÷íÿ-
åòñÿ â âèäå ïðèëàãàòåëüíîãî � ÷àñîâàÿ, äíåâíàÿ, ìå-
ñÿ÷íàÿ, ãîäîâàÿ íîðìà. Âûøåïðèâåäåííûå òåðìèíû
èç ïîëèòè÷åñêîé ýêîíîìèè èìåþò óêàçàííûé �ñêî-
ðîñòíîé� ñìûñë, ò.å. èìåþò ðàçìåðíîñòü 1/âðåìÿ.

á) Â íåäàâíî èçäàííîé êíèãå (Òàðàñåâè÷ Å.È. Ôè-
íàíñèðîâàíèå èíâåñòèöèé â íåäâèæèìîñòü. Ñ.-Ïá.,
1996.) òåðìèí rate ïåðåâîäèòñÿ òî êàê íîðìà, òî
êàê êîýôôèöèåíò. Ïîñëåäíåå íàì ïðåäñòàâëÿåòñÿ
íåóäà÷íûì âàðèàíòîì. Â ðóññêîì ÿçûêå ñëîâîì �êî-
ýôôèöèåíò� îáû÷íî îáîçíà÷àþò âåëè÷èíû, íå
èìåþùèå ðàçìåðíîñòè.

â) Â àíãëèéñêîì ÿçûêå ñëîâî rate èíîãäà èìååò
òî÷íûé ñìûñë ñêîðîñòè. Íàïðèìåð, at the rate of 40
miles an hour (ñî ñêîðîñòüþ 40 ìèëü â ÷àñ). Â àíãëèé-
ñêîé ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå �ñêîðîñòíîé�
ñìûñë ñëîâà áåçóñëîâíî ïðèñóòñòâóåò.

ã) Âåëè÷èíà, îáðàòíàÿ íîðìå (åäèíèöà, äåëåí-
íàÿ íà íîðìó), åñòü âðåìÿ óäâîåíèÿ ïåðâîíà÷àëü-
íîãî êàïèòàëà ïðè ïðîñòîì ïðîöåíòå åãî ðîñòà (ñì.
Àðòåìåíêîâ Ë.È. ×òî ñòîèò çà áàíêîâñêèì ïðîöåí-
òîì? // Âîïðîñû îöåíêè. 1997. ¹ 1. Ñ. 22).

Âûâîä. Ó÷èòûâàÿ âñå ñêàçàííîå âûøå, òåðìèí
rate ñëåäóåò ïåðåâîäèòü êàê íîðìà.

2. Îá îïðåäåëåíèè ïîíÿòèÿ íîðìû êàïèòàëèçà-
öèè: ýòî åñòü îòíîñèòåëüíîå èçìåíåíèå êàïèòàëà â
åäèíèöó âðåìåíè; ïîëíàÿ íîðìà îçíà÷àåò ó÷åò âñåõ
èñòî÷íèêîâ äîõîäà.

Translated amd reprinted with permission from The Appraisal Journal, April 1997 issue. Copyright 1997 by the Appraisal Institute,
Chicago, Illinois, USA.
Ïåðåâîä Ë.È. Àðòåìåíêîâà.
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Â Èíñòèòóòå îöåíêè íåäâèæèìîñòè ñòóäåí-
òîâ îáó÷àþò ñïîñîáàì ïîëó÷åíèÿ è îáîñíîâà-
íèÿ ïîëíîé íîðìû êàïèòàëèçàöèè, íåîáõîäèìîé
äëÿ ïðåîáðàçîâàíèÿ îäíîãîäè÷íîãî äîõîäà â âå-
ëè÷èíó ñòîèìîñòè. Ýòî ïðåîáðàçîâàíèå èçâåñòíî
êàê ïðÿìàÿ êàïèòàëèçàöèÿ. Î÷åíü ÷àñòî îöåí-
ùèêè â ñâîåé îöåíî÷íîé ïðàêòèêå óäîâëåòâî-
ðÿþòñÿ ëèøü îäíèì ñïîñîáîì ïîëó÷åíèÿ è îáî-
ñíîâàíèÿ íîðìû êàïèòàëèçàöèè è íå çíàþò, íå
ïðîâåðÿþò è íå äîêàçûâàþò åå äðóãèìè ìåòîäà-
ìè. Íåêîòîðûå ñ÷èòàþò, ÷òî ïðÿìàÿ êàïèòàëè-
çàöèÿ � ýòî óäåë ïðîøëîãî è áåñïîëåçíîå àêà-
äåìè÷åñêîå óïðàæíåíèå â ñåãîäíÿøíåì ìèðå
êîìïüþòåðîâ è äàííûõ, äîñòóïíûõ äëÿ ïðåîá-
ðàçîâàíèÿ äîõîäà â ñòîèìîñòü ïðè ïîìîùè èçîù-
ðåííûõ ìåòîäèê àíàëèçà, ïðèìåíÿþùèõ äèñêîí-
òèðîâàíèå áóäóùåãî äîõîäà (ÄÁÄ). Íî äàæå ïðè
íàëè÷èè êîìïüþòåðîâ è ìåòîäèê äëÿ àíàëèçà
âàëîâîãî äîõîäà îöåíùèê äîëæåí áûòü ñïîñî-
áåí îáîñíîâàòü ñâîþ íîðìó êîíâåðñèè, áóäåò
ëè ýòî íîðìà êàïèòàëèçàöèè ïðîñòîãî äîõîäà
èëè íîðìà êàïèòàëèçàöèè âàëîâîãî äîõîäà, è
äîëæåí çíàòü âñå âîçìîæíûå ñïîñîáû äîêàçà-
òåëüñòâà èëè îïðîâåðæåíèÿ âûáðàííîé íîðìû.
Äàëåå, ñóùåñòâóåò ìíîæåñòâî êîììåð÷åñêèõ ñîá-
ñòâåííîñòåé, êîòîðûå äîëæíû áûòü îöåíåíû
ìåòîäîì ïðÿìîé êàïèòàëèçàöèè. ÄÁÄ-àíàëèçû
ìîãóò áûòü åäèíñòâåííûì ñïîñîáîì îöåíèâà-
íèÿ ñòîèìîñòè ñ ïîñòåïåííûì èíâåñòèðîâàíè-
åì íåäâèæèìîñòè. Íî äëÿ áîëüøèíñòâà ìàëûõ
íåäâèæèìîñòåé ýòà ïîñòåïåííîñòü îòñóòñòâóåò, è
â ýòèõ ñëó÷àÿõ ïðÿìàÿ êàïèòàëèçàöèÿ îòðàæàåò
ðåàëüíûé ïðîöåññ îöåíêè, èñïîëüçóåìûé ïîêó-
ïàòåëÿìè è ïðîäàâöàìè íà òàêîãî òèïà ðûíêàõ.

Àâòîðû óñòàíîâèëè, ÷òî èìååòñÿ äâåíàäöàòü
ðàçëè÷íûõ ñïîñîáîâ ïîëó÷èòü è äîêàçàòü ïîë-
íóþ íîðìó äëÿ ïðÿìîé êàïèòàëèçàöèè. Ýòî ñëå-
äóþùèå ñïîñîáû.
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Ýòî óíèâåðñàëüíàÿ ôîðìóëà äëÿ âûðàæåíèÿ
íîðìû. Îöåíùèê îáû÷íî èçâëåêàåò èç ðûíî÷-
íûõ äàííûõ ÷èñòûé îïåðàöèîííûé äîõîä I0 è
ñòîèìîñòü èëè öåíó V0 ñîáñòâåííîñòè. Ïîäðàçó-
ìåâàåòñÿ, ÷òî R0, ïîëó÷àåìàÿ ñîãëàñíî ýòîé ôîð-
ìóëå, ñîäåðæèò âñå ïðåäïîëîæåíèÿ îá îæèäà-
íèÿõ èíâåñòîðà îòíîñèòåëüíî êîíêðåòíîé
ïðîäàæè è öåíå ñîáñòâåííîñòè è îêàæåòñÿ ïî-
ëåçíîé, åñëè áóäåò ïðèìåíÿòüñÿ òîëüêî ê òàêèì
ñîáñòâåííîñòÿì, êîòîðûå èìåþò îäèíàêîâûå
õàðàêòåðèñòèêè ñ óêàçàííîé ñîáñòâåííîñòüþ (ò.å.
òàêèå æå çåìåëüíûå è èìóùåñòâåííûå îòíîøå-
íèÿ, èñïîëüçîâàíèå, ñðîêè àðåíäû, íîðìû ñâî-
áîäíûõ ó÷àñòêîâ, ñ òàêèì æå îòíîøåíèåì îïåðà-
öèîííûõ ðàñõîäîâ ê âàëîâîìó äîõîäó (êîýôôèöèåíò
îïåðàöèîííûõ ðàñõîäîâ ÊÎÐ), ñ òàêîé æå îæèäà-

åìîé ñòîèìîñòüþ èëè äîõîäîì, ñ òàêèì æå
óðîâíåì ðèñêà è ìîòèâàöèè èíâåñòîðà). Áûëî
áû íåóìåñòíûì èçâëåêàòü ïîëíóþ íîðìó èç ïðî-
äàæè 80-êâàðòèðíîãî ñòàðîãî ãîðîäñêîãî êîì-
ïëåêñà ñî ñðåäíèì ðàçìåðîì êâàðòèð è èñïîëü-
çîâàòü åå íåïîñðåäñòâåííî äëÿ îöåíêè ñòîèìîñòè
íîâîãî 150-êâàðòèðíîãî ïðèãîðîäíîãî ïàðêî-
âîãî êîìïëåêñà. ÊÎÐ, âåëè÷èíà ñòîèìîñòè, ðèñê
è ìîòèâàöèè èíâåñòîðà, îòíîñÿùèåñÿ ê ýòèì
äâóì ñîáñòâåííîñòÿì, òàê ñèëüíî ðàçëè÷àþò-
ñÿ, ÷òî ïðÿìîå ñðàâíåíèå èõ íåâîçìîæíî. Îä-
íàêî åñëè ïîëíàÿ íîðìà R0 èçâëå÷åíà, îíà ìîæåò
áûòü ïîëåçíîé äëÿ ñðàâíèìûõ ñîáñòâåííîñòåé, è
òàê êàê îíà ïîëó÷åíà èç ðûíî÷íûõ äàííûõ, òî
âûãëÿäèò îñîáåííî óáåäèòåëüíîé.

RR SR LR MR RR0 = + + + . (2)

Ýòà ôîðìóëà ïîñòðîåíèÿ ïîëíîé íîðìû ÿâ-
ëÿåòñÿ óñòàðåâøåé. Çäåñü ïîëíàÿ íîðìà ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé êîìáèíàöèþ íîðìû îòñóòñòâèÿ
ðèñêà SR, íîðìû ëèêâèäíîñòè LR, íîðìû ìå-
íåäæìåíòà MR è íîðìû ðèñêà RR. Ïðåäïîëî-
æèòü, ÷òî îöåíùèê ìîæåò óáåäèòåëüíî ïðèïè-
ñàòü ïðàâèëüíóþ âåëè÷èíó ïîòåðÿì ïðè
ëèêâèäàöèè èìóùåñòâà, èëè ðàñõîäàì íà óï-
ðàâëåíèå, èëè âåëè÷èíå ðèñêà â ñåãîäíÿøíåé
ñëîæíîé è èçìåí÷èâîé ýêîíîìèêå è îáîñíî-
âàòü òàêèì îáðàçîì ïîëíóþ íîðìó, ïðåäñòàâ-
ëÿåòñÿ íåïîñòèæèìûì. Îäíàêî ýòà ôîðìóëà ìî-
æåò áûòü ïîëåçíîé ïðè ñðàâíèòåëüíîì àíàëèçå
ñèòóàöèè, åñëè ïîëíàÿ íîðìà áûëà ïîëó÷åíà
äðóãèìè ñïîñîáàìè.

R
NIR
GIM0 = . (3)

Ñóùåñòâóþò òîëüêî äâà ïóòè îïðåäåëåíèÿ
ïðÿìîé êàïèòàëèçàöèè: ýòî äåëåíèå äîõîäà íà
íîðìó èëè óìíîæåíèå äîõîäà íà ôàêòîð (ôàê-
òîð åñòü âåëè÷èíà, îáðàòíàÿ íîðìå). Âî âòîðîì
ñëó÷àå (ïðè óìíîæåíèè äîõîäà íà ôàêòîð) äî-
õîä ìîæåò áûòü ïîòåíöèàëüíûì âàëîâûì äîõî-
äîì PGI èëè ýôôåêòèâíûì âàëîâûì äîõîäîì
EGI. Òàêîé ïîäõîä îáû÷íî èñïîëüçóåòñÿ â ïðè-
áëèæåíèè ñðàâíåíèÿ ïðîäàæ ñî ñòîèìîñòüþ è
ïî ñóùåñòâó íå ðàññìàòðèâàåòñÿ â êà÷åñòâå ïðè-
áëèæåíèÿ êàïèòàëèçàöèè. Òåì íå ìåíåå, äâå
ïðîñòåéøèõ ÷àñòè ýòîé ôîðìóëû ìîæíî áûñò-
ðî èçâëå÷ü èç ðûíî÷íûõ äàííûõ, à èìåííî êî-
ýôôèöèåíò âàëîâîãî äîõîäà GIM è êîýôôèöè-
åíò ÷èñòîãî äîõîäà NIR, êîòîðûé ÿâëÿåòñÿ
äîïîëíèòåëüíîé õàðàêòåðèñòèêîé ê çàòðàòíî-
ìó îòíîøåíèþ OER.

Êîììåíòàðèé. Ïðèâåäåì äëÿ ñïðàâêè îïðåäåëå-
íèå GIM, NIR, OER:

GIM =
Sale Price

Annual Gross Income
,
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NIR
Income

=
Net Operating

Annual Gross Income
,

OER
Expense

=
Total Operating

Annual Gross Income
.

Çäåñü Sale Price � öåíà ïðîäàæè,
Annual Gross Income � âàëîâûé ãîäîâîé äîõîä,
Net Operating Income � ÷èñòûé îïåðàöèîííûé äîõîä,
Total Operating Expense � îáùèå îïåðàöèîííûå
ðàñõîäû.

Íàïðèìåð, ïðîñòîå èçó÷åíèå ïîêàçûâàåò, ÷òî
êîýôôèöèåíò âàëîâîãî äîõîäà ìîã áû áûòü ïîëó-
÷åí ïóòåì äåëåíèÿ ïðîäàæíîé öåíû SP íà ïî-
òåíöèàëüíûé âàëîâîé äîõîä PGI: SP/PGI = PGIM.
Äàëüíåéøèé àíàëèç ñðàâíèìûõ ïðîäàæ âûÿâèë
áû òèïè÷íóþ âåëè÷èíó êîýôôèöèåíòà îïåðàöè-
îííûõ ðàñõîäîâ OER è 1�OER=NIR � êîýôôè-
öèåíò ÷èñòîãî äîõîäà. Åñëè GIM è NIR èçâåñò-
íû, òî ïî ôîðìóëå (3) ìîæíî ïîëó÷èòü âåëè÷èíó
ïîòåíöèàëüíîé ïîëíîé íîðìû.

R DCR M RM0 = × × . (4)

Îáùåïðèíÿòî íàçûâàòü ýòîò ìåòîä �ñòðàõî-
âûì ìåòîäîì� ïîëó÷åíèÿ ïîëíîé íîðìû. Îí
èñïîëüçóåòñÿ çàèìîäàâöàìè ñ èõ ñîáñòâåííûìè
òðåáîâàíèÿìè êîýôôèöèåíòà ïîêðûòèÿ äîëãà
DCR, âåëè÷èíû îòíîøåíèÿ ñóììû êðåäèòà ê
îáùåé ñòîèìîñòè ñîáñòâåííîñòè (èïîòå÷íîå
îòíîøåíèå M), èïîòå÷íîé ïîñòîÿííîé RM (îò-
íîøåíèå ïëàòåæà ïî êðåäèòó çà ïåðâûé ãîä ê
íà÷àëüíîé ñóììå êðåäèòà). Ýòî õîðîøèé ìåòîä,
åñëè èñïîëüçîâàòü ðûíî÷íûå äàííûå. Âñå îöåí-
ùèêè äîëæíû ïðèìåíÿòü èïîòå÷íûå ñïðàâî÷-
íèêè, ñîîòâåòñòâóþùèå òèïó îöåíèâàåìîé ñîá-
ñòâåííîñòè, è çíàòü òðåáîâàíèÿ çàèìîäàâöåâ.
Ïîñëåäíèå îñíîâàíû íà òîé ïîñûëêå, ÷òî çàè-
ìîäàâåö óñòàíàâëèâàåò êîíòðîëü íàä ðàçëè÷íû-
ìè ñîáñòâåííîñòÿìè ïóòåì ðåãóëèðîâàíèÿ ïðè-
ñóùåé èì âåëè÷èíû ðèñêà (îòíîøåíèå âåëè÷èíû
êðåäèòà ê ñòîèìîñòè íåäâèæèìîñòè, èëè M),
íîðìû ïðîöåíòà RM, ñðîêà çàéìà è âåëè÷èíû
êîýôôèöèåíòà ÷èñòîãî îïåðàöèîííîãî äîõîäà,
êîòîðûé îíè íàäåþòñÿ ñîõðàíèòü, ÷òîáû ïîêðûòü
äîëã (êîýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ äîëãà, èëè DCR).
Âåëè÷èíû M è RM èñïîëüçóþòñÿ êàê â ìåòîäå
èíâåñòèöèîííîé ãðóïïû (ÈÃ), òàê è â ôîðìóëå
Ýëâóäà äëÿ ïîëó÷åíèÿ ïîëíîé íîðìû; âåëè÷èíû
DCR ëåãêî íàéòè â òàêèõ èñòî÷íèêàõ èïîòå÷íûõ
èññëåäîâàíèé, êàê Áþëëåòåíü Àìåðèêàíñêîãî
ñîâåòà êîìïàíèé ïî ñòðàõîâàíèþ æèçíè.

Åñëè ïðåäïîëîæåíèÿ î âåëè÷èíàõ M, RM,
DCR âíåñåíû êîíêðåòíûì çàèìîäàâöåì, à íå
ñëåäóþò èç ñîïîñòàâëåíèÿ ðûíî÷íûõ äàííûõ,
òî ïîëíàÿ íîðìà áóäåò ñêîðåå îòðàæàòü îöåíêó
çàèèìîäàâöà, íåæåëè ðûíî÷íóþ âåëè÷èíó.
Îöåíùèêàì, êîòîðûå èñïîëüçóþò ìåòîä Ýëâó-

äà èëè ÈÃ-ìåòîä äëÿ ïîëó÷åíèÿ ïîëíîé íîðìû
R0, ñëåäîâàëî áû ïîñîâåòîâàòü ïðîâåðèòü ýòó
íîðìó ïóòåì èñïîëüçîâàíèÿ ôîðìóëû

DCR
R

M RM

=
×

0
.

Åñëè âåëè÷èíà DCR, ðàññ÷èòàííàÿ ïî ýòîé
ôîðìóëå, íåñîâìåñòèìà ñ òåêóùèì çàåìíûì
áàíêîâñêèì êðèòåðèåì äëÿ ðàññìàòðèâàåìîé
ñîáñòâåííîñòè, òî òîãäà ïîëíàÿ íîðìà, ïîëó-
÷åííàÿ ïî ìåòîäó Ýëâóäà èëè ÈÃ-ìåòîäó, ìî-
æåò îêàçàòüñÿ îøèáî÷íîé.

R M R M RM E0 1= × + − ×( ) . (5)

Ýòà ôîðìóëà èçâåñòíà êàê ÈÃ-ìåòîä ïîëó-
÷åíèÿ ïîëíîé íîðìû; îíà îñíîâàíà íà ïðåäïî-
ëîæåíèè, ÷òî íîðìà êàïèòàëèçàöèè äîëæíà áûòü
ñðåäíåâçâåøåííîé âåëè÷èíîé äîëãà è ñîáñòâåí-
íîãî êàïèòàëà (ñâîáîäíîãî îò äîëãîâ), êîòîðàÿ
çàâèñèò îò êà÷åñòâà ðèñêà èíâåñòèðóåìîé ñîá-
ñòâåííîñòè. Óêàçàííàÿ ôîðìóëà ôèãóðèðóåò òàê-
æå ïîä íàçâàíèåì àíàëèçà ñâîáîäíîé îò äîëãîâ
ñîáñòâåííîñòè è ïðîñòî óñòàíàâëèâàåò, ÷òî ïîë-
íàÿ íîðìà R0 åñòü ñðåäíåâçâåøåííîå èïîòå÷íîé
íîðìû RM è íîðìû ñîáñòâåííîãî áåçäîëãîâîãî
êàïèòàëà RE (RE åñòü îòíîøåíèå ãîäîâûõ äåíåæ-
íûõ ïîñòóïëåíèé äî óïëàòû íàëîãîâ ê âåëè÷è-
íå èíâåñòèöèè ñîáñòâåííîãî áåçäîëãîâîãî êà-
ïèòàëà). Ïîëíàÿ íîðìà ñîãëàñíî ôîðìóëå (5)
äîëæíà óäîâëåòâîðÿòü êàê èïîòå÷íîìó òðåáîâà-
íèþ êðåäèòîðà, òàê è òðåáîâàíèþ âëàäåëüöà
ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà î òîì, ÷òî â ãîäîâîì
äåíåæíîì ïîòîêå íå ó÷èòûâàþòñÿ íàëîãè. Òàê
êàê ýòî êîìïîçèöèîííàÿ íîðìà, âçâåøåííàÿ â
ïðîïîðöèè äîëãîâîãî è ñâîáîäíîãî êàïèòàëà,
òî íåêîòîðûå âåðÿò, ÷òî îíà áåçîøèáî÷íà, ïî-
òîìó ÷òî íàèáîëüøèé âåñ èìååò äîëãîâàÿ ñî-
ñòàâëÿþùàÿ, êîòîðàÿ ìîæåò áûòü ëåãêî ïðîâå-
ðåíà ïðè îñìîòðå êðåäèòîðîì èíâåñòèðóåìîé
ñîáñòâåííîñòè. Ýòîò ìåòîä ïîëó÷åíèÿ ïîëíîé
íîðìû ïîïóëÿðåí ñðåäè îöåíùèêîâ, íî åãî ÷à-
ñòî íåâåðíî ïðèìåíÿþò, ïîòîìó ÷òî èñïîëüçó-
þò äàííûå, ïîëó÷åííûå èç îáñëåäîâàíèÿ êðå-
äèòîðîâ è äåðæàòåëåé áåçäîëãîâîãî êàïèòàëà, à
íå èç ðûíî÷íûõ äàííûõ. Îäíàêî ýòî õîðîøèé
ñïîñîá êîíòðîëÿ êàïèòàëèçàöèîííîé íîðìû ïðè
èñïîëüçîâàíèè äàííûõ èç áîëåå ðûíî÷íî-îðè-
åíòèðîâàííûõ èñòî÷íèêîâ.

R L R B RL B0 = × + × .  (6)

Äðóãîé ìåòîä èíâåñòèöèîííîé ãðóïïû ðåà-
ëèçóåòñÿ ïðè èñïîëüçîâàíèè ñâÿçè èçâåñòíûõ
ôèçè÷åñêèõ êîìïîíåíò ñîáñòâåííîñòè, ò.å. çåì-
ëè è çäàíèé. Ïðè ýòîì äîëæíû áûòü èçâåñòíû
êàê îòíîøåíèå ñòîèìîñòè çåìëè è/èëè ñòîèìî-
ñòè çäàíèÿ ê ïîëíîé ñòîèìîñòè ñîáñòâåííîñòè
L è B, òàê è êàïèòàëèçàöèîííûå íîðìû äëÿ
êàæäîé ôèçè÷åñêîé êîìïîíåíòû RL è RB. Èñ-
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ïîëüçóÿ ìåòîäèêó �îñòàòêà� (ãäå îäíà âåëè÷èíà
èçâåñòíà) âíà÷àëå äëÿ çåìëè èëè çäàíèÿ, äîõîä
äëÿ ýòîé âåëè÷èíû, ðàâíûé ïðîèçâåäåíèþ ñî-
îòâåòñòâóþùåé êàïèòàëèçàöèîííîé íîðìû íà
èçâåñòíóþ ñòîèìîñòü, ìîæåò áûòü âû÷òåí èç
÷èñòîãî îïåðàöèîííîãî äîõîäà. Îñòàòîê äîõîäà
çàòåì êàïèòàëèçèðóåòñÿ â îöåíèâàåìóþ ñòîèìîñòü
÷åðåç ñîîòâåòñòâóþùóþ íîðìó. Ýòî õîðîøèé ìå-
òîä ïðè àíàëèçå ñîáñòâåííîñòè äëÿ ïîëó÷åíèÿ
íàèâûñøåãî äîõîäà è íàèëó÷øåãî åå èñïîëüçî-
âàíèÿ, ãäå ñòîèìîñòü çäàíèÿ èçâåñòíà èëè ìî-
æåò áûòü ñíîñíî îöåíåíà è âîçíèêàåò âîïðîñ î
íàèáîëåå âûãîäíîì èñïîëüçîâàíèè çåìëè.

R Y0 0= . (7)

Êîãäà îöåíùèê îæèäàåò, ÷òî äîõîä è ñòî-
èìîñòü ñîáñòâåííîñòè îñòàþòñÿ íåèçìåííûìè
âî âðåìÿ âëàäåíèÿ, ñîáñòâåííîñòü ïî ñóùåñòâó
îöåíèâàåòñÿ, òàê ñêàçàòü, íà âå÷íîé îñíîâå,
ò.å. ïîëíàÿ íîðìà R0 è âàëîâàÿ íîðìà Y0 ÿâëÿ-
þòñÿ ñèíîíèìàìè. Èíûìè ñëîâàìè, âàëîâîé
äîõîä íà èíâåñòèöèè â ñîáñòâåííîñòü ðàâåí
íîðìå âîçâðàòà.

R Y a0 0 0= − ×∆ . (8)

Êîãäà èìååò ìåñòî èçìåíåíèå â äîõîäå è/èëè
ñòîèìîñòè â òå÷åíèå âðåìåíè âëàäåíèÿ, ôîðìó-
ëà (7) äîëæíà áûòü ñîîòâåòñòâåííî èçìåíåíà.
Ôîðìóëà (8) åñòü îáùèé âèä ðàçâèòèÿ ïîëíîé
íîðìû êàïèòàëèçàöèè, ãäå R0 � ïîëíàÿ íîðìà,
Y0 � âàëîâàÿ íîðìà, ∆0 � èçìåíåíèå â ñòîèìî-
ñòè ñîáñòâåííîñòè è à � ñîîòâåòñòâóþùèé êî-
ýôôèöèåíò ïðåîáðàçîâàíèÿ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ
èìååòñÿ òðè âàðèàöèè êîíâåðñèîííîãî êîýô-
ôèöèåíòà a, îñíîâàííûå íà ïîíèìàíèè îöåí-
ùèêîì îæèäàåìûõ èçìåíåíèé â äîõîäå è â ñòî-
èìîñòè íà ïðîåêòèðóåìûé ïåðèîä âëàäåíèÿ
ñîáñòâåííîñòüþ.

R Y Sn0 0 0 1= − ×∆ / . (9)

Åñëè ïðåäâèäèòñÿ, ÷òî äîõîä îñòàíåòñÿ íà
íåèçìåííîì óðîâíå è áóäåò èçìåíÿòüñÿ ñòîèìîñòü
â òå÷åíèå ïåðèîäà âëàäåíèÿ, òî ïîëíîå èçìåíå-
íèå â ñòîèìîñòè ∆0 óìíîæàåòñÿ íà êîýôôèöèåíò
ôîíäà âîçìåùåíèÿ çàéìà (SFF, âû÷èñëÿåìûé
íà îñíîâå âàëîâîé íîðìû êàïèòàëèçàöèè è ñðîêà
çàéìà) è âû÷èòàåòñÿ èç ïåðâîíà÷àëüíîé ïîë-
íîé âàëîâîé íîðìû, ÷òîáû ïîëó÷èòü óòî÷íåí-
íóþ êàïèòàëèçàöèîííóþ íîðìó.

Êîììåíòàðèè. 1. Èñïîëüçîâàíèå ñèìâîëà SFF îç-
íà÷àåò, ÷òî ïðèìåíÿåòñÿ ñõåìà çàéìà ñ ðàâíîìåð-
íîé âûïëàòîé â òå÷åíèå ñðîêà çàéìà.

2. Âåëè÷èíà SFF íå èìååò ðàçìåðíîñòè, ñëåäî-
âàòåëüíî, âåëè÷èíà ∆0 òîæå áåçðàçìåðíàÿ. Â âûøå-
ïðèâåäåííîì òåêñòå ýòîò ìîìåíò íå ðàçúÿñíÿåòñÿ.

3. Ïðèâåäåì âûâîä ôîðìóëû (9). Âàëîâàÿ íîðìà
ïî îïðåäåëåíèþ åñòü îòíîøåíèå âàëîâîãî äîõîäà

∆i, ïðèâåäåííîãî ïóòåì äèñêîíòèðîâàíèÿ ê íà÷àëó

çàéìà ê âåëè÷èíå ñòîèìîñòè V, ò.å 
∆i

V
. Ñîãëàñíî

óñëîâèÿì âåëè÷èíà ïîñòóïëåíèé ïî âîçìåùåíèþ
äîëãà íå èçìåíÿåòñÿ, à V èçìåíÿåòñÿ çà âðåìÿ ñðî-
êà çàéìà íà δ0. Åñëè ïîñëåäíÿÿ âåëè÷èíà ìíîãî
ìåíüøå V, òî âàëîâóþ íîðìó ìîæíî ðàçëîæèòü â
ðÿä Òåéëîðà è îãðàíè÷èòüñÿ äâóìÿ ïåðâûìè ÷ëå-

íàìè: 
∆ ∆

∆
∆ ∆i i

i
i i

V V

d

dV V
dV

V

dV

V
= + × × = −







0

0
0

0

0

0

0
2

1

.

Â ýòîé ôîðìóëå ïðîèçâîäíàÿ áåðåòñÿ â òî÷êå 
V=V0.

Âòîðîé ÷ëåí â ïðàâîé ÷àñòè ìîæíî ïðåäñòàâèòü â

âèäå äâóõ ñîìíîæèòåëåé: 
∆

0

0

0

0

1
i

n
VV V S

× = ×
δ

δ , ãäå

ïîñëåäíèé ñîìíîæèòåëü åñòü îòíîñèòåëüíîå èçìå-
íåíèå ñòîèìîñòè, îáîçíà÷åííûé â ôîðìóëå (9) ÷å-
ðåç ∆0. Âûðàæåíèå äëÿ ïåðâîãî ñîìíîæèòåëÿ ìîæ-
íî íàéòè â âûøåóïîìÿíóòîé êíèãå Å.È. Òàðàñåâè÷à.

R Y n0 0 0 1= − ×∆ / . (10)

Çäåñü ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî êàê äîõîä, òàê è
ñòîèìîñòü èçìåíÿþòñÿ ïî ïðÿìîëèíåéíîìó çà-
êîíó â ïåðèîä âëàäåíèÿ ñîáñòâåííîñòüþ. Òîãäà
ïîïðàâêà ê ôîðìóëå (7) îïðåäåëÿåòñÿ ïóòåì
óìíîæåíèÿ ïîëíîãî èçìåíåíèÿ ñòîèìîñòè ñîá-
ñòâåííîñòè ∆0 íà îáðàòíóþ âåëè÷èíó ñðîêà çàé-
ìà 1/n.

Êîììåíòàðèè. 1. Ôîðìóëà (10) ó÷èòûâàåò ëèøü
èçìåíåíèå ñòîèìîñòè, à íå èçìåíåíèÿ è ñòîèìîñ-
òè è äîõîäà îäíîâðåìåííî, êàê çàÿâëåíî â òåêñòå.

2. Èç ñîîáðàæåíèé ðàçìåðíîñòè ñëåäóåò, ÷òî
âåëè÷èíà ∆î åñòü ïîëíîå îòíîñèòåëüíîå èçìåíåíèå
ñòîèìîñòè. Ñëîâî �îòíîñèòåëüíîå� â òåêñòå îòñóò-
ñòâóåò.

3. Ôîðìóëà ïîëó÷åíà â ïðåäïîëîæåíèè (î ÷åì
óìàë÷èâàåòñÿ), ÷òî èçìåíåíèå ñòîèìîñòè çà ãîä
ìíîãî ìåíüøå íà÷àëüíîé ñòîèìîñòè. Åñëè ýòî îã-
ðàíè÷åíèå ñíÿòü, òî ôîðìóëà ïðè óñëîâèè èçìå-
íåíèÿ òîëüêî ñòîèìîñòè áóäåò èìåòü âèä

R
Y

n0
0

01 1
=

+ ×∆ /
. (10à)

4. Åñëè â ïîñëåäíåé ôîðìóëå ó÷åñòü è ïîëíîå
èçìåíåíèå äîõîäà ∆i

o ïðè åãî ëèíåéíîì ðîñòå, òî
ïîëó÷èì:

R Y
n

n

i

0 0
0

0

1 1

1 1
= ×

+ ×
+ ×

∆
∆

/

/
.

(10á)

R Y CR0 0= − . (11)

Åñëè îæèäàåòñÿ, ÷òî äîõîä è ñòîèìîñòü áó-
äóò èçìåíÿòüñÿ ïðè ïîñòîÿííîì îòíîøåíèè (â
ãåîìåòðè÷åñêîé ïðîãðåññèè) â òå÷åíèå ñðîêà
âëàäåíèÿ, òî ïîëíàÿ íîðìà R0 åñòü ïðîñòî îæè-
äàåìàÿ âàëîâàÿ íîðìà ñ ïîïðàâêîé íà ñóììó
íîðì èçìåíåíèÿ äîõîäà è ñòîèìîñòè CR. Íà-
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ïðèìåð, åñëè èíâåñòîð îæèäàåò âàëîâóþ íîðìó
â 12%, à äîõîä è ñòîèìîñòü âìåñòå èçìåíÿþòñÿ
íà +2%, òîãäà ïîëíàÿ íîðìà ðàâíà 10%, èëè
(12�2)%.

Êîììåíòàðèé. Åñëè îòíîñèòåëüíàÿ ñêîðîñòü èç-
ìåíåíèÿ êàêîé-ëèáî âåëè÷èíû â åäèíèöó âðåìå-
íè ïîñòîÿííà, òî ýòà âåëè÷èíà èçìåíÿåòñÿ ïî ýê-
ñïîíåíöèàëüíîìó çàêîíó. Íàïðèìåð, ïóñòü
ïðèðàùåíèå êàïèòàëà çà ãîä δÊ, äåëåííîå íà âåëè-
÷èíó êàïèòàëà â íà÷àëå ãîäà Ê, åñòü ïîñòîÿííàÿ
âåëè÷èíà, ò.å. δ γK K/ = =const  íà ïðîòÿæåíèè
ñðîêà â n ëåò. Òîãäà ÷åðåç n ëåò êàïèòàë ñòàíåò ðàâ-
íûì K K nn = ×0 exp( )γ . Èç ïîñëåäíåé ôîðìóëû îò-
÷åòëèâî âèäíî, ÷òî γ èìååò ðàçìåðíîñòü ñêîðîñòè.
Åñëè îäíà ýêñïîíåíöèàëüíî ðàñòóùàÿ âåëè÷èíà (â
äàííîì ñëó÷àå äîõîä) äåëèòñÿ íà äðóãóþ ýêñïîíåí-
öèàëüíî ðàñòóùóþ âåëè÷èíó (ñòîèìîñòü, êîòîðàÿ
ìîæåò èìåòü èíóþ îòíîñèòåëüíóþ ñêîðîñòü), òî
ðåçóëüòàò åñòü òîæå ýêñïîíåíöèàëüíî ðàñòóùàÿ âå-
ëè÷èíà, ó êîòîðîé îòíîñèòåëüíàÿ ñêîðîñòü åñòü
ðàçíèöà îòíîñèòåëüíûõ ñêîðîñòåé ïåðâûõ äâóõ âå-
ëè÷èí. Â ôîðìóëå (11) âåëè÷èíà CR è åñòü òàêàÿ ðàç-
íîñòü. Ïðàâèëüíåå ãîâîðèòü, ÷òî CR åñòü àëãåáðàè-
÷åñêàÿ ñóììà äâóõ âåëè÷èí, êàæäàÿ èç êîòîðûõ
ìîæåò áûòü ïîëîæèòåëüíîé èëè îòðèöàòåëüíîé.

( )
( ) ( )R

Y M Y P S R S

J K
E E n M n

i
0

01 1

1
=

− × + × − − ×

+ ×

/ /
.

∆

∆ or  (12)

Áîëüøèíñòâî ÷èòàòåëåé óçíàåò â ýòîì âûðà-
æåíèè ôîðìóëó Ýëâóäà, êîòîðàÿ îïðåäåëÿåò
ïîëíóþ íîðìó êàïèòàëèçàöèè. Â íåå âêëþ÷åí
÷ëåí ñîáñòâåííîãî áåçäîëãîâîãî êàïèòàëà è èïî-
òå÷íûå ÷ëåíû. Ôîðìóëà ðàçðàáîòàíà Ë.Â.Ýëâó-
äîì, â èíîì âèäå ïðåäñòàâëåíà ×.Á.Àêåðñîíîì
è ÿâëÿåòñÿ àëãåáðàè÷åñêèì ýêâèâàëåíòîì äèñ-
êàóíòíîãî àíàëèçà.

Ôîðìóëà Àêåðñîíà èìååò ñëåäóþùèé âèä:

( ) ( )R M R M Y M P S SM E n n0 01 1 1= × + − × − × × − ×/ / .∆

Îáû÷íî ðàñ÷åòû ïî ýòîé ôîðìóëå îðãàíèçó-
þò ïî àëãîðèòìó, ïîêàçàííîìó íèæå. Òàêèì
ñïîñîáîì áîëüøèíñòâó ëþäåé ëåã÷å øàã çà øà-
ãîì îõâàòèòü ïðîáëåìó, íåæåëè èìåòü äåëî ñ
÷èñòî àëãåáðàè÷åñêîé ôîðìóëîé.

Èïîòå÷íîå îòíîøåíèå (M) × Èïîòå÷íàÿ ïîñòîÿííàÿ (R
M
)  =  0,000000

+ Îòíîøåíèå ñîáñòâåííîãî                  Íîðìà ñîáñòâåííîãî
   êàïèòàëà ê ñîáñòâåííîñòè (1�M)      êàïèòàëà  (Y

E
)   =  0,000000

Ñðåäíåå âçâåøåííîå

Ïîïðàâêà íà ñîáñòâåííûé êàïèòàë â ñâÿçè óïëàòîé ÷àñòè
ãëàâíîãî äîëãà:

� Èïîòå÷íîå îòíîøåíèå (M) × ×àñòü óïëà÷åííîãî ãëàâíîãî äîëãà (P)
× Êîýôôèöèåíò ôîíäà âîçìåùåíèÿ çàéìà (1/S

n
)          =  0,000000

 Îñíîâíàÿ íîðìà (r)

Ïîïðàâêà íà âîçðàñòàíèå/ óìåíüøåíèå ñòîèìîñòè ñîáñòâåí-
íîñòè

� (± ∆
0
) × Êîýôôèöèåíò ôîíäà âîçìåùåíèÿ çàéìà (1/S

n
) = 0,000000

Ïîëíàÿ íîðìà (R
0
)

Ïåðâàÿ ÷àñòü ïðåäëîæåííîãî àëãîðèòìà íà-
ïîìèíàåò ÈÃ-ìåòîä ñ îäíèì âàæíûì îòëè÷è-
åì: èñïîëüçóåìàÿ çäåñü íîðìà ñîáñòâåííîãî êà-
ïèòàëà åñòü âàëîâàÿ íîðìà ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà
YE, à íå íîðìà ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà RE, ïðè-
ìåíÿåìàÿ â ÈÃ-ìåòîäå /ñì. ôîðìóëó (5)/. Ñëå-
äóþùàÿ ñòðîêà àëãîðèòìà åñòü ïîïðàâêà íà ñîá-
ñòâåííûé êàïèòàë â ñâÿçè ñ óïëàòîé ÷àñòè
ãëàâíîãî äîëãà è êàê ïîïðàâëåííàÿ íîðìà íà-
çûâàåòñÿ îñíîâíîé íîðìîé r. Ïîñëåäíÿÿ ñòðîêà
ïîïðàâëÿåò îñíîâíóþ íîðìó íà ïðåäâèäèìîå
óâåëè÷åíèå èëè óìåíüøåíèå ñòîèìîñòè ñîáñòâåí-
íîñòè â òå÷åíèå ïåðèîäà âëàäåíèÿ è â êîíå÷-
íîì èòîãå ïðèâîäèò ê ïîëíîé íîðìå R0.

Ïåðâîíà÷àëüíî ôîðìóëà Ýëâóäà èñïîëüçî-
âàëàñü òîëüêî äëÿ ñëó÷àÿ çàéìà ñ ðàâíîìåðíîé
âûïëàòîé äîëãà â òå÷åíèå ñðîêà çàéìà. Ïîçäíåå,
â ñâÿçè ñ èçìåíåíèÿìè â êàðòèíå ïîñòóïëåíèÿ
äîõîäîâ â ïðîöåññå âûïëàòû çàéìà, â íåå ââåëè
ïîïðàâêè: J-ïîïðàâêó èëè K-ïîïðàâêó. Îäíàêî
ñ èñïîëüçîâàíèåì ñåãîäíÿ êàëüêóëÿòîðîâ è ïåð-
ñîíàëüíûõ êîìïüþòåðîâ ïîÿâèëñÿ ïðîñòîé ñïî-
ñîá îïðåäåëåíèÿ ýêâèâàëåíòíîãî óðîâíÿ äîõîäà
íåçàâèñèìî îò îæèäàåìîé ñõåìû ïîñòóïëåíèÿ
äîõîäîâ.

Çíàíèå äâåíàäöàòè ñëó÷àåâ âû÷èñëåíèÿ R0

îáåñïå÷èâàåò îöåíùèêà ïîëíûì íàáîðîì èíñò-
ðóìåíòîâ, ñ êîòîðûì îí ìîæåò èñïûòàòü, ðàç-
âèòü, îáñóäèòü è äîêàçàòü ñòîèìîñòü. Äîïóñòèì,
îöåíùèê îöåíèâàåò ñîáñòâåííîñòü ñ óðîâíåì
÷èñòîãî îïåðàöèîííîãî äîõîäà â 300 òûñ. äîë. Ýòîò
äîõîä äîëæåí îñòàâàòüñÿ ñòàáèëüíûì â ïðåäâè-
äèìîì áóäóùåì. Ñòàíäàðòíîé îïåðàöèîííîé ïðî-
öåäóðîé îöåíùèêà ÿâëÿåòñÿ èñïîëüçîâàíèå òîëü-
êî ìåòîäà èíâåñòèöèîííîé ãðóïïû, ÷òîáû
ðàñêðûòü ïîëíóþ íîðìó êàïèòàëèçàöèè R0. Îá-
çîð ïðåäëîæåíèé ìåñòíûõ êðåäèòîðîâ ïîêàçû-
âàåò, ÷òî îíè ìîãëè áû ïðåäëîæèòü äåíüãè ñ
èïîòå÷íûì îòíîøåíèåì 70%, ïðè ôèêñèðîâàí-
íîé êðåäèòíîé íîðìå â 10%, ñ åæåìåñÿ÷íîé
ïëàòîé â òå÷åíèå 20 ëåò. Äàëåå, îáçîð èíâåñòîðîâ
óêàçûâàåò, ÷òî îíè îæèäàþò 12% âîçâðàòà äåíåã.
Ïîëíàÿ êàïèòàëèçàöèîííàÿ íîðìà ïîëó÷àåòñÿ
ÈÃ-ìåòîäîì, à èìåííî:

R0 = M ×RM + (1�M)×RE =

= 0,70×0,1158 + 0,30×0,12 =
= 0,08106 + 0,03600 =
= 0,11706.

Ïîëíàÿ ñòîèìîñòü V0 òîãäà áûëà áû ðàâíà
300000/0,11706 = 2562788 ≅ 2 560 òûñ. äîë.

Äàëüíåéøåå èññëåäîâàíèå ìîãëî áû òàêæå
ïîêàçàòü, ÷òî êðåäèòîðû òèïè÷íî îæèäàþò ïî-
ëó÷èòü çíà÷åíèå êîýôôèöèåíòà ïîêðûòèÿ äîë-
ãà DCR ðàâíûì 1,35, ÷òî èíâåñòîðñêèé ñðîê
âëàäåíèÿ îáû÷íî íå áîëåå 10 ëåò è ÷òî âàëîâàÿ
íîðìà, îæèäàåìàÿ èíâåñòîðîì, ðàâíà 14%.

×
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Êîììåíòàðèé. Êîýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ äîëãà
DCR åñòü îòíîøåíèå ÷èñòîãî îïåðàöèîííîãî äî-
õîäà ê âåëè÷èíå ãîäîâîé âûïëàòû äîëãà è âû÷èñ-
ëÿåòñÿ ïî ôîðìóëå

DCR
NOI

M V S
n

=
× × ×

=

=
× × ×

=

12 1

300000

12 0 7 2740000 0 009650
1 35

0
/

, ,
, .

Ïðîâåðêà ðàñ÷åòà ïî ìåòîäèêå ÈÃ ìîæåò áûòü
ñäåëàíà: à) ïî �ñòðàõîâîìó ñïîñîáó�; á) ïî ôîð-
ìóëå Ýëâóäà ñëåäóþùèì îáðàçîì:

R DCR M R
M0

1 35 0 7 01158 010943= × × = × × =, , , , ,

V 0 300000 010943 2741478 2740= = ≅/ ,  òûñ. äîë.
è

( )
( ) ( )

( )( )
( )

R
Y M Y P S R S

J K
E E n M n

i
0

01 1

1

014 0 70 014 0 26976 0 05171 01158

01 0 0571 014 0 70 0 03815 0 00571

011846

=
− × + × − − ×

+ ×
=

= − × + × − −

− − × = − × + =

=

/ /

, , , , , ,

, , , , , ,

,

∆
∆ or

Îöåíêà ñòîèìîñòè, ïîëó÷åííàÿ ÷åðåç ïîë-
íóþ êàïèòàëèçàöèîííóþ íîðìó R0 äâóìÿ ðàç-
ëè÷íûìè ñïîñîáàìè, ëåæèò â äèàïàçîíå îò
2530 òûñ. äîë. äî 2740 òûñ. äîë. Ýòà ðàçíèöà ñî-
ñòàâëÿåò 8,3% èëè 210 òûñ. äîë. (ñóùåñòâåííîå
ðàñõîæäåíèå, õîòÿ îáà ìåòîäà èñïîëüçóþò îäèí
è òîò æå íàáîð ôàêòîâ).

Êîììåíòàðèé. Â òåêñòå, ñîïðîâîæäàþùåì ðàñ-
÷åò ïî ôîðìóëàì (à) è (á), íåò óïîìèíàíèÿ îá
óìåíüøåíèè ñòîèìîñòè â ïåðèîä âûïëàòû çàéìà.
Îäíàêî â ôîðìóëå (á) ââåäåí ÷ëåí ñ 10%-íûì
óìåíüøåíèåì ñòîèìîñòè. Ïî-âèäèìîìó, ââåäåíèå
ýòîé ïîïðàâêè åñòü îøèáêà àâòîðîâ. Åñëè òàê, òî
çíà÷åíèå R0 â ñëó÷àå (á) áóäåò ìåíüøå è ñîñòàâèò
0,112291. Òîãäà V0 = 300000/0,112291 = 2671629 ≅
≅ 2672000. Ðàçëè÷èå ìåæäó (à) è (á) ñîñòàâèò 2,5%,
à íå 8%, êàê óêàçàëè àâòîðû. Äàëåå ïðè âû÷èñëå-
íèè ôàêòîðà 1/Sn àâòîðû èñïîëüçóþò âåëè÷èíó
0,05171 âìåñòî 0,058584. Íî òàê êàê ýòîò ôàêòîð
âõîäèò ñ âåñîì M ×P = 0,19, òî ýòî èçìåíÿåò ðàç-
ëè÷èå ìåæäó îöåíêàìè íà 0,5%, ò.å. äîâîäèò ðàç-
ëè÷èå äî 3%.

Íàïðàøèâàåòñÿ âîïðîñ: êàêîé ñïîñîá ïðà-
âèëüíåå è êàêàÿ îöåíêà ñòîèìîñòè ñïðàâåäëè-
âà? Îòâåò îïðåäåëÿåòñÿ òèïîì îöåíèâàåìîé
ñîáñòâåííîñòè: íàèáîëåå ïîäõîäÿùèì ñïîñîáîì
ÿâëÿåòñÿ òîò, êîòîðûé èíâåñòîð ðàçðàáàòûâàåò
äëÿ ñâîåãî ïðåäìåòà ñîáñòâåííîñòè íà ðûíêå.

Â êà÷åñòâå äðóãîãî ïðèìåðà âîçüìåì àíàëî-
ãè÷íûé íàáîð ôàêòîâ. Îæèäàåòñÿ, ÷òî ÷èñòûé
îïåðàöèîííûé äîõîä ñîñòàâèò ñíîâà 300 òûñ. äîë.
Èññëåäîâàíèå ðûíêà ïîêàçûâàåò, ÷òî ìåñòíûå
êðåäèòîðû äàþò âçàéìû ïðè èïîòå÷íîì îòíî-
øåíèè M = 70%, ôèêñèðîâàííîé êðåäèòíîé
íîðìå 10%, ñ åæåìåñÿ÷íîé óïëàòîé äîëãà â òå-
÷åíèå 20 ëåò è êîýôôèöèåíòîì ïîêðûòèÿ äîë-
ãà DCR = 1,25. Âðåìÿ âëàäåíèÿ ñîáñòâåííîñòüþ
èíâåñòîðîì íå áîëåå ñîñòàâèò 10 ëåò è îæèäàå-
ìàÿ èíâåñòîðîì âàëîâàÿ íîðìà ðàâíà 14%. Íà
ðûíêå äëÿ ýòîãî êëàññà ñîáñòâåííîñòè îæèäà-
åòñÿ ðîñò åå ñòîèìîñòè íà 50% çà äåñÿòèëåòíèé
ñðîê âëàäåíèÿ èëè íà 4,14% â ãîä ïðè ñëîæíîì
ïðîöåíòå. Ýòî ïðåäïîëîæåíèå íå ÿâëÿåòñÿ íåî-
áû÷íûì âî âðåìÿ ñèëüíîé èíôëÿöèè. Íàïðè-
ìåð, â ñåðåäèíå 1980 ãîäîâ íà íåêîòîðûõ ðûí-
êàõ ñòîèìîñòü ñîáñòâåííîñòè ðîñëà ñî ñêîðîñòüþ
15...20% â ãîä. Ðûíî÷íûé îáçîð óêàçûâàåò, ÷òî
èíâåñòîðû, æåëàþùèå ïîëó÷èòü íà ñîáñòâåí-
íûé êàïèòàë íîðìó RE â 6%, âåðîÿòíî îæèäà-
þò çíà÷èòåëüíîãî óâåëè÷åíèÿ ñòîèìîñòè ñîá-
ñòâåííîñòè.

Îöåíùèê â íàøåì ïðèìåðå èñïîëüçóåò ôîð-
ìóëó Ýëâóäà â âèäå àëãîðèòìà Àêåðñîíà. Íå-
ñìîòðÿ íà âñå ýòî, ïðîäâèíóòàÿ òåõíèêà ðàñ-
÷åòîâ äëÿ êàæäîé êîìïîíåíòû ñòîèìîñòè â
ïîëíîé êàïèòàëèçàöèîííîé íîðìå âêëþ÷àåò
òðåáóåìóþ èíâåñòîðîì âàëîâóþ íîðìó íà ñîá-
ñòâåííûé êàïèòàë YÅ, ôèíàíñèðîâàíèå èïî-
òå÷íîãî äîëãà, íàêàïëèâàþùóþñÿ âûïëàòó äîëãà
çà ñ÷åò ðåãóëÿðíîé âûïëàòû â òå÷åíèÿ âëàäå-
íèÿ ñîáñòâåííîñòüþ (êîòîðàÿ óìåíüøàåò ãëàâ-
íûé äîëã) è ýôôåêòû êàêîãî-ëèáî îáåñöåíè-
âàíèÿ èëè óäîðîæàíèÿ ñîáñòâåííîñòè ∆0.
Ïîëíàÿ êàïèòàëèçàöèîííàÿ íîðìà âû÷èñëÿåò-
ñÿ ñëåäóþùèì îáðàçîì.

Èïîòå÷íîå îòíîøåíèå (M) × Èïîòå÷íàÿ ïîñòîÿííàÿ (R
M
)

                 0,7                   ×             0,1158                    = 0,08106

Îòíîøåíèå ñîáñòâåííîãî        Íîðìà ñîáñòâåííîãî
êàïèòàëà ê ñîáñòâåííîñòè (1�M)       êàïèòàëà (Y

E
)

     0,3                               ×       0,14                 = 0,04200

Ñðåäíåå âçâåøåííîå = 0,123060

Ìèíóñ ïîïðàâêà íà ñîáñòâåííûé êàïèòàë â ñâÿçè óïëàòîé
÷àñòè ãëàâíîãî äîëãà

� Èïîòå÷íîå îòíîøåíèå (M) × ×àñòü óïëà÷åííîãî ãëàâíîãî äîëãà (P)
× Êîôôèöèåíò ôîíäà âîçìåùåíèÿ çàéìà (1/S

n
)

         � 0,30           ×         0,26976         ×         0,0571             = � 0,00976

îñíîâíàÿ íîðìà (r) = 0,113300

Ïîïðàâêà íà (�) âîçðàñòàíèå /(+)óìåíüøåíèå ñòîèìîñòè
ñîáñòâåííîñòè

� (± ∆
0
) × Êîôôèöèåíò ôîíäà âîçìåùåíèÿ çàéìà (1/S

n
)

     0,5    ×                                  0,05171                                      = �0,02586

Ïîëíàÿ íîðìà (R
0
) = 0,087440

Îêðóãëåííî = 8,74%

Êîììåíòàðèé. Â ýòîì ïðèìåðå äëÿ êîýôôèöèåí-
òà ôîíäà âîçìåùåíèÿ çàéìà 1/Sn ñíîâà èñïîëüçóåò-

×. (á)

(à)

×
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ñÿ çàíèæåíîå çíà÷åíèå 0,05171. Åñëè èñïîëüçîâàòü
ïðàâèëüíîå çíà÷åíèå 0,058584, òî R0 ñîñòàâèò 8,27%.

Êàïèòàëèçàöèÿ ïðè ïîëó÷åííîé ïîëíîé íîð-
ìå 8,74% äîõîäà â 300 òûñ. äîë. äàñò îöåíêó
ñòîèìîñòè â 3432,5 òûñ. äîë. Îöåíùèê ïîñëå äâó-
êðàòíîé ïðîâåðêè ðàñ÷åòîâ çàêëþ÷èò, ÷òî ñòî-
èìîñòü ðàâíà 3432,5 òûñ. äîë.

Êîììåíòàðèé. Ïðè âåëè÷èíå íîðìû, ïîïðàâëåí-
íîé íàìè (8,27%), ñòîèìîñòü áóäåò áîëüøå, à èìåí-
íî 3627570 äîë.

Ñíîâà ôîðìóëû, ïðåäñòàâëåííûå â ñòàòüå,
ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû äëÿ ïðîâåðêè âåëè-
÷èíû ïîëíîé íîðìû â 8,74% /âêëþ÷àÿ (â)/
�ñòðàõîâîé ìåòîä� è (ã) ÈÃ-ìåòîä:

R0 = DCR × M × RM (â)
è

DCR
R

M RM

=
×

=
×

=0 0 0874
0 70 01158

1 08
,

, ,
,

ßñíî, ÷òî êîýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ äîëãà
DCR çíà÷èòåëüíî íèæå, ÷åì 1,25, òðåáóåìûé
êðåäèòîðàìè, êàê ýòî ñëåäóåò èç èçó÷åíèÿ îöåí-
ùèêîì ðûíî÷íûõ äàííûõ. Ýòîò ðåçóëüòàò äëÿ
îöåíùèêà ÿâëÿåòñÿ ñèãíàëîì î òîì, ÷òî ÷òî-òî
íåïðàâèëüíî è íóæíû äàëüíåéøèå èññëåäîâà-
íèÿ è ïåðåñìîòð ïðåäïîëîæåíèé, íà êîòîðûõ
áûëà îñíîâàíà ïîëíàÿ íîðìà.

R0 = DCR × RM + (1 � M) × RE (ã)

è

( )

( )

R
R M R

ME
M=

− ×
− =

=
− ×

− = ≅

0

1

0 0874 0 70 01158

1 0 70
0 02113 2 11%.

, , ,

,
, ,

Àíàëîãè÷íî ýòîò àíàëèç ïîêàçûâàåò, ÷òî íîð-
ìà ñîáñòâåííîãî (áåçäîëãîâîãî) êàïèòàëà, ñî-
ñòàâëÿþùàÿ 2%, ìíîãî íèæå 6% âîçâðàòà, òðå-
áóåìîãî ó÷àñòíèêàìè ðûíêà. Ñíîâà èìååò ìåñòî
ñèëüíîå ðàñõîæäåíèå. Ýòîò ìåòîä ïðîâåðêè ìî-
æåò ïðåäóïðåäèòü îöåíùèêà î íåîáõîäèìîñòè
ïåðåñìîòðà ïðåäïîëîæåíèé, íà êîòîðûõ áûëà
îñíîâàíà ïîëíàÿ íîðìà.

Åñëè îöåíùèê èñïîëüçóåò ýòè ìåòîäèêè â êà-
÷åñòâå ïðîâåðêè, òî íåñîîòâåòñòâèå ðåçóëüòàòîâ
ñòàíîâèòñÿ âåñüìà î÷åâèäíûì. Ïåðåñìàòðèâàÿ èñ-
õîäíûå äàííûå, èñïîëüçîâàííûå ïðè ðàñ÷åòàõ,
îí îáíàðóæèò, ÷òî âåëè÷èíà ïðåäïîëàãàåìîãî ðî-
ñòà ñòîèìîñòè íà 50% çà äåñÿòü ëåò ñèëüíî çàâû-
øåíà, è ñíèçèò ýòîò ðîñò äî 25%. Â ðåçóëüòàòå
ôîðìóëà Ýëâóäà�Àêåðñîíà çàïèøåòñÿ ñëåäóþ-
ùèì îáðàçîì.

Èïîòå÷íîå îòíîøåíèå (M) × Èïîòå÷íàÿ ïîñòîÿííàÿ (R
M
)

                 0,7                   ×             0,1158                    = 0,08106

Îòíîøåíèå ñîáñòâåííîãî        Íîðìà ñîáñòâåííîãî
êàïèòàëà ê ñîáñòâåííîñòè (1�M)       êàïèòàëà (Y

E
)

     0,3                               ×       0,14                 = 0,04200

Ñðåäíåå âçâåøåííîå = 0,123060

Ìèíóñ ïîïðàâêà íà ñîáñòâåííûé êàïèòàë â ñâÿçè óïëàòîé
÷àñòè ãëàâíîãî äîëãà

� Èïîòå÷íîå îòíîøåíèå (M) × ×àñòü óïëà÷åííîãî ãëàâíîãî äîëãà (P)
× Êîôôèöèåíò ôîíäà âîçìåùåíèÿ çàéìà (1/Sn

)
         � 0,30           ×         0,26976         ×         0,0571             = � 0,00976

îñíîâíàÿ íîðìà (r) = 0,113300

Ïîïðàâêà íà (�) âîçðàñòàíèå /(+)óìåíüøåíèå ñòîèìîñòè
ñîáñòâåííîñòè

� (± ∆
0
) × Êîôôèöèåíò ôîíäà âîçìåùåíèÿ çàéìà (1/S

n
)

    0,25  ×                                  0,0571                                      = �0,01293

Ïîëíàÿ íîðìà (R
0
) = 0,103700

Îêðóãëåííî = 10,04%

Êîììåíòàðèé. Çäåñü îïÿòü èñïîëüçîâàí íåòî÷íûé
êîýôôèöèåíò 1/Sn = 0,05171. Åñëè èñïîëüçîâàòü òî÷-
íóþ âåëè÷èíó (ñì. âûøå), òî ïîëíàÿ íîðìà R0 = 9,46%.

Îöåíùèê ñíîâà ïðèìåíÿåò òå æå ñàìûå ôîð-
ìóëû äëÿ ïðîâåðêè ñîãëàñîâàííîñòè ñî ñâîèìè
ïðåäïîëîæåíèÿìè è íàõîäèò:

R DCR M RM0 = × × , (ä)
è

DCR
R

M RM

=
×

=
×

=0 01004
0 70 01158

1 24
,

, ,
, .

Òåïåðü êîýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ äîëãà ñîãëà-
ñóåòñÿ ñ âåëè÷èíîé, òðåáóåìîé ìåñòíûìè êðå-
äèòîðàìè íà ðûíêå íåäâèæèìîñòè:

R M R M RM E0 1= × + − ×( ) , (å)
è

R
R M R

ME
M=

− ×
− =

− ×
− =

= =

0

1
01004 0 70 01158

1 0 70

0 06447 6 45%.

, , ,
,

, ,

Ñíîâà èñïîëüçóÿ äëÿ ïðîâåðêè ôîðìóëó íîð-
ìû âîçâðàòà ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà, ïîëó÷àåì,
÷òî òåïåðü èìååò ìåñòî ñîãëàñèå ñ 6%-íîé íîð-
ìîé, òðåáóåìîé ó÷àñòíèêàìè ðûíêà.

Â ðåçóëüòàòå òàêîãî ïðîöåññà ïðîâåðêè ïîë-
íîé íîðìû êàïèòàëèçàöèè ïðîèçîøëî âîçðàñòà-
íèå ïåðâîíà÷àëüíîé âåëè÷èíû îò çíà÷åíèÿ 8,74%
äî çíà÷åíèÿ 10,04%. Íà îñíîâå ÷èñòîãî îïåðàöè-
îííîãî äîõîäà ïåðâîãî ãîäà ïåðâîíà÷àëüíàÿ âå-
ëè÷èíà îöåíêè ñòîèìîñòè ñíèçèëàñü îò 3432 òûñ.
äîë. äî çíà÷åíèÿ 2988 òûñ. äîë. Ñòîèìîñòü ñíèçè-
ëàñü íà 13%, ÷òî ÿâëÿåòñÿ çíà÷èòåëüíîé âåëè÷è-
íîé â ëþáîì îöåíî÷íîì äîêóìåíòå.

Êîììåíòàðèé. Âûøå áûëî óêàçàíî, ÷òî èç-çà
îøèáêè â âåëè÷èíå 1/Sn ïîëíàÿ íîðìà ðàâíà íå
10,04%, à ìåíüøå � 9,46%. Â ýòîì ñëó÷àå ñòîèìîñòü
âîçðàñòàåò äî 3171200 äîë. è ñíèæåíèå áóäåò íå íà
13%, à íà 7,6 %.

.

×

~
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Êàê áûëî ïîêàçàíî â ýòîé ñòàòüå, â ìèðî-
âîé èíâåñòèöèîííîé ïðàêòèêå ñåãîäíÿ íàñòî-
ÿòåëüíî íåîáõîäèìî îáðàùàòü âíèìàíèå íà âñå
ìåòîäû ðàñ÷åòà ïîëíîé êàïèòàëèçàöèîííîé

íîðìû è èñïîëüçîâàòü âñå äîñòóïíûå ðûíî÷-
íûå äàííûå, ÷òîáû âûÿâëÿòü è ïðîâåðÿòü ïîë-
íûå íîðìû â êàæäîé ïðîáëåìå äîõîä � ñòî-
èìîñòü.
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À.Ï. Ðîìì, ê.ò.í., ã. Ìîñêâà

Êàäàñòðîâàÿ îöåíêà
ãîðîäñêèõ çåìåëü:

ìåòîäè÷åñêèå îñíîâû è
èíñòðóìåíòàëüíûå ñðåäñòâà

ÑÎÂÐÅÌÅÍÍÀß ÑÈÒÓÀÖÈß ÍÀ ÐÛÍÊÅ
ÎÖÅÍÊÈ ÃÎÐÎÄÑÊÈÕ ÇÅÌÅËÜ

Íà÷àëî ýêîíîìè÷åñêèõ ðåôîðì ïîñòàâèëî çà-
äà÷ó îöåíêè ñòîèìîñòè ãîðîäñêèõ çåìåëü. Ñïðîñ
íåìåäëåííî ïîðîäèë ïðåäëîæåíèå. Çà êîðîòêèé
ñðîê ñ íà÷àëà 90-õ ãîäîâ ïîÿâèëîñü ìíîæåñòâî
ðàçëè÷íûõ ìåòîäèê, ðàçäåëèâøèõ ìåæäó ñîáîé
ñôåðû âëèÿíèÿ â ãîðîäàõ. Ãîðîäñêèå âëàñòè, íå
èìåþùèå äîñòàòî÷íîé èíôîðìàöèè è îïûòà, âû-
íóæäåíû õâàòàòüñÿ çà ïåðâûå ïîïàâøèåñÿ ïðåä-
ëîæåíèÿ, çà÷àñòóþ âåñüìà ñëàáûå è íåñîñòîÿ-
òåëüíûå. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, èç-çà îòñóòñòâèÿ
ñîáñòâåííîé øêîëû ìíîãèå îáðàòèëè ñâîé
âçãëÿä íà çàðóáåæíûé îïûò. Ïåðåâåäåííûå íà
ðóññêèé ÿçûê ðàáîòû Äæ.Ê.Ýêêåðòà, Ãåíðè
Ñ.Õàððèñîíà è Äæ.Ôðèäìàíà [1, 2, 3] çà êî-
ðîòêîå âðåìÿ ñòàëè êëàññèêîé.

Çàïàäíûé îïûò èññëåäîâàíèé ïî ïðîáëåìå
ñòîèìîñòè ãîðîäñêèõ çåìåëü îòíþäü íå îãðàíè-
÷èâàåòñÿ óêàçàííûìè ðàáîòàìè ñîâðåìåííûõ àâ-
òîðîâ. Åãî èñòîðèÿ íà÷àëàñü áîëåå 100 ëåò òîìó
íàçàä. Áëåñòÿùèé àíàëèç îñíîâíûõ ðàçðàáîòîê
çà ïåðèîä ñ 1890 ã. ïî 70-å ãîäû íàøåãî ñòîëå-
òèÿ ñäåëàí â ðàáîòå Ïüåðà Ìåðëåíà �Ãîðîä. Êî-
ëè÷åñòâåííûå ìåòîäû èçó÷åíèÿ� [4] (Ïüåð Ìåð-
ëåí � äèðåêòîð Èíñòèòóòà ðàéîííîé ïëàíèðîâêè
è óðáàíèñòèêè â Ïàðèæå). Îí ðàññìàòðèâàåò ïåð-
ñîíàëüíî ðàáîòû À.Ìàðøàëëà, Ð.Õàðäà,
Ì.Õàëüáâàõñà, Ð.Õåéãà, Ð.Òàðâåÿ, Ð.Ðàòêëèô-
ôà, Ï.Óýíäà, Ë.Óèíãî, Ó.Àëîíñî, Ì.Ìààðåêà,
Ð.Ìåéåðà è ïðèõîäèò ê ñëåäóþùèì âûâîäàì:

�Íåñìîòðÿ íà ðàçëè÷èÿ â ïîäõîäàõ è â ôîðìà-
ëèçàöèè, âñå ðàññìîòðåííûå ìîäåëè èìåþò ìíî-
ãî îáùèõ ÷åðò. Â ÷àñòíîñòè, îíè ñõîäíû â àêöåí-
òèðîâêå çíà÷åíèÿ âðåìåíè, ðàñõîäóåìîãî íà
ïåðåäâèæåíèÿ (îáîáùåííûå òðàíñïîðòíûå èçäåð-
æêè) (êóðñèâ íàø, À.Ð.), òåì ñàìûì ïîêàçûâàÿ,
÷òî âîïðîñ î öåíå çåìåëüíûõ ó÷àñòêîâ â ãîðîäå
íåëüçÿ ðàññìàòðèâàòü â îòðûâå îò ðàçâèòèÿ òðàíñ-
ïîðòíûõ ñðåäñòâ. Âî âñåõ ýòèõ òåîðèÿõ ìåñòíûå
ôàêòîðû (èëè ôàêòîðû ëîêàëüíîé íåîäíîðîäíî-
ñòè ãîðîäà) ââîäÿòñÿ ëèøü êàê êîððåêòèâ, ÷òî è
ñîçäàåò ñõåìó êîëüöåâûõ êîíöåíòðè÷åñêèõ çîí,
ãäå êîíòóðû èçîõðîí ïðåâðàùàþòñÿ â èçîëèíèè
ðàâíûõ öåí è ðàâíûõ äîõîäîâ. Èõ âèäîèçìåíÿåò
òîëüêî àíèçîòðîïíàÿ ñòðóêòóðà òðàíñïîðòíîé ñåòè
è íàëè÷èå âòîðè÷íûõ öåíòðîâ ïðèòÿæåíèÿ...�.

Îò ñåáÿ äîáàâèì, ÷òî ðàññìàòðèâàåìûå Ï.Ìåð-
ëåíîì ìîäåëè ñáëèæàåò òàêæå òî îáñòîÿòåëüñòâî,
÷òî âñå îíè ÿâëÿþòñÿ ïîïûòêàìè îñìûñëèòü ôàê-
òîðû, âëèÿþùèå íà ñòîèìîñòü ãîðîäñêèõ çåìåëü,
è ïîñòðîèòü ôîðìóëû, ïîçâîëÿþùèå åå ðàññ÷è-
òàòü. Îäíàêî ïðîñòîå ôîðìóëüíîå ìîäåëèðîâà-
íèå, íåñìîòðÿ íà ñïðàâåäëèâîñòü èñõîäíûõ óñ-
òàíîâîê è îáùèõ êà÷åñòâåííûõ ðåçóëüòàòîâ, íå
ìîæåò áûòü óñïåøíî ïðèìåíåíî ê òàêîìó ñëîæ-
íîìó ÿâëåíèþ, êàê ãîðîä. Îíî âëå÷åò çà ñîáîé
íåèçáåæíûå ìíîãî÷èñëåííûå óïðîùåíèÿ, âåäó-
ùèå ê ñóùåñòâåííîìó èñêàæåíèþ ðåàëüíîé êàð-
òèíû. Òàê, â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ òðàíñïîðòíàÿ
äîñòóïíîñòü ðàññìàòðèâàåòñÿ òîëüêî ïî îòíîøå-
íèþ ê ãîðîäñêîìó öåíòðó, ÷òî ÿâíî íåäîñòàòî÷-
íî, è ê òîìó æå íå÷åòêî, ïîñêîëüêó â ñâîþ
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î÷åðåäü òðåáóåò îïðåäåëåíèÿ ïîíÿòèÿ �ãîðîäñ-
êîé öåíòð�. Ìíîãèå ôàêòîðû èìåþò ñóùåñòâåí-
íî íåëèíåéíûé õàðàêòåð è íå ñîãëàñóþòñÿ ñ ïðåä-
ëàãàåìûìè ôîðìóëàìè.

Áûòü ìîæåò, îòìå÷åííûå íåäîñòàòêè ýòèõ ìî-
äåëåé è ïîñëóæèëè ïðè÷èíîé òîãî, ÷òî íà ïðàê-
òèêå îíè îêàçàëèñü òðóäíîïðèìåíèìûìè è íå
äàþùèìè ïîëíîöåííûõ ðåçóëüòàòîâ. Ê ñîæàëåíèþ,
äàëüíåéøåå ðàçâèòèå çàïàäíûõ èññëåäîâàíèé ïî-
øëî íå ïî ïóòè óãëóáëåíèÿ è ïîèñêà íîâûõ èäåé
â äàííîì íàïðàâëåíèè, à ïî ïóòè îòêàçà îò ïî-
ïûòîê ðàöèîíàëüíîãî ìîäåëüíîãî îñìûñëåíèÿ ïðè-
ðîäû ñòîèìîñòè ãîðîäñêèõ çåìåëü. Âìåñòî ýòîãî
ðàçâèòèå ïîëó÷èëè ÷èñòî ñòàòèñòè÷åñêèå (â îñ-
íîâíîì ðåãðåññèîííûå) ìåòîäû àíàëèçà ðûíêà
ïðîäàæ íåäâèæèìîñòè, â êîòîðûõ, ê òîìó æå,
ñòîèìîñòü çåìëè îïðåäåëÿåòñÿ ëèøü êîñâåííî, êàê
ðàçíîñòü ìåæäó ïîëíîé ñòîèìîñòüþ ó÷àñòêà çåì-
ëè ñî çäàíèÿìè è ñòîèìîñòüþ ñîáñòâåííî çäàíèé.
Ýòè ìåòîäû ïîçâîëÿþò âûÿâèòü ëèøü íàèáîëåå
ïðîñòûå âçàèìîñâÿçè òèïà çàâèñèìîñòè ñòîèìî-
ñòè çåìëè îò ðàññòîÿíèÿ äî ãîðîäñêîãî öåíòðà,
íî ðåàëüíàÿ ÷ðåçâû÷àéíî ñëîæíàÿ êàðòèíà ìíî-
ãî÷èñëåííûõ âçàèìîäåéñòâèé ýëåìåíòîâ ôóíê-
öèîíàëüíî-ïëàíèðîâî÷íîé ñòðóêòóðû ãîðîäà è
ïîðîæäàþùèõ èõ ïðè÷èí òàê è îñòàåòñÿ íåâû-
ÿñíåííîé.

Ïðàêòèêà îòå÷åñòâåííîé îöåíêè â èçâåñòíîé
ìåðå ñëåäóåò çàðóáåæíûì ìåòîäàì. Òàêîâû ðà-
áîòû Í.Â.Êàëèíèíîé, òåñíî ñîòðóäíè÷àþùåé
ñ Äæ.Ýêêåðòîì. Â òî æå âðåìÿ ñóùåñòâóåò çíà-
÷èòåëüíîå ÷èñëî ñîáñòâåííûõ ìåòîäè÷åñêèõ ðàç-
ðàáîòîê, èç êîòîðûõ íàèáîëüøóþ èçâåñòíîñòü
ïðèîáðåëè ðàáîòû À.À.Ñåãåäèíîâà è Ñ.È Êàáà-
êîâîé, ñì., íàïðèìåð, [5].

Õàðàêòåðíûìè îñîáåííîñòÿìè ìåòîäè÷åñêî-
ãî ïîäõîäà À.À.Ñåãåäèíîâà è Ñ.È Êàáàêîâîé
ÿâëÿþòñÿ ñëåäóþùèå:

� ïðåèìóùåñòâåííûé ó÷åò �çàðûòîãî êàïèòà-
ëà�, áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè èíæåíåðíûõ ñå-
òåé â ãðàíèöàõ òåððèòîðèàëüíûõ ýëåìåíòîâ
(íàïðèìåð, êâàðòàëîâ), îòíîñèìûõ ê îöåíêå
ñòîèìîñòè çåìëè äàííûõ òåððèòîðèàëüíûõ ýëå-
ìåíòîâ;

� ÷àñòè÷íûé ó÷åò ìåñòîïîëîæåíèÿ äàííîãî òåð-
ðèòîðèàëüíîãî ýëåìåíòà â ãîðîäå ÷åðåç ðàñ-
ñòîÿíèå òîëüêî äî öåíòðà ãîðîäà;

� ðó÷íàÿ òåõíèêà îöåíêè â òàáëè÷íîé ôîðìå,
áåç èñïîëüçîâàíèÿ ôîðìóëüíûõ ñîîòíîøåíèé
è êîìïüþòåðíûõ ïðîãðàìì.

Ê îñíîâíûì íåäîñòàòêàì äàííîé ìåòîäè-
êè ìîæíî îòíåñòè ñëåäóþùèå:

� îöåíêà îñóùåñòâëÿåòñÿ áåçîòíîñèòåëüíî ê
òîé ôóíêöèè, ïîä êîòîðóþ ïðåäïîëàãàåòñÿ
èñïîëüçîâàíèå òåõ èëè èíûõ ýëåìåíòîâ òåð-
ðèòîðèè;

� íå ó÷èòûâàþòñÿ ïðåäñòîÿùèå çàòðàòû è ïî-
òåðè, ñâÿçàííûå ñ ïðåäïîëîæèòåëüíûì èñ-
ïîëüçîâàíèåì ýëåìåíòîâ òåððèòîðèè ïîä òó
èëè èíóþ ôóíêöèþ;

� ó÷åò ðàíåå ïðîèçâåäåííûõ çàòðàò â âèäå âëî-
æåíèé â èíæåíåðíóþ è òðàíñïîðòíóþ èíôðà-
ñòðóêòóðó îñóùåñòâëÿåòñÿ íåïðàâèëüíûì îáðà-
çîì: ðàñ÷ëåíåíèå èíæåíåðíûõ è òðàíñïîðòíûõ
ñèñòåì íà ôðàãìåíòû, îòíîñèìûå ê ïîêðû-
âàþùèì èõ òåððèòîðèàëüíûì ýëåìåíòàì,
ìåòîäè÷åñêè íåâåðíî è íà ïðàêòèêå âåäåò ê
ãðóáûì îøèáêàì â îöåíêå çåìåëü; âëîæå-
íèÿ â èíôðàñòðóêòóðó íåîáõîäèìî ó÷èòû-
âàòü èíà÷å: ïîëíàÿ ñòîèìîñòü èíôðàñòðóê-
òóðû äîëæíà ðàâíîìåðíî ðàñïðåäåëÿòüñÿ íà
âñå òåððèòîðèàëüíûå ýëåìåíòû, îáðàçóÿ ðå-
ãèîíàëüíóþ ñîñòàâëÿþùóþ ðåíòû ìåñòîïî-
ëîæåíèÿ;

� ó÷åò ìåñòîïîëîæåíèÿ òåððèòîðèàëüíîãî ýëå-
ìåíòà òîëüêî ÷åðåç ðàññòîÿíèå äî ãîðîäñêîãî
öåíòðà íåäîñòàòî÷åí è ñëèøêîì ãðóá;

� ñïîñîá ñâåäåíèÿ âîåäèíî çàòðàò íà èíôðà-
ñòðóêòóðó è óäîáñòâ ìåñòîïîëîæåíèÿ íèêàê
íå îïðåäåëåí;

� ìåòîäèêà ïðàêòè÷åñêè íå ôîðìàëèçîâàíà è
îïèðàåòñÿ ëèøü íà îïûò è èíòóèöèþ àâòî-
ðîâ. Îíà íå ïðåäñòàâëåíà â ÿâíîì âèäå, è
ïåðåõîä îò êà÷åñòâåííûõ ðàññóæäåíèé ê êîí-
êðåòíûì îöåíî÷íûì âåëè÷èíàì âñåãäà îñòà-
åòñÿ çà êàäðîì, òàê ÷òî âîçìîæíîñòü ïðîâåð-
êè ïîëó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ îòñóòñòâóåò.

Áîëüøèíñòâî äðóãèõ ìåòîäè÷åñêèõ ïîäõîäîâ
èìåþò îòëè÷èÿ â äåòàëÿõ, îäíàêî ñõîäíû â òðåõ
îñíîâíûõ îòíîøåíèÿõ:

� òðàíñïîðòíàÿ äîñòóïíîñòü îöåíèâàåìûõ òåð-
ðèòîðèàëüíûõ ýëåìåíòîâ îïðåäåëÿåòñÿ òîëü-
êî ðàññòîÿíèåì äî öåíòðà ãîðîäà;

� ñâåäåíèå ðàçíîêà÷åñòâåííûõ ôàêòîðîâ, âëè-
ÿþùèõ íà îöåíêó, îñóùåñòâëÿåòñÿ â áàëëüíîé
ôîðìå, ñ ïîìîùüþ âçâåøèâàþùèõ êîýôôè-
öèåíòîâ;

� îöåíêà âåäåòñÿ êàê ïðàâèëî áåçîòíîñèòåëüíî
ê òîé ôóíêöèè, ïîä êîòîðóþ ïðåäïîëàãàåòñÿ
èñïîëüçîâàíèå îöåíèâàåìîãî òåððèòîðèàëüíî-
ãî ýëåìåíòà.

Îñîáûé ñëó÷àé ïðåäñòàâëÿåò ìåòîäè÷åñêèé
ïîäõîä Â.À.Ïðîðâè÷à [6], â êîòîðîì ïðàêòè-
÷åñêè åäèíñòâåííûì ó÷èòûâàåìûì ôàêòîðîì
îêàçûâàåòñÿ ñòîèìîñòü èíæåíåðíîé èíôðàñòðóê-
òóðû, îòíîñèìàÿ ê ãîðîäñêèì êâàðòàëàì. Âëî-
æåíèÿ â òðàíñïîðòíóþ èíôðàñòðóêòóðó, òðàíñ-
ïîðòíàÿ äîñòóïíîñòü ýëåìåíòîâ òåððèòîðèè,
ýêîëîãèÿ è äðóãèå âàæíåéøèå ôàêòîðû, îïðå-
äåëÿþùèå ñòîèìîñòü ãîðîäñêèõ çåìåëü, èãíî-
ðèðóþòñÿ âîâñå.
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Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ïðèìåð êâàëèôèöèðîâàí-
íîé è êîððåêòíîé ïîñòàíîâêè çàäà÷è ïðåäñòàâ-
ëÿåò ñîáîé ìåòîäèêà, ðàçðàáîòàííàÿ â ïåòåð-
áóðãñêîì ÀÎÇÒ �Ïåðñïåêòèâà� Â.Ï.Ôåäîðîâûì
è èñïîëüçóåìàÿ äëÿ îöåíêè çåìåëü Ñàíêò-Ïå-
òåðáóðãà [7]. Íåäîñòàòêîì åå ìîæíî ñ÷èòàòü ëèøü
áàëëüíóþ ïîôàêòîðíóþ îöåíêó òåððèòîðèè è
ñâÿçàííîå ñ ýòèì èçëèøíå øèðîêîå ïðèìåíå-
íèå ýêñïåðòíûõ îöåíîê è âçâåøèâàþùèõ êî-
ýôôèöèåíòîâ ïðè ñâåäåíèè ïîôàêòîðíûõ îöå-
íîê â åäèíóþ ñòîèìîñòíóþ îöåíêó.

Òàêîâà ñèòóàöèÿ íà ñåãîäíÿøíèé äåíü, òðå-
áóþùàÿ íîâûõ èäåé.

ÈÑÕÎÄÍÛÅ ÏÎÑÛËÊÈ È
ÎÏÐÅÄÅËÅÍÈß

Ìåòîäè÷åñêèå íåäîñòàòêè ðàññìîòðåííûõ
âûøå ðàçðàáîòîê, èñïîëüçóåìûõ äëÿ êàäàñòðî-
âîé îöåíêè çåìåëü â íàñòîÿùåå âðåìÿ, ÿâëÿþò-
ñÿ íå åäèíñòâåííîé ñåðüåçíîé ïðîáëåìîé. Ñå-
ãîäíÿ ñóùåñòâóþò äâà âçãëÿäà íà ãîðîäñêèå
çåìëè, â ÷àñòíîñòè � íà öåííîñòü ãîðîäñêèõ
çåìåëü: âçãëÿä ïðîåêòèðîâùèêà-ãðàäîñòðîèòå-
ëÿ â ïðîöåññå ðàçðàáîòêè ôóíêöèîíàëüíîãî çî-
íèðîâàíèÿ òåððèòîðèè êàê ðàçäåëà ãåíåðàëü-
íîãî ïëàíà ãîðîäà è âçãëÿä îöåíùèêà
íåäâèæèìîñòè â ïðîöåññå ðàçðàáîòêè êàäàñò-
ðîâîé îöåíêè ãîðîäñêèõ çåìåëü. Ýòè äâà âçãëÿäà
íà ïðàêòèêå íèêàê íå ïåðåñåêàþòñÿ:  óêàçàí-
íûå äâà âèäà ðàáîò âûïîëíÿþòñÿ íåçàâèñèìî
äðóã îò äðóãà ðàçíûìè âåäîìñòâàìè, ðàçíûìè
ñïåöèàëèñòàìè è â ðàçíûå ñðîêè. Òàêîâà íå
òîëüêî îòå÷åñòâåííàÿ, åùå ìîëîäàÿ, ïðàêòè-
êà, íî è çàðóáåæíàÿ. Íåîáõîäèìî ïîñòðîåíèå
êîíñòðóêòèâíîé ãðàäîñòðîèòåëüíîé òåîðèè ñòî-
èìîñòè ãîðîäñêèõ çåìåëü è ôîðìèðîâàíèå íà
åå îñíîâå êàäàñòðîâîé îöåíêè çåìåëü äëÿ ôèñ-
êàëüíûõ öåëåé.

Â îñíîâå ýòîãî ïîäõîäà ëåæàò ñëåäóþùèå
ïîñûëêè:

1. Ñòîèìîñòü ãîðîäñêèõ çåìåëü ÿâëÿåòñÿ îò-
ðàæåíèåì ïðîöåññîâ æèçíåäåÿòåëüíîñòè è ðàç-
âèòèÿ ãîðîäà, ñèñòåìû öåííîñòåé, ýêîíîìè÷åñ-
êîãî ïîòåíöèàëà è âíóòðåííåé ýíåðãèè
íàñåëåíèÿ ãîðîäà.  Äëÿ åå îöåíêè íåîáõîäèìî
ìàòåìàòè÷åñêîå ìîäåëèðîâàíèå ôóíêöèîíàëüíî-
ïëàíèðîâî÷íîé ñòðóêòóðû ãîðîäà è ïðîöåññîâ åãî
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ. Ýòî ìîäåëèðîâàíèå îò÷àñòè
ìîæåò áûòü ðåàëèçîâàíî íà ôîðìóëüíîì óðîâ-
íå, îò÷àñòè � íà àëãîðèòìè÷åñêîì.

2. Ðàáîòû ïî êàäàñòðîâîé îöåíêå çåìåëü è
ôóíêöèîíàëüíîìó çîíèðîâàíèþ òåððèòîðèè
äîëæíû ïðîâîäèòüñÿ íà åäèíîé ìåòîäè÷åñêîé è
èíñòðóìåíòàëüíîé îñíîâå, â ðàìêàõ åäèíîãî ïî-
íÿòèéíîãî àïïàðàòà è åäèíîãî òåõíîëîãè÷åñêî-
ãî ïðîöåññà.

3. Îñíîâîé ôîðìèðîâàíèÿ êàäàñòðîâîé îöåíêè
çåìåëü è ôóíêöèîíàëüíîãî çîíèðîâàíèÿ òåððè-
òîðèè ÿâëÿåòñÿ êîìïëåêñíàÿ ãðàäîñòðîèòåëüíàÿ
îöåíêà òåððèòîðèè.

Êàäàñòðîâàÿ îöåíêà ãîðîäñêèõ çåìåëü ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé îöåíêó èõ ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè.
Òîëüêî òàêîå ïîíèìàíèå êàäàñòðîâîé îöåíêè è
ìåòîäîâ åå ôîðìèðîâàíèÿ  ìîæåò ïðèâåñòè ê
äîñòèæåíèþ öåëåé, êîòîðûå ïåðåä íåé ñòàâÿò-
ñÿ: îíà äîëæíà ñòèìóëèðîâàòü ðàöèîíàëüíîå,
ýôôåêòèâíîå èñïîëüçîâàíèå ãîðîäñêèõ çåìåëü
è ñëóæèòü èíñòðóìåíòîì ðàçâèòèÿ ãîðîäñêîé
ýêîíîìèêè.

Êàäàñòðîâàÿ îöåíêà âêëþ÷àåò òðè èåðàðõè-
÷åñêèå óðîâíÿ ïðåäñòàâëåíèÿ ïî ñòåïåíè êðóï-
íîñòè îöåíèâàåìûõ ýëåìåíòîâ: óðîâåíü îöåíêè
çåìåëüíûõ ó÷àñòêîâ, óðîâåíü îöåíêè êâàðòàëîâ
è óðîâåíü òåððèòîðèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî çî-
íèðîâàíèÿ. Îñíîâíûì ðàñ÷åòíûì óðîâíåì ÿâ-
ëÿåòñÿ ïîêâàðòàëüíàÿ îöåíêà, êîòîðàÿ ïðåîá-
ðàçóåòñÿ â íàïðàâëåíèè ãåíåðàëèçàöèè â
òåððèòîðèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîå çîíèðîâàíèå, à
â íàïðàâëåíèè äåòàëèçàöèè � â îöåíêó çåìåëü-
íûõ ó÷àñòêîâ.

Íèæíèé óðîâåíü, ïîó÷àñòêîâàÿ îöåíêà, ïðåä-
íàçíà÷åí äëÿ èíôîðìàöèîííîé ïîääåðæêè ðûí-
êà çåìëè, ôîíäîâîãî ðûíêà öåííûõ çåìåëüíûõ
áóìàã è èïîòåêè. Íà ýòîì óðîâíå îöåíêà ñòî-
èìîñòè êàæäîãî ó÷àñòêà çåìëè ñóùåñòâåííî ñâÿ-
çàíà ñ òîé ãîðîäñêîé ôóíêöèåé, ïîä êîòîðóþ
ïðåäïîëàãàåòñÿ èñïîëüçîâàíèå äàííîãî ó÷àñòêà.
Ó÷àñòêè, ðàñïîëîæåííûå íà ïåðèôåðèè êâàðòà-
ëà, êàê ïðàâèëî, áîëåå âûñîêî îöåíèâàþòñÿ äëÿ
òîðãîâëè è áèçíåñà, ÷åì ó÷àñòêè âíóòðè êâàðòà-
ëà, à ñ òî÷êè çðåíèÿ æèëüÿ �  íàîáîðîò. Òî÷íî
òàê æå, îöåíêè ìåñòîïîëîæåíèÿ êâàðòàëà â ðàé-
îíå è â ãîðîäå ðàçëè÷íû ñ òî÷êè çðåíèÿ ðàçëè÷-
íûõ ôóíêöèé. Ñëåäîâàòåëüíî, ïîêâàðòàëüíàÿ
îöåíêà òåððèòîðèè êàê áàçîâàÿ ôîðìà îöåíêè
äîëæíà ôîðìèðîâàòüñÿ äëÿ êàæäîé ôóíêöèè â
îòäåëüíîñòè è ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ìàòðèöó, â
êîòîðîé ñòðîêè ñîîòâåòñòâóþò êâàðòàëàì, ñòîë-
áöû � âèäàì ôóíêöèîíàëüíîãî èñïîëüçîâàíèÿ,
à ýëåìåíòû èìåþò ñìûñë ïîòåíöèàëüíîãî ðåíò-
íîãî äîõîäà, äîñòàâëÿåìîãî âëàäåëüöó êàæäîé
åäèíèöåé ïëîùàäè òåððèòîðèè (äîë./ì2). Âåðõ-
íèé óðîâåíü, òåððèòîðèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîå çî-
íèðîâàíèå, ïðåäíàçíà÷åí â îñíîâíîì äëÿ ìóíè-
öèïàëüíûõ ñëóæá, îñóùåñòâëÿþùèõ ôèñêàëüíûå
ôóíêöèè: íàëîãîîáëîæåíèå íåäâèæèìîñòè è óñ-
òàíîâëåíèå ñòàâîê àðåíäíûõ ïëàòåæåé. Ïðè ôîð-
ìèðîâàíèè òåððèòîðèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî çî-
íèðîâàíèÿ äëÿ ôèñêàëüíûõ öåëåé, èñõîäÿ èç
ïðàêòè÷åñêèõ ñîîáðàæåíèé, íåîáõîäèìî óïðî-
ùåíèå ñòðóêòóðû îöåíêè, ñâÿçàííîå ñî ñâåðòû-
âàíèåì ìàòðèöû â âåêòîð-ñòîëáåö: îöåíêà íîñèò
îñðåäíåííûé ïî ôóíêöèÿì õàðàêòåð.
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ÒÐÅÁÎÂÀÍÈß Ê ÏÐÎÃÐÀÌÌÍÎ-
ÌÅÒÎÄÈ×ÅÑÊÎÌÓ ÎÁÅÑÏÅ×ÅÍÈÞ

ÊÀÄÑÒÐÎÂÎÉ ÎÖÅÍÊÈ ÇÅÌÅËÜ

Ïðîãðàììíî-ìåòîäè÷åñêîå îáåñïå÷åíèå
(ÏÌÎ) ïîäñèñòåìû �Êàäàñòðîâàÿ îöåíêà çå-
ìåëü� äîëæíî óäîâëåòâîðÿòü ñëåäóþùèì òðå-
áîâàíèÿì.

1. Ïîëíîòà è àäåêâàòíîñòü ó÷åòà ôàêòîðîâ.
Â ÏÌÎ äîëæíû ó÷èòûâàòüñÿ âñå îñíîâíûå ôàê-
òîðû, âëèÿþùèå íà îöåíêó ñ òî÷êè çðåíèÿ ðàç-
ëè÷íûõ âèäîâ ôóíêöèîíàëüíîãî èñïîëüçîâàíèÿ:
� ëîêàëèçàöèîííûå ôàêòîðû, ñâÿçàííûå ñ óäî-

ðîæàíèåì ñòðîèòåëüñòâà â çàâèñèìîñòè îò
ôèçèêî-ãåîãðàôè÷åñêèõ è èíæåíåðíî-ãåîëî-
ãè÷åñêèõ õàðàêòåðèñòèê òåððèòîðèè, òàêèõ êàê
óêëîíû ðåëüåôà, íåñóùàÿ ñïîñîáíîñòü ãðóí-
òîâ, óðîâåíü çàëåãàíèÿ ãðóíòîâûõ âîä, êàð-
ñòîâûå ÿâëåíèÿ, íàëè÷èå  ïîäðàáîòàííûõ òåð-
ðèòîðèé è äð.;

� ýêîëîãè÷åñêèå ôàêòîðû, ñâÿçàííûå ñ óùåð-
áàìè ðåöèïèåíòàì â çàâèñèìîñòè îò çàãðÿç-
íåííîñòè àòìîñôåðû îêðóæàþùåé ñðåäû,
øóìà, ìàãíèòíûõ èçëó÷åíèé, çàãðÿçíåííîñ-
òè ïî÷â. Ýòè óùåðáû äîëæíû áûòü âûðàæå-
íû íåïîñðåäñòâåííî â ñòîèìîñòíîé ôîðìå è
ñîïîñòàâëåíû ñî ñòîèìîñòüþ âîçìîæíûõ ìå-
ðîïðèÿòèé, íàïðàâëåííûõ íà ñíèæåíèå óðîâíÿ
çàãðÿçíåíèé;

� ôàêòîðû îò÷óæäåíèÿ èç-ïîä ñóùåñòâóþùåãî
èñïîëüçîâàíèÿ, òàêèå êàê îöåíêà çàòðàò íà
âûíîñ (ïåðåíîñ) ïðîèçâîäñòâåííûõ è êîì-
ìóíàëüíûõ îáúåêòîâ,  çàíèìàþùèõ öåííûå
ãîðîäñêèå òåððèòîðèè, à  òàêæå îöåíêà çàò-
ðàò íà ïðîâåäåíèå ìåðîïðèÿòèé ïî ðåêîíñò-
ðóêöèè òåððèòîðèé;

� êîììóíèêàöèîííûå ôàêòîðû, ïðåäñòàâëÿþ-
ùèå ñîáîé îöåíêó çàòðàò ëþäüìè âðåìåíè íà
ïåðåäâèæåíèÿ â ãîðîäå, çàòðàò íà ïàññàæè-
ðî- è ãðóçîïåðåâîçêè. Ïðè ýòîì äîëæíû ó÷è-
òûâàòüñÿ âñå âèäû ïåðåäâèæåíèé â ãîðîäå: ê
ìåñòàì æèëüÿ, ìåñòàì ïðèëîæåíèÿ òðóäà è
îáúåêòàì ñôåðû óñëóã. Ýòî òðåáóåò ñïåöèàëü-
íîãî òùàòåëüíîãî ìîäåëèðîâàíèÿ óñëîâèé
òðàíñïîðòíûõ ñîîáùåíèé (ïðåïÿòñòâèé âñåõ
âèäîâ, ìàãèñòðàëåé óëè÷íî-äîðîæíîé ñåòè è
ñåòè ìåòðîïîëèòåíà) è õàðàêòåðèñòèê èíòåí-
ñèâíîñòè êîììóíèêàöèîííûõ ñâÿçåé ìåæäó
âñåìè ãîðîäñêèìè ôóíêöèÿìè, âêëþ÷àÿ òî-
÷å÷íûå ôóíêöèîíàëüíûå îáúåêòû, òàêèå êàê
âîêçàëû, ðûíêè, ÿðìàðêè, òîðãîâûå öåíòðû
è ò.ä.);

� èíôðàñòðóêòóðíûå ôàêòîðû, ñâÿçàííûå ñ
ïðîáëåìíî-îðèåíòèðîâàííûì ó÷åòîì ïðåäøå-
ñòâóþùèõ âëîæåíèé â îáùåãîðîäñêóþ òðàíñ-
ïîðòíóþ è èíæåíåðíóþ èíôðàñòðóêòóðû;

� ôàêòîðû ïðåñòèæà è ðåïóòàöèè ðàéîíîâ ãî-
ðîäà ñ òî÷êè çðåíèÿ ðàçëè÷íûõ ôóíêöèé.

2. Íåïîñðåäñòâåííî ñòîèìîñòíàÿ ôîðìà ó÷å-
òà ôàêòîðîâ. Ïîôàêòîðíàÿ îöåíêà äîëæíà îñó-
ùåñòâëÿòüñÿ íå â áàëëàõ, à íåïîñðåäñòâåííî â
ñòîèìîñòíîé ôîðìå, ïîçâîëÿþùåé ñâåñòè ê ìè-
íèìóìó ðîëü ýêñïåðòíûõ îöåíîê è òåì ñàìûì â
ìàêñèìàëüíîé ñòåïåíè îáúåêòèâèçèðîâàòü ñâîä-
íóþ îöåíêó çåìëè. Ñâåäåíèÿ ïîôàêòîðíûõ áàë-
ëüíûõ îöåíîê â åäèíóþ îöåíêó ñ ïîìîùüþ
âçâåøèâàþùèõ êîýôôèöèåíòîâ ñëåäóåò ïî âîç-
ìîæíîñòè èçáåãàòü.

3. Ìîäåëüíàÿ è àëãîðèòìè÷åñêàÿ ðåàëèçóå-
ìîñòü. Ðåàëèçàöèÿ ïåðå÷èñëåííûõ òðåáîâàíèé ê
ÏÌÎ âîçìîæíà òîëüêî â ðàìêàõ êîððåêòíîãî
ìàòåìàòè÷åñêîãî ìîäåëèðîâàíèÿ è ïîñòðîåíèÿ
âû÷èñëèòåëüíûõ ïðîöåäóð, îñóùåñòâèìûõ íà
ðåàëüíîé äîñòóïíîé âû÷èñëèòåëüíîé òåõíèêå çà
ïðèåìëåìîå âðåìÿ è áåç ÷ðåçìåðíûõ òðåáîâà-
íèé ê ìàøèííîé ïàìÿòè.

4. Âîçìîæíîñòü èíôîðìàöèîííîãî îáåñïå-
÷åíèÿ. Ïðîãðàììíî-ìåòîäè÷åñêîå îáåñïå÷åíèå,
èñïîëüçóåìîå äëÿ êàäàñòðîâîé îöåíêè ãîðîäñ-
êèõ çåìåëü, äîëæíî áûòü òàêæå ðåàëèçóåìûì ñ
òî÷êè çðåíèÿ âîçìîæíîñòè èíôîðìàöèîííîãî
îáåñïå÷åíèÿ â ðåàëüíûõ ñåãîäíÿøíèõ óñëîâèÿõ
ñ ó÷åòîì ðåàëüíî ñóùåñòâóþùèõ è äîñòóïíûõ
îðãàíèçàöèé-èñòî÷íèêîâ äàííûõ, ãîòîâûõ ê ñî-
òðóäíè÷åñòâó, âçàèìîäåéñòâèå ñ êîòîðûìè äîë-
æíî ðåàëèçîâûâàòüñÿ â ñðîêè, óñòàíîâëåííûå
äëÿ ðàçðàáîòêè ñèñòåìû.

Ñîñòàâ íåîáõîäèìîé èíôîðìàöèè è âîçìîæ-
íûå èñòî÷íèêè åå ïîëó÷åíèÿ ÿâëÿþòñÿ íåîòúåì-
ëåìûì àòðèáóòîì ìåòîäè÷åñêè ïðàâèëüíîé ïî-
ñòàíîâêè çàäà÷è.

5. Íàëè÷èå äàëåêî ïðîäâèíóòîãî çàäåëà èëè
îïîðíîé ðàçðàáîòêè. Ïîòðåáíîñòü íåîòëîæíîãî
ðåøåíèÿ ïðîáëåìû è æåñòêèå ñðîêè ðàçðàáîò-
êè çåìåëüíûõ êàäàñòðîâ ãîðîäîâ íå ïîçâîëÿþò
ðàññ÷èòûâàòü íà ðàçðàáîòêó ÏÌÎ ñ íóëÿ. Ñòå-
ïåíü ãîòîâíîñòè èìåþùèõñÿ íà ðûíêå ïðåäëî-
æåíèÿ ðàçðàáîòîê ÿâëÿåòñÿ âàæíûì êðèòåðèåì
ïðè îòáîðå èõ äëÿ èñïîëüçîâàíèÿ â êà÷åñòâå
áàçîâîãî ÏÌÎ êàäàñòðîâîé îöåíêè çåìåëü. Íàè-
ëó÷øåé ñèòóàöèåé ñëåäóåò ñ÷èòàòü òàêóþ, êîã-
äà èìååòñÿ ãîòîâàÿ ðàçðàáîòêà, óäîâëåòâîðÿþ-
ùàÿ âñåì òðåáîâàíèÿì è íóæäàþùàÿñÿ ëèøü â
àäàïòàöèè ê çàäà÷àì êàäàñòðîâîé îöåíêè è ÷àñ-
òè÷íîãî ðàçâèòèÿ.

6. Âçàèìîäåéñòâèå ñ ãðàäîñòðîèòåëüíûìè çà-
äà÷àìè. Âñå ïåðå÷èñëåííûå âûøå òðåáîâàíèÿ â
ðàâíîé ìåðå îòíîñÿòñÿ ê ãðàäîñòðîèòåëüíûì çà-
äà÷àì êîìïëåêñíîé îöåíêè è ôóíêöèîíàëüíî-
ãî çîíèðîâàíèÿ òåððèòîðèè, ðåøàåìûì ïðè ðàç-
ðàáîòêå ãåíåðàëüíûõ ïëàíîâ ãîðîäîâ. Ïî
ñóùåñòâó, ðå÷ü èäåò î ïðîãðàììíî-ìåòîäè÷åñ-
êîì îáåñïå÷åíèè, âêëþ÷àþùåì êîìïëåêñ âçà-
èìîñâÿçàííûõ ðàñ÷åòîâ ãðàäîñòðîèòåëüíîé è
êàäàñòðîâîé îöåíêè è ôóíêöèîíàëüíîãî çîíè-
ðîâàíèÿ òåððèòîðèè. Òðåáîâàíèå òåñíîãî âçàè-
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ìîäåéñòâèÿ Çåìåëüíîãî Êàäàñòðà ñ Ãðàäîñòðî-
èòåëüíûì Êàäàñòðîì ïðÿìî ñîäåðæèòñÿ â íîð-
ìàòèâíûõ äîêóìåíòàõ.

ÁÀÇÎÂÎÅ ÏÐÎÃÐÀÌÌÍÎ-
ÌÅÒÎÄÈ×ÅÑÊÎÅ ÎÁÅÑÏÅ×ÅÍÈÅ

Ïðîãðàììíî-ìåòîäè÷åñêîå îáåñïå÷åíèå,
óäîâëåòâîðÿþùåå âñåì ïåðå÷èñëåííûì âûøå
òðåáîâàíèÿì è íåîäíîêðàòíî àïðîáèðîâàííîå,
ñóùåñòâóåò. Ýòî ïàêåò ïðèêëàäíûõ ïðîãðàìì äëÿ
êîìïëåêñíîé îöåíêè è ôóíêöèîíàëüíîãî çî-
íèðîâàíèÿ òåððèòîðèè ãîðîäà (ÏÏÏ ÔÇÃ), ðàç-
ðàáîòàííûé â ÖÍÈÈÏ ãðàäîñòðîèòåëüñòâà â ïå-
ðèîä 1975�1990 ãã., ïðèìåíÿâøèéñÿ ïðè
ðàçðàáîòêå ãåíåðàëüíûõ ïëàíîâ ìíîãèõ êðóï-
íûõ ãîðîäîâ (Åðåâàíà, Òàøêåíòà, Àëìà-Àòû,
Íèêîëàåâà, Èðêóòñêà, Îìñêà, Ñàðàòîâà è äð.)
è ïîëó÷èâøèé â ïîñëåäíèå ãîäû ðàçâèòèå íå-
ïîñðåäñòâåííî â íàïðàâëåíèè êàäàñòðîâîé îöåí-
êè ãîðîäñêèõ çåìåëü [8].

Êàäàñòðîâàÿ îöåíêà ãîðîäñêèõ çåìåëü â ÏÏÏ
ÔÇÃ ôîðìèðóåòñÿ íà îñíîâå êîìïëåêñíîé ãðàäî-
ñòðîèòåëüíîé îöåíêè òåððèòîðèè ïóòåì ñåðèè
ðåíòíûõ ïðåîáðàçîâàíèé.

Â ñîñòàâ ïðîãðàììíîãî îáåñïå÷åíèÿ (ÏÎ) ÏÏÏ
ÔÇÃ âõîäÿò ÷åòûðå îñíîâíûå ïðîãðàììû:
� ïðîãðàììà LUR, ÿâëÿþùàÿñÿ ÿäðîì ÏÎ, â

êîòîðîé îñóùåñòâëÿþòñÿ âñå îñíîâíûå âû-
÷èñëèòåëüíûå ôóíêöèè: êîìïëåêñíàÿ ãðàäî-
ñòðîèòåëüíàÿ îöåíêà òåððèòîðèè, ñòîèìîñò-
íàÿ îöåíêà âàðèàíòîâ ïëàíà ôóíêöèîíàëüíîãî
çîíèðîâàíèÿ (ÔÇ), îïòèìèçàöèÿ ïëàíà ôóíê-
öèîíàëüíîãî çîíèðîâàíèÿ è ïîêâàðòàëüíàÿ
êàäàñòðîâàÿ îöåíêà òåððèòîðèè â ïðåäïëàíî-
âîé è ïîñòïëàíîâîé ñèòóàöèè. Êîìïëåêñíàÿ
ãðàäîñòðîèòåëüíàÿ îöåíêà òåððèòîðèè è îöåí-
êà ïëàíîâ ÔÇ èìåþò çàòðàòíûé õàðàêòåð, à
êàäàñòðîâàÿ îöåíêà � ðåíòíûé õàðàêòåð;

� ïðîãðàììà LCA, â êîòîðîé âû÷èñëÿåòñÿ ìàò-
ðèöà ëîêàëèçàöèîííûõ çàòðàò è ïîòåðü, èñ-
ïîëüçóåìàÿ ïðè îöåíêå òåððèòîðèè è ïëàíîâ
ÔÇ äëÿ ó÷åòà çàòðàò è ïîòåðü, ñâÿçàííûõ ñ
ëîêàëèçàöèåé ôóíêöèé íà òåððèòîðèè ñ ó÷å-
òîì åå ôèçèêî-ãåîãðàôè÷åñêèõ, èíæåíåðíî-
ãåîëîãè÷åñêèõ, ýêîëîãè÷åñêèõ è äðóãèõ õà-
ðàêòåðèñòèê;

� ïðîãðàììà DON, â êîòîðîé âû÷èñëÿåòñÿ ìàò-
ðèöà ðàññòîÿíèé ìåæäó ôóíêöèîíàëüíî-ïëà-
íèðîâî÷íûìè ýëåìåíòàìè ãîðîäà ñ ó÷åòîì óñ-
ëîâèé òðàíñïîðòíûõ ñîîáùåíèé; ýòà ìàòðèöà
èñïîëüçóåòñÿ â ïðîãðàììå LUR ïðè âû÷èñ-
ëåíèè êîììóíèêàöèîííûõ êîìïîíåíò îöåí-
êè òåððèòîðèè è ïëàíîâ ôóíêöèîíàëüíîãî çî-
íèðîâàíèÿ;

� ïðîãðàììà FMP, ïðåäíàçíà÷åííàÿ äëÿ âû-
÷èñëåíèÿ ìàòðèöû ïëîòíîñòè (èíòåíñèâíîñ-
òè) êîììóíèêàöèîííûõ ñâÿçåé ìåæäó ôóí-
êöèîíàëüíûìè ýëåìåíòàìè ãîðîäñêîé
ñèòóàöèè è èñïîëüçóåìàÿ â ïðîãðàììå LUR
ïðè âû÷èñëåíèè êîììóíèêàöèîííûõ êîìïî-
íåíò îöåíêè òåððèòîðèè è ïëàíîâ ôóíêöèî-
íàëüíîãî çîíèðîâàíèÿ.
ÏÏÏ ÔÇÃ � ýòî ãîòîâûé ïðîãðàììíî-ìåòî-

äè÷åñêèé êîìïëåêñ, êîòîðûé óäîâëåòâîðÿåò âñåì
òðåáîâàíèÿì è ìîæåò ñëóæèòü áàçîé äëÿ ðàçðà-
áîòêè ñèñòåìû êàäàñòðîâîé îöåíêè çåìåëü ãîðî-
äîâ, â òîì ÷èñëå è êðóïíåéøèõ, òàêèõ êàê Ìîñêâà
è Ñàíêò-Ïåòåðáóðã. Â òî æå âðåìÿ îí íóæäàåòñÿ â
êàëèáðîâî÷íûõ ñðåäñòâàõ è â ñðåäñòâàõ ïðåîáðà-
çîâàíèÿ ïîêâàðòàëüíîé îöåíêè â ïîó÷àñòêîâóþ
îöåíêó çåìåëü, êîòîðûå ìîãóò áûòü îáåñïå÷åíû
äðóãèìè ðàçðàáîòêàìè. Â ÷àñòíîñòè, ìîæåò áûòü
èñïîëüçîâàíà èìåþùàÿñÿ â ãîðîäàõ ñòàòèñòèêà
ïðîäàæ çåìåëüíûõ ó÷àñòêîâ è ìåòîäèêà Â.Ï.Ôå-
äîðîâà (ÀÎÇÒ �Ïåðñïåêòèâà�), âçàèìîäåéñòâèå
ñ êîòîðîé ñóëèò õîðîøèå ïåðñïåêòèâû.
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ÂÂÅÄÅÍÈÅ

Ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç
íàèáîëåå òðóäíîîïðåäåëèìûõ õàðàêòåðèñòèê,
êîòîðûå èñïîëüçóþòñÿ äëÿ îöåíêè îáúåêòà íå-
äâèæèìîñòè. Ýòîé òåìå ïîñòîÿííî óäåëÿëîñü è
óäåëÿåòñÿ ïîâûøåííîå âíèìàíèå êàê ó íàñ â
ñòðàíå, òàê è çà ðóáåæîì, îäíàêî åäèíîãî ïîä-
õîäà â îïðåäåëåíèè ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ äî
íàñòîÿùåãî âðåìåíè ïðåäëîæåíî íå áûëî.

Â ñòàòüå Ë. Äèíà Óèëñîíà1  â î÷åðåäíîé ðàç
ïîäíèìàåòñÿ âîïðîñ íåêîððåêòíîñòè ïðèìåíå-
íèÿ ñóùåñòâóþùèõ ìåòîäîâ è ïîäõîäîâ ê îï-
ðåäåëåíèþ ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ. Â íàñòîÿ-
ùåé ñòàòüå ñäåëàíà ïîïûòêà âíåñòè ÿñíîñòü â
ñóòü ýòîé ïðîáëåìû è ïðåäëîæèòü ïóòü åå ðå-
øåíèÿ.

Òåðìèí �Ñòàâêà äèñêîíòà� (discount rate)
îïðåäåëåí Àìåðèêàíñêèì îáùåñòâîì îöåíùè-
êîâ êàê êîýôôèöèåíò, èñïîëüçóåìûé äëÿ ðàñ-
÷åòà òåêóùåé ñòîèìîñòè äåíåæíîé ñóììû, ïî-
ëó÷àåìîé èëè âûïëà÷èâàåìîé â áóäóùåì. Â ñëó÷àå
îöåíêè îáúåêòà íåäâèæèìîñòè èëè ïðåäïðèÿ-
òèÿ ýòà ñòàâêà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé íîðìó ðåí-
òàáåëüíîñòè âëîæåíèé êàïèòàëà, äîñòèæåíèÿ
êîòîðîé îæèäàåò èíâåñòîð ïðè ïðèíÿòèè ðå-
øåíèÿ î ïðèîáðåòåíèè áóäóùèõ äîõîäîâ ñ ó÷å-
òîì ðèñêà èõ ïîëó÷åíèÿ.

Ñóùåñòâóåò òðè îñíîâíûõ ìåòîäà îïðåäåëå-
íèÿ ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ èëè íîðìû ïðè-
áûëè: ìåòîä êóìóëÿòèâíîãî ïîñòðîåíèÿ, ìåòîä
ìîäåëè öåíû êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé è ìåòîä
ðûíî÷íîé ýêñòðàêöèè. Â ëèòåðàòóðå íàçâàíèÿ ýòèõ
ìåòîäîâ âàðüèðóþòñÿ â øèðîêîì äèàïàçîíå, îä-
íàêî íå áóäåì âäàâàòüñÿ â òåðìèíîëîãè÷åñêèå
íþàíñû, à êîðîòêî îïèøåì ñóòü êàæäîãî ìåòîäà
è âîçìîæíîñòè åãî ïðèìåíåíèÿ äëÿ îöåíêè
îáúåêòîâ íåäâèæèìîñòè â ðîññèéñêèõ óñëîâèÿõ.

Ìåòîä êóìóëÿòèâíîãî ïîñòðîåíèÿ ïðåäïî-
ëàãàåò îïðåäåëåíèå ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ íà
îñíîâå ïîñëåäîâàòåëüíîãî ó÷åòà áîëüøîãî ÷èñëà
ñîñòàâëÿþùèõ, îòðàæàþùèõ â òîé èëè èíîé ìåðå
ðèñêè, ïðèñóùèå îöåíèâàåìîìó îáúåêòó. Îáû÷-
íî ðàñ÷åò íà÷èíàþò ñ áåçðèñêîâîé ñòàâêè, ê
êîòîðîé äîáàâëÿþòñÿ äîïîëíèòåëüíûå ðèñêè,
îòðàæàþùèå ïðåìèè èíâåñòîðà çà âëîæåíèÿ â
ðèñêîâûå àêòèâû. Ñïîñîáû íàõîæäåíèÿ, ñîñòàâ
è êîëè÷åñòâåííûå õàðàêòåðèñòèêè ýòèõ ñîñòàâ-
ëÿþùèõ ðàçëè÷íû ó êàæäîãî èññëåäîâàòåëÿ, ÷òî
ïîçâîëÿåò ñóáúåêòèâíî âàðüèðîâàòü çíà÷åíèå
ñòàâêè ïðîèçâîëüíûì îáðàçîì â øèðîêèõ ïðå-
äåëàõ è çíà÷èòåëüíî ñíèæàåò äîñòîâåðíîñòü ðå-
çóëüòàòà. Òåì íå ìåíåå, ýòî îáñòîÿòåëüñòâî íå
äîëæíî ñëóæèòü îñíîâàíèåì äëÿ òîãî, ÷òîáû
ïðåíåáðåãàòü ìåòîäîì êóìóëÿòèâíîãî ïîñòðîå-

Ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ �
íå èãðà âîîáðàæåíèÿ,
à ñòðîãàÿ íàóêà
Îïûò îïðåäåëåíèÿ ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ
äëÿ îáúåêòîâ íåäâèæèìîñòè ìåòîäîì ýêñòðàêöèè

1 Ë. Äèí Óèëñîí. Ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ: èãðà âîîáðàæåíèÿ èëè ñòðîãàÿ íàóêà?// Âîïðîñû îöåíêè. 1996. îêò.-äåê.
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íèÿ õîòÿ áû â êà÷åñòâå âñïîìîãàòåëüíîãî èíñò-
ðóìåíòà.

Ìåòîä ìîäåëè öåíû êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé
èñïîëüçóåò äëÿ îïðåäåëåíèÿ íåîáõîäèìîé íîð-
ìû äîõîäà òðè êîìïîíåíòû: áåçðèñêîâóþ íîðìó
äîõîäà, ðûíî÷íóþ ïðåìèþ çà ðèñê è êîýôôè-
öèåíò β (îòíîñèòåëüíûé óðîâåíü ñïåöèôè÷åñ-
êèõ ðèñêîâ ðàññìàòðèâàåìîãî ïðîåêòà ïî ñðàâ-
íåíèþ ñî ñðåäíåðûíî÷íûì). Ýòîò ìåòîä îñíîâàí
íà ñëåäóþùåé ïîñûëêå: èíâåñòîðó íåîáõîäèì
äîïîëíèòåëüíûé äîõîä, ïðåâûøàþùèé âîçìîæ-
íûé äîõîä îò ïîëíîñòüþ çàñòðàõîâàííûõ îò ðèñ-
êà öåííûõ áóìàã. Äîïîëíèòåëüíûé äîõîä ÿâëÿ-
åòñÿ êîìïåíñàöèåé èíâåñòîðó çà âëîæåíèÿ â
ðèñêîâûå àêòèâû. Ïî ñóùåñòâó, ýòîò ìåòîä îñ-
íîâàí íà àíàëèçå ðûíêà öåííûõ áóìàã è ìîæåò
äàâàòü äîñòàòî÷íî îáúåêòèâíûå ðåçóëüòàòû äëÿ
ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ, êîòîðàÿ ïðèìåíÿåòñÿ
äëÿ îöåíêè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, ñðàâ-
íèìûõ ñ âëîæåíèÿìè â ëèêâèäíûå àêöèè îá-
ùåñòâ îòêðûòîãî òèïà. Ê ñîæàëåíèþ, íà ôîí-
äîâîì ðûíêå îòñóòñòâóþò íå òîëüêî àêöèè
êîìïàíèé, óïðàâëÿþùèõ îáúåêòàìè íåäâèæè-
ìîñòè, íî è àêöèè ñòðîèòåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé,
ïîýòîìó êîððåêòíî è îáúåêòèâíî îïðåäåëèòü
êîýôôèöèåíò β íå ïðåäñòàâëÿåòñÿ âîçìîæíûì,
à ðàçëè÷íûå �âûòÿãèâàíèÿ� ýòîãî êîýôôèöè-
åíòà ÷åðåç öåíû ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðèàëîâ, îá-
ùåýêîíîìè÷åñêèå õàðàêòåðèñòèêè èëè ýêñïåð-
òíûå îöåíêè êàæóòñÿ íàì äîñòàòî÷íî ñïîðíûìè.
Òåì íå ìåíåå, ïðè íàëè÷èè íà ôîíäîâîì ðûí-
êå àêöèé ñòðîèòåëüíûõ êîðïîðàöèé, ýòîò ìå-
òîä ìîæíî ïðèìåíÿòü ïðè îïðåäåëåíèè ñòàâêè
äèñêîíòèðîâàíèÿ äëÿ æèëûõ îáúåêòîâ íåäâè-
æèìîñòè è íåòèïè÷íûõ ïðîìûøëåííûõ îáúåê-
òîâ. Äëÿ òèïè÷íûõ æå îáúåêòîâ êîììåð÷åñêîé
íåäâèæèìîñòè ìû áû ðåêîìåíäîâàëè îïðåäåëÿòü
ñòàâêó äèñêîíòèðîâàíèÿ íå èç àíàëèçà ôèíàí-
ñîâîãî ðûíêà, à íà îñíîâàíèè îáúåêòèâíûõ, îä-
íîçíà÷íî îïðåäåëÿåìûõ õàðàêòåðèñòèê ñàìîãî
îöåíèâàåìîãî îáúåêòà.

Ìåòîä ðûíî÷íîé ýêñòðàêöèè (ìåòîä âûäå-
ëåíèÿ) îñíîâàí íà àíàëèçå íîðì ïðèáûëè, ïî-
ëó÷àåìûõ âëàäåëüöàìè ñîïîñòàâèìûõ îáúåêòîâ.
Äàííûé ìåòîä ÿâëÿåòñÿ ñàìûì íàäåæíûì è äî-
êàçàòåëüíûì èç ïåðå÷èñëåííûõ âûøå ìåòîäîâ,
ïîñêîëüêó îòðàæàåò ïðîöåññû, íåïîñðåäñòâåí-
íî ïðîèñõîäÿùèå íà ðûíêå íåäâèæèìîñòè, íî
äëÿ åãî èñïîëüçîâàíèÿ íåîáõîäèìà äîñòîâåðíàÿ
èíôîðìàöèÿ î áîëüøîì êîëè÷åñòâå ðåàëüíûõ
ñäåëîê. Â çàïàäíûõ èñòî÷íèêàõ èìååòñÿ ðÿä ïóá-
ëèêàöèé, â êîòîðûõ ïðèâîäÿòñÿ ñòàâêè êàïè-
òàëèçàöèè, ðàññ÷èòàííûå ïî ðûíî÷íûì äàííûì.
Íà íèõ ññûëàåòñÿ â ñâîåé ñòàòüå Ë. Äèí Óèë-
ñîí, òàì æå îí óêàçûâàåò, ÷òî ñòàâêè, êîòîðûå
áàçèðóþòñÿ íà îïðîñàõ èíâåñòîðîâ, â äåéñòâè-

òåëüíîñòè îòðàæàþò íå ðåàëüíûå íîðìû äîõî-
äà, à ìíåíèÿ è ïðåäïî÷òåíèÿ èíâåñòîðîâ. Òåì
íå ìåíåå, ðåçóëüòàòû îïðîñîâ âñå æå îòðàæàþò
ïîçèöèþ ðûíêà â îòëè÷èå îò àáñòðàêòíûõ ìà-
òåìàòè÷åñêèõ âûêëàäîê. Ðîññèéñêàÿ äåéñòâèòåëü-
íîñòü íå ïîçâîëÿåò èñïîëüçîâàòü ýòîò ìåòîä â
îïèñàííîì âûøå âèäå, ïîñêîëüêó ó íàñ ïîäîá-
íûå ïóáëèêàöèè îòñóòñòâóþò, à äîñòîâåðíîñòü
èíôîðìàöèè î ðåàëüíûõ äîõîäàõ îò ñàìèõ èí-
âåñòîðîâ åùå ìàëà. Êàçàëîñü áû, êðóã çàìêíóë-
ñÿ. Îäíàêî ìû çàáûâàåì î ìîäåëèðîâàíèè èí-
âåñòèöèîííîãî ïðîöåññà è î âîçìîæíîñòÿõ
ñòàòèñòèêè.

Â ýêñïåðòíî-àíàëèòè÷åñêîì îòäåëå Ãîðîäñêî-
ãî óïðàâëåíèÿ èíâåíòàðèçàöèè è îöåíêè íåäâè-
æèìîñòè Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà (ÃÓÈÎÍ) ïðè ó÷à-
ñòèè àâòîðîâ ñòàòüè ðàçðàáîòàíà ìîäåëü
îïðåäåëåíèÿ ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ ìåòîäîì
âûäåëåíèÿ íîðìû äîõîäà ïî îáúåêòàì ñ èçâåñò-
íûìè öåíàìè ïðîäàæ, êîòîðàÿ ðàññìîòðåíà íèæå.

ÀËÃÎÐÈÒÌ ÐÀÑ×ÅÒÀ ÑÒÀÂÊÈ
ÄÈÑÊÎÍÒÈÐÎÂÀÍÈß

Ïðåäëàãàåìûé ìåòîä îïðåäåëåíèÿ ñòàâêè
äèñêîíòèðîâàíèÿ ïîñòðîåí íà îñíîâàíèè ñòà-
òèñòè÷åñêîé îáðàáîòêè âåëè÷èí âíóòðåííèõ
íîðì ðåíòàáåëüíîñòè, ñîîòâåòñòâóþùèõ îáúåê-
òàì, ïî êîòîðûì â áàçå äàííûõ ÃÓÈÎÍ èìå-
þòñÿ ñâåäåíèÿ î öåíå ïðîäàæ. Ðàñ÷åò ñòàâêè äèñ-
êîíòèðîâàíèÿ ïðîâîäèòñÿ ñ èñïîëüçîâàíèåì
ìåòîäà êîíå÷íîé îòäà÷è. Ñóòü ìåòîäà ñîñòîèò â
àíàëèçå è ñòàòèñòè÷åñêîé îáðàáîòêå íîðì êî-
íå÷íîé îòäà÷è ïî îáúåêòàì, öåíû ïðîäàæ êî-
òîðûõ èçâåñòíû2 . Äëÿ ýòîãî ïî êàæäîìó èç
îáúåêòîâ-àíàëîãîâ ñ ó÷åòîì ñöåíàðèÿ íàèëó÷-
øåãî è íàèáîëåå ýôôåêòèâíîãî åãî èñïîëüçî-
âàíèÿ ìîäåëèðóåòñÿ ïîòîê ðàñõîäîâ è äîõîäîâ
â òå÷åíèå îïðåäåëåííîãî (ïðîãíîçíîãî) ïåðè-
îäà âðåìåíè, ðàññ÷èòûâàåòñÿ êîíå÷íàÿ îòäà÷à,
è ïîëó÷åííûå ðåçóëüòàòû ïî áîëüøîé ãðóïïå
îáúåêòîâ îáðàáàòûâàþòñÿ ñ èñïîëüçîâàíèåì
ñòàòèñòèêè.

Â öåëîì àëãîðèòì ðàñ÷åòà ñòàâîê äèñêîíòèðî-
âàíèÿ ìîæíî ïðåäñòàâèòü ñëåäóþùèì îáðàçîì:

1. Ñåãìåíòàöèÿ ðûíêà îáúåêòîâ íåäâèæè-
ìîñòè.

2. Ïîäáîð îáúåêòîâ ñ èçâåñòíûìè öåíàìè ïðî-
äàæ äëÿ êàæäîãî ñåãìåíòà ðûíêà.

3. Ðàñ÷åò ïðåäïîëàãàåìîãî äîõîäà îò ýòèõ
îáúåêòîâ ñ ó÷åòîì èõ íàèëó÷øåãî è íàèáîëåå
ýôôåêòèâíîãî èñïîëüçîâàíèÿ.

4. Ìîäåëèðîâàíèå ïîòîêîâ ðàñõîäîâ è äîõî-
äîâ äëÿ ñîïîñòàâèìûõ îáúåêòîâ. Ïðè ýòîì ñòî-
èìîñòü ðåâåðñèè îáúåêòà ìîæåò áûòü ïðèíÿòà
ðàâíîé ñòîèìîñòè ïîêóïêè ñ ó÷åòîì:

2 Ãðèáîâñêèé Ñ. Ìåòîäû êàïèòàëèçàöèè äîõîäîâ: Êóðñ ëåêöèé. Ñ.-Ïá., 1997. 172 ñ.
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� çàòðàò íà äîâåäåíèå îáúåêòà äî íàèëó÷øåãî è
íàèáîëåå ýôôåêòèâíîãî èñïîëüçîâàíèÿ;

� èíôëÿöèîííîãî óäîðîæàíèÿ ïî ñëîæíîìó
ïðîöåíòó;

� óäåøåâëåíèÿ âñëåäñòâèå åñòåñòâåííîãî óñòà-
ðåâàíèÿ.

5. Ðàñ÷åò êîíå÷íûõ îòäà÷ (âíóòðåííèõ íîðì
ðåíòàáåëüíîñòè).

6. Îïðåäåëåíèå çàâèñèìîñòè ñòàâêè äèñêîí-
òèðîâàíèÿ îò ðàçëè÷íûõ õàðàêòåðèñòèê îáúåêòà
ñòàòèñòè÷åñêèìè ìåòîäàìè.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ýòèì àëãîðèòìîì ðàññìîò-
ðèì ïðèìåð ðàñ÷åòà ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ äëÿ
îäíîãî îáúåêòà. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî àíàëèòèêó
óäàëîñü íàéòè ñîïîñòàâèìûé ñ îöåíèâàåìûì
îáúåêò, ïðîäàííûé íåäàâíî çà V=200000 óñ-
ëîâíûõ åäèíèö (ó.å.). Àíàëèòèê, ïîëó÷èâ äàí-
íûå î õàðàêòåðèñòèêàõ îáúåêòà, îïðåäåëèë åãî
íàèëó÷øåå è íàèáîëåå ýôôåêòèâíîå èñïîëüçî-
âàíèå è ðàññ÷èòàë ÷èñòûé îïåðàöèîííûé äîõîä
ñ îáúåêòà â ðàçìåðå NOI=60000 ó.å. Ïðåäïîëî-
æèì, ÷òî äîõîä áóäåò íåèçìåíåí â òå÷åíèå ïîñ-
ëåäóþùèõ ëåò. Àíàëèòèê òàêæå ðàññ÷èòàë, ÷òî
äëÿ äîâåäåíèÿ îáúåêòà äî íàèëó÷øåãî è íàèáî-
ëåå ýôôåêòèâíîãî èñïîëüçîâàíèÿ íåîáõîäèìî
çàòðàòèòü R=50000 ó.å. Àíàëèòèê âûáðàë äëÿ
àíàëèçà 5-ëåòíèé ïðîãíîçíûé ïåðèîä (n=5) ñ
ïðîäàæåé îáúåêòà â êîíöå ýòîãî ïåðèîäà. Äëÿ
îïðåäåëåíèÿ ñòîèìîñòè ðåâåðñèè àíàëèòèê
ïðèíÿë âî âíèìàíèå 2%-íóþ ãîäîâóþ èíô-
ëÿöèþ (r=0,02) è ïðÿìîëèíåéíóþ àìîðòèçà-
öèþ îáúåêòà íà a=2% â ãîä. Èñõîäÿ èç ýòîãî,
îí ðàññ÷èòàë ñòîèìîñòü ðåâåðñèè îáúåêòà Vp

ïî ôîðìóëå

Vp=(V+R)×(1+r)n× (1�a×(n�1))=(200000+50000)×
×(1+0,02)5×(1�0,02×4)=253938 ó.å.

Ïîëó÷åííûå äàííûå ïîçâîëèëè åìó ïîñòðî-
èòü âðåìåííóþ äèàãðàììó ôóíêöèîíèðîâàíèÿ
îáúåêòà (ðèñ.1).

Ðèñ.1. Äèàãðàììà ôóíêöèîíèðîâàíèÿ
îáúåêòà íåäâèæèìîñòè

Èñïîëüçóÿ ýòè äàííûå, ñ ïîìîùüþ ëþáîãî
ïðîãðàììíîãî ñðåäñòâà, ðåàëèçóþùåãî àïïàðàò
ñòîèìîñòè äåíåã âî âðåìåíè, ìîæíî ðàññ÷è-
òàòü âíóòðåííþþ íîðìó ðåíòàáåëüíîñòè èëè

ñòàâêó äèñêîíòèðîâàíèÿ ñìîäåëèðîâàííîãî
âûøå ïðîåêòà.

Â äàííîì ñëó÷àå àíàëèòèê âîñïîëüçîâàëñÿ
ñëåäóþùåé èòåðàöèîííîé ôîðìóëîé3 :
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Òîãäà êîíå÷íàÿ îòäà÷à äëÿ ýòîãî ïðèìåðà:

Â èòîãå èìååì Yt = 24,195%.

ÏÎÄÃÎÒÎÂÊÀ ÈÑÕÎÄÍÛÕ ÄÀÍÍÛÕ
ÄËß ÑÒÀÒÈÑÒÈ×ÅÑÊÎÉ ÎÁÐÀÁÎÒÊÈ

Èñõîäíûìè äàííûìè äëÿ îïðåäåëåíèÿ íîð-
ìû ðåíòàáåëüíîñòè âëîæåíèé êàïèòàëà â íå-
äâèæèìîñòü ÿâëÿþòñÿ ñâåäåíèÿ î ñäåëêàõ ïðî-
äàæè îáúåêòîâ íåäâèæèìîñòè, ðûíî÷íûå
àðåíäíûå ñòàâêè äëÿ ýòèõ îáúåêòîâ è îïåðàöè-
îííûå ðàñõîäû ñîáñòâåííèêà.

Ñ ñåíòÿáðÿ 1996 ïî íàñòîÿùåå âðåìÿ â ýêñ-
ïåðòíî-àíàëèòè÷åñêîì îòäåëå ÃÓÈÎÍ ïðîâî-
äèëàñü ðàáîòà ïî ñáîðó è àíàëèçó äàííûõ î ñäåë-
êàõ è ïðåäëîæåíèÿõ ïî àðåíäå è ïðîäàæå
íåæèëûõ ïîìåùåíèé â ãîðîäå. Âñå ïðåäñòàâëåí-
íûå îáúåêòû îñìîòðåíû è èçó÷åíû, èíôîðìà-
öèÿ ïðèíÿòà äëÿ îáðàáîòêè òîëüêî ïîñëå òùà-
òåëüíîãî àíàëèçà è íåîáõîäèìîãî óòî÷íåíèÿ.

Â ðåçóëüòàòå áûëî ñîáðàíî äîñòàòî÷íî èíôîð-
ìàöèè, ÷òîáû ñ èñïîëüçîâàíèåì êîððåëÿöèîí-
íî-ðåãðåññèîííîãî àíàëèçà ïîñòðîèòü ìàòåìàòè-
÷åñêóþ ìîäåëü ðàñ÷åòà ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ
ìåòîäîì ðûíî÷íîé ýêñòðàêöèè.

Â ìîäåëè èñïîëüçîâàíû äàííûå î ïðîäàæàõ
250 îáúåêòîâ îôèñíîãî è òîðãîâîãî íàçíà÷å-
íèÿ, âñå öåíû âçÿòû áåç ÍÄÑ, äëÿ áåçíàëè÷-

Íîìåð

èòåðàöèè k
0 1 2 3

Kîíå÷íàÿ

îòäà÷à Y
t
(k) 0,24 0,241957 0,24195 0,24195

3 Ãðèáîâñêèé Ñ. Ìåòîäû êàïèòàëèçàöèè äîõîäîâ: Êóðñ ëåêöèé. Ñ.-Ïá., 1997. Ñ. 49
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íîé ôîðìû ðàñ÷åòà. Ïî ðåçóëüòàòàì îïðîñà îïå-
ðàòîðîâ ðûíêà íåäâèæèìîñòè ñäåëàíû ñîîòâåò-
ñòâóþùèå ïîïðàâêè íà ïðåäëîæåíèå, íà ñðî÷-
íîñòü è íà ôîðìó îïëàòû. Ðûíî÷íûå àðåíäíûå
ñòàâêè áûëè îïðåäåëåíû ñ ïîìîùüþ ðàçðàáî-
òàííîé ÃÓÈÎÍ ñòàòèñòè÷åñêîé ìîäåëè ðàñ÷åòà
óðîâíÿ àðåíäíîé ïëàòû4  èëè ïðÿìûì ñðàâíè-
òåëüíûì àíàëèçîì ïî ñîïîñòàâèìûì îáúåêòàì.

Ðàñ÷åò ïðîâåäåí äëÿ åäèíîé (íàèáîëåå ðàñ-
ïðîñòðàíåííîé ïðè ðàñ÷åòå îáúåêòà äîõîäíûì
ìåòîäîì) ñõåìû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ îáúåêòà
îöåíêè, à èìåííî: ïðèîáðåòåíèå îáúåêòà, ðå-
êîíñòðóêöèÿ, ãåíåðèðîâàíèå äîõîäà îò ñäà÷è â
àðåíäó è ïðîäàæà â êîíöå ïÿòîãî ãîäà âëàäå-
íèÿ ïî òåêóùåé ñòîèìîñòè íà äàòó ïðîäàæè,
âêëþ÷àþùåé çàòðàòû íà ïðèîáðåòåíèå îáúåêòà
è ðåêîíñòðóêöèþ. Îïðåäåëåíèå âíóòðåííåé íîð-
ìû ðåíòàáåëüíîñòè êàæäîãî îáúåêòà ïðîâîäè-
ëîñü â ñîîòâåòñòâèè ñ îïèñàííûì âûøå ìåòî-
äîì êîíå÷íîé îòäà÷è.

Â õîäå ñòàòèñòè÷åñêîé îáðàáîòêè è àíàëèçà
áûëè èñêëþ÷åíû èç ìîäåëè íåáîëüøèå ìàãà-
çèíû (äî 75 ì2) è îôèñû (äî 45 ì2) â ñïàëü-
íûõ ðàéîíàõ, ïîñêîëüêó ýòè îáúåêòû, êàê ïðà-
âèëî, ïðèîáðåòàþòñÿ äëÿ èñïîëüçîâàíèÿ ñàìèì
ñîáñòâåííèêîì, à íå äëÿ ñäà÷è â àðåíäó è ìå-
òîä âûäåëåíèÿ (îïðåäåëåíèÿ ñòàâêè äèñêîí-
òèðîâàíèÿ ÷åðåç äîõîä îò àðåíäû) äëÿ íèõ
íåïðèìåíèì.

ÐÅÇÓËÜÒÀÒÛ ÌÎÄÅËÈÐÎÂÀÍÈß

Â îñíîâó ìîäåëè áûëà ïîëîæåíà ãèïîòåçà î
ôóíêöèîíàëüíîé çàâèñèìîñòè ñòàâêè äèñêîí-
òèðîâàíèÿ îò äèñêîíòîîáðàçóþùèõ ôàêòîðîâ,
ÿâëÿþùèõñÿ îáúåêòèâíûìè è îäíîçíà÷íî îïðå-
äåëÿåìûìè õàðàêòåðèñòèêàìè îáúåêòà îöåíêè.

Èññëåäîâàíèÿ ðûíêà è ìíåíèÿ ýêñïåðòîâ
ïîçâîëèëè íàì ïðåäïîëîæèòü, ÷òî â ðàçíûõ ñåã-
ìåíòàõ ðûíêà õàðàêòåðèñòèêè îáúåêòà ïî-ðàç-
íîìó âëèÿþò íà âåëè÷èíó íîðìû îòäà÷è, ïî-
ýòîìó â ïðîöåññå ìîäåëèðîâàíèÿ áûëè îòäåëüíî
ðàññìîòðåíû ñëåäóþùèå ñåãìåíòû ðûíêà íå-
æèëîé íåäâèæèìîñòè:

� ïî òèïó îáúåêòà: îòäåëüíûå çäàíèÿ, âñòðî-
åííûå ïîìåùåíèÿ;

� ïî ôóíêöèîíàëüíîìó íàçíà÷åíèþ: îôèñíîå,
òîðãîâîå.

Íà ïåðâîì ýòàïå ïðè ïîñòðîåíèè ìîäåëåé
àíàëèçèðîâàëèñü âûáîðêè äàííûõ îòäåëüíî äëÿ
âñòðîåííûõ îáúåêòîâ áåç ðåêîíñòðóêöèè â êàæ-
äîì ñåãìåíòå, à çàòåì ê íèì äîáàâëÿëèñü äàí-
íûå ïî çäàíèÿì. Òàêàÿ ñõåìà ïîñòðîåíèÿ ìîäå-
ëåé ïîçâîëèëà îïðåäåëèòü ñîñòàâ è âëèÿíèå

ðàçëè÷íûõ ôàêòîðîâ íà âåëè÷èíó ñòàâêè äèñ-
êîíòèðîâàíèÿ äëÿ êàæäîãî âèäà èñïîëüçîâàíèÿ.
Çàòåì îòäåëüíî ïî êàæäîìó ñåãìåíòó ñòðîèëèñü
ìîäåëè äëÿ îáúåêòîâ ñ ó÷åòîì íåîáõîäèìîé ðå-
êîíñòðóêöèè, êîòîðûå â äàëüíåéøåì áûëè òàê-
æå îáúåäèíåíû ñ ñîîòâåòñòâóþùèìè ìîäåëÿìè
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ îáúåêòîâ â ñóùåñòâóþùåì
ñîñòîÿíèè îäíîâðåìåííî èññëåäîâàëàñü íåëèíåé-
íîñòü çàâèñèìîñòåé.

Ñîñòàâ ôàêòîðîâ îïðåäåëÿëñÿ â ïðîöåññå ìî-
äåëèðîâàíèÿ ïóòåì èñêëþ÷åíèÿ èç âñåãî ïåðâî-
íà÷àëüíî îïðåäåëåííîãî ýêñïåðòíûì ïóòåì ïå-
ðå÷íÿ òåõ ôàêòîðîâ, âëèÿíèå êîòîðûõ áûëî
íåçíà÷èòåëüíî. Â õîäå ðåãðåññèîííîãî àíàëèçà
ñîñòàâ ôàêòîðîâ áûë óòî÷íåí, è â èòîãîâîì âà-
ðèàíòå áûëè ïîëó÷åí ñëåäóþùèé íàáîð ôàêòî-
ðîâ, ñóùåñòâåííî âëèÿþùèõ íà âåëè÷èíó ñòàâ-
êè äèñêîíòèðîâàíèÿ.

Äëÿ îáúåêòîâ îôèñíîãî íàçíà÷åíèÿ:

� îïòèìàëüíîñòü ðàñïîëîæåíèÿ;

� îáúåì ðåêîíñòðóêöèè;

� ñîñòîÿíèå îáúåêòà;

� òèï îáúåêòà;

� îáùàÿ ïëîùàäü;

� óäàëåííîñòü îò öåíòðà ãîðîäà.

Äëÿ îáúåêòîâ òîðãîâîãî íàçíà÷åíèÿ:

� îïòèìàëüíîñòü ðàñïîëîæåíèÿ;

� ñîñòîÿíèå îáúåêòà;

� îáúåì ðåêîíñòðóêöèè;

� òèï îáúåêòà;

� îáùàÿ ïëîùàäü.

Â òàáëèöå ïðåäñòàâëåíî âëèÿíèå êàæäîãî ôàê-
òîðà íà ñòàâêó äèñêîíòèðîâàíèÿ.

Âëèÿíèå äèñêîíòîîáðàçóþèõ ôàêòîðîâ

Â ðåçóëüòàòå èññëåäîâàíèé áûëè ïîñòðîåíû
äâå íåçàâèñèìûå ìîäåëè îïðåäåëåíèÿ ñòàâîê

Íàèìåíîâàíèå ôàêòîðà

Âëèÿíèå ôàêòîðà â % îò
áàçîâîé ñòàâêè

Ìàãàçèíû Îôèñû

Óäàëåííîñòü îò öåíòðà
ãîðîäà

� 2,01

Òèï îáúåêòà 6,23 5,04

Îáùàÿ ïëîùàäü 3,87 3,15

Ñîñòîÿíèå îáúåêòà 9,69 6,24

Îïòèìàëüíîñòü
ðàñïîëîæåíèÿ

19,72 15,58

Ðåêîíñòðóêöèÿ 7,0 7,46

4 Ýêñïåðòíî-àíàëèòè÷åñêèì îòäåëîì ÃÓÈÎÍ íà îñíîâàíèè àíàëèçà è ñòàòèñòè÷åñêîé îáðàáîòêè äàííûõ ïî àðåí-
äå 956 îáúåêòîâ ðàçðàáîòàíà ìîäåëü îïðåäåëåíèÿ ðûíî÷íîé àðåíäíîé ïëàòû çà íåæèëûå ïîìåùåíèÿ â ãîðîäå
Ñàíêò-Ïåòåðáóðãå.
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äèñêîíòèðîâàíèÿ äëÿ îôèñíîãî è òîðãîâîãî èñ-
ïîëüçîâàíèÿ îáúåêòîâ íåäâèæèìîñòè. Îáå ìî-
äåëè ïîñòðîåíû íà îñíîâå óðàâíåíèÿ ìíîæå-
ñòâåííîé ðåãðåññèè ñ ìóëüòèïëèêàòèâíîé
ñâÿçüþ ýëåìåíòîâ. Â îáùåì âèäå óðàâíåíèå îïè-
ñûâàåòñÿ çàâèñèìîñòüþ âèäà

Y Y Ká i
i

N

=
=

∏
1

,

ãäå
Y � ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ îáúåêòà;
Yá � áàçîâàÿ ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ (ñîîòâåò-
ñòâóåò ñòàâêå äèñêîíòèðîâàíèÿ îáúåêòà ñî ñðåä-
íèìè çíà÷åíèÿìè ôàêòîðîâ);
Êi � êîýôôèöèåíòû âëèÿíèÿ ôàêòîðîâ, êîòî-
ðûå â îáùåì ñëó÷àå îïèñûâàþòñÿ âûðàæåíèåì

K Bi i

A e X
X X

P X i
K

=

− −
−

−
− ×( )

, )

( )1
0 5

1min

max min(

ãäå
Xi � çíà÷åíèå i-ãî äèñêîíòîîáðàçóþùåãî ôàê-
òîðà îáúåêòà îöåíêè;
Xmax � ìàêñèìàëüíîå çíà÷åíèå ôàêòîðà â âû-
áîðêå;
Xmin � ìèíèìàëüíîå çíà÷åíèå ôàêòîðà â âû-
áîðêå;
Bi � êîýôôèöèåíò âëèÿíèÿ öåíòðèðîâàííîãî
çíà÷åíèÿ ôàêòîðà íà ñòàâêó äèñêîíòèðîâàíèÿ â
ïðîöåíòàõ îò áàçîâîé ñòàâêè;
A, P, K � êîýôôèöèåíòû, ó÷èòûâàþùèå íåëè-
íåéíîñòü çàâèñèìîñòè ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ
îò çíà÷åíèé ôàêòîðà.

Ìîäåëü îïðåäåëåíèÿ ñòàâêè äèñêîíòèðîâà-
íèÿ äëÿ îôèñîâ èìååò âèä

Yî = Yáî×Êî1×Êî2×Êî3×Êî4×Êî5×Êî6 ,

ãäå
Yáî=29,1 � áàçîâàÿ ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ äëÿ
îôèñîâ;

Êî1=1,052X�1 � êîýôôèöèåíò âëèÿíèÿ òèïà îáúåê-
òà, X � êîä òèïà îáúåêòà (äëÿ îòäåëüíî ñòîÿùèõ
çäàíèé X=0, �äëÿ âñòðîåííûõ ïîìåùåíèé X=1);

K o
e R

2
1 21 25

0 19 3

= − −
,

( , ) � êîýôôèöèåíò âëèÿíèÿ
óäàëåííîñòè îò öåíòðà ãîðîäà, R � ðàññòîÿíèå
äî öåíòðà, êì;

K o
e S

3
1 004 2 0041 03

0 00025 1 08

= − −
, , , ( , ) ,

� êîýôôèöèåíò
âëèÿíèÿ ïëîùàäè îôèñà, S � îáùàÿ ïëîùàäü
îôèñà, ì2;

Êî4 = 1,06Q�1 � êîýôôèöèåíò âëèÿíèÿ ñîñòîÿ-
íèÿ îáúåêòà, Q � êîä ñîñòîÿíèÿ (äëÿ õîðîøåãî
ñîñòîÿíèÿ Q=0, äëÿ óäîâëåòâîðèòåëüíîãî Q=1,
äëÿ ïëîõîãî Q=2);

K o
e L

5
1 004 2 0041 03

0 00025 1 08

= − −
, , , ( , ) ,

� êîýôôèöèåíò îï-
òèìàëüíîñòè ðàñïîëîæåíèÿ, ãäå L � êîä îïòè-

ìàëüíîñòè ðàñïîëîæåíèÿ îáúåêòà (äëÿ îïòèìàëü-
íîãî ðàñïîëîæåíèÿ L=0, äëÿ ðàñïîëîæåíèÿ
ñðåäíåé îïòèìàëüíîñòè L=1, äëÿ íåîïòèìàëü-
íîãî ðàñïîëîæåíèÿ L=2);

K î
e V

6
1 21 075

0 0045 3 5

= − −
,

( , ) ,

� êîýôôèöèåíò âëèÿíèÿ
îáúåìà ðåêîíñòðóêöèè, ãäå V � îáúåì íåîáõî-
äèìîé ðåêîíñòðóêöèè, äîë./ì2.

Ìîäåëü îïðåäåëåíèÿ ñòàâêè äèñêîíòèðîâà-
íèÿ äëÿ òîðãîâûõ îáúåêòîâ èìååò âèä

Yò = Yáò×Êò1×Êò3×Êò4×Êò5×Êò6 ,

ãäå

Yáò=30,7 � áàçîâàÿ ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ äëÿ
îôèñîâ;

Êò1=1,062X�1 � êîýôôèöèåíò âëèÿíèÿ òèïà
îáúåêòà, X � êîä òèïà îáúåêòà (äëÿ îòäåëüíî
ñòîÿùèõ çäàíèé X=0, äëÿ âñòðîåííûõ ïîìåùå-
íèé X=1);

K e S

ò3
1 094 2 351 04

0 0015 0 095

= − −
, , , ( , ) ,

� êîýôôèöèåíò
âëèÿíèÿ ïëîùàäè îôèñà, S � îáùàÿ ïëîùàäü
îôèñà, ì2;

Êò4 = 1,097Q�1 � êîýôôèöèåíò âëèÿíèÿ ñîñòîÿ-
íèÿ îáúåêòà, Q � êîä ñîñòîÿíèÿ (äëÿ õîðîøåãî
ñîñòîÿíèÿ Q=0, äëÿ óäîâëåòâîðèòåëüíîãî Q=1,
äëÿ ïëîõîãî Q=2);

Êò5=1,197L�1 � êîýôôèöèåíò îïòèìàëüíîñòè
ðàñïîëîæåíèÿ, L � êîä îïòèìàëüíîñòè ðàñ-
ïîëîæåíèÿ îáúåêòà (äëÿ îïòèìàëüíîãî ðàñïî-
ëîæåíèÿ L=0, äëÿ ðàñïîëîæåíèÿ ñðåäíåé îï-
òèìàëüíîñòè L=1, äëÿ íåîïòèìàëüíîãî
ðàñïîëîæåíèÿ L=2);

K e V

ò6
1 0008 2 00081 07

0 0045 3 5

= − −
, , , ( , ) ,

� êîýôôèöèåíò
âëèÿíèÿ îáúåìà ðåêîíñòðóêöèè, ãäå V � îáúåì
íåîáõîäèìîé ðåêîíñòðóêöèè, äîë./ì2

Ñòàòèñòè÷åñêèå êðèòåðèè, ïîëó÷åííûå â ðå-
çóëüòàòå ìîäåëèðîâàíèÿ, óêàçûâàþò íà çíà÷è-
ìîñòü ìîäåëè è íà òî, ÷òî ðàññìàòðèâàåìîå óðàâ-
íåíèå êîððåëÿöèîííîé çàâèñèìîñòè íà 77%
îáúÿñíÿåò âàðèàöèþ ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ
äëÿ îôèñîâ è íà 84% äëÿ òîðãîâëè, ÷òî âïîëíå
ïðèåìëåìî äëÿ èñïîëüçîâàíèÿ ïîëó÷åííûõ ïî
ìîäåëè äàííûõ ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ â ðàñ-
÷åòå ïî îöåíêå îáúåêòà.

Áîëüøèíñòâî îöåíèâàåìûõ îáúåêòîâ èìååò
êîìáèíèðîâàííîå èñïîëüçîâàíèå, ò.å. îäíà ÷àñòü
îáúåêòà èìååò îôèñíîå íàçíà÷åíèå, à äðóãàÿ
òîðãîâîå. Äëÿ òàêèõ îáúåêòîâ âíà÷àëå îïðåäåëÿ-
þòñÿ ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ äëÿ êàæäîé èç
÷àñòåé ïî ñîîòâåòñòâóþùåé ìîäåëè. Ïðè ýòîì
ôàêòîð òèïà îáúåêòà ñîîòâåòñòâóåò âñåìó îáúåêòó
öåëèêîì, ò.å. äëÿ îòäåëüíîãî çäàíèÿ, ÷àñòü êî-
òîðîãî èìååò îôèñíîå íàçíà÷åíèå, à ÷àñòü òîð-

,
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ãîâîå, ïðè ðàñ÷åòå ñòàâîê äèñêîíòèðîâàíèÿ äëÿ
êàæäîé èç ÷àñòåé íåîáõîäèìî ïðèíÿòü ôàêòîð
òèïà îáúåêòà êàê îòäåëüíîå çäàíèå. Ýòî ñâÿçàíî
ñ òåì, ÷òî ðàçáèåíèå ñîáñòâåííèêîì îáúåêòà íà
îòäåëüíûå ÷àñòè ñ ðàçëè÷íûì âèäîì èñïîëüçî-
âàíèÿ íå âëèÿåò íà ðèñê âëàäåíèÿ. Ñòàâêà äèñ-
êîíòèðîâàíèÿ âñåãî îáúåêòà îïðåäåëÿåòñÿ ïî
ôîðìóëå

Y
Y S Y S

S So =
× + ×

+
îô îô ò ò

îô ò

ãäå
Yî � ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ âñåãî îáúåêòà;
Yîô � ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ îôèñíîé ÷àñòè;
Yò � ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ òîðãîâîé ÷àñòè;
Sîô � îáùàÿ ïëîùàäü îôèñíîé ÷àñòè;
Sò � îáùàÿ ïëîùàäü òîðãîâîé ÷àñòè.

ÀÍÀËÈÇ ÂËÈßÍÈß
ÄÈÑÊÎÍÒÎÎÁÐÀÇÓÞÙÈÕ ÔÀÊÒÎÐÎÂ

Íå áóäåì îñòàíàâëèâàòüñÿ íà îïèñàíèè ìà-
òåìàòè÷åñêèõ çàâèñèìîñòåé, à ïðîêîììåíòèðó-
åì ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ âëèÿíèÿ êàæäîãî
ôàêòîðà íà âåëè÷èíó ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ.

Âëèÿíèå óäàëåííîñòè îò öåíòðà äëÿ îáúåê-
òîâ òîðãîâëè íà âåëè÷èíó ñòàâêè äèñêîíòèðî-
âàíèÿ íåçíà÷èòåëüíî, ïîñêîëüêó òàêèå îáúåê-
òû îðèåíòèðóþòñÿ íà ïîòîê êëèåíòîâ, êîòîðûé
íàïðÿìóþ îò áëèçîñòè ê äåëîâîìó öåíòðó ãîðî-
äà íå çàâèñèò. Äëÿ îôèñîâ (ðèñ.2) ñ óâåëè÷åíè-
åì ðàññòîÿíèÿ îò öåíòðà ñòàâêà äèñêîíòèðîâà-
íèÿ óâåëè÷èâàåòñÿ. Ýòî, íà íàø âçãëÿä,
ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî áëèçîñòü ê öåíòðó
ïîâûøàåò ïðåñòèæíîñòü îôèñà è, ñîîòâåòñòâåí-
íî, ñíèæàåò ðèñê ïîëó÷åíèÿ ïðîãíîçèðóåìîãî
äîõîäà îò àðåíäû. Àíàëèç çàâèñèìîñòè ñòàâêè
äèñêîíòèðîâàíèÿ îò óäàëåíèÿ îò öåíòðà ïîçâî-
ëÿåò ñäåëàòü âûâîä, ÷òî äëÿ îáúåêòîâ, ðàñïîëî-
æåííûõ â ðàäèóñå 2 êì îò Íåâñêîãî ïðîñïåêòà
(äåëîâîãî öåíòðà Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà) ñòàâêà ìå-
íÿåòñÿ íåçíà÷èòåëüíî, çàòåì óâåëè÷åíèå ðàñ-
ñòîÿíèÿ îò öåíòðà ñîïðîâîæäàåòñÿ çíà÷èòåëü-
íûì óâåëè÷åíèåì ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ è äëÿ
îáúåêòîâ, ðàñïîëîæåííûõ íà ðàññòîÿíèè áîëåå
10 êì (çîíà �ñïàëüíûõ ðàéîíîâ�) óâåëè÷åíèå
ðàññòîÿíèÿ îò öåíòðà íà ñòàâêó äèñêîíòèðîâà-
íèÿ ïðàêòè÷åñêè íå âëèÿåò.

Ðèñ. 2. Çàâèñèìîñòü ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ äëÿ
îôèñîâ îò ðàññòîÿíèÿ îò öåíòðà

Âëèÿíèå òèïà îáúåêòà íà ñòàâêó äèñêîíòè-
ðîâàíèÿ, ïî íàøåìó ìíåíèþ, îáóñëîâëåíî òåì,
÷òî ñîáñòâåííèê âñòðîåííîãî ïîìåùåíèÿ â áîëü-
øåé ñòåïåíè îãðàíè÷åí â åãî èñïîëüçîâàíèè â
îòëè÷èå îò ñîáñòâåííèêà çäàíèÿ (íàëè÷èå ñîñå-
äåé ïî çäàíèþ, âîçìîæíîñòè ñîâìåñòíîãî èñ-
ïîëüçîâàíèÿ çåìëè, îðãàíèçàöèÿ ðåìîíòà çäà-
íèÿ è ïð.). Ïîýòîìó ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ
äëÿ îòäåëüíîãî çäàíèÿ ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñ-
ëîâèÿõ âñåãäà íèæå, ÷åì äëÿ âñòðîåííîãî ïî-
ìåùåíèÿ, ïîñêîëüêó ó âëàäåëüöà âñòðîåííîãî
ïîìåùåíèÿ âûøå ðèñê âëàäåíèÿ.

Îáùàÿ ïëîùàäü îáúåêòà (ðèñ.3) âëèÿåò êàê
íà ñòåïåíü åãî ëèêâèäíîñòè, òàê è íà âîçìîæ-
íîñòè èñïîëüçîâàíèÿ îáúåêòà, ïðè÷åì ýòî âëè-
ÿíèå äëÿ ñòàâîê àðåíäû çíà÷èòåëüíåå, ÷åì äëÿ
öåí ïðîäàæ, ÷òî îáóñëîâëåíî áîëüøåé ñâîáî-
äîé àðåíäàòîðà, ÷åì ñîáñòâåííèêà â ñìåíå
îáúåêòà. Òàêèì îáðàçîì, ïðè óâåëè÷åíèè ïëî-
ùàäè îáúåêòà ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ óâåëè-
÷èâàåòñÿ. Àíàëèç çàâèñèìîñòè ñòàâêè äèñêîí-
òèðîâàíèÿ îò ïëîùàäè ïîêàçûâàåò, ÷òî ýòà
çàâèñèìîñòü ðàçëè÷íà äëÿ îôèñíûõ è òîðãîâûõ
ïîìåùåíèé, äëÿ òîðãîâëè ãðàôèê çàâèñèìîñ-
òè áîëåå êðóòîé è ïåðèîä íàñûùåíèÿ íàñòóïà-
åò ðàíüøå.

Ðèñ 3. Çàâèñèìîñòü ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ îò
ïëîùàäè îáúåêòà

Îáúåì íåîáõîäèìîé ðåêîíñòðóêöèè îáúåêòà
ÿâëÿåòñÿ ìåðîé èíâåñòèöèîííîãî ðèñêà, ñâÿ-
çàííîãî ñ íåîáõîäèìûìè êàïèòàëüíûìè âëî-
æåíèÿìè â ðåêîíñòðóêöèþ. Óâåëè÷åíèå ñòàâêè
äèñêîíòèðîâàíèÿ ñ óâåëè÷åíèåì çàòðàò íà ðå-
êîíñòðóêöèþ (ðèñ.4) ìîæíî òàêæå èíòåðïðå-
òèðîâàòü êàê óâåëè÷åíèå ïðåìèè èíâåñòîðà çà
ñòðîèòåëüíûå ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ âåäåíèåì ðà-
áîò ïî ðåêîíñòðóêöèè.

Èññëåäîâàíèå çàâèñèìîñòè ñòàâêè äèñêîí-
òèðîâàíèÿ îò îáúåìà ðåêîíñòðóêöèè ïîçâîëÿåò
âûäåëèòü òðè çîíû âëèÿíèÿ, îòðàæàþùèõ êà-
ïèòàëüíîñòü ðàáîò ïî ðåêîíñòðóêöèè:

1. Çîíà íåçíà÷èòåëüíîãî êîñìåòè÷åñêîãî ðåìîíòà
(äî 100 äîë./ì2), â êîòîðîé óâåëè÷åíèå çàòðàò íà
ðåêîíñòðóêöèþ ñîïðîâîæäàåòñÿ íåçíà÷èòåëüíûì
ðîñòîì ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ, ÷òî îáóñëîâëå-

,
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íî íåâûñîêèìè ñòðîèòåëüíûìè ðèñêàìè è îêó-
ïàåìîñòüþ âëîæåíèé â ðåêîíñòðóêöèþ çà ñ÷åò
ñîîòâåòñòâóþùåãî ïîâûøåíèÿ ñòàâêè àðåíäû.

2. Çîíà âëîæåíèé â âûïîëíåíèå êàïèòàëü-
íûõ ðàáîò, âêëþ÷àþùèõ ðåìîíò èëè óñèëåíèå
íåñóùèõ êîíñòðóêöèé, çàìåíó èíæåíåðíûõ ñå-
òåé è ïðî÷èå ðàáîòû, òðåáóþùèå çíà÷èòåëü-
íûõ âëîæåíèé íå òîëüêî â ïðîâåäåíèå ñàìèõ
ðàáîò, íî è â èõ ïîäãîòîâêó (îò 100 äîë./ì2 äî
300 äîë./ì2). Äëÿ ýòîé çîíû õàðàêòåðíî çíà÷è-
òåëüíîå óâåëè÷åíèå ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ ïðè
óâåëè÷åíèè íåîáõîäèìûõ çàòðàò. Ýòî îáóñëîâ-
ëåíî òåì, ÷òî èíâåñòîð, âêëàäûâàÿ ñðåäñòâà â
ïðîâåäåíèå êàïèòàëüíûõ ðàáîò, òðåáóåò ïðåìèè
çà ñòðîèòåëüíûå ðèñêè è âåëè÷èíà ýòîé ïðå-
ìèè ïðîïîðöèîíàëüíà îáúåìó íåîáõîäèìûõ âëî-
æåíèé. Èíûìè ñëîâàìè, èíâåñòîð áóäåò îñóùå-
ñòâëÿòü âëîæåíèÿ â ðåêîíñòðóêöèþ òîëüêî òîãäà,
êîãäà ýòè âëîæåíèÿ çíà÷èòåëüíî óâåëè÷èâàþò
êà÷åñòâåííûå õàðàêòåðèñòèêè îáúåêòà, ò.å. ñîïðî-
âîæäàþòñÿ ðîñòîì àðåíäíûõ ñòàâîê è ïðèðîñò
äîõîäà áóäåò ïðåâûøàòü óâåëè÷åíèå çàòðàò.

Ðèñ 4. Çàâèñèìîñòü ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ îò
íåîáõîäèìîãî îáúåìà ðåêîíñòðóêöèè

3. Çîíà äîïîëíèòåëüíûõ âëîæåíèé â îòäåëêó
è óëó÷øåíèå èíôðàñòðóêòóðû îáúåêòà (áîëåå
300 äîë./ì2). Äëÿ ýòîé çîíû õàðàêòåðíî íåçíà-
÷èòåëüíîå óâåëè÷åíèå ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ
ïðè óâåëè÷åíèè çàòðàò. Ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî
çàêîí óáûâàþùåé äîõîäíîñòè, îáóñëîâëåííûé
ïëàòåæåñïîñîáíûì ñïðîñîì, îãðàíè÷èâàåò âîç-
ìîæíîñòè àðåíäîäàòåëÿ â ïîâûøåíèè àðåíäíîé
ñòàâêè, ÷òî íå ïîçâîëÿåò èíâåñòîðó ïîëó÷àòü ïðè-
ðîñò äîõîäà áîëüøå ïðèðîñòà çàòðàò â ðåêîíñò-
ðóêöèþ îáúåêòà; âìåñòå ñ òåì, ðàçóìíûé èíâåñ-
òîð íå áóäåò ïðîâîäèòü çàòðàò, ñíèæàþùèõ íîðìó
äîõîäà. Òàêèì îáðàçîì, íàñòóïàåò ñèòóàöèÿ, êîãäà
ïðè óâåëè÷åíèè íåîáõîäèìûõ âëîæåíèé â ðå-
êîíñòðóêöèþ íîðìà äîõîäà ïðàêòè÷åñêè èçìå-
íÿòüñÿ íå áóäåò. Âëèÿåò íà ýòî è òî îáñòîÿòåëü-
ñòâî, ÷òî ñòðîèòåëüíûå ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ
îòäåëî÷íûìè ðàáîòàìè, çíà÷èòåëüíî íèæå, ÷åì
ó êàïèòàëüíûõ ðàáîò, ò.å. èíâåñòîð �íå âïðàâå�
òðåáîâàòü çíà÷èòåëüíîé ïðåìèè çà êàïèòàëüíûå
âëîæåíèÿ â ïðîâåäåíèå òàêèõ ðàáîò.

Ñîñòîÿíèå îáúåêòà ÿâëÿåòñÿ êîìïëåêñíûì
ïîêàçàòåëåì, õàðàêòåðèçóþùèì ñîñòîÿíèå îò-

äåëêè ïîìåùåíèé è ñîñòîÿíèå çäàíèÿ. Ýòîò ïî-
êàçàòåëü õàðàêòåðèçóåò óðîâåíü íåïðåäâèäåííûõ
âëîæåíèé â ýêñïëóàòàöèþ îáúåêòà è ñòàáèëü-
íîñòü çàÿâëåííîãî äîõîäà. Ñîñòîÿíèå îáúåêòà
ìîæíî îöåíèâàòü ïî âåëè÷èíå îòëîæåííîãî ðå-
ìîíòà, êîòîðûé ÿâëÿåòñÿ îáúåêòèâíûì ïîêàçà-
òåëåì óâåëè÷åíèÿ ðèñêà ïîëó÷åíèÿ ïðîãíîçè-
ðóåìîãî äîõîäà èç-çà óõóäøåíèÿ ñóùåñòâóþùåãî
ñîñòîÿíèÿ. Ñîñòîÿíèå îáúåêòà â áîëüøåé ñòåïå-
íè âëèÿåò íà öåíó ïðîäàæè, íåæåëè íà àðåíä-
íóþ ñòàâêó, ïîñêîëüêó àðåíäàòîð ïðè óõóäøå-
íèè ñîñòîÿíèÿ, êàê ïðàâèëî, èìååò âîçìîæíîñòü
ðàñòîðãíóòü äîãîâîð àðåíäû èëè óìåíüøèòü ñòàâêó
àðåíäû íà âåëè÷èíó çàòðàò, à äëÿ ñîáñòâåííèêà
ýòà ñèòóàöèÿ âñåãäà ñâÿçàíà ñ íåïðåäâèäåííûìè
çàòðàòàìè è ïîòåðåé äîõîäà. Ïðè óëó÷øåíèè ñî-
ñòîÿíèÿ ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ óìåíüøàåòñÿ.

Ïîêàçàòåëü îïòèìàëüíîñòè ðàñïîëîæåíèÿ
îáúåêòà õàðàêòåðèçóåò ñòåïåíü âëèÿíèÿ îêðóæå-
íèÿ è ðàñïîëîæåíèÿ îáúåêòà íà âåëè÷èíó, êà÷å-
ñòâî è ïðîäîëæèòåëüíîñòü îæèäàåìîãî áóäóùåãî
ïîòîêà äîõîäîâ ïðè ðàññìàòðèâàåìîì îöåíùèêîì
èñïîëüçîâàíèè îáúåêòà. Â äàííîé ðàáîòå ïîä îï-
òèìàëüíîñòüþ ðàñïîëîæåíèÿ ïîíèìàåòñÿ êîìï-
ëåêñíàÿ îöåíêà íàáîðà ôàêòîðîâ ðàñïîëîæåíèÿ è
îêðóæåíèÿ, êîòîðûå çíà÷èòåëüíî âëèÿþò íà ïî-
ëó÷åíèå äîõîäà îò àðåíäû â òå÷åíèå âñåãî ïðî-
ãíîçíîãî ïåðèîäà. Îæèäàíèÿ, ñâÿçàííûå ñ ïîòî-
êîì äîõîäîâ, ïî-ðàçíîìó âëèÿþò íà ñòàâêó àðåíäû
è öåíó ïðîäàæè. Àðåíäàòîð â áîëüøåé ñòåïåíè
îðèåíòèðóåòñÿ íà ñëîæèâøèåñÿ ñåãîäíÿ óñëîâèÿ
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ îáúåêòà, íåæåëè íà îæèäà-
íèÿ, ñâÿçàííûå ñ áóäóùèì ïîòîêîì äîõîäîâ,
ñîáñòâåííèê æå, íàïðîòèâ, ðàññìàòðèâàåò îáúåêò
êàê èñòî÷íèê áóäóùèõ äîõîäîâ è åãî â áîëüøåé
ñòåïåíè èíòåðåñóþò ïåðñïåêòèâû ðàçâèòèÿ ýêî-
íîìè÷åñêîãî îêðóæåíèÿ îáúåêòà, èçìåíåíèå ñî-
ñòîÿíèÿ èíôðàñòðóêòóðû, èíæåíåðíûõ êîììó-
íèêàöèé, òðàíñïîðòíîé äîñòóïíîñòè è ïð.
Íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü è òî, ÷òî ýòîò ïîêàçàòåëü
î÷åíü äèíàìè÷åí. Òàê, àêòèâíàÿ äåÿòåëüíîñòü áèç-
íåñ-öåíòðîâ ñïîñîáñòâóåò ïîâûøåíèþ îïòèìàëü-
íîñòè ðàñïîëîæåíèÿ îôèñîâ, à óñïåøíàÿ äåÿòåëü-
íîñòü òîðãîâûõ è âûñòàâî÷íûõ öåíòðîâ �
îïòèìàëüíîñòè ðàñïîëîæåíèÿ òîðãîâûõ îáúåêòîâ.
Ïðè ïîâûøåíèè îïòèìàëüíîñòè ðàñïîëîæåíèÿ
ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ ñíèæàåòñÿ. Ïî ñóùåñòâó,
óâåëè÷åíèå ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ äëÿ îáúåêòà
ñ ìåíüøåé îïòèìàëüíîñòüþ ðàñïîëîæåíèÿ ñîïî-
ñòàâèìî ñ ïðåìèåé çà ðèñê �ðàñêðóòêè� îáúåêòà
ñ õóäøèìè õàðàêòåðèñòèêàìè ìåñòîïîëîæåíèÿ
èëè ñ ïîïðàâêîé íà ðèñê ìåíåäæìåíòà â äàííîì
ìåñòå. Â ñèëó òîãî, ÷òî äàííûé ôàêòîð â áîëüøåé
ñòåïåíè âëèÿåò íà ñòàâêó äèñêîíòèðîâàíèÿ, ÷åì
îñòàëüíûå, îöåíùèêó íåîáõîäèìî óáåäèòåëüíî
îáîñíîâàòü â îò÷åòå ñòåïåíü îïòèìàëüíîñòè ðàñ-
ïîëîæåíèÿ îöåíèâàåìîãî îáúåêòà. Ñëåäóåò ó÷è-
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òûâàòü òàêæå è òî, ÷òî ðåêîíñòðóêöèÿ ñïîñîáíà
ñóùåñòâåííî âëèÿòü íà îïòèìàëüíîñòü ðàñïîëî-
æåíèÿ îáúåêòà, ïîäíèìàÿ ïîñëåäíèé, ïîñêîëüêó
îáúåêò ïîñëå ïðîâåäåíèÿ íåîáõîäèìîé ðåêîíñò-
ðóêöèè ñïîñîáåí â áîëüøåé ñòåïåíè âëèÿòü íà
ñâîå ëîêàëüíîå îêðóæåíèå.

ÂÛÂÎÄÛ

Èòàê, ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ ýòî íå èãðà
âîîáðàæåíèÿ, íå ïëîä �óìñòâåííîãî ñàäîìàçî-
õèçìà� ïî âûðàæåíèþ Ë. Äèíà Óèëñîíà, à âå-
ëè÷èíà, îäíîçíà÷íî îïðåäåëÿåìàÿ õàðàêòåðèñ-
òèêàìè ñàìîãî îáúåêòà è ïîääàþùàÿñÿ ñòðîãîìó
ìàòåìàòè÷åñêîìó àíàëèçó.

Ïðåäëàãàåìûé âûøå ìåòîä ïîçâîëÿåò îïðå-
äåëÿòü ñòàâêó äèñêîíòèðîâàíèÿ ïóòåì ñðàâíå-
íèÿ ñ âíóòðåííåé íîðìîé ðåíòàáåëüíîñòè ñî-
ïîñòàâèìûõ îáúåêòîâ, ò.å. ñðàâíèâàÿ òîðãîâûé
öåíòð ñ òîðãîâûì öåíòðîì, îôèñ ñ îôèñîì, à
ñòàòèñòè÷åñêèå ìåòîäû ïîçâîëÿþò ïðèâåñòè âñå
ó÷àñòâóþùèå â ìîäåëè çíà÷åíèÿ ñòàâîê äèñ-
êîíòèðîâàíèÿ ê ñòàâêàì îáúåêòîâ, àíàëîãè÷-
íûõ îöåíèâàåìîìó. Âàæíûì äîñòîèíñòâîì ïðåä-
ñòàâëåííîãî ìåòîäà ÿâëÿåòñÿ è òî, ÷òî îí
ïîçâîëÿåò îïðåäåëèòü âíóòðåííþþ íîðìó ðåí-
òàáåëüíîñòè îáúåêòà (ñòàâêó äèñêîíòèðîâàíèÿ)
ïî íàáîðó ôàêòîðîâ, êîòîðûìè îáúåêòèâíî îá-
ëàäàåò ñàì îáúåêò îöåíêè, à íå ïóòåì äîñòà-
òî÷íî ñóáúåêòèâíîé îöåíêè îòëè÷èÿ èíâåñòè-
öèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè îöåíèâàåìîãî
îáúåêòà îò èäåàëà. Ýòî êà÷åñòâî âûãîäíî îòëè-
÷àåò äàííóþ ìîäåëü îò äðóãèõ ìåòîäîâ îïðåäå-
ëåíèÿ ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ è ïîçâîëÿåò
ïîëó÷èòü êîððåêòíîå è îáîñíîâàííîå õàðàêòå-
ðèñòèêàìè ñàìîãî îáúåêòà çíà÷åíèå ñòàâêè.

Ïðåäñòàâëåííûå ìîäåëè îñíîâàíû íà ïðèìå-
íåíèè ìíîãîôàêòîðíîãî êîððåëÿöèîííî-ðåãðåñ-
ñèîííîãî àíàëèçà è ïîçâîëÿþò íàäåæíî ðàññ÷è-
òàòü çíà÷åíèå ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ ïðè
âûõîäå ôàêòè÷åñêèõ çíà÷åíèé ôàêòîðîâ çà ãðà-
íèöû òåõ çíà÷åíèé, êîòîðûå èñïîëüçîâàíû ïðè
ïîñòðîåíèè ìîäåëè.

Êîíå÷íî, ïðåäñòàâëåííûé ìåòîä íå ïàíàöåÿ.
Âî-ïåðâûõ, ïîòîìó ÷òî îí, ïî îïðåäåëåíèþ,
ìîæåò ïðèìåíÿòüñÿ òîëüêî ïðè îïðåäåëåíèè
ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ äëÿ òèïè÷íûõ îáúåê-
òîâ. Äëÿ íåòèïè÷íûõ îáúåêòîâ ìîäåëü ïðèìåíÿòü
íå ðåêîìåíäóåòñÿ. Âî-âòîðûõ, ìîäåëü ïðèìåíè-
ìà òîëüêî äëÿ îáúåêòîâ, ðàñïîëîæåííûõ â îñ-
íîâíîé ÷àñòè ãîðîäà Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà. Âëèÿíèå
è ñîñòàâ äèñêîíòîîáðàçóþùèõ ôàêòîðîâ ìîãóò
áûòü èíûìè äàæå äëÿ îáúåêòîâ, ðàñïîëîæåííûõ
çà ïðåäåëàìè çîíû ìíîãîýòàæíîé ãîðîäñêîé çà-
ñòðîéêè, íå ãîâîðÿ óæå îá îáúåêòàõ â äðóãèõ
ãîðîäàõ. Ïî ñóùåñòâó, êàæäûé áîëüøîé íàñå-
ëåííûé ïóíêò, ðàéîí èëè îáëàñòü èìåþò ñâîè
îñîáåííîñòè ôîðìèðîâàíèÿ ðûíêà íåäâèæèìîñ-
òè, à ñëåäîâàòåëüíî, òðåáóþò ïîñòðîåíèÿ ñâîèõ
ìîäåëåé. Â-òðåòüèõ, ïîñòðîåíèå ìîäåëè ïðåäóñ-
ìàòðèâàåò òùàòåëüíûé ñáîð ðûíî÷íîé èíôîð-
ìàöèè è ñåðüåçíóþ àíàëèòè÷åñêóþ îáðàáîòêó. Ó
íàñ íà ñáîð è àíàëèç èíôîðìàöèè óøåë ïî÷òè
ãîä. Äëÿ äðóãèõ èññëåäîâàòåëåé, ñ ó÷åòîì íàøå-
ãî îïûòà è âûâîäîâ, ýòîò ñðîê ìîæåò áûòü, áå-
çóñëîâíî, ñîêðàùåí, îäíàêî âëîæåíèÿ âðåìåíè
è ñðåäñòâ â ïîäîáíóþ ðàáîòó, íà íàø âçãëÿä,
îñòàíóòñÿ çíà÷èòåëüíûìè è âðÿä ëè ìîãóò áûòü
ïî ïëå÷ó íåáîëüøîé îöåíî÷íîé îðãàíèçàöèè, íå
ãîâîðÿ óæå îá èíäèâèäóàëüíûõ îöåíùèêàõ.

Íèæå â ïðèëîæåíèè ïðåäñòàâëåíû ïðèìåðû
ðàñ÷åòà ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ, âûïîëíåííûå
ïî îïèñàííîé âûøå ìåòîäèêå.

Ïëîùàäü
îáúåêòà, ì2

Ðåêîíñòðóêöèÿ,
äîë./ì2

Ðàññòîÿíèå îò
öåíòðà, êì

Îïòèìàëüíîñòü
ðàñïîëîæåíèÿ

Ñîñòîÿíèå
Ñòàâêà

äèñêîíòèðîâàíèÿ

2000 0 0,2 îïòèìàëüíîå õîðîøåå 20,29

2000 0 0,2 ñð. îïòèìàëüíîå óäîâëåòâîðèòåëüíîå 24,92

2000 0 0,2 íå îïòèìàëüíîå óäîâëåòâîðèòåëüíîå 28,80

2000 400 0,2 îïòèìàëüíîå õîðîøåå 23,44

2000 400 0,2 ñð. îïòèìàëüíîå õîðîøåå 27,09

500 0 0,2 îïòèìàëüíîå õîðîøåå 20,01

500 0 4 íå îïòèìàëüíîå óäîâëåòâîðèòåëüíîå 28,80

500 400 10 ñð. îïòèìàëüíîå õîðîøåå 27,79

ÏÐÈËÎÆÅÍÈÅ. Ïðèìåðû ðàñ÷åòà ñòàâîê äèñêîíòèðîâàíèÿ

Îòäåëüíî ñòîÿùèå îôèñíûå çäàíèÿ
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Âñòðîåííûå îôèñíûå ïîìåùåíèÿ

Ïëîùàäü
îáúåêòà, ì2

Ðåêîíñòðóêöèÿ,
äîë./ì2

Ðàññòîÿíèå îò
öåíòðà, êì

Îïòèìàëüíîñòü
ðàñïîëîæåíèÿ

Ñîñòîÿíèå
Ñòàâêà

äèñêîíòèðîâàíèÿ

200 0 0,2 îïòèìàëüíîå õîðîøåå 22,05

200 0 0,2 ñð. îïòèìàëüíîå óäîâëåòâîðèòåëüíîå 27,08

200 0 0,2 íå îïòèìàëüíîå óäîâëåòâîðèòåëüíîå 31,30

200 400 0,2 îïòèìàëüíîå õîðîøåå 25,47

200 400 0,2 ñð. îïòèìàëüíîå õîðîøåå 29,43

1000 0 0,2 îïòèìàëüíîå õîðîøåå 22,16

1000 0 4 íå îïòèìàëüíîå óäîâëåòâîðèòåëüíîå 31,89

1000 400 10 ñð. îïòèìàëüíîå õîðîøåå 30,77

Òîðãîâûå îáúåêòû

Ïëîùàäü
îáúåêòà, ì2

Ðåêîíñòðóêöèÿ,
äîë./ì2

Îïòèìàëüíîñòü
ðàñïîëîæåíèÿ

Ñîñòîÿíèå

Ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ

äëÿ îòäåëüíî
ñòîÿùåãî çäàíèÿ

äëÿ âñòðîåííîãî
ïîìåùåíèÿ

250 0 îïòèìàëüíîå õîðîøåå 21,24 23,97

250 0 ñð. îïòèìàëüíîå óäîâëåòâîðèòåëüíîå 27,89 31,47

250 0 íå îïòèìàëüíîå óäîâëåòâîðèòåëüíîå 33,39 37,68

1000 200 ñð. îïòèìàëüíîå õîðîøåå 28,30 31,94

250 400 îïòèìàëüíîå õîðîøåå 24,32 27,44

250 400 ñð. îïòèìàëüíîå õîðîøåå 29,11 32,85



3 0 ÐÎÑÑÈÉÑÊÎÅ ÎÁÙÅÑÒÂÎ ÎÖÅÍÙÈÊÎÂ

Â.À. Øàêèí,
ê.ý.í., ðóêîâîäèòåëü ýêñïåðòíîãî îòäåëà

Ðîññèéñêîãî îáùåñòâà îöåíùèêîâ, ã. Ìîñêâà

Âîïðîñû ìåòîäèêè îöåíêè
íåäâèæèìîãî èìóùåñòâà,
èìåþùåãî êóëüòóðíóþ è

èñòîðè÷åñêóþ öåííîñòü

Êóëüòóðíîå íàñëåäèå � ñîâîêóïíîñòü öåí-
íîñòåé, ñîõðàíèâøèõñÿ îò ïðîøëîãî: ìàòåðè-
àëüíûå ïàìÿòíèêè èñòîðèè è êóëüòóðû, çíà-
íèÿ, èäåè è èõ îáðàçíîå âîïëîùåíèå, ôîðìû
áûòà, òèïû âçàèìîîòíîøåíèé, êîëëåêòèâíîé
è èíäèâèäóàëüíîé ìåíòàëüíîñòè â øèðîêîì
ïëàíå èñòîðè÷åñêîãî îïûòà ÷åëîâå÷åñòâà.

Ïàìÿòíèêè � îáúåêòû, ñîñòàâëÿþùèå êóëü-
òóðíîå äîñòîÿíèå ÷åëîâå÷åñòâà, ñòðàíû, íàðîäà.
Ýòî ïàìÿòíèêè èñòîðèè, êóëüòóðû, àðõåîëî-
ãèè, áûòà è òåõíèêè, ãðàäîñòðîèòåëüñòâà, àð-
õèòåêòóðû, èñêóññòâåííûå è ïðèðîäíûå ëàíä-
ùàôòû, ïðîèçâåäåíèÿ ñàäîâî-ïàðêîâîãî
èñêóññòâà, àíñàìáëè è êîìïëåêñû, îáúåäèíÿ-
þùèå òàêèå îáúåêòû. Íåäâèæèìûå ïàìÿòíèêè
èñòîðèè, êóëüòóðû è àðõèòåêòóðû ÿâëÿþòñÿ
êóëüòóðíûì íàñëåäèåì íàðîäîâ Ðîññèè è ñî-
ñòàâëÿþò îäíó èç íàèáîëåå öåííûõ ÷àñòåé íà-
öèîíàëüíîãî áîãàòñòâà ñòðàíû.

Íåîáõîäèìîñòü îöåíêè ñòîèìîñòè ïàìÿòíè-
êîâ îïðåäåëÿåòñÿ âàæíîñòüþ ðåøåíèÿ âîïðîñîâ
ïî ñîõðàíåíèþ è âêëþ÷åíèþ ýòîãî âèäà èìó-
ùåñòâà â íàðîäíîõîçÿéñòâåííûé îáîðîò. Äàííàÿ
çàäà÷à âîçíèêëà åùå â êîíöå âîñüìèäåñÿòûõ ãî-
äîâ, êîãäà íà÷àëñÿ ïåðåõîä ê ðûíî÷íûì îòíî-
øåíèÿì. Îïðåäåëåííûå íàïðàâëåíèÿ åå ðåøåíèÿ
èçëîæåíû â òðóäàõ ÍÈÈ êóëüòóðû (�Âîïðîñû
îõðàíû è èñïîëüçîâàíèÿ ïàìÿòíèêîâ èñòîðèè è
êóëüòóðû�. Ì., 1992.). Ðåçóëüòàòû ðåàëèçàöèè
ïðåäëàãàåìûõ ïîäõîäîâ ïî îöåíêå, ïî ìíåíèþ
àâòîðîâ ýòîé ðàáîòû, ìîãóò áûòü îäíèì èç óñ-
ëîâèé, ñïîñîáñòâóþùèõ ðåøåíèþ ãëàâíîé çà-
äà÷è � ñîõðàíåíèþ ïàìÿòíèêîâ êàê ìàòåðè-
àëüíûõ íîñèòåëåé èñòîðè÷åñêèõ è êóëüòóðíûõ
öåííîñòåé íàðîäà.

Ïàìÿòíèêè ðàññìàòðèâàþòñÿ êàê èìåþùèå
çíà÷åíèå: âñåìèðíîå, ôåäåðàëüíîå è ìåñòíîå
(ñóáúåêòîâ ôåäåðàöèè, ìóíèöèïàëèòåòîâ).

 Ïàìÿòíèêè íàõîäÿòñÿ â ñîáñòâåííîñòè: ôå-
äåðàëüíîé, ñóáúåêòîâ ôåäåðàöèè, ìóíèöèïàëè-
òåòîâ, ëè÷íîé.

Îöåíêà ïàìÿòíèêîâ ïîçâîëèò ðåøèòü ñëåäó-
þùèå çàäà÷è:

� îïðåäåëèòü âåëè÷èíó íàöèîíàëüíîãî áîãàò-
ñòâà ñòðàíû, ïðèõîäÿùóþñÿ íà ýòîò âèä íå-
äâèæèìîñòè;

� ñîçäàòü óñëîâèÿ äëÿ ðàñ÷åòà âîññòàíîâèòåëü-
íîé ñòîèìîñòè è ïîâûñèòü êà÷åñòâî ó÷åòà áà-
ëàíñîâîé ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêîâ êàê îñíîâû
äëÿ ïëàíèðîâàíèÿ èõ âîñïðîèçâîäñòâà (ðåìîí-
òà, ðåêîíñòðóêöèè, ðåñòàâðàöèè, âîññòàíîâ-
ëåíèÿ);

� îïðåäåëèòü ñòîèìîñòü ïàìÿòíèêà äëÿ öåëåé
ñòðàõîâàíèÿ è ðàñ÷åòà âåëè÷èíû âîçìîæíîãî
óùåðáà;

� îáîñíîâàòü âåëè÷èíó àðåíäíîé ïëàòû çà
ïîëüçîâàíèå ïàìÿòíèêîì;

� ðàññ÷èòàòü ñòîèìîñòü äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ ïðî-
öåäóð ïðèâàòèçàöèè ïàìÿòíèêîâ ìåñòíîãî çíà-
÷åíèÿ.

Ïðè ðåøåíèè âîïðîñîâ îöåíêè íåîáõîäèìî
èñõîäèòü èç ó÷åòà ñëåäóþùèõ âèäîâ ñóùåñòâî-
âàíèÿ ïàìÿòíèêîâ:

� ìàòåðèàëüíûé ðåçóëüòàò òðóäà ëþäåé ðàçëè÷-
íûõ ïîêîëåíèé;

� ôîðìà èñòîðè÷åñêîãî è êóëüòóðíîãî íàñëå-
äèÿ, îáåñïå÷èâàþùåãî ñîõðàíåíèå ïàìÿòè ÷å-
ëîâå÷åñòâà.
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Åñòåñòâåííî, äâà ïðèâåäåííûõ àñïåêòà îï-
ðåäåëåíèÿ ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêà ñâÿçàíû ìåæ-
äó ñîáîé, è ýòî íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü ïðè îöåí-
êå äàííîãî âèäà íåäâèæèìîñòè.

Îöåíêà ïàìÿòíèêà êàê ìàòåðèàëüíîãî ðåçóëü-
òàòà òðóäà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ïðîöåññ ðàñ÷åòà
ñòîèìîñòè íåäâèæèìîñòè, äëÿ âûïîëíåíèÿ êî-
òîðîãî ïîìèìî òðàäèöèîííûõ çíàíèé èíæåíåð-
íî-ñòðîèòåëüíîãî õàðàêòåðà íåîáõîäèìî èñïîëü-
çîâàíèå ðåçóëüòàòîâ êóëüòóðíî-èñòîðè÷åñêèõ è
àðõåîëîãè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé, à òàêæå ñïåöè-
àëüíûõ çíàíèé â îáëàñòè ïðîåêòèðîâàíèÿ ðåñ-
òàâðàöèîííî-âîññòàíîâèòåëüíûõ ðàáîò, îïðåäå-
ëåíèÿ ïåðå÷íÿ, âåëè÷èíû è äèíàìèêè çàòðàò
íà èõ âûïîëíåíèå.

Îöåíêà ïàìÿòíèêà â ýòîì ñëó÷àå ìîæåò áûòü
ïðîâåäåíà ïóòåì èñïîëüçîâàíèÿ òðàäèöèîííûõ
ìåòîäè÷åñêèõ ïîäõîäîâ îöåíêè íåäâèæèìîñòè:
çàòðàòíîãî, ñðàâíèòåëüíûõ ïðîäàæ è äîõîäíîãî.
Åñòåñòâåííî, ÷òî ïðè ïðàêòè÷åñêîé ðåàëèçàöèè
ýòèõ ìåòîäîâ äîëæíà ó÷èòûâàòüñÿ ñïåöèôèêà,
îïðåäåëÿåìàÿ îñîáåííîñòÿìè ýòîãî âèäà íåäâè-
æèìîñòè.

 Ðàññìîòðèì ïîäðîáíåå ó÷åò ýòèõ îñîáåííî-
ñòåé ïðè èñïîëüçîâàíèè îòäåëüíûõ ìåòîäè÷åñ-
êèõ ïîäõîäîâ ïðè îöåíêå ïàìÿòíèêîâ.

Çàòðàòíûé ìåòîä. Îñíîâàíèåì äëÿ ïðèìåíå-
íèÿ äàííîãî ìåòîäè÷åñêîãî ïîäõîäà ÿâëÿåòñÿ
òîò ôàêò, ÷òî ïðàâà ñîáñòâåííîñòè íà ïàìÿòíèê
êàê íà îáúåêò îöåíêè ìîãóò áûòü êëàññèôèöè-
ðîâàíû ïîíÿòèåì �ñïåöèàëèçèðîâàííàÿ ñîá-
ñòâåííîñòü�, êîòîðàÿ â ñèëó ñâîåé ñïåöèôèêè
îáëàäàåò ïîëåçíîñòüþ, îãðàíè÷åííîé êîíêðåò-
íûì âèäîì åå èñïîëüçîâàíèÿ èëè êîíêðåòíûì
ïîëüçîâàòåëåì, è êîòîðàÿ ðåäêî ïðîäàåòñÿ íà
îòêðûòîì ðûíêå (åñëè âîîáùå ïðîäàåòñÿ). Â ýòîì
ñëó÷àå èñïîëüçóåòñÿ òèï ñòîèìîñòè, íàçûâàå-
ìûé â ñîîòâåòñòâèè ñ Ìåæäóíàðîäíûìè ñòàí-
äàðòàìè îöåíêè �îñòàòî÷íàÿ ñòîèìîñòü âîçìå-
ùåíèÿ� èëè, â íàøåì îïðåäåëåíèè, �îñòàòî÷íàÿ
âîññòàíîâèòåëüíàÿ ñòîèìîñòü ïàìÿòíèêà�. Âåëè-
÷èíà ýòîé ñòîèìîñòè îöåíèâàåòñÿ êàê �ðåçóëü-
òàò ðàñ÷åòà òåêóùåé ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè çå-
ìåëüíîãî ó÷àñòêà ïðè åãî ñóùåñòâóþùåì
èñïîëüçîâàíèè â ñóììå ñ îáùèìè çàòðàòàìè íà
âîçìåùåíèå (âîñïðîèçâîäñòâî) óëó÷øåíèé 〈ïà-
ìÿòíèêà〉 çà âû÷åòîì íà÷èñëåíèé íà ôèçè÷åñ-
êèé èçíîñ è âñåõ ñîîòâåòñòâóþùèõ ôîðì îáåñ-
öåíåíèÿ�.

Îñîáåííîñòè ïðèìåíåíèÿ çàòðàòíîãî ìåòîäà
ïðè îöåíêå ïàìÿòíèêîâ, íà êîòîðûõ áûëè ïðî-
âåäåíû ðåñòàâðàöèîííî-âîññòàíîâèòåëüíûå ðà-
áîòû, îïðåäåëÿþòñÿ ñëåäóþùèì ïîðÿäêîì ðàñ-
÷åòîâ:

1. Ïîëó÷åíèå äàííûõ î âåëè÷èíå óòðàò îò-
äåëüíûõ êîíñòðóêòèâíûõ ýëåìåíòîâ ïàìÿòíèêà
(â ïðîöåíòàõ). Ðàáîòû ïî îáñëåäîâàíèþ òåõíè-

÷åñêîãî ñîñòîÿíèÿ ïàìÿòíèêîâ ôåäåðàëüíîãî
çíà÷åíèÿ âûïîëíÿþòñÿ ñïåöèàëèñòîì, èìåþùèì
ëèöåíçèþ â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîñòàíîâëåíèåì
Ïðàâèòåëüñòâà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè îò
12.12.95ã. ¹ 1228. Âåëè÷èíà óòðàò âêëþ÷àåò â
ñåáÿ êîëè÷åñòâåííîå âûðàæåíèå âñåõ âèäîâ èç-
íîñà ïàìÿòíèêà, êîòîðûå äîëæíû áûòü óñòðà-
íåíû â ïðîöåññå ðåñòàâðàöèîííî-âîññòàíîâèòåëü-
íûõ ðàáîò.

2. Ðàñ÷åò ñòîèìîñòè ðåñòàâðàöèîííî-âîññòà-
íîâèòåëüíûõ ðàáîò, íåîáõîäèìûõ äëÿ óñòðàíå-
íèÿ âûÿâëåííûõ óòðàò êîíñòðóêòèâíûõ ýëåìåí-
òîâ ïàìÿòíèêà íà îïðåäåëåííóþ äàòó. Ðàáîòû
âûïîëíÿþòñÿ èñïîëüçîâàíèåì äàííûõ Ñáîðíè-
êîâ óêðóïíåííûõ ïîêàçàòåëåé ñìåòíîé ñòîèìî-
ñòè ðåñòàâðàöèîííî-âîññòàíîâèòåëüíûõ ðàáîò ïî
ïàìÿòíèêàì èñòîðèè è êóëüòóðû (ÑÓÏÑ-87),
Ñáîðíèêîâ ñìåòíûõ íîðì è åäèíè÷íûõ ðàñöå-
íîê ïî ïàìÿòíèêàì èñòîðèè è êóëüòóðû 1984 ã.
(ÑÑÍ-84) è èíäåêñîâ èçìåíåíèÿ öåí â ñîîò-
âåòñòâèè ñ ïðèêàçîì Ìèíèñòåðñòâà êóëüòóðû
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ¹ 769 îò 4.10.96ã.

3. Îïðåäåëåíèå ïîëíîé âîññòàíîâèòåëüíîé
ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêà. Ðàññ÷èòûâàåòñÿ êàê ÷àñò-
íîå îò äåëåíèÿ äàííûõ î âåëè÷èíå çàòðàò íà
ðåñòàâðàöèîííî-âîññòàíîâèòåëüíûå ðàáîòû è
çíà÷åíèÿ äîëè óòðàò êîíñòðóêòèâíûõ ýëåìåí-
òîâ ïàìÿòíèêà.

4. Ïîëó÷åíèå ýêñïåðòíîãî çàêëþ÷åíèÿ î âå-
ëè÷èíå ôèçè÷åñêîãî èçíîñà ïàìÿòíèêà çà ïå-
ðèîä ñ ìîìåíòà îêîí÷àíèÿ ðåñòàâðàöèîííî-âîñ-
ñòàíîâèòåëüíûõ ðàáîò äî äàòû îöåíêè.

5. Ðàñ÷åò ñòîèìîñòè çåìåëüíîãî ó÷àñòêà êàê
íåçàñòðîåííîãî: íà îñíîâå íîðìàòèâíîé öåíû
çåìëè, ñòîèìîñòè ïðàâ àðåíäû, äîõîäíûì ìå-
òîäîì. Îáÿçàòåëüíûì ÿâëÿåòñÿ ðàñ÷åò ñòîèìîñ-
òè êóëüòóðíîãî ñëîÿ çåìëè â ñîîòâåòñòâèè ñ
Ìåòîäè÷åñêèìè ðåêîìåíäàöèÿìè ïî îïðåäåëå-
íèþ ñòîèìîñòè íàó÷íî-ïðîåêòíûõ ðàáîò äëÿ
ðåñòàâðàöèè íåäâèæèìûõ ïàìÿòíèêîâ èñòîðèè
è êóëüòóðû (ÐÍèÏ 4.05.01-93), óòâåðæäåííû-
ìè Ìèíèñòåðñòâà êóëüòóðû Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè.

Ïðèìåð ðàñ÷åòà. Èñõîäíûå äàííûå: ïëîùàäü
çåìåëüíîãî ó÷àñòêà � 1000 ì3, òî æå â êâàäðà-
òàõ (2×2) � 250; òðóäîåìêîñòü ïðîèçâîäñòâà
àðõåîëîãè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé � 14 ÷åë./äí.,
ñòîèìîñòü 1 ÷åë./äí. � 286 òûñ. ðóá., òðóäîåìêîñòü
ïðåäâàðèòåëüíûõ ðàáîò è ïîäãîòîâêè îò÷åòà �
35 ÷åë./äí. Ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòà: ñòîèìîñòü êóëü-
òóðíîãî ñëîÿ çåìëè (áåç ó÷åòà ñòîèìîñòè íàõî-
äîê) ñîñòàâëÿåò 250×14×286+35×286=1,01 ìëðä ðóá.

6. Îöåíêà ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêà ðàññ÷èòûâà-
åòñÿ ïî ñëåäóþùåìó àëãîðèòìó: èç ïîëíîé âîñ-
ñòàíîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêà âû÷èòàåò-
ñÿ âåëè÷èíà ôèçè÷åñêîãî èçíîñà è ïðèáàâëÿåòñÿ
ñòîèìîñòü çåìåëüíîãî ó÷àñòêà.
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Â öåëîì íîðìû çàòðàò íà âûïîëíåíèå ðåñ-
òàâðàöèîííî-âîññòàíîâèòåëüíûõ ðàáîò ïðåâûøà-
þò àíàëîãè÷íûå îáùåñòðîèòåëüíûå íîðìû ïðè-
ìåðíî â 1,5 ðàçà. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ âûñîêèì
óðîâíåì òðóäîåìêîñòè ðàáîò, êðàéíå íèçêîé åãî
ìåõàíèçàöèåé, îòñóòñòâèåì âîçìîæíîñòè ïðè-
ìåíåíèÿ òèïîâûõ ïðîåêòíûõ ðåøåíèé è ñòàí-
äàðòíûõ ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðèàëîâ.

Ïðèìåð ðàñ÷åòà. Èñõîäíûå äàííûå: âåëè÷èíà
óòðàò � 50%, çàòðàòû íà ðåñòàâðàöèþ ñ ó÷åòîì
èíäåêñàöèè íà äàòó îöåíêè � 150 ìëðä ðóá.,
îáùèé èçíîñ ïîñëå ïîñëåäíåé ðåñòàâðàöèè �
20%, ñòîèìîñòü çåìåëüíîãî ó÷àñòêà ñ ó÷åòîì îöåí-
êè êóëüòóðíîãî ñëîÿ � 50 ìëðä ðóá. Ðåçóëüòàò
ðàñ÷åòà: (150×1/0,5)×(1�0,2)+50=290 ìëðä ðóá.

Ìåòîä ñðàâíèòåëüíûõ ïðîäàæ. Áàçîé îöåí-
êè ïðè èñïîëüçîâàíèè äàííîãî ìåòîäà ÿâëÿåòñÿ
ïîíÿòèå �ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü� � ðàñ÷åòíàÿ âå-
ëè÷èíà, ðàâíàÿ äåíåæíîé ñóììå, çà êîòîðóþ
ïðåäïîëàãàåòñÿ ïåðåõîä èìóùåñòâà èç ðóê â ðóêè
íà äàòó îöåíêè â ðåçóëüòàòå êîììåð÷åñêîé ñäåë-
êè ìåæäó äîáðîâîëüíûì ïîêóïàòåëåì è äîáðî-
âîëüíûì ïðîäàâöîì ïîñëå àäåêâàòíîãî ìàðêå-
òèíãà; ïðè ýòîì ïîëàãàåòñÿ, ÷òî êàæäàÿ èç ñòîðîí
äåéñòâîâàëà êîìïåòåíòíî, ðàñ÷åòëèâî è áåç ïðè-
íóæäåíèÿ. Íåîáõîäèìîñòü ïðèìåíåíèÿ äàííîãî
ìåòîäà îïðåäåëÿåòñÿ âîçìîæíîñòüþ ïîëó÷åíèÿ
äàííûõ î ðåçóëüòàòàõ ïðîäàæè ïðàâ àðåíäû ïà-
ìÿòíèêîâ èëè ïðîäàæè â ñîáñòâåííîñòü â ñîîò-
âåòñòâèè ñ Óêàçîì Ïðåçèäåíòà Ðîññèéñêîé Ôå-
äåðàöèè îò 26.11.94ã. ¹2121 �Î ïðèâàòèçàöèè
â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íåäâèæèìûõ ïàìÿò-
íèêîâ èñòîðèè è êóëüòóðû ìåñòíîãî çíà÷åíèÿ�
(ñ èçìåíåíèÿìè îò 20.02.95ã.).

Âîçìîæíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ äàííîãî ìåòîäà
ñâÿçàíà ñ òðóäíîñòÿìè, êîòîðûå âûçâàíû òåì
îáñòîÿòåëüñòâîì, ÷òî ïàìÿòíèêè ïî ñâîåé àð-
õèòåêòóðíîé ôîðìå, èñòîðè÷åñêîìó è êóëü-
òóðíîìó ñîäåðæàíèþ ÿâëÿþòñÿ ïðàêòè÷åñêè
íåñðàâíèìûìè. Òåì íå ìåíåå, êîððåêòèðîâêà
ñòîèìîñòè îáúåêòîâ-àíàëîãîâ ïî ñðàâíåíèþ ñ
îáúåêòîì îöåíêè íàðÿäó ñ îáû÷íûìè ôàêòî-
ðàìè (äàòà ïðîäàæè, ðàçìåðû, ýòàæíîñòü, ôè-
çè÷åñêîå ñîñòîÿíèå, çåìåëüíûé ó÷àñòîê è äð.)
ìîæåò ïðîâîäèòüñÿ ñ ó÷åòîì ïðèçíàêîâ èñòî-
ðè÷åñêîé è êóëüòóðíîé çíà÷èìîñòè ïàìÿòíè-
êà. Ïðè ýòîì â êà÷åñòâå êîýôôèöèåíòîâ êîð-
ðåêòèðîâêè ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû
ïîêàçàòåëè, ðàçðàáîòàííûå ñïåöèàëèñòàìè íà-
ó÷íî-èññëåäîâàòåëüñêîãî è ìåòîäè÷åñêîãî öåí-
òðà ïðè Óïðàâëåíèè ãîñóäàðñòâåííîãî êîíò-
ðîëÿ îõðàíû è èñïîëüçîâàíèÿ ïàìÿòíèêîâ
èñòîðèè è êóëüòóðû ã.Ìîñêâû (ïîäðîáíåå îá
ýòîì áóäåò ñêàçàíî íèæå). Ýòè ïîêàçàòåëè äàþò
âîçìîæíîñòü ñîïîñòàâèòü îöåíêó ñòîèìîñòè îò-
äåëüíûõ îáúåêòîâ-àíàëîãîâ â çàâèñèìîñòè îò
íàëè÷èÿ òàêèõ ôàêòîðîâ êàê âðåìÿ ñîîðóæå-

íèÿ, àâòîðñòâî, óíèêàëüíîñòü, ãðàäîñòðîè-
òåëüíàÿ ðîëü, èñòîðè÷åñêàÿ ïîäëèííîñòü, äå-
êîð ôàñàäà è èíòåðüåðîâ è äð.

Íàïðèìåð, ñîîòíîøåíèå ñòîèìîñòè ïàìÿòíè-
êà, ñîîðóæåííîãî â XVII âåêå, ïî ñðàâíåíèþ ñ
òàêèì æå îáúåêòîì XVIII âåêà ñîñòàâëÿåò 1,08;
ãðàäîîáðàçóþùåãî ïî ñðàâíåíèþ ñ ðÿäîâûì
îáúåêòîì ñðåäû � 1,33. Âñåãî òàêèå ñîîòíîøå-
íèÿ ìîãóò áûòü ïîëó÷åíû ïðèáëèçèòåëüíî ïî
ïÿòèäåñÿòè ôàêòîðàì.

Íàðÿäó ñ îïðåäåëåííîé âîçìîæíîñòüþ ïðè-
ìåíåíèÿ ìåòîäà íà îñíîâå äàííûõ ïî ðÿäó àíà-
ëîãîâ íà îïðåäåëåííûé ìîìåíò âðåìåíè (â �ïðî-
ñòðàíñòâå�), ýòîò ìåòîä ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàí
íà îñíîâå èíôîðìàöèè ïî îäíîìó îáúåêòó çà
äëèòåëüíûé ïåðèîä (âî �âðåìåíè�). Âòîðîé ïîä-
õîä íàèáîëåå ñîîòâåòñòâóåò ñïåöèôèêå ïàìÿò-
íèêîâ. Äåëî â òîì, ÷òî ïåðèîä ñóùåñòâîâàíèÿ
ïàìÿòíèêîâ � âå÷íîñòü. Ìíîãèå èç íèõ èìåþò
èñòîðèþ â íåñêîëüêî âåêîâ, â òîì ÷èñëå â ïå-
ðèîä ñóùåñòâîâàíèÿ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé. Â ýòîò
ïåðèîä ñîâåðøàëñÿ ðÿä ñäåëîê, ïåðåîöåíîê ñ
óêàçàíèåì ñòîèìîñòè èëè äîõîäíîñòè. Íàëè÷èå
òàêèõ äàííûõ ñòàâèò ðÿä âîïðîñîâ ñîïîñòàâëå-
íèÿ èõ âî âðåìåíè ñ ó÷åòîì èçìåíåíèé â ñî-
äåðæàíèè ïàìÿòíèêà, îêðóæåíèè, óñëîâèÿõ è
óêëàäå æèçíè ëþäåé. Îäíèì èç âîçìîæíûõ íà-
ïðàâëåíèé ðåøåíèÿ ýòèõ âîïðîñîâ ÿâëÿåòñÿ ñî-
ïîñòàâëåíèå ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè ðóáëÿ
â çîëîòîì èëè ñåðåáðÿíîì èñ÷èñëåíèè, îòðàæà-
þùåé óñëîâèÿ âîñïðîèçâîäñòâà ïàìÿòíèêà.

Ïðèìåð ðàñ÷åòà. Èñõîäíûå äàííûå: îñîáíÿê
â Ìîñêâå ïîñòðîåí â íà÷àëå XIX âåêà è ïðîäàí
â 1872 ãîäó çà 18 òûñÿ÷ ñåðåáðîì. Ñòîèìîñòü
çäàíèÿ-àíàëîãà âìåñòå ñ çåìåëüíûì ó÷àñòêîì â
öåíòðå ãîðîäà â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñîñòàâëÿåò 10
ìëðä ðóá. Äàííàÿ âåëè÷èíà äîëæíà áûòü ñêîð-
ðåêòèðîâàíà ñëåäóþùèì îáðàçîì: óìåíüøåíà íà
12% èç-çà íàëè÷èÿ âñåõ âèäîâ êîììóíàëüíîãî
îáñëóæèâàíèÿ; óâåëè÷åíà íà 4% äëÿ âîññòàíîâ-
ëåíèÿ ïå÷íîãî îòîïëåíèÿ; óìåíüøåíà íà 20% â
ñâÿçè ñ íîâîé òðàíñïîðòíîé èíôðàñòðóêòóðîé;
óìåíüøåíà íà 50% çà ñ÷åò òîãî, ÷òî ãîðîä ñòàë
ñòîëèöåé. Ñòîèìîñòü íåäâèæèìîñòè íà äàòó ïðî-
äàæè ìîæåò ñîñòàâëÿòü 2,8 ìëðä ðóá., ïðè ýòîì
1 ðóá. ñåðåáðà 1872 ãîäà áóäåò ñòîèòü 156 òûñ.
ðóá. â 1997 ãîäó.

Äîõîäíûé ìåòîä. Âîçìîæíîñòü èñïîëüçîâà-
íèÿ äàííîãî ìåòîäà îñíîâàíà íà òîì, ÷òî ïðàâà
ñîáñòâåííîñòè íà ïàìÿòíèê êàê îáúåêò îöåíêè
ìîãóò áûòü êëàññèôèöèðîâàíû â ñîîòâåòñòâèè
ñî ñòàíäàðòîì ìåæäóíàðîäíîãî êîìèòåòà ïî
îöåíêå êàê ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü ïðè ñóùåñòâó-
þùåì èñïîëüçîâàíèè, êîòîðàÿ õàðàêòåðèçóåòñÿ
êàê ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü èìóùåñòâà, îñíîâàí-
íàÿ íà ïðîäîëæåíèè åãî ñóùåñòâóþùåãî èñïîëü-
çîâàíèÿ ïðè ïðåäïîëîæåíèè, ÷òî â òàêîì âèäå
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îíî ìîæåò áûòü ïðîäàíî íà îòêðûòîì ðûíêå
ïðè ñîáëþäåíèè âñåõ îñòàëüíûõ óñëîâèé, ñî-
äåðæàùèõñÿ â îïðåäåëåíèè ðûíî÷íîé ñòîèìîñ-
òè íåçàâèñèìî îò òîãî, ÿâëÿåòñÿ ëè ñóùåñòâóþ-
ùåå èñïîëüçîâàíèå èìóùåñòâà íàèáîëåå
ýôôåêòèâíûì èëè íåò.

Îäíèì èç ìåòîäîâ îöåíêè ÿâëÿåòñÿ ïîäõîä
ñ ïîçèöèé ñòîèìîñòè âåëè÷èíà êîòîðîãî îïðå-
äåëÿåòñÿ êàê ðåçóëüòàò êàïèòàëèçàöèè äîõîäà,
ïîëó÷àåìîãî îò ôóíêöèîíèðîâàíèÿ èìóùåñòâåí-
íîãî êîìïëåêñà â öåëîì. Îöåíêà ñòîèìîñòè ïà-
ìÿòíèêà êàê îòäåëüíîãî îáúåêòà çàêëþ÷àåòñÿ â
îïðåäåëåíèè âåëè÷èíû âêëàäà, êîòîðûé îí âíî-
ñèò â ðåçóëüòàòû ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè.

Ïî ñâîèì ýêîíîìè÷åñêèì ïîñëåäñòâèÿì èñ-
ïîëüçîâàíèå ïàìÿòíèêà ìîæåò ïðîÿâëÿòüñÿ êàê
ôîðìå îáðåìåíåíèÿ, òàê è â âèäå îïðåäåëåííî-
ãî ïðåèìóùåñòâà, îáåñïå÷èâàþùåãî äîïîëíè-
òåëüíûé äîõîä.

Îáðåìåíåíèå âîçíèêàåò â òîì ñëó÷àå, êîãäà
ãîñóäàðñòâåííûå îðãàíû ïîäïèñûâàþò ñ ïîëüçî-
âàòåëåì èëè ñîáñòâåííèêîì îõðàííûé äîêóìåíò:
îõðàííî-àðåíäíûé äîãîâîð, îõðàííûé äîãîâîð
èëè îõðàííîå îáÿçàòåëüñòâî. Â îõðàííûõ äîêó-
ìåíòàõ ïðåäóñìàòðèâàåòñÿ ïîðÿäîê, ñðîêè ðåñ-
òàâðàöèè, êîíñåðâàöèè, ðåìîíòà ïàìÿòíèêîâ è
ñâÿçàííûõ ñ íèì ñòðîåíèÿìè. Îñóùåñòâëåíèå
ýòèõ ðàáîò ïðîâîäèòñÿ çà ñ÷åò ñðåäñòâ ïîëüçî-
âàòåëåé èëè ñîáñòâåííèêîâ ïàìÿòíèêà.

Ïðåèìóùåñòâî ïðè èñïîëüçîâàíèè èëè âëà-
äåíèè ïàìÿòíèêîì, êàê ïðàâèëî, âûðàæàåòñÿ â
åãî ìåñòîïîëîæåíèè: áëèçîñòè ê öåíòðàì äåëî-
âîé àêòèâíîñòè, äîìèíèðóþùåé ðîëè â àðõè-
òåêòóðíî-ïëàíèðîâî÷íîé ñðåäå, õàðàêòåðå ñòðî-
èòåëüíûõ êîíñòðóêöèé, ôîðìå è ñîäåðæàíèþ
ôàñàäà è èíòåðüåðîâ. Âñå ýòî ìîæåò áûòü äî-
ïîëíèòåëüíûìè ôàêòîðàìè ïðèâëå÷åíèÿ êëè-
åíòîâ, çàêàç÷èêîâ; ðàñøèðåíèÿ äåëîâûõ ñâÿçåé,
ïîâûøåíèå ñòåïåíè äîâåðèÿ, îò ÷åãî â èòîãå
çàâèñèò óâåëè÷åíèå äîõîäíîñòè ðåçóëüòàòîâ
ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè. Ðåàëèçàöèÿ
ýòèõ ôàêòîðîâ îïðåäåëÿåò ñîäåðæàíèå ïðåñòè-
æà àðåíäàòîðà èëè âëàäåëüöà ïàìÿòíèêà.

Îäíàêî òàêîå ïîëîæåíèå ìîæåò âîçíèêíóòü
òîëüêî â òîì ñëó÷àå, êîãäà âñå ó÷àñòíèêè ýêî-
íîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé èìåþò îäèíàêîâî ãëó-
áîêîå ïîíèìàíèå ïîëåçíîñòè èñòîðè÷åñêîé è
êóëüòóðíîé öåííîñòè äàííîãî âèäà íåäâèæè-
ìîñòè, ïðè÷åì ýòî ïîíèìàíèå äàííûõ öåííîñ-
òåé ÿâëÿåòñÿ îðãàíè÷åñêîé ÷àñòüþ êóëüòóðû
ýòèõ ëþäåé.

Â öåëîì àëãîðèòì ïðèìåíåíèÿ äîõîäíîãî ìå-
òîäà ïðè îöåíêå ïàìÿòíèêà òîò æå, ÷òî è ïðè
îöåíêå äðóãèõ âèäîâ íåäâèæèìîñòè. Îñîáåííî-
ñòÿìè ÿâëÿåòñÿ ó÷åò âëèÿíèÿ ôàêòîðîâ, êàê
ñíèæàþùèõ âåëè÷èíó ÷èñòîãî äîõîäà çà ñ÷åò
äîïîëíèòåëüíûõ ðàñõîäîâ ïî åãî ñîõðàíåíèþ,

òàê è ïîâûøàþùèõ äîõîä ïîä âëèÿíèåì ôàê-
òîðà äåéñòâèÿ ïðåñòèæà. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî
âòîðîé ôàêòîð áóäåò èìåòü áîëåå âûñîêîå çíà-
÷åíèå, êîòîðîå ñî âðåìåíåì áóäåò âîçðàñòàòü.
Íåîáõîäèìî èìåòü â âèäó, ÷òî âëèÿíèå ïðå-
ñòèæà ìîæåò ðåàëèçîâàòüñÿ â ôîðìå âêëàäà â
äîõîäíîñòü èìóùåñòâåííîãî êîìïëåêñà, â ñî-
ñòàâ êîòîðîãî âõîäèò ïàìÿòíèê, ò.å. ôóíêöèÿ,
âûïîëíÿåìàÿ èì, ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç óñëîâèé
äîõîäíîñòè âñåãî êîìïëåêñà. Ïðè ðàñ÷åòå ÷èñ-
òîãî äîõîäà äîëæíû ó÷èòûâàòüñÿ ëüãîòû ïî
íàëîãîîáëîæåíèþ, óñòàíîâëåíèþ àðåíäíûõ ñòà-
âîê è äðóãèõ ñòèìóëîâ, êîòîðûå ìîãóò áûòü
óñòàíîâëåíû ãîñóäàðñòâîì äëÿ ñòèìóëèðîâàíèÿ
ìåð ïî ñîõðàíåíèþ ïàìÿòíèêîâ. Ïðè îïðåäå-
ëåíèè êîýôôèöèåíòîâ êàïèòàëèçàöèè è äèñ-
êîíòèðîâàíèÿ ôàêòîðû, îïðåäåëÿþùèå èõ êî-
ëè÷åñòâåííîå çíà÷åíèå, äîëæíû èìåòü ñâîå
ñïåöèôè÷åñêîå çíà÷åíèå.

Îêîí÷àòåëüíîå çíà÷åíèå âåëè÷èíû îöåíêè
ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêà êàê ìàòåðèàëüíîãî îáúåêòà
ìîæåò áûòü ïîëó÷åíî â ðåçóëüòàòå ñâåäåíèÿ çíà-
÷åíèé òàêîé îöåíêè, ïîëó÷åííûõ ðàçëè÷íûìè
ìåòîäàìè. Ïðè ýòîì íåîáõîäèìî èñõîäèòü èç
ñëåäóþùèõ ïðåäïîñûëîê:

� ïàìÿòíèê äîëæåí áûòü ñîõðàíåí â ôîðìå,
ñîîòâåòñòâóþùåé íåîáõîäèìûì òðåáîâàíèÿì;

� ïðîäàæà, àðåíäà ïàìÿòíèêà êàê ðàçíîâèäíî-
ñòè äîõîäíîé íåäâèæèìîñòè âîçìîæíà, åñëè
ýòî íå ïðîòèâîðå÷èò ïåðâîé ïðåäïîñûëêå, íî
íå ÿâëÿåòñÿ õàðàêòåðíûì óñëîâèåì åãî ñóùå-
ñòâîâàíèÿ;

� îöåíêà, îñíîâàííàÿ íà äîõîäíîñòè, íå ìî-
æåò áûòü îáúåêòèâíîé, òàê êàê ðîëü ïðåñòè-
æà ïðîÿâëÿåòñÿ òîëüêî êîñâåííûì îáðàçîì.

Òàêèì îáðàçîì, îöåíêå, ïîëó÷åííîé çàòðàò-
íûì ìåòîäîì, äîëæíî áûòü îòäàíî áîëüøåå
ïðåäïî÷òåíèå, ÷åì îöåíêå ïî ðåçóëüòàòàì ïðè-
ìåíåíèÿ ìåòîäà ñðàâíèòåëüíûõ ïðîäàæ è òåì
áîëåå äîõîäíûì ìåòîäîì.

Ïàìÿòíèê êàê ôîðìà ñóùåñòâîâàíèÿ èñòî-
ðè÷åñêîãî è êóëüòóðíîãî íàñëåäèÿ îáåñïå÷èâà-
åò ñîõðàíåíèå ïàìÿòè ÷åëîâå÷åñòâà � îñíîâû
íå òîëüêî êóëüòóðû, íî è ìèðîâîñïðèÿòèÿ. Ñáå-
ðåæåííàÿ ñîöèàëüíàÿ ïàìÿòü îáåñïå÷èâàåò êóëü-
òóðíóþ ïðååìñòâåííîñòü ïîêîëåíèé. Â ñîçíàíèå
íûíåøíåãî ïîêîëåíèÿ âñå áîëåå âíåäðÿåòñÿ
ïðåäñòàâëåíèå î ïàìÿòíèêàõ èñòîðèè è êóëüòó-
ðû êàê î íåîáõîäèìîé ñåãîäíÿ ÷àñòè êóëüòóð-
íîãî îáùåñòâåííîãî äîñòîÿíèÿ. Ñ ðàñøèðåíèåì
ìåæäóíàðîäíûõ ñâÿçåé è âçàèìîïðîíèêíîâåíèåì
äîñòèæåíèé êóëüòóðû âñå áîëåå îùóùàåòñÿ è
îáùå÷åëîâå÷åñêàÿ öåííîñòü ìíîãèõ ïàìÿòíèêîâ
êóëüòóðû.

Ìåòîäè÷åñêèå ïîäõîäû ïðè îöåíêå ïàìÿò-
íèêà â äàííîì ñëó÷àå ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ïðî-
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öåññ ðàñ÷åòà ñòîèìîñòè ñâîåîáðàçíîãî âèäà íå-
ìàòåðèàëüíûõ àêòèâîâ, ïðèíàäëåæàùåãî âñå-
ìó íàðîäó. Ïîòðåáèòåëüíàÿ ñòîèìîñòü ïàìÿò-
íèêà çàêëþ÷àåòñÿ â ñïîñîáíîñòè óäîâëåòâîðÿòü
ïîòðåáíîñòè ëþäåé â èñïîëüçîâàíèè äóõîâ-
íûõ öåííîñòåé, íîñèòåëåì êîòîðûõ ýòîò ïà-
ìÿòíèê ÿâëÿåòñÿ. Îöåíêà íåìàòåðèàëüíûõ àê-
òèâîâ ïðè îïðåäåëåíèè ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêà
äîëæíà îñíîâûâàòüñÿ íà îïðåäåëåíèè ñîâîêóï-
íîñòè àðõèòåêòóðíûõ, èñòîðè÷åñêèõ, êóëüòóð-
íûõ öåííîñòåé, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ ðåçóëüòàòîì
èíòåëëåêòóàëüíîãî òðóäà ëþäåé, ñâèäåòåëüñòâ
èñòîðè÷åñêèõ ñîáûòèé, âñåãî òîãî, ÷òî ñîñòàâ-
ëÿåò ñîäåðæàíèå ïàìÿòè ëþäåé â ñàìîì øèðî-
êîì ñìûñëå ýòîãî ñëîâà è îïðåäåëÿåò óðîâåíü
êóëüòóðû ïîâåäåíèÿ ëþäåé, â òîì ÷èñëå ó÷à-
ñòâóþùèõ â ñäåëêàõ íà ðûíêå íåäâèæèìîñòè è
ðàçëè÷íûõ îïåðàöèÿõ ñ ïàìÿòíèêàìè. Èíûìè
ñëîâàìè, óðîâåíü îñâåäîìëåííîñòè ïðîäàâöà è
ïîêóïàòåëÿ äîëæåí âêëþ÷àòü ãëóáîêîå ïîíè-
ìàíèå èñòîðè÷åñêîé è êóëüòóðíîé öåííîñòè ïà-
ìÿòíèêà êàê îäíîãî èç öåíîîáðàçóþùèõ ôàê-
òîðîâ.

Îñòàíîâèìñÿ íà ñîäåðæàíèè îòäåëüíûõ ïîä-
õîäîâ è ìåòîäè÷åñêèõ ðåøåíèé äàííîãî âîïðîñà.

Îöåíêà ñòîèìîñòè èñòîðè÷åñêîé è êóëüòóð-
íîé öåííîñòè ïàìÿòíèêà ìîæåò îñíîâûâàòüñÿ íà
ìåòîäè÷åñêèõ ïîäõîäàõ, îáåñïå÷èâàþùèõ ðàñ÷åò
âåëè÷èíû ïîòåðü, êîòîðóþ ïîíåñóò ëþäè îò óíè÷-
òîæåíèÿ, íåçíàíèÿ, ñêðûòèÿ ýòèõ öåííîñòåé.

 Äðóãèì ïîäõîäîì ïðè îöåíêå ñòîèìîñòè
ýòîãî íåìàòåðèàëüíîãî àêòèâà ìîæåò áûòü ðàñ-
÷åò îáúåìà çàòðàò, íåîáõîäèìûõ äëÿ ñîçäàíèÿ
óñëîâèé, îáåñïå÷èâàþùèõ äîñòóïíîñòü íàðîäó
ýòèõ äóõîâíûõ öåííîñòåé. Âåëè÷èíà ýòèõ çàòðàò
ñêëàäûâàåòñÿ èç ñðåäñòâ, íåîáõîäèìûõ äëÿ ñî-
çäàíèÿ óñëîâèé ïðîâåäåíèÿ ðåñòàâðàöèîííî-âîñ-
ñòàíîâèòåëüíûõ ðàáîò, ðåàëèçàöèè ïðîãðàìì
îáó÷åíèÿ ñïåöèàëèñòîâ, ïðîñâåùåíèÿ ëþäåé,
âûïóñêà ëèòåðàòóðû è äðóãèõ ôîðì ïðîñâåòè-
òåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè.

Ïðè îöåíêå ñòîèìîñòè íåìàòåðèàëüíîãî àê-
òèâà ïàìÿòíèêà ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàíà äå-
íåæíàÿ âåëè÷èíà, ïîëó÷àåìàÿ êàê ðàçíèöà ìåæ-
äó ðûíî÷íîé ñòîèìîñòüþ ïàìÿòíèêà è
íåäâèæèìîñòüþ, ñîçäàííîé â ñîâðåìåííûõ óñ-
ëîâèÿõ, àíàëîãè÷íîé ïî ôèçè÷åñêèì ïàðàìåò-
ðàì, ìåñòîðàñïîëîæåíèþ è ôóíêöèÿì èñïîëü-
çîâàíèÿ.

Òàêèì îáðàçîì, îïðåäåëåíèå ñòîèìîñòè ïà-
ìÿòíèêà ñ ó÷åòîì ôàêòîðà èñòîðè÷åñêîé è
êóëüòóðíîé öåííîñòè ñâîäèòñÿ ê èñïîëüçîâà-
íèþ àëãîðèòìîâ, óâåëè÷èâàþùèõ ñòîèìîñòü
ïàìÿòíèêà êàê ìàòåðèàëüíîãî íîñèòåëÿ ýòîé
öåííîñòè.

Îäèí èç òàêèõ àëãîðèòìîâ ïðèâåäåí â �Óêà-
çàíèÿõ î ïîðÿäêå ýêîíîìè÷åñêîé îöåíêè è óñ-

òàíîâëåíèÿ áàëàíñîâîé è ñòðàõîâîé ñòîèìîñòè
íåäâèæèìûõ ïàìÿòíèêîâ èñòîðèè, êóëüòóðû è
àðõèòåêòóðû�, ïîäãîòîâëåííûõ èíñòèòóòîì
�Ñïåöïðîåêòðåñòàâðàöèÿ�, à òàêæå Ã.Ì. Ãàëóö-
êèì (�Ïðîáëåìû ýêîíîìè÷åñêîé îöåíêè ïàìÿò-
íèêîâ èñòîðèè è êóëüòóðû è èõ âîâëå÷åíèÿ â
íàðîäíîõîçÿéñòâåííûé îáîðîò�).

Ïðåäëàãàåòñÿ ñëåäóþùàÿ ôîðìóëà ðàñ÷åòà:

Ñ = Á × (1+Å)t(1-K)×Êê.

Çäåñü
Ñ � îñòàòî÷íàÿ ñòîèìîñòü ïàìÿòíèêà; ó÷èòûâà-
þùàÿ åãî èñòîðè÷åñêóþ è êóëüòóðíóþ öåííîñòü;
Á � âîññòàíîâèòåëüíàÿ ñòîèìîñòü â öåíàõ è òà-
ðèôàõ íà ìîìåíò îöåíêè;
Å = 1/Ò � íîðìàòèâíûé êîýôôèöèåíò óòðàòû
ïåðâîíà÷àëüíîãî ñîñòîÿíèÿ, ãäå Ò � íîðìàòèâ-
íûé ñðîê ýêñïëóàòàöèè îáúåêòà, ïðåäóñìîòðåí-
íûé ïîêîëåíèåì ñîçäàòåëåé (äåðåâÿííûé �
25...50 ëåò, êàìåííûé � 75...100 ëåò);
t � ñðîê ôàêòè÷åñêîãî ñóùåñòâîâàíèÿ ñ ìî-
ìåíòà åãî âîçâåäåíèÿ äî ãîäà óñòàíîâëåíèÿ ñòðà-
õîâîé ñòîèìîñòè;
Ê = Êô(m/M) � êîýôôèöèåíò îáíîâëåíèÿ ïà-
ìÿòíèêà, ãäå Êô � ïðîöåíò âîññòàíîâëåíèÿ óò-
ðà÷åííîé ïåðâîíà÷àëüíîé ôîðìû, îïðåäåëÿåò-
ñÿ ýêñïåðòíî è óñòàíàâëèâàåòñÿ îò 0 äî 1; m �
îáúåì íîâûõ ìàòåðèàëîâ, íå ïðèíàäëåæàùèõ
ýïîõå âîçâåäåíèÿ ïàìÿòíèêà; M � ôàêòè÷åñ-
êèé îáúåì ìàòåðèàëîâ, îáðàçóþùèõ ïàìÿòíèê.
/Ïðè èñïîëüçîâàíèè äàííîé ìåòîäèêè àâòîðû
èñõîäÿò èç òîãî, ÷òî íàðÿäó ñ îïðåäåëåíèåì
âîññòàíîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêà íåîá-
õîäèìî ó÷èòûâàòü îáúåêòèâíîå íàðàñòàíèå ñòî-
èìîñòè ïàìÿòíèêà çà ñ÷åò åãî èñòîðèêî-êóëü-
òóðíîé öåííîñòè ñ ó÷åòîì âðåìåíè åãî
ñóùåñòâîâàíèÿ (1+Å)t è óìåíüøåíèå ñòîèìîñ-
òè, âûçâàííîå ïðîâîäèìûìè ðåñòàâðàöèîííî-
âîññòàíîâèòåëüíûìè ðàáîòàìè (1�K)/;
Kê � êîýôôèöèåíò êîððåêòèðîâêè, ÷àñòè÷íî ó÷è-
òûâàþùèé ôàêòîð èñòîðèêî-êóëüòóðíîé öåííî-
ñòè ïðè ðàñ÷åòå âåëè÷èíû âîññòàíîâèòåëüíîé ñòî-
èìîñòè ïàìÿòíèêà, ïðèíèìàåòñÿ ðàâíûì 1/1,15.

Ïðèìåð ðàñ÷åòà. Èñõîäíûå äàííûå: âîññòà-
íîâèòåëüíàÿ ñòîèìîñòü 600 ìëí ðóá.; t=150 ëåò;
Å=0,01; Ê=0,8×0,2=0,16; t(1�K)=150(1�0,16)=
=126 ëåò. Ðåçóëüòàò ðàñ÷åòà: îöåíêà ñòîèìîñòè ñ
ó÷åòîì èñòîðè÷åñêîé è êóëüòóðíîé öåííîñòè ñî-
ñòàâëÿåò Ñ=600×(1 + 0,01)126×0,87=1828 ìëí ðóá..

.

Óâåëè÷åíèå ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêà, îáëàäàþ-
ùåãî èñòîðè÷åñêîé è êóëüòóðíîé öåííîñòüþ,
ìîæåò áûòü îïðåäåëåíî ñ èñïîëüçîâàíèåì Ìå-
òîäèêè ðàñ÷åòà ñòàðòîâîé öåíû ïàìÿòíèêîâ ìå-
ñòíîãî çíà÷åíèÿ ïðè ïðîäàæå íà êîíêóðñàõ è
àóêöèîíàõ, óòâåðæäåííîé Ïîñòàíîâëåíèåì Ìîñ-
êîâñêîé ãîðîäñêîé Äóìû ¹6 îò 17.01.96ã.
(RWAY, ìàðò 1996 ã.).
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Ôîðìóëà ðàñ÷åòà ñëåäóþùàÿ:

Ñ=Ññ×Êç×Êì×Êâñ×Êíæ×(1 + Êèñ/100)×Êèç,

ãäå
Ññ � ñòîèìîñòü íîâîãî ñòðîèòåëüñòâà 1 ì2;
Êç � êîýôôèöèåíò òåððèòîðèàëüíîé çîíû;
Êì � êîýôôèöèåíò ìàòåðèàëà ñòðîèòåëüñòâà;
Êâñ � êîýôôèöèåíò âðåìåíè ñîîðóæåíèÿ ñòðî-
èòåëüñòâà;
Êíæ = Ê1 + Ê2 + Ê3 + Ê4 + Ê5 � êîýôôèöèåíò
êà÷åñòâà íåæèëîãî ïîìåùåíèÿ, ãäå Ê1 � ðàñïî-
ëîæåíèå òåððèòîðèè, Ê2 � ñòåïåíü òåõíè÷åñêî-
ãî îáóñòðîéñòâà ïîìåùåíèÿ, Ê3 � èñïîëüçîâà-
íèå ïðèëåãàþùåé òåððèòîðèè, Ê4 � âûñîòà
ïîòîëêîâ, Ê5 � óäîáñòâî êîììåð÷åñêîãî èñïîëü-
çîâàíèÿ;
Êèñ=Êà×Êó×Êã×Êèï×Êèô×Êäô×Êäèí×Êïñ×Êìð, ãäå
Êà � êîýôôèöèåíò àâòîðñòâà, Êó � êîýôôè-
öèåíò óíèêàëüíîñòè, Êã � êîýôôèöèåíò ãðà-
äîñòðîèòåëüíîé ðîëè, Êèï � êîýôôèöèåíò èñ-
òîðè÷åñêîé ïîäëèííîñòè, Êèô � êîýôôèöèåíò
èñòîðè÷åñêîé ôóíêöèè, Êäô � êîýôôèöèåíò
õàðàêòåðà äåêîðà ôàñàäà, Êäèí � êîýôôèöèåíò
äåêîðà èíòåðüåðîâ, Êïñ � êîýôôèöèåíò ñîõðàí-
íîñòè ïëàíèðîâî÷íîé ñòðóêòóðû, Êìð � êîýô-
ôèöèåíò ìåìîðèàëüíîé öåííîñòè;
Êèç � êîýôôèöèåíò èçíîñà.

Äëÿ îöåíêè ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêà ñ ó÷å-
òîì èñòîðè÷åñêîé è êóëüòóðíîé öåííîñòè âîñ-
ïîëüçóåìñÿ ÷àñòüþ ïðèâåäåííîé ôîðìóëû, à
èìåííî:

 Ñ = Á×Êâñ×(1+Êèñ/100)×Êê.

Òàêîé ïðèåì îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî âîññòàíî-
âèòåëüíàÿ ñòîèìîñòü ïàìÿòíèêà óæå îïðåäåëå-
íà çàòðàòíûì ìåòîäîì è íåò íåîáõîäèìîñòè â
êîððåêòèðîâêè óñðåäíåííîé âåëè÷èíû ñòîèìî-
ñòè 1 ì2 ñòðîèòåëüñòâà.

Ïðèìåð ðàñ÷åòà. Èñõîäíûå äàííûå: âîññòà-
íîâèòåëüíàÿ ñòîèìîñòü ïàìÿòíèêà 600 ìëí ðóá.;

Êâñ=2,0; Êà=1,5; Êó=1,3; Êèï=1,3; Êèô=1,5;
Êäô=1,5; Êäèí=2,0; Êïñ=2,0; Êìð=2,0. Ðåçóëüòàò
ðàñ÷åòà: îöåíêà ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêà ñ ó÷åòîì
èñòîðè÷åñêîé è êóëüòóðíîé öåííîñòè ñîñòàâëÿ-
åò 1524 ìëí ðóá.

Èòàê, ðàññìîòðåííûå ìåòîäèêè ñîäåðæàò
îïðåäåëåííûå àëãîðèòìû óâåëè÷åíèÿ âîññòàíî-
âèòåëüíîé ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêà çà ñ÷åò ôàêòî-
ðîâ èñòîðè÷åñêîãî, êóëüòóðíîãî è àðõèòåêòóð-
íîãî õàðàêòåðà. Âîïðîñ òî÷íîñòè ðàñ÷åòîâ
âëèÿíèÿ ýòîãî ôàêòîðà ÿâëÿåòñÿ ñëåäóþùèì
ýòàïîì èññëåäîâàíèÿ.

Â öåëîì îöåíêà ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêà äîëæ-
íà îñíîâûâàòüñÿ íà ðåçóëüòàòàõ ðàñ÷åòà ñòîèìî-
ñòè ïàìÿòíèêà: âî-ïåðâûõ, åãî ìàòåðèàëüíîé
ôîðìû, âî-âòîðûõ � ôàêòîðà èñòîðè÷åñêîé è
êóëüòóðíîé öåííîñòè, êîòîðûé è äåëàåò äàí-
íóþ íåäâèæèìîñòü ïàìÿòíèêîì. Òàêîé ó÷åò ñòî-
èìîñòè ìàòåðèàëüíûõ è íåìàòåðèàëüíûõ ôàê-
òîðîâ ïîçâîëèò ïîëó÷èòü îáîñíîâàííóþ îöåíêó
íåäâèæèìîñòè, èìåþùóþ èñòîðè÷åñêóþ è êóëü-
òóðíóþ öåííîñòü.

Ðåçóëüòàòû ñòîèìîñòíîé îöåíêè ïàìÿòíèêà
äîëæíû áûòü îäíèì èç ïîêàçàòåëåé �Ó÷åòíîé
êàðòî÷êè ïàìÿòíèêîâ� è �Ïàñïîðòà ïàìÿòíè-
êîâ�, âõîäÿùèõ â Ïåðå÷åíü îáÿçàòåëüíîé äî-
êóìåíòàöèè, ïîäëåæàùåé õðàíåíèþ â ãîñóäàð-
ñòâåííûõ îðãàíàõ îõðàíû ïàìÿòíèêîâ èñòîðèè
è êóëüòóðû â ñîîòâåòñòâèè ñ Èíñòðóêöèåé î
ïîðÿäêå ó÷åòà, îáåñïå÷åíèÿ ñîõðàííîñòè, ñî-
äåðæàíèÿ, èñïîëüçîâàíèÿ è ðåñòàâðàöèè íåäâè-
æèìûõ ïàìÿòíèêîâ èñòîðèè êóëüòóðû, óòâåð-
æäåííîé ïðèêàçîì Ìèíèñòåðñòâà êóëüòóðû
ÑÑÑÐ îò 13.05.86ã. ¹203.

Â öåëîì êîìïëåêñ ìåð ïî óñòàíîâëåíèþ ïî-
ðÿäêà îöåíêè ñòîèìîñòè ïàìÿòíèêîâ ïîçâîëèò
âêëþ÷èòü ïàìÿòíèêè â ñîñòàâ íàöèîíàëüíîãî
áîãàòñòâà ñòðàíû, ñîçäàòü óñëîâèÿ äëÿ îáåñïå-
÷åíèÿ èõ ñîõðàííîñòè â óñëîâèÿõ ðûíî÷íîé
ýêîíîìèêè.
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Ê.Ã. Ñóâîðîâ, Ãåíåðàëüíûé äèðåêòîð
ÀÎÇÒ �Ìîðñêàÿ òåõíè÷åñêàÿ ýêñïåðòèçà�

 (�Ìîðòýê�), ã. Ìîñêâà

Îñíîâíûå ïîäõîäû ê
ñòîèìîñòíîé îöåíêå ìîðñêèõ
ìåñòîðîæäåíèé íåôòè è ãàçà

ÀÊÒÓÀËÜÍÎÑÒÜ ÏÎÑÒÀÍÎÂÊÈ ÂÎÏÐÎÑÀ
Î ÏÐÎÂÅÄÅÍÈÈ ÑÒÎÈÌÎÑÒÍÎÉ

ÎÖÅÍÊÈ ÌÎÐÑÊÈÕ ÌÅÑÒÎÐÎÆÄÅÍÈÉ
ÍÅÔÒÈ È ÃÀÇÀ

 Â íàñòîÿùåå âðåìÿ â Ðîññèè ïðîìûøëåííàÿ
ðàçðàáîòêà ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé íåôòè è ãàçà
íå ïðîâîäèòñÿ. Îäíàêî â Áàðåíöåâîì è Îõîòñ-
êîì ìîðÿõ âûÿâëåíû ïåðñïåêòèâíûå ðàéîíû, ãäå
ïðîâåäåíû ãåîôèçè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ, îñóùå-
ñòâëåíî ïîèñêîâîå è ðàçâåäî÷íîå áóðåíèå, îï-
ðåäåëåíû çàïàñû ìåñòîðîæäåíèé è îñóùåñòâëÿ-
åòñÿ ïðîåêòèðîâàíèå è ñòðîèòåëüñòâî òåõíè÷åñêèõ
ñðåäñòâ äëÿ ðàçðàáîòêè ýòèõ ìåñòîðîæäåíèé.

Ðàññìîòðåíèå äàííîé ïðîáëåìû íà÷àëîñü íå-
äàâíî, ïîýòîìó îïûò, íåîáõîäèìàÿ ñòàòèñòèêà
è âîçìîæíûå òåõíè÷åñêèå ðåøåíèÿ, îïòèìàëü-
íûå äëÿ âåñüìà ñïåöèôè÷íûõ óñëîâèé ðîññèéñ-
êèõ ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé, ïîêà òîëüêî íà-
êàïëèâàþòñÿ. Ñåãîäíÿ ñ ýòîé ïðîáëåìîé â
Ðîññèè ñâÿçàíû âñåãî íåñêîëüêî íåôòåäîáûâà-
þùèõ êîìïàíèé è ïðåäïðèÿòèé, íî ìîæíî óâå-
ðåííî îæèäàòü ïðîÿâëåíèÿ ðîñòà çàèíòåðåñîâàí-
íîñòè ê äàííîé ïðîáëåìå â áëèæàéøåì áóäóùåì.
Ýòà óâåðåííîñòü áàçèðóåòñÿ íå òîëüêî íà àíà-
ëèçå ðàçâèòèÿ ìèðîâîé ñèñòåìû äîáû÷è íåôòè
è ãàçà, ãäå 25% îáúåìà äîáû÷è ïîëó÷àþò èç
ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé, � ó÷èòûâàåòñÿ óáå-
äèòåëüíûé ïðèìåð Âåëèêîáðèòàíèè, êîòîðàÿ
áëàãîäàðÿ ðàçðàáîòêå íåôòÿíûõ ìåñòîðîæäåíèé
â Ñåâåðíîì ìîðå çà 20 ëåò ïðåâðàòèëàñü â èì-
ïîðòåðà íåôòè è ñåãîäíÿ ïîêðûâàåò ñîáñòâåí-
íûå ïîòðåáíîñòè â òîïëèâå çà ñ÷åò ðàçðàáîòêè
ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé. Òàêæå âïå÷àòëÿåò îïûò
ñêàíäèíàâñêèõ ñòðàí, óñïåøíî îñóùåñòâëÿþùèõ
äîáû÷ó íåôòè íà ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèÿõ â

ñóðîâûõ ãèäðîìåòåîðîëîãè÷åñêèõ óñëîâèÿõ. Ýòè
ïðèìåðû è ìíîãèå äðóãèå äàííûå ïîçâîëÿþò
ãîâîðèòü, ÷òî Ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà, òàêæå
êàê è ìèðîâîå ñîîáùåñòâî, â áëèæàéøèå ãîäû
áóäåò òåñíî ñâÿçàíà ñ ïðîáëåìàìè ðàçðàáîòêè
ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé íåôòè è ãàçà, ïî-
ñêîëüêó îò íàëè÷èÿ â ñòðàíå ýòèõ ðåñóðñîâ
êîðåííûì îáðàçîì çàâèñÿò åå óñïåõè â ïðî-
ìûøëåííîì ðàçâèòèè, êîíêóðåíòíîé áîðüáå,
ïîâûøåíèè æèçíåííîãî óðîâíÿ è áëàãîñîñòî-
ÿíèÿ íàñåëåíèÿ.

Î÷åâèäíî, ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå óêàçàí-
íûå îáñòîÿòåëüñòâà, ðàññìàòðèâàåìàÿ ïðîáëåìà
ïîä øèôðîì �Òåõíîëîãèÿ îñâîåíèÿ êîíòèíåí-
òàëüíîãî øåëüôà� áûëà âêëþ÷åíà â äîêóìåíò
�Ïðèîðèòåòíûå íàïðàâëåíèÿ ðàçâèòèÿ íàóêè è
òåõíèêè�, ðàçðàáîòàííûé è óòâåðæäåííûé â ñî-
îòâåòñòâèè ñ óêàçîì Ïðåçèäåíòà Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè ¹884 îò 13.06.96ã. �Î äîêòðèíå ðàç-
âèòèÿ ðîññèéñêîé íàóêè�, Ïîñòàíîâëåíèåì Ïðà-
âèòåëüñòâà ÐÔ ¹360 îò 17.04.95ã. �Î ãîñóäàð-
ñòâåííîé ïîääåðæêå ðàçâèòèÿ íàóêè è
íàó÷íî-òåõíè÷åñêèõ ðàçðàáîòîê� è ðåøåíèåì ïðà-
âèòåëüñòâåííîé êîìèññèè ïî íàó÷íî-òåõíè÷åñêîé
ïîëèòèêå îò 28.05.96ã. Â ýòîò ðàçäåë âêëþ÷åíû:

� ðàçðàáîòêà òåõíîëîãèè ýêñïëóàòàöèè ìîðñ-
êèõ ìåñòîðîæäåíèé íà áàçå ñïåöèàëüíûõ ñêâà-
æèííûõ òåõíè÷åñêèõ ñðåäñòâ äëÿ äîáû÷è è
òðàíñïîðòèðîâêè äîáûòîé ïðîäóêöèè áåç ïðî-
ìûñëîâîé ïîäãîòîâêè;

� ñîçäàíèå ëåäîñòîéêèõ ïëàòôîðì äëÿ áóðåíèÿ
è äîáû÷è íåôòè è ãàçà;

� ðàçðàáîòêà îáîðóäîâàíèÿ äëÿ ñîîðóæåíèÿ
ìîðñêèõ ìàãèñòðàëüíûõ è ïðîìûñëîâûõ òðó-
áîïðîâîäîâ.
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Îáúåêòèâíûå ìàòåðèàëû ïî èññëåäîâàíèþ
îáùåìèðîâûõ ðåñóðñîâ íåôòè è ãàçà ïîäòâåðæ-
äàþò, ÷òî Ðîññèÿ îáëàäàåò ñàìûìè áîëüøèìè
çàïàñàìè íåôòè è ãàçà íà êîíòèíåíòàëüíîì
øåëüôå, à èìåííî ñâûøå 4 ìëðä òîíí íåôòè è
áîëåå 18 òðëí ì3 ãàçà. Ó÷èòûâàÿ ðåàëüíîå ñîêðà-
ùåíèå äîáû÷è íåôòè íà ñóøå (èñòîùåíèå ñòà-
ðûõ ìåñòîðîæäåíèé è ìàëûé ïðèðîñò ââîäè-
ìûõ â ðàçðàáîòêó âíîâü ðàçâåäàííûõ), çà ñ÷åò
êîíòèíåíòàëüíîãî øåëüôà Ðîññèè ìîæíî îáåñ-
ïå÷èòü åæåãîäíóþ äîáû÷ó 80...100 ìëí òîíí íå-
ôòè è 250...300 ìëðä ì3 ãàçà ïîñëå 2000 ãîäà.

Ðåøåíèå ýòîé çàäà÷è ñâÿçàíî íå òîëüêî ñ ãðî-
ìàäíûìè ôèíàíñîâûìè çàòðàòàìè, íî è ñ âû-
ïîëíåíèåì íàó÷íî-òåõíè÷åñêèõ ðàçðàáîòîê èç-
çà íåîáõîäèìîñòè ïðèìåíåíèÿ ïðèíöèïèàëüíî
íîâûõ òåõíîëîãèé ýêñïëóàòàöèè ìîðñêèõ ìåñòî-
ðîæäåíèé, îáåñïå÷èâàþùèõ êðóãëîãîäè÷íóþ
íàäåæíóþ ðàáîòó îáîðóäîâàíèÿ è ìàêñèìàëüíóþ
åãî àâòîìàòèçàöèþ, ñâÿçàííûõ ñ íåáëàãîïðèÿò-
íûìè ïîãîäíî-êëèìàòè÷åñêèìè óñëîâèÿìè Àð-
êòè÷åñêèõ è äàëüíåâîñòî÷íûõ ìîðåé, ãäå ñîñðå-
äîòî÷åíî ñâûøå 95% íåôòåãàçîâûõ ðåñóðñîâ
êîíòèíåíòàëüíîãî øåëüôà Ðîññèè.

Ðåàëèçàöèÿ ðàññìàòðèâàåìîé ïðîáëåìû áó-
äåò íåâîçìîæíà áåç ïðîâåäåíèÿ ñîïóòñòâóþùèõ
ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé � îïðåäåëåíèÿ íàëîãî-
îáëàãàåìîé áàçû, ïîëó÷åíèÿ êðåäèòîâ è çàëî-
ãîâ, âûäåëåíèÿ èíâåñòèöèé è äðóãèõ, ÷òî ïî-
òðåáóåò ïðîâåäåíèÿ ñòîèìîñòíîé îöåíêè êàê
ñàìîãî ìåñòîðîæäåíèÿ, òàê è êîìïëåêñà íåîá-
õîäèìûõ äëÿ åãî îñâîåíèÿ òåõíè÷åñêèõ ñðåäñòâ.
Ýòî áîëüøàÿ, ïðèíöèïèàëüíî íîâàÿ è èíòåðåñ-
íàÿ â íàó÷íî-òåîðåòè÷åñêîì ïëàíå çàäà÷à äëÿ
íåçàâèñèìûõ îöåíùèêîâ. Íèæå ïðèâîäÿòñÿ íå-
êîòîðûå ñîîáðàæåíèÿ è ðåêîìåíäàöèè ïî ðå-
øåíèþ ðàññìàòðèâàåìîé ïðîáëåìû.

ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÓÑËÎÂÈß È ÏÐÅÄÏÎÑÛËÊÈ
ÏÐÎÂÅÄÅÍÈß ÑÒÎÈÌÎÑÒÍÎÉ ÎÖÅÍÊÈ

ÌÎÐÑÊÈÕ ÌÅÑÒÎÐÎÆÄÅÍÈÉ
ÍÅÔÒÈ È ÃÀÇÀ

Ïåðâàÿ òðóäíîñòü, ñ êîòîðîé ñòîëêíóòñÿ
íåçàâèñèìûå îöåíùèêè ïðè îïðåäåëåíèè ñòî-
èìîñòè ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé íåôòè è ãàçà,
ñâÿçàíà ñ îòñóòñòâèåì óñòîé÷èâûõ ïîëîæåíèé
è îïðåäåëåíèé ïî ñòîèìîñòè èëè ïëàòå çà àðåí-
äó ìîðñêîãî äíà, ãäå ðàñïîëîæåíî ìåñòîðîæ-
äåíèå. Ýòîò âîïðîñ óñëîæíÿåòñÿ åùå òåì, ÷òî
ìåñòîðîæäåíèå ìîæåò ðàñïîëàãàòüñÿ íå òîëü-
êî â òåððèòîðèàëüíûõ âîäàõ èëè â 200-ìèëü-
íîé çîíå ýêîíîìè÷åñêîãî âëèÿíèÿ, ãäå âñå
ïðèðîäíûå ðåñóðñû îäíîçíà÷íî ïðèíàäëåæàò
ãîñóäàðñòâó, íî â îòêðûòûõ ìîðñêèõ àêâàòî-
ðèÿõ, äëÿ êîòîðûõ ëþáûå ôèíàíñîâûå, àðåí-
äíûå è äðóãèå ïîäîáíûå îïåðàöèè îïðåäåëÿ-

þòñÿ ìåæäóíàðîäíûìè ïðàâîâûìè äîêóìåí-
òàìè.

Â êàêîé-òî ìåðå ïðè ðàññìîòðåíèè äàííîãî
âîïðîñà ìîæíî ïîëüçîâàòüñÿ Ïîëîæåíèåì �Î
ïîðÿäêå è óñëîâèÿõ âçèìàíèÿ ïëàòåæåé çà ïðà-
âî ïîëüçîâàíèÿ íåäðàìè, àêâàòîðèåé è ó÷àñò-
êàìè ìîðñêîãî äíà�, óòâåðæäåííûì ïîñòàíîâ-
ëåíèåì Ïðàâèòåëüñòâà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè
îò 28.10.92 ã. ¹928.

 Äðóãîé îñîáåííîñòüþ ÿâëÿåòñÿ îïðåäåëåíèå
çàòðàò íà âûïîëíåíèå ìåðîïðèÿòèé ïî îáåñïå-
÷åíèþ ýêîëîãè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè è ïðåäîòâ-
ðàùåíèÿ çàãðÿçíåíèÿ îêðóæàþùåé ñðåäû â ïðî-
öåññå ïðîâåäåíèÿ ðàçâåäêè, áóðåíèÿ, äîáû÷è è
òðàíñïîðòèðîâêè ïðîäóêöèè. Ó÷åò äàííîãî îá-
ñòîÿòåëüñòâà ïðèîáðåòàåò îñîáåííî âàæíîå çíà-
÷åíèå, ïîñêîëüêó áîëüøèíñòâî ðàáîò áóäóò ïðî-
âîäèòüñÿ â ìîðñêèõ ðàéîíàõ Àðêòèêè, ãäå
ïîñëåäñòâèÿ óòå÷êè èëè ðàçëèâà íåôòè èìåþò
êàòàñòðîôè÷åñêèé õàðàêòåð è, êàê ïîêàçàë îïûò
àâàðèé ñ òàíêåðàìè ó ïîáåðåæüÿ Àëÿñêè, äëÿ
ëèêâèäàöèè ïîñëåäñòâèé òðåáóþòñÿ áîëüøèå
çàòðàòû ñðåäñòâ.

 Öåíà ìîðñêîãî ìåñòîðîæäåíèÿ ïîëåçíûõ
èñêîïàåìûõ îïðåäåëÿåòñÿ çàòðàòàìè íà ðàçâåä-
êó, äîáû÷ó è äîñòàâêó ïðîäóêöèè ïîòðåáèòåëþ.
Ïðè÷åì îïðåäåëÿþùèì ôàêòîðîì ïðè îöåíêå
ñòîèìîñòè ìåñòîðîæäåíèÿ ÿâëÿåòñÿ öåíà ðåàëè-
çóåìîé ïðîäóêöèè. Äî íåäàâíåãî âðåìåíè ñëî-
æèëàñü ïðàêòèêà, ïðè êîòîðîé öåíû áûëè îðè-
åíòèðîâàíû íå íà ïîòðåáèòåëüñêèå ñâîéñòâà è
ñïðîñ ïðîäóêöèè (íåôòè èëè ãàçà), à íà äèíà-
ìèêó çàòðàò ïðîèçâîäñòâà. Íèçêèå öåíû íà íåôòü
è ãàç íå ñïîñîáñòâîâàëè èõ ýêîíîìèè è ðàöèî-
íàëüíîìó èñïîëüçîâàíèþ, â ñâÿçè ñ ÷åì ïî-
òðåáíîñòü â íèõ âîçðàñòàëà â ãåîìåòðè÷åñêîé
ïðîãðåññèè. Ñòîèìîñòü äîáûâàåìûõ îñíîâíûõ
òîïëèâíî-ñûðüåâûõ ðåñóðñîâ çà êàæäûå 5...6 ëåò
ðîñëà ïðèìåðíî íà 30...35%, à öåíû îñòàâàëèñü
íà çàíèæåííîì óðîâíå. Äî ïîñëåäíåãî âðåìåíè
öåíû âíóòðåííåãî ðûíêà íà íåôòü è ãàç áûëè â
ñðåäíåì â 2...3 ðàçà íèæå ìèðîâûõ è íå ñîîò-
âåòñòâîâàëè çàòðàòàì íà ðàçðàáîòêó äàæå ñóõî-
ïóòíûõ ìåñòîðîæäåíèé, à äëÿ ìîðñêèõ ìåñòî-
ðîæäåíèé ýòà âåëè÷èíà âîçðàñòàåò ìíîãîêðàòíî.
Ñåãîäíÿ ñèòóàöèÿ èçìåíÿåòñÿ, è â óñëîâèÿõ
ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè âîçìåùåíèå çàòðàò òðóäà
íå âîñïðèíèìàåòñÿ êàê ðåøàþùèé ôàêòîð öå-
íîîáðàçîâàíèÿ, è íà ïåðâûé ïëàí âûõîäèò ñïðîñ
íà ðàçðàáàòûâàåìûå òîïëèâíûå ðåñóðñû, ò.å. èõ
ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü.

Îòêðûòûé õàðàêòåð îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìè-
êè çàñòàâëÿåò ïðè ïðîâåäåíèè ñòîèìîñòíîé
îöåíêè ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé íåôòè è ãàçà
îðèåíòèðîâàòüñÿ íà ìèðîâîé óðîâåíü öåí íà
òîïëèâíîå ñûðüå. Ñîîòíîøåíèå âíóòðåííèõ è
ìèðîâûõ öåí íà íåôòåãàçîâóþ ïðîäóêöèþ â
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1995ã. ñîñòàâëÿëî 49,3%, ïî áåíçèíó � 73,9%,
ïî äèçòîïëèâó � 72,6%, òîïî÷íîìó ìàçóòó �
52,5%. Âíóòðåííèå öåíû íà ïðèðîäíûé ãàç ñî-
ñòàâëÿëè 60,2% îò ìèðîâîãî óðîâíÿ. Ïðîñòåé-
øèé àíàëèç ïîêàçûâàåò, ÷òî âíóòðåííèå öåíû
íà íåôòü íå ìîãóò áûòü âûøå 85 äîë./òîíí è íà
ãàç 75...77 äîë. çà 1000 ì3, òàê êàê â ïðîòèâíîì
ñëó÷àå íåôòåãàçîâóþ ïðîäóêöèþ áóäåò ýêîíî-
ìè÷åñêè âûãîäíåå èìïîðòèðîâàòü. Äàííîå îá-
ñòîÿòåëüñòâî íàêëàäûâàåò æåñòêèå îãðàíè÷åíèÿ
íà ñòîèìîñòü òåõíèêè, îáåñïå÷èâàþùåé ðàçðà-
áîòêó ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé, ïîñêîëüêó ìîæ-
íî ãîâîðèòü, ÷òî ïðè âûñîêèõ óðîâíÿõ çàòðàò
íà åå ñîçäàíèå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü áóäåò
äîñòèãàòüñÿ ïðè óñëîâèè ïîâûøåííîé ïðîèç-
âîäèòåëüíîñòè òðóäà íà ìîðñêèõ ìåñòîðîæäå-
íèÿõ çà ñ÷åò èñïîëüçîâàíèÿ ýôôåêòèâíîãî îáî-
ðóäîâàíèÿ èëè ïðè äîáû÷å íåôòè è ãàçà èç áîëåå
áîãàòûõ ïî ñðàâíåíèþ ñ ñóõîïóòíûìè ìîðñêèõ
ìåñòîðîæäåíèé. Ìîæíî óòâåðæäàòü, ÷òî ïðè
ñîâðåìåííîì óðîâíå òåõíèêè ìîðñêàÿ äîáû÷à
íåôòè è ãàçà áóäåò ýêîíîìè÷åñêè ðåíòàáåëüíà
è âûãîäíà ïðè ñîõðàíåíèè âûñîêîãî óðîâíÿ öåí.
Èìåþòñÿ ïðîãíîçû, ÷òî îáùåìèðîâîé ñïðîñ íà
íåôòü â áëèæàéøèå ãîäû áóäåò ðàñòè â ñðåäíåì
íà 1,8% â ãîä è ïîýòîìó öåíû íà íåôòü ñíè-
æàòüñÿ íå áóäóò, â ðåçóëüòàòå ÷åãî ìîæíî ãîâî-
ðèòü îá ýêîíîìè÷åñêè îïðàâäàííîì îñâîåíèè
ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé íåôòè è ãàçà.

Îäíèì èç ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà ðàñ÷åò
öåíû, ÿâëÿþòñÿ óñëîâèÿ ïðîâåäåíèÿ ïëàòåæåé
ïî îïðåäåëåííîé ñòîèìîñòè èëè èíâåñòèöèé â
ïðîöåññå îñâîåíèÿ ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé. Â
Ðîññèè äî íàñòîÿùåãî âðåìåíè îòñóòñòâóþò ôàê-
òîðû è ñòèìóëû íà ãîñóäàðñòâåííîì óðîâíå,
ïîçâîëÿþùèå ðàçâèâàòü ìîðñêóþ äîáû÷ó íå-
ôòè è ãàçà ïðè íàèáîëåå âûãîäíûõ äëÿ ïðåä-
ïðèíèìàòåëåé óñëîâèÿõ è òóò áóäåò ïîëåçíî îñ-
ìûñëèòü îïûò çàðóáåæíûõ ñòðàí. Òàê, ÷òîáû
ñòèìóëèðîâàòü ðîñò ýôôåêòèâíîñòè äîáû÷è íå-
ôòè è ãàçà â ÑØÀ ïðåäóñìîòðåíû óìåíüøåíèÿ
íàëîãîâ îò 6% äî 10% äëÿ ïðèîáðåòåíèÿ êîì-
ïàíèÿìè íîâîãî âûñîêîïðîèçâîäèòåëüíîãî îáî-
ðóäîâàíèÿ, â ßïîíèè äîïóñêàåòñÿ óìåíüøåíèå
íàëîãà íà ïðèáûëü â ðàçìåðå 7% îò âåëè÷èíû
èíâåñòèöèé â ðàçâèòèå äîáû÷è íåôòè. Â íàëîãî-
âîì çàêîíîäàòåëüñòâå ðÿäà ñòðàí äëÿ îáîðóäî-
âàíèÿ, óñòàíàâëèâàåìîãî íà íåôòÿíûõ ïðîìûñ-
ëàõ, ïðåäóñìàòðèâàþòñÿ áîëåå êîðîòêèå ñðîêè
ñïèñàíèÿ åãî ñòîèìîñòè è ïî áîëåå âûñîêèì
ñòàâêàì ïî ñðàâíåíèþ ñ îáû÷íûìè íîðìàìè
àìîðòèçàöèè îñíîâíîãî êàïèòàëà. Òàêæå äîïóñ-
êàåòñÿ âû÷åò èç îáëàãàåìîãî íàëîãîì íà ïðè-
áûëü äîõîäà ïîëíîé ñóììû, âûäåëÿåìîé íà
ôèíàíñèðîâàíèå íàó÷íî-èññëåäîâàòåëüñêèõ ðà-
áîò ïî ñîâåðøåíñòâîâàíèþ îáîðóäîâàíèÿ íå-
ôòÿíûõ ïðîìûñëîâ.

Òàêèì îáðàçîì, â áëèæàéøåå âðåìÿ íåîáõî-
äèìî ïîäãîòîâèòü è óòâåðäèòü íà ãîñóäàðñòâåí-
íîì óðîâíå ðÿä ïîëîæåíèé, ïîçâîëÿþùèõ ñòè-
ìóëèðîâàòü ðàçðàáîòêó ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé
íåôòè è ãàçà, à òàêæå áàçèðîâàòüñÿ íà íèõ ïðè
ïðîâåäåíèè ñòîèìîñòíîé îöåíêè ýòèõ ìåñòîðîæ-
äåíèé.

ÂËÈßÍÈÅ ÊÎÍÑÒÐÓÊÒÈÂÍÛÕ ÎÑÎÁÅÍ-
ÍÎÑÒÅÉ ÏËÀÂÓ×ÈÕ ÒÅÕÍÈ×ÅÑÊÈÕ
ÑÐÅÄÑÒÂ, ÏÐÅÄÍÀÇÍÀ×ÅÍÍÛÕ ÄËß

ÐÀÇÐÀÁÎÒÊÈ ÌÎÐÑÊÈÕ ÌÅÑÒÎÐÎÆÄÅ-
ÍÈÉ ÍÅÔÒÈ È ÃÀÇÀ, ÍÀ ÏÐÎÂÅÄÅÍÈÅ

ÎÖÅÍÊÈ ÈÕ ÑÒÎÈÌÎÑÒÈ

  Íîìåíêëàòóðà è êîíñòðóêòèâíî-òåõíè÷åñ-
êèå ïàðàìåòðû ïðèâëåêàåìûõ äëÿ îñâîåíèÿ ìîð-
ñêèõ ìåñòîðîæäåíèé ðàçíîîáðàçíûõ ïëàâó÷èõ
òåõíè÷åñêèõ ñðåäñòâ â îñíîâíîì îïðåäåëÿþòñÿ
ýòàïîì ðàçðàáîòêè ìåñòîðîæäåíèÿ è åãî ïàðà-
ìåòðàìè (ãëóáèíû ìîðÿ, óäàëåííîñòü îò áåðå-
ãîâîé ÷åðòû, ãèäðîìåòåîðîëîãè÷åñêèå äàííûå,
íàëè÷èå òå÷åíèé, ëåäîâîãî ïîêðîâà è äð.).

Íà ýòàïå ïðîâåäåíèÿ ðàçâåäêè ìîðñêèõ ìåñ-
òîðîæäåíèé ïðèâëåêàþòñÿ íàó÷íî-èññëåäîâà-
òåëüñêèå ñóäà äëÿ âûïîëíåíèÿ ãåîôèçè÷åñêèõ
ðàáîò íà âñåé àêâàòîðèè, áóðîâûå ñóäà è ìî-
áèëüíûå áóðîâûå ïëàòôîðìû (ñàìîïîäúåìíîãî
è ïîëóïîãðóæíîãî òèïà) äëÿ ïðîõîäêè ïîèñ-
êîâûõ è ðàçâåäî÷íûõ ñêâàæèí, ïîçâîëÿþùèõ
ïîäòâåðäèòü ïðîãíîçèðóåìûå çàïàñû íåôòè íà
äàííîì ìîðñêîì ìåñòîðîæäåíèè. Íà ýòàïå îñ-
âîåíèÿ ìîðñêîãî ìåñòîðîæäåíèÿ îñóùåñòâëÿåò-
ñÿ ýêñïëóàòàöèîííîå áóðåíèå ñ èñïîëüçîâàíè-
åì ñòàöèîíàðíûõ ýñòàêàä èëè ïëàòôîðì (íà
ãëóáèíàõ ìîðÿ äî 20 ì), ñàìîïîäúåìíûõ ïëàò-
ôîðì (íà ãëóáèíàõ ìîðÿ äî 100...150 ì) è ïî-
ëóïîãðóæíûõ ïëàòôîðì (íà ãëóáèíàõ ìîðÿ äî
300 ì). Íà ýòîì ýòàïå ïðèâëåêàþòñÿ ïëàâó÷èå
ïîäúåìíûå êðàíû äëÿ ìîíòàæà îòäåëüíûõ êîí-
ñòðóêöèé âåðõíåãî ñòðîåíèÿ áóðîâîé ïëàòôîð-
ìû, ñïåöèàëüíûå ñóäà äëÿ äîñòàâêè ìîíòèðóå-
ìûõ êîíñòðóêöèé ê ìåñòó óñòàíîâêè, áóêñèðû
è ñóäà ñíàáæåíèÿ. Äîñòàâêà ëþäåé îñóùåñòâëÿ-
åòñÿ êàê ïðàâèëî âåðòîëåòàìè, íî äëÿ íåáëà-
ãîïðèÿòíûõ ïîãîäíûõ óñëîâèé Àðêòèêè è Îõîò-
ñêîãî ìîðÿ äëÿ ýòîé îïåðàöèè ìîãóò áûòü áîëåå
ýôôåêòèâíûìè ñïåöèàëüíûå ïàññàæèðñêèå ñóäà.
Íà ýòàïå ïðîâåäåíèÿ äîáû÷è íåôòè èñïîëüçó-
þòñÿ áóðîâûå ïëàòôîðìû ñ óñòàíîâëåííûì íà
íèõ îáîðóäîâàíèåì îáñëóæèâàíèÿ ñêâàæèí (íà-
ñîñû, ôèëüòðû, åìêîñòè ñáîðà íåôòè è äð.),
ñïåöèàëüíûå ñóäà äëÿ ïðîêëàäêè ïîäâîäíûõ
òðóáîïðîâîäîâ êàê â ðàéîíå ìîðñêîãî ìåñòî-
ðîæäåíèÿ, òàê è îò ìåñòîðîæäåíèÿ äî áåðåãà,
òàíêåðà äëÿ òðàíñïîðòèðîâêè íåôòè, à òàêæå
ñóäà ñíàáæåíèÿ äëÿ ðåãóëÿðíîé äîñòàâêè ìàòå-
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ðèàëîâ, îáîðóäîâàíèÿ è äðóãèõ òåõíîëîãè÷åñ-
êèõ ñðåäñòâ.

Ïðè ïðîâåäåíèè ñòîèìîñòíîé îöåíêè ìîðñ-
êîãî ìåñòîðîæäåíèÿ íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü, ÷òî
òå ïëàâó÷èå òåõíè÷åñêèå ñðåäñòâà, êîòîðûå äëè-
òåëüíî èñïîëüçóþòñÿ íà ìåñòîðîæäåíèè, ñëå-
äóåò ó÷èòûâàòü êàê ïðèíàäëåæíîñòü ýòîãî ìåñ-
òîðîæäåíèÿ, à ïåðèîäè÷åñêè ïðèâëåêàåìûå �
êàê àðåíäóåìûå (òåì áîëåå, ÷òî èìåþùèéñÿ
ìèðîâîé ôëîò ïëàâó÷èõ òåõíè÷åñêèõ ñðåäñòâ äëÿ
ðàçðàáîòêè ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé ñåãîäíÿ
èìååò â ñâîåì ñîñòàâå íåñêîëüêî òûñÿ÷ ïëàò-
ôîðì ðàçíîãî òèïà è ñóäîâ ñíàáæåíèÿ, äåñÿòêè
ïëàâó÷èõ êðàíîâ áîëüøîé ãðóçîïîäúåìíîñòè è
òðóáîóêëàä÷èêîâ è äð.). Òàêîé ïîäõîä ïîçâîëèò
îïòèìèçèðîâàòü çàòðàòû íà îñâîåíèå îöåíèâàå-
ìîãî ìîðñêîãî ìåñòîðîæäåíèÿ, ïîñêîëüêó èñ-
ïîëüçóþòñÿ ýòè ñóäà â ðàéîíàõ, äîñòàòî÷íî áëèç-
êî ðàñïîëîæåííûõ ê ïðåäïîëàãàåìûì äëÿ
ðàçðàáîòêè íà îòå÷åñòâåííîì êîíòèíåíòàëüíîì
øåëüôå ìåñòîðîæäåíèÿì.

ÐÅÊÎÌÅÍÄÓÅÌÛÅ ÏÓÒÈ ÏÐÎÂÅÄÅÍÈß
ÑÒÎÈÌÎÑÒÍÎÉ ÎÖÅÍÊÈ ÌÎÐÑÊÈÕ
ÌÅÑÒÎÐÎÆÄÅÍÈÉ ÍÅÔÒÈ È ÃÀÇÀ

 Îáùèé ïîäõîä ê îöåíêå ìîðñêèõ ìåñòî-
ðîæäåíèé ìîæåò áûòü ïðèíÿò àíàëîãè÷íûì èñ-
ïîëüçóåìîìó äëÿ îöåíêè ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ
ñ ó÷åòîì òîãî îáñòîÿòåëüñòâà, ÷òî ïî îöåíêå
ñòîèìîñòè çåìëè èìåþòñÿ ìíîãî÷èñëåííûå íà-
ó÷íûå ðàçðàáîòêè è ðåêîìåíäàöèè, à âîïðîñû
ñòîèìîñòíîé îöåíêè ìîðñêîãî äíà è ñîäåðæà-
ùèõñÿ â íåì ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ ðàçðàáîòàíû
íåäîñòàòî÷íî ïîëíî. Ìîæíî óòâåðæäàòü, ÷òî
îòëè÷èòåëüíîé îñîáåííîñòüþ ìîðñêèõ ìåñòî-
ðîæäåíèé êàê èñòî÷íèêà ýêîíîìè÷åñêèõ ðå-
ñóðñîâ ÿâëÿþòñÿ ôèêñèðîâàííûå çàïàñû ýòèõ
ðåñóðñîâ, èñòîùàþùèõñÿ ÷åðåç îïðåäåëåííûé
ïðîìåæóòîê âðåìåíè, à òàêæå íåâîçìîæíîñòü
èñïîëüçîâàíèÿ ðàññìàòðèâàåìîé àêâàòîðèè è
ìîðñêîãî äíà äëÿ èíûõ öåëåé êðîìå äîáû÷è
ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ. Èñïîëüçîâàíèå âîäíîãî
ïðîñòðàíñòâà äëÿ ðåøåíèÿ òðàíñïîðòíûõ çà-
äà÷ ìîðñêèì ôëîòîì íå íàêëàäûâàåò êàêèõ-
ëèáî îãðàíè÷åíèé íà ñòîèìîñòíóþ îöåíêó ìå-
ñòîðîæäåíèÿ.

Âåëè÷èíó ñòîèìîñòè ìîðñêîãî ìåñòîðîæäå-
íèÿ îïðåäåëÿþò óðîâåíü ñîäåðæàíèÿ ïîëåçíîãî
èñêîïàåìîãî è ãåîãðàôè÷åñêîå ïîëîæåíèå. Ïî-
ñêîëüêó ýòè ôàêòîðû îñòàþòñÿ íåèçìåííûìè â
òå÷åíèå âñåãî ïåðèîäà ýêñïëóàòàöèè, ìîæíî
ãîâîðèòü î ôèêñèðîâàííîì õàðàêòåðå ïðåäëî-
æåíèé íà ðûíêå ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé, è
óðîâåíü äîõîäà âëàäåëüöà ìåñòîðîæäåíèÿ áóäåò
çàâèñåòü îò èìåþùåãîñÿ ñïðîñà, ïðè÷åì î÷å-
âèäíî, ÷òî ñ òå÷åíèåì âðåìåíè ïî ìåðå âûðà-

áîòêè ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ ñòîèìîñòü ìåñòî-
ðîæäåíèÿ äîëæíà ïàäàòü. Ñîáñòâåííèê ìîðñêî-
ãî ìåñòîðîæäåíèÿ (ãîñóäàðñòâî) ïîëó÷àåò äî-
õîä, îïðåäåëÿåìûé òîëüêî ñîîòíîøåíèåì ñïðîñà
è ïðåäëîæåíèÿ, ÷òî ÿâëÿåòñÿ ðåíòîé, êîòîðóþ
ìîæíî îáîçíà÷èòü êàê �ìîðñêàÿ�. Ñòîèìîñòü
ìîðñêîãî ìåñòîðîæäåíèÿ áóäåò ïðåäñòàâëÿòü
ñîáîé äèñêîíòèðîâàííóþ ñòîèìîñòü áóäóùåé
ìîðñêîé ðåíòû:
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Öìì � ñòîèìîñòü ìîðñêîãî ìåñòîðîæäåíèÿ;
Äi � åæåãîäíûé äîõîä (ìîðñêàÿ ðåíòà) îò ýêñ-
ïëóàòàöèè ìîðñêîãî ìåñòîðîæäåíèÿ;
α � ðûíî÷íàÿ ñòàâêà êàïèòàëèçàöèè;
i � ïðîäîëæèòåëüíîñòü ðàçðàáîòêè ìîðñêîãî
ìåñòîðîæäåíèÿ;
t � ïðåäåëüíûé ñðîê âûðàáîòêè ìîðñêîãî ìåñ-
òîðîæäåíèÿ (t=20...30 ëåò).

Ñóììàðíûé äîõîä îò ýêñïëóàòàöèè ìîðñêî-
ãî ìåñòîðîæäåíèÿ îïðåäåëèòñÿ êàê ðàçíîñòü
ìåæäó ñòîèìîñòüþ èçâëåêàåìûõ íà ìîðñêîì
ìåñòîðîæäåíèè çàïàñîâ íåôòè èëè ãàçà è çàòðà-
òàìè íà åãî îáóñòðîéñòâî:
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Ä � äîõîä îò ýêñïëóàòàöèè ìîðñêîãî ìåñòî-
ðîæäåíèÿ;
Ö � îïòîâàÿ öåíà ñáûâàåìîé íåôòè èëè ãàçà;
Ðèç � ðàñ÷åòíàÿ âåëè÷èíà èçâëåêàåìûõ íà ìîðñ-
êîì ìåñòîðîæäåíèè çàïàñîâ íåôòè èëè ãàçà;
Ài � çàòðàòû íà àðåíäó ñóäîâ è äðóãèõ ïëàâó÷èõ
òåõíè÷åñêèõ ñðåäñòâ, íåîáõîäèìûõ äëÿ îñâîå-
íèÿ ìîðñêîãî ìåñòîðîæäåíèÿ;
w � ïðîäîëæèòåëüíîñòü àðåíäû êàæäîãî ñóäíà
èëè ïëàâó÷åãî òåõíè÷åñêîãî ñðåäñòâà;
Öñj � ñòîèìîñòü ñòðîèòåëüñòâà ñóäîâ è äðóãèõ
ïëàâó÷èõ òåõíè÷åñêèõ ñðåäñòâ, ïîñòîÿííî ðà-
áîòàþùèõ íà ðàññìàòðèâàåìîì ìîðñêîì ìåñòî-
ðîæäåíèè;
Öáñs � ñòîèìîñòü ñîçäàíèÿ áåðåãîâûõ ñîîðóæå-
íèé äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ýêñïëóàòàöèè ìîðñêîãî
ìåñòîðîæäåíèÿ;
m, n, r � êîëè÷åñòâî àðåíäóåìûõ è çàêàçûâàå-
ìûõ äëÿ ñòðîèòåëüñòâà ñóäîâ, ïëàòôîðì è ò.ï.,
à òàêæå ÷èñëî îáúåêòîâ áåðåãîâîé áàçû.

Îïðåäåëèòü ÷èñëåííîå çíà÷åíèå âñåõ âåëè-
÷èí íå ïðåäñòàâëÿåò òðóäà ïðè èñïîëüçîâàíèè
ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ è ñòàíäàðòîâ ÐÎÎ ïî
îöåíêå íåäâèæèìîñòè.

Òàêèì îáðàçîì, ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî ñòîèìî-
ñòíàÿ îöåíêà ìîðñêèõ ìåñòîðîæäåíèé íåôòè è
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ãàçà äîëæíà áàçèðîâàòüñÿ íà ïîíÿòèè �ìîðñêàÿ
ðåíòà� ñ ó÷åòîì âñåõ äîïóùåíèé è ðàçðàáîòîê
ïî ðàñ÷åòó ðåíòíûõ ïëàòåæåé. Êîíêðåòíûå ðàñ-
÷åòû ìîãóò âûïîëíÿòüñÿ íà áàçå ïðèíÿòûõ â
ÐÎÎ ðåêîìåíäàöèé äëÿ ñóäîâ, ïëàòôîðì, ïðî-
èçâîäñòâåííûõ çäàíèé è ñîîðóæåíèé.

Çàìå÷àíèÿ è ïðåäëîæåíèÿ ïî âîïðîñàì, çàò-
ðîíóòûì â ñòàòüå, ìîæíî íàïðàâëÿòü ïî àäðåñó:
107553, Ìîñêâà, óë. 1-ÿ Ïóãà÷åâñêàÿ, ä.25, ê.1,
êîì.16. Òåë./Ôàêñ: (095) 161-60-11.
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Î ñîãëàñîâàíèè ôèçè÷åñêîãî,
ôóíêöèîíàëüíîãî è âíåøíåãî
èçíîñà, âûðàæåííîãî â äîëÿõ
èëè ïðîöåíòàõ

Èç îïûòà ïðàêòè÷åñêîé îöåíêè

Â ðàçëè÷íûõ ïîñîáèÿõ ïî îöåíêå íåäâèæèìî-
ñòè (ñì., íàïðèìåð, [1, 2]) äîñòàòî÷íî ïîäðîá-
íî ðàçðàáîòàíû âîïðîñû îïðåäåëåíèÿ ðàçëè÷íûõ
âèäîâ èçíîñà � ôèçè÷åñêîãî, ôóíêöèîíàëüíî-
ãî è âíåøíåãî, îäíàêî íåäîñòàòî÷íî ÿñíî èçëî-
æåíû ñïîñîáû èõ ñîãëàñîâàíèÿ. Îáû÷íî îòäåëü-
íûå âèäû èçíîñà âû÷èñëÿþò â äåíåæíîì
âûðàæåíèè íà îñíîâå ìîäåëè âîññòàíîâèòåëüíîé
ñòîèìîñòè èëè ñòîèìîñòè çàìåùåíèÿ îáúåêòà, à
çàòåì ñêëàäûâàþò.

Ïðàêòèêóþùèé îöåíùèê ÷àñòî âûíóæäåí
ðàáîòàòü ñ îòíîñèòåëüíûìè âåëè÷èíàìè èçíî-
ñîâ, âûðàæåííûìè â äîëÿõ èëè ïðîöåíòàõ îò
âîññòàíîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè îáúåêòà. Ïðè ýòîì
èñïîëüçóþòñÿ ðàçëè÷íûå ìåòîäû è îòñóòñòâóåò
åäèíàÿ ìîäåëü äëÿ ðàñ÷åòîâ. Âîññòàíîâèòåëüíóþ
ñòîèìîñòü íà ïðàêòèêå ÷àñòî îïðåäåëÿþò ïî
ñáîðíèêàì óêðóïíåííûõ ïîêàçàòåëåé ñ ó÷åòîì
èíäåêñîâ óäîðîæàíèÿ ñòðîèòåëüñòâà, ïî ñìåò-
íîé ñòîèìîñòè èëè ñîâðåìåííîé ñòîèìîñòè çà-
ìåùàþùèõ íîâûõ êîíñòðóêöèé ïî äàííûì çà-
âîäîâ-èçãîòîâèòåëåé ñ ó÷åòîì çàòðàò íà ìîíòàæ.
Ôèçè÷åñêèé èçíîñ îïðåäåëÿåòñÿ â ïðîñòåéøåì
ñëó÷àå ïî ìåòîäó ñðîêà æèçíè ëèáî ïî ìåòîäó
ðàçáèâêè, à ôóíêöèîíàëüíûé è âíåøíèé �
äðóãèìè ñïîñîáàìè, äàþùèìè îáû÷íî òîëüêî
îòíîñèòåëüíûé èçíîñ.

Îòñóòñòâèå åäèíîé ìîäåëè äëÿ ðàñ÷åòà âîñ-
ñòàíîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè è ðàçëè÷íûõ âèäîâ
èçíîñà, âûðàæåííûõ â äîëÿõ èëè ïðîöåíòàõ,
ìîæåò ïðèâåñòè ê ïàðàäîêñàëüíîìó ðåçóëüòàòó.
Ïðåäïîëîæèì, íàïðèìåð, ÷òî ôèçè÷åñêèé,

ôóíêöèîíàëüíûé è âíåøíèé èçíîñû ñîñòàâëÿ-
þò ñîîòâåòñòâåííî 29, 48 è 32%. Ñóììèðîâàíèå
èçíîñîâ ïðèâîäèò ê ðåçóëüòàòó 107%, ÷òî òðóäíî
ïîääàåòñÿ ëîãè÷åñêîìó îáúÿñíåíèþ.

Çíà÷èòåëüíàÿ âåëè÷èíà ôèçè÷åñêîãî, ôóí-
êöèîíàëüíîãî è âíåøíåãî èçíîñîâ, â ñóììå ïðå-
âûøàþùèõ 100%, íà ïðàêòèêå âîâñå íå ðåä-
êîñòü. Áîëüøèì (äî 60...90%) ôèçè÷åñêèì
èçíîñîì îáëàäàþò, íàïðèìåð, ïðîèçâîäñòâåí-
íûå çäàíèÿ äîðåâîëþöèîííîé, äîâîåííîé è ïîñ-
ëåâîåííîé ïîñòðîéêè. Íåìàëûé ôóíêöèîíàëü-
íûé è âíåøíèé èçíîñ ìîãóò èìåòü ñîâåðøåííî
íîâûå çäàíèÿ. Ïðèìåðîì ìîæåò ñëóæèòü ÷ðåç-
âû÷àéíî äîðîãîå íîâîå çäàíèå Òâåðüóíèâåðñàë-
áàíêà (äàëåå ÒÓÁà) â ã.Òâåðè. Ïîñòðîåíííîå äëÿ
ñîáñòâåííûõ íóæä, êàê øòàá-êâàðòèðà, çäàíèå
îáîøëîñü áàíêó â 36 ìëí äîë., ÿâëÿþùèõñÿ
ôàêòè÷åñêè åãî ñòîèìîñòüþ â èñïîëüçîâàíèè
äëÿ êîíêðåòíîãî âëàäåëüöà.

Íåáëàãîïðèÿòíàÿ êîíúþêòóðà íà ðûíêå áàí-
êîâñêèõ óñëóã (âíåøíÿÿ ñðåäà) ïðèâåëà ê ôàê-
òè÷åñêîìó áàíêðîòñòâó ðÿäà êðóïíåéøèõ áàí-
êîâ, è, â ÷àñòíîñòè, ÒÓÁà. Âîçíèêëà ïðîáëåìà
åãî ïðîäàæè. Äëÿ ôèëèàëà Ìîñêîâñîãî áàíêà
çäàíèå îêàçàëîñü ñëèøêîì áîëüøèì, äëÿ ìåñò-
íûõ ðåãèîíàëüíûõ áàíêîâ � ñëèøêîì äîðîãèì.
Âûÿñíèëîñü, ÷òî â ñóùåñòâóþùåì âèäå çäàíèå
ìîæåò áûòü ïðîäàíî òîëüêî êàê îôèñíîå. Îäíà-
êî öåíû íà îôèñíûå ïîìåùåíèÿ â öåëîì íèæå,
÷åì íà áàíêîâñêèå. Ðàçíèöà öåí ñîñòàâëÿåò â
äàííîì ñëó÷àå îöåíêó âíåøíåãî èçíîñà çäàíèÿ.
Íåñîîòâåòñòâèå êîíñòðóêöèè òðåáîâàíèÿì ê
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îôèñíûì çäàíèÿì (ïðîñòðàíñòâåííàÿ èçáûòî÷-
íîñòü è ñâåðõóëó÷øåíèÿ) ïðèâîäÿò ê äàëüíåé-
øåìó ñíèæåíèþ åãî ñòîèìîñòè, êîòîðîå ñëåäó-
åò îòíåñòè ê ôóíêöèîíàëüíîìó èçíîñó. Â ñóììå
âíåøíèé è ôóíêöèîíàëüíûé èçíîñ ïî íàøèì
ðàññ÷åòàì îöåíèâàþòñÿ âåëè÷èíîé 80%. Çäàíèå
â îòñóòñòâèå óõîäà áûñòðî èçíàøèâàåòñÿ ôèçè-
÷åñêè è, åñëè äåëî ïîéäåò òàê äàëüøå, â ñêî-
ðîì âðåìåíè àðèôìåòè÷åñêàÿ ñóììà âñåõ âèäîâ
èçíîñîâ ìîæåò ïðåâûñèòü 100%. Ñèòóàöèÿ îñ-
ëîæíÿåòñÿ ÿâíîé çàâèñèìîñòüþ ôóíêöèîíàëü-
íîãî è âíåøíåãî èçíîñîâ.

Âîçíèêàåò ïðîáëåìà ñîãëàñîâàíèÿ ðàçëè÷íûõ
âèäîâ èçíîñà â îáùåé ôîðìóëå äëÿ íàêîïëåí-
íîãî èçíîñà ñ ó÷åòîì èõ âîçìîæíîé çàâèñèìîñ-
òè. Ìû ïðåäëàãàåì è îáîñíîâûâàåì â íàñòîÿ-
ùåé ñòàòüå îïðåäåëåííûé ïîäõîä ê ðåøåíèþ
ýòîé ïðîáëåìû. Ïðèìåíèòåëüíî ê ðàññìîòðåí-
íîìó â íà÷àëå ñòàòüè ÷èñëîâîìó ïðèìåðó ýòîò
ïîäõîä äàåò âåëè÷èíó íàêîïëåííîãî èçíîñà, ðàâ-
íóþ 1�(1�0,29)(1�0,48)(1�0,32)=0,75=75%.

Ýòîò ïîäõîä ñîñòîèò â çàìåíå àääèòèâíîãî
ìåòîäà ñîãëàñîâàíèÿ èçíîñîâ ìóëüòèïëèêàòèâ-
íûì èëè âåðîÿòíîñòíûì ïî àíàëîãèè ñ ôîðìó-
ëîé âåðîÿòíîñòè ïðîèçâåäåíèÿ ñîáûòèé. Òàêàÿ
ìåòîäèêà óæå äàâíî èñïîëüçóåòñÿ ïðè îöåíêå
èçíîñà îáîðóäîâàíèÿ [3]. Ðàçíèöà àääèòèâíîãî
è ìóëüòèïëèêàòèâíîãî ïîäõîäîâ ñîñòîèò â âû-
áîðå áàçû, îòíîñèòåëüíî êîòîðîé ïîñ÷èòûâàþò
îòíîñèòåëüíûé ôèçè÷åñêèé, ôóíêöèîíàëüíûé
è âíåøíèé èçíîñ: îò èñõîäíîé âîññòàíîâèòåëü-
íîé ñòîèìîñòè èëè îò ñòîèìîñòè, ïîëó÷åííîé
èç âîññòàíîâèòåëüíîé ïóòåì óìåíüøåíèÿ åå ñî-
îòâåòñòâåííî íà âåëè÷èíó ôèçè÷åñêîãî è ôóí-
êöèîíàëüíîãî èçíîñîâ.

Ìû ñîáèðàåìñÿ ïîêàçàòü â ýòîé ñòàòüå, ÷òî
îòíîñèòåëüíûé íàêîïëåííûé èçíîñ ñëåäóåò ïîä-
ñ÷èòûâàòü ïî ìóëüòèïëèêàòèâíîé ôîðìóëå. Êðî-
ìå ýòîãî, â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ íåêîòîðûå
êîíêðåòíûå ñïîñîáû îïðåäåëåíèÿ ðàçëè÷íûõ âè-
äîâ èçíîñà, ÷òî òàêæå ìîæåò áûòü ïîëåçíî ïðàê-
òèêóþùèì îöåíùèêàì. Äëÿ óäîáñòâà èçëîæå-
íèÿ ìàòåðèàë ñîïðîâîæäàåòñÿ ïðèìåðîì
îïðåäåëåíèÿ èçíîñà çäàíèé è ñîîðóæåíèé ñòå-
êîëüíîãî çàâîäà, ïî êîòîðîìó àâòîðû âûïîë-
íèëè îò÷åò îá îöåíêå ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè äëÿ
îïðåäåëåíèÿ âîçìîæíîé öåíû ïðîäàæè.

Ôèçè÷åñêèé èçíîñ âîçíèêàåò âñëåäñòâèå ðàç-
ðóøåíèÿ ñòðîèòåëüíûõ êîíñòðóêöèé è ìàòåðè-
àëîâ ïîä âîçäåéñòâèåì ðàçëè÷íûõ ôàêòîðîâ [2].
Ñóùåñòâóåò äîñòàòî÷íîå êîëè÷åñòâî äåòàëüíî
ðàçðàáîòàííûõ è ïðàêòè÷åñêè àïðîáèðîâàííûõ
ìåòîäèê îïðåäåëåíèÿ ôèçè÷åñêîãî èçíîñà ( ñì.,
íàïðèìåð, [4], ãäå ïîäðîáíî èçëîæåíû ýòè âîï-
ðîñû ïðèìåíèòåëüíî ê îöåíêå æèëûõ çäàíèé).
Ïîýòîìó ìû íå áóäåì ïîäðîáíî îñòàíàâëèâàòü-
ñÿ íà ýòîì âîïðîñå. Çàìåòèì òîëüêî, ÷òî â ïðî-

ñòåéøåì ñëó÷àå ôèçè÷åñêèé èçíîñ îïðåäåëÿåò-
ñÿ ìåòîäîì ýêîíîìè÷åñêîãî âîçðàñòà è ñðîêà
æèçíè îáúåêòà [2] èëè ìåòîäîì ðàçáèâêè. Ïðåä-
ïîëîæèì äëÿ èëëþñòðàöèè äàëüíåéøèõ ðàññóæ-
äåíèé, ÷òî ôèçè÷åñêèé èçíîñ çäàíèé è ñîîðó-
æåíèé ñòåêîëüíîãî çàâîäà ïî ýòîìó ìåòîäó
ñîñòàâëÿåò â ñðåäíåì Êôèç=29%.

Ôóíêöèîíàëüíûé èçíîñ âûçûâàåòñÿ íåäîñòà-
òî÷íîñòüþ èëè ÷ðåçìåðíîñòüþ ðàçìåðîâ çäà-
íèé, êîììóíèêàöèé èëè óñòàðåâàíèåì ìåõà-
íè÷åñêîãî îáîðóäîâàíèÿ [2]. Íà ïðàêòèêå
ôóíêöèîíàëüíûé èçíîñ ìîæåò áûòü ñâÿçàí ñ
íåñîîòâåòñòâèåì ïðîåêòà è êîíñòðóêòèâíûõ
ðåøåíèé ñîâðåìåííûì òðåáîâàíèÿì. Íàïðèìåð,
ãëàâíûå êîðïóñà è ñîñòàâíûå öåõà ñòåêëîçàâî-
äîâ ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé îáû÷íî êàïèòàëüíûå
ñîîðóæåíèÿ ãðóïïû êàïèòàëüíîñòè 1 è 2 ñòî-
èìîñòüþ îêîëî 92 òûñ.ð./ì3 (ñì. [5, ñ.107,
òàáë.76] ñ ó÷åòîì èíäåêñà óäîðîæàíèÿ ñòðîè-
òåëüñòâà èç [6, ñ.29]). Ñîâðåìåííûå ìîäóëüíûå
êîíñòðóêöèè òèïà �ñýíäâè÷� ñòîÿò â ñðåäíåì
îêîëî 48 òûñ.ð./ì3 [7]. Èñïîëüçóÿ â êà÷åñòâå
âîññòàíîâèòåëüíîé ñòîèìîñòü çàìåùåíèÿ êàïè-
òàëüíûõ êîíñòðóêöèé ñîâðåìåííûìè ìîäóëüíû-
ìè, ïîëó÷èì îòíîñèòåëüíîå ñíèæåíèå ñòîèìîñ-
òè, ðàâíîå 1�48/92=0,48, ÷òî è ïðèíèìàåòñÿ çà
ôóíêöèîíàëüíûé èçíîñ; â äàííîì ñëó÷àå
Êôóíê=48%.

Åùå áîëüøèé ôóíêöèîíàëüíûé èçíîñ ïî-
ëó÷èòñÿ ïðè ñðàâíåíèè ñòîèìîñòè 1 ì2 îáùåé
ïëîùàäè. Îäíîâðåìåííî ìû ó÷ëè áû èçáûòî÷-
íîñòü ñòðîèòåëüíîãî îáúåìà êàïèòàëüíûõ êîí-
ñòðóêöèé ïî ñðàâíåíèþ ñ ñîâðåìåííûìè.

Âíåøíèé èçíîñ âûçûâàåòñÿ èçìåíåíèåì ñè-
òóàöèè íà ðûíêå, èçìåíåíèåì ôèíàíñîâûõ è
çàêîíîäàòåëüíûõ óñëîâèé [2]. Îñíîâíîé ÷åðòîé
ñîâðåìåííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ñîñòîÿíèÿ Ðîñ-
ñèè ÿâëÿåòñÿ âûñîêèé óðîâåíü èíôëÿöèè, îï-
ðåäåëÿåìîé ïî ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè ðóáëÿ
ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ. Ýòî ïðèâîäèò ê
ñíèæåíèþ ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè ïî ñðàâíåíèþ
ñ öåíîé íà ãîòîâûå çäàíèÿ ïî ñëåäóþùåé ñõå-
ìå. Ñòðîèòåëüñòâî íîâîãî çäàíèÿ, çàêîí÷åííîå
ñåãîäíÿ, íà÷àëîñü t ëåò íàçàä è ôàêòè÷åñêè îñó-
ùåñòâëÿåòñÿ ïî ñðåäíåé ñòîèìîñòè ìàòåðèàëîâ
è ÑÌÐ çà ýòîò ïåðèîä, ò.å. ïî öåíàì íà íîâûå
îáúåêòû, ñëîæèâøååñÿ t/2 ëåò íàçàä. Ïðåäïîëî-
æèì, ÷òî ñòðîèòåëüñòâî çäàíèé è ñîîðóæåíèé
çàâîäà çàíèìàåò â ñðåäíåì t=2 ãîäà, òîãäà ñòî-
èìîñòü îáúåêòà äîëæíà îïðåäåëÿòüñÿ ïî öåíàì
t/2=1 ãîä íàçàä. Ïî ýòèì öåíàì îíî è ïðîäàåòñÿ
îáû÷íî íà ðûíêå, ò.å. ðûíîê íå ðåàãèðóåò íà
öåíó ïðåäëîæåíèÿ íîâûõ çäàíèé. Ýòà òåíäåí-
öèÿ íàáëþäàåòñÿ ïîâñåìåñòíî. Íàïðèìåð, íà
ðûíêå æèëüÿ íîâûå, íî áûâøèå â óïîòðåáëå-
íèè êâàðòèðû ñòîÿò çàìåòíî äåøåâëå öåíû ïðåä-
ëîæåíèÿ ñòðîèòåëüíûõ îðãàíèçàöèé íà ñîâåð-
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øåííî íîâîå æèëüå. Áîëåå òîãî, ïîñëå îïðåäå-
ëåííîãî âðåìåíè ýêñïîíèðîâàíèÿ íîâîãî æè-
ëüÿ íà ðûíêå öåíû íà íåãî îïóñêàþòñÿ äî ñðåä-
íåðûíî÷íîãî óðîâíÿ öåí íà áûâøåå â
óïîòðåáëåíèè æèëüå. Êîëè÷åñòâåííî ñíèæåíèå
ñòîèìîñòè ïðåäëîæåíèÿ äî ñðåäíåðûíî÷íîé
ìîæíî îöåíèòü ïî ðîñòó èíäåêñà óäîðîæàíèÿ
ñòðîèòåëüñòâà çà âðåìÿ t/2=1 ãîä. Èíäåêñ óäî-
ðîæàíèÿ âûðîñ çà 1996 ãîä ñ 8423 äî 12427 äëÿ
Òâåðñêîé îáëàñòè, ãäå ðàñïîëîæåí ðàññìàòðè-
âàåìûé îáúåêò [5, ñ.18]. Ïîýòîìó âíåøíèé èç-
íîñ îáúåêòà, ñâÿçàííûé ñ èíôëÿöèåé, ìîæíî
ïðèíÿòü ðàâíûì Êâí=1�8423/12427=0,32=32%.

Cîãëàñîâàíèå ðåçóëüòàòîâ è îïðåäåëåíèå íà-
êîïëåííîãî èçíîñà. Îáîçíà÷èì ÷åðåç Â ïîëíóþ
âîññòàíîâèòåëüíóþ ñòîèìîñòü îáúåêòà îïðåäå-
ëÿåìóþ, íàïðèìåð, ïî ñáîðíèêàì óêðóïíåí-
íûõ ïîêàçàòåëåé ñòîèìîñòè â ñòðîèòåëüñòâå [5]
è èíäåêñàì óäîðîæàíèÿ ñòîèìîñòè ñòðîèòåëü-
ñòâà [6], ÷åðåç Î � åãî îñòàòî÷íóþ ñòîèìîñòü,
à ÷åðåç È � ñîîòâåòñòâóþùèé èçíîñ, âûðàæåí-
íûé â ðóáëÿõ. Òîãäà

Î=Â(1�Êâí)(1�Êôóíê)(1�Êôèç),
à

È=Â�Î=Â[1�(1�Êâí)(1�Êôóíê)(1�Êôèç)].

Ïðè ýòîì ìû ðóêîâîäñòâóåìñÿ ñëåäóþùåé ëî-
ãè÷åñêîé ïîñëåäîâàòåëüíîñòüþ çàìåùåíèÿ. Âîñ-
ñòàíîâèòåëüíàÿ ñòîèìîñòü Â ÿâëÿåòñÿ öåíîé ïðåä-
ëîæåíèÿ íîâîãî êàïèòàëüíîãî çäàíèÿ. Ðûíîê
ñíèæàåò ýòó öåíó â 1�Êâí ðàç ñ ó÷åòîì èíôëÿ-
öèè. Çàìåùàþùàÿ öåíà ìîäóëüíîé êîíñòðóêöèè
äåøåâëå êàïèòàëüíîé â 1�Êôóíê ðàç. Íàêîíåö,
ïåðåíåñåííûé íà íåå ôèçè÷åñêèé èçíîñ êàïè-
òàëüíîãî ñîîðóæåíèÿ óìåíüøàåò åå ñòîèìîñòü â
1�Êôèç ðàç. Îòñþäà ïîëó÷èì èñêîìóþ ôîðìóëó
äëÿ îòíîñèòåëüíîãî íàêîïëåííîãî èçíîñà:

Êíàê=1�(1�Êôèç)(1�Êôóíê)(1�Êâí),    (1)

âìåñòî îáû÷íîé ôîðìóëû [2]

Êíàê=Êôèç+Êôóíê+Êâí .    (2)

Ïîðÿäîê ëîãè÷åñêîé ñõåìû çàìåùåíèÿ, èñ-
ïîëüçîâàííûé ïðè âûâîäå ôîðìóëû (1), ïðåä-
ïîëàãàåò ìóëüòèïëèêàòèâíóþ ñõåìó ó÷åòà èçíî-
ñîâ, à â îñíîâàíèè ôîðìóëû (2) ëåæèò àääèòèâíàÿ
ñõåìà, ïðè êîòîðîé èçíîñû ñóììèðóþòñÿ. Ïîä-
ñòàâëÿÿ êîíêðåòíûå ÷èñëîâûå çíà÷åíèÿ, ïî ôîð-
ìóëå (1) ïîëó÷èì Êíàê=0,75=75%, à ïî ôîðìó-
ëå (2) � 107%, ÷òî ïðîòèâîðå÷èò çäðàâîìó
ñìûñëó.

Áîëåå òîãî, ôîðìóëà (2) ÿâëÿåòñÿ ïðèáëè-
æåíèåì ê ôîðìóëå (1) è ïîëó÷àåòñÿ èç íåå,
åñëè ðàñêðûòü ñêîáêè è îòáðîñèòü ÷ëåíû, ïî-
ðÿäîê êîòîðûõ âûøå ïåðâîãî. Ïðè ìàëûõ îòíî-
ñèòåëüíûõ èçíîñàõ Êôèç, Êôóíê, Êâí ýòî âïîëíå
äîïóñòèìî è ïîëó÷åííûå ðåçóëüòàòû áóäóò áëèç-

êèìè. Îäíàêî ïðè áîëüøèõ îòíîñèòåëüíûõ èç-
íîñàõ ôîðìóëà (1) ïðîäîëæàåò ðàáîòàòü, òîãäà
êàê ôîðìóëà (2) ïðèâîäèò ê èçíîñó, áîëüøåìó
÷åì 100%, ÷òî íåâîçìîæíî.

Èíòåðåñíî îòìåòèòü, ÷òî ôîðìóëå (1) òàê-
æå ìîæíî ïðèäàòü ôîðìó ñëîæåíèÿ èçíîñîâ.
Èìåííî, ðàñêðûâàÿ ñêîáêè è ãðóïïèðóÿ ïî-
äîáíûå ÷ëåíû îïðåäåëåííûì îáðàçîì, ïîëó÷èì
èç (1) ôîðìóëó

Êíàê=Êôèç+(1�Êôèç)Êôóíê+(1�Êôèç)(1�Êôóíê)Êâí. (3)

Çäåñü îòíîñèòåëüíûé ôóíêöèîíàëüíûé èçíîñ
Êôóíê èñ÷èñëÿåòñÿ óæå îò îñòàâøåéñÿ äîëè 1�Êôèç

âîññòàíîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè, ñ êîòîðîé ñíÿò
ôèçè÷åñêèé èçíîñ; îòíîñèòåëüíûé âíåøíèé èç-
íîñ Êâí èñ÷èñëÿåòñÿ îò îñòàâøåéñÿ äîëè âîññòà-
íîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè (1�Êôèç)(1�Êôóíê), ñ
êîòîðîé ñíÿò ñîîòâåòñòâåííî ôèçè÷åñêèé è ôóí-
êöèîíàëüíûé èçíîñ. Òåì ñàìûì èñêëþ÷àåòñÿ
äâîéíîé è òðîéíîé ó÷åò ðàçëè÷íûõ âèäîâ èç-
íîñà â ôîðìóëå (2) ïî àíàëîãèè ñ ôîðìóëîé
ïîëíîé âåðîÿòíîñòè â òåîðèè âåðîÿòíîñòåé.

Òàêîé æå ïîðÿäîê èñêëþ÷åíèÿ äâîéíîãî è
òðîéíîãî ó÷åòà ðàçëè÷íûõ âèäîâ èçíîñà ðåêî-
ìåíäóåòñÿ ôàêòè÷åñêè â [2, ñ.77 è äàëåå], êîã-
äà çà áàçó èñ÷èñëåíèÿ ôóíêöèîíàëüíîãî èçíîñà
áåðåòñÿ âîññòàíîâèòåëüíàÿ ñòîèìîñòü, ñ êîòî-
ðîé ñíÿò ôèçè÷åñêèé èçíîñ, à çà áàçó èñ÷èñëå-
íèÿ âíåøíåãî èçíîñà ðåêîìåíäóåòñÿ áðàòü âîñ-
ñòàíîâèòåëüíóþ ñòîèìîñòü, ñ êîòîðîé ñíÿò
ñîîòâåòñòâåííî ôèçè÷åñêèé è ôóíêöèîíàëüíûé
èçíîñ. Åäèíñòâåííàÿ ðàçíèöà ñîñòîèò â òîì, ÷òî
â [2] èñïîëüçóþòñÿ àáñîëþòíûå çíà÷åíèÿ èçíî-
ñîâ, à ìû ðàññìàòðèâàåì â íàñòîÿùåé ñòàòüå èõ
îòíîñèòåëüíûå âåëè÷èíû.

Áîëåå òîãî, ôîðìóëà (3) ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé
ïðàâèëüíîå âûðàæåíèå äëÿ ìåòîäà ñóììèðîâà-
íèÿ èçíîñîâ â îòëè÷èå îò ôîðìóëû (2), êîòî-
ðàÿ íå ó÷èòûâàåò êîððåëÿöèè èçíîñîâ è ïðèâî-
äèò ê èõ äâîéíîìó è òðîéíîìó ó÷åòó. Ýòî æå
îáñòîÿòåëüñòâî ÿâëÿåòñÿ ïðè÷èíîé òîãî, ÷òî èòî-
ãîâûé ðåçóëüòàò ïî ôîðìóëå (2) ìîæåò áûòü
áîëüøå åäèíèöû, ò.å. íàêîïëåííûé èçíîñ ïðå-
âûøàåò 100%, ÷òî ïðîòèâîðå÷èò çäðàâîìó ñìûñ-
ëó. Â îòëè÷èå îò (2), ôîðìóëà (3) èëè ýêâèâà-
ëåòíàÿ ôîðìóëà (1) âñåãäà äàåò ðåçóëüòàò îò
íóëÿ äî åäèíèöû, åñëè òàêèå çíà÷åíèÿ èìåþò
èñõîäíûå ôèçè÷åñêèé, ôóíêöèîíàëüíûé è âíå-
øíèé èçíîñû, ÷òî òàêæå ñâèäåòåëüñòâóåò â
ïîëüçó ïðåäëîæåííîãî ñïîñîáà ñîãëàñîâàíèÿ îò-
íîñèòåëüíûõ èçíîñîâ.

Òàêèì îáðàçîì, â [2] è äðóãîé ëèòåðàòóðå
íåÿâíî ïðèçíàåòñÿ ñïðàâåäëèâîñòü ôîðìóëû (3),
à çíà÷èò, è ñïðàâåäëèâîñòü ôîðìóëû (1), êîòî-
ðàÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ïðîñòî äðóãóþ ôîðìó (3).

Âûâîäû. Òàêèì îáðàçîì, ïîêàçàíî, ÷òî ïðè
ðàáîòå ñ îòíîñèòåëüíûìè èçíîñàìè áîëåå òî÷-
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íûé ðåçóëüòàò äàåò ìóëüòèïëèêàòèâíûé ñïîñîá
ó÷åòà ôèçè÷åñêîãî, ôóíêöèîíàëüíîãî è âíåø-
íåãî èçíîñîâ ïî ôîðìóëå (1). Òðàäèöèîííàÿ àä-
äèòèâíàÿ ôîðìóëà (2) ÿâëÿåòñÿ òîëüêî ïðèáëè-
æåíèåì ê íåé è òåðÿåò ñìûñë ïðè äîñòàòî÷íî
áîëüøèõ îòíîñèòåëüíûõ èçíîñàõ.

Ìû ðåêîìåíäóåì ïðàêòèêóþùèì îöåíùè-
êàì âçÿòü íà âîîðóæåíèå âûâåäåííóþ íàìè
ôîðìóëó ïîäñ÷åòà îòíîñèòåëüíîãî íàêîïëåííî-

ãî èçíîñà. Àâòîðû ýòîé ñòàòüè èñïîëüçîâàëè
ôîðìóëó (1) â ïðèâåäåííîì ïðèìåðå îöåíêè
ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè ñòåêîëüíîãî çàâîäà â ÷àñ-
òè, êàñàþùåéñÿ çàòðàòíîãî ïîäõîäà, à òàê æå â
ðÿäå äðóãèõ ïðàêòè÷åñêèõ îò÷åòîâ.

Çàìå÷àíèÿ è ïðåäëîæåíèÿ ïî ñóùåñòâó çàò-
ðîíóòûõ âîïðîñîâ ìîæíî íàïðàâëÿòü ïî àäðåñó:
170005, Òâåðü, êîíñàëòèíãîâàÿ ôèðìà �Ñåâåðî-
Çàïàäíûé Ñîþç�. Òåë./Ôàêñ. (0822) 31-17-87.
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Â  ïðåäûäóùèõ ñòàòüÿõ àâòîðîâ À.Ì.Èâàíîâà, È.Â.Ìàðêèíà, À.Ã.Ïåðåâîç÷èêîâà
îòìå÷åíû íåêîòîðûå îøèáêè è îïå÷àòêè. Â ïðèëîæåíèÿõ 1 è 2 ïðèâåäåíû íåîáõî-
äèìûå èñïðàâëåíèÿ. Àâòîðû è ðåäàêöèÿ ïðèíîñÿò ñâîè èçâèíåíèÿ.

ÏÐÈËÎÆÅÍÈÅ 1

Îòìå÷åííûå îøèáêè è îïå÷àòêè â ñòàòüå �Îá àäàïòàöèè òåõíèêè èïîòå÷íî-èíâåñòèöèîííîãî
àíàëèçà ïðèìåíèòåëüíî ê ðîññèéñêèì óñëîâèÿì ôèíàíñèðîâàíèÿ, àìîðòèçàöèè è íàëîãîîáëîæå-
íèÿ�, Âîïðîñû îöåíêè, ¹1, 97ã., ñ.47�50.

Ñ.48: ôîðìóëó (8) ñëåäóåò ÷èòàòü
R=Y�a×d;

Ñ.49: ôîðìóëó (11) ñëåäóåò ÷èòàòü
R=Y+SFF(i);

Ñ.49, 2-ÿ êîëîíêà: ñòðîêè 1�5 ñâåðõó ñëåäóåò ÷èòàòü
RP = V × (1+D)� 0,35 × [V × (1+D)�V × (1� a×n×d)] =
= V × (1+ 0,65D � 0,35a×n×d) ïðè  a×n×d>0
è
RP = V × (1+D)+[V × (1+D)�V × (1�a×n×d)] =
= V × (1+2D+a×n×d) ïðè D+a×n×d<0;

â ñòðîêå 8 ñâåðõó ñëåäóåò ÷èòàòü
V × (1� a×n×d);

ñòðîêó 20  òàì æå ñëåäóåò ÷èòàòü
Îáîçíà÷èì N(D)=0,65D�0,35a×n×d, åñëè D>�a×n×d è N(D)=2D+a×n×d, åñëè D<�a×n×d;

19-þ ñòðîêó ñíèçó ñëåäóåò ÷èòàòü
K* = (1�m) ×Y+m×g�a×d�SFF × N(D).
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ÏÐÈËÎÆÅÍÈÅ 2

Îòìå÷åííûå îøèáêè è îïå÷àòêè â ñòàòüå �Îá îäíîì ñïîñîáå ó÷åòà ðèñêîâ â îáùåé ñòàâêå
êàïèòàëèçàöèè äîõîäà�, Âîïðîñû îöåíêè, ¹2, 97ã., ñ.34�36.

Ñ.35: â 1-é ñòðîêå ñâåðõó ñëåäóåò ÷èòàòü
RP = Q = (1�R) ×V × (1+Dn+l);

ôîðìóëó (2) ñëåäóåò ÷èòàòü
K = i × [1�(1�R) × (1+j)n+l/(1+i)n+l]/{(1�r) × [1�(1+i)�n]};

27-þ ñòðîêó ñâåðõó òàì æå ñëåäóåò ÷èòàòü
K = Ki × i +Kr × r +KR × R +Kl  × l +Kj × j = i +i × r +SFF × R+SFF × ln(1+i) × l � SFF × n × j ;

ôîðìóëó (4) òàì æå ñëåäóóåò ÷èòàòü
V = q × (1�r)/(1+i) +...+q × (1�r)/(1+i)n +V × (1�R) × (1+Dn+l)/(1+i)n+l

 ;

5�4-þ ñòðîêè ñíèçó òàì æå ñëåäóåò ÷èòàòü
çíà÷åíèÿ q(Q) è íîëü ñ âåðîÿòíîñòüþ 1�r(1�R) è r(R) ñîîòâåòñòâåííî. Èçâåñòíî, ÷òî äèñïåðñèÿ z
è Z  ðàâíà ñîîòâåòñòâåííî r × (1�r) × q2 è R × (1�R) × Q2;

2�1-þ ñòðîêè ñíèçó òàì æå ñëåäóåò ÷èòàòü
DV = q 2 × r × (1�r) × [1/(1+i)2 +...+1/(1+i)2n] +DV  × (1�R)2 × (1+j)2n+2l/(1+i)2n+2l +
+V 2× R × (1�R) × (1+j)2n+2l/(1+i)2n+2l.

Ñ.36: 14-þ ñòðîêó ñâåðõó ñëåäóåò ÷èòàòü
ïî ïðèáëèæåííîé ôîðìóëå (3) k=0,6, ò.å. ñóùåñòâåííî ìåíüøå.
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Â.È. Êóçíåöîâ, ê.ò.í., äåéñòâèòåëüíûé ÷ëåí ÐÎÎ,
À.Â. Êóçíåöîâ, èíæåíåð-îöåíùèê 2-é êàòåãîðèè,

ÍÏÎ �Ýêîýíåðãèÿ�

Âîïðîñû îöåíêè ñòîèìîñòè
íåäâèæèìîñòè ïðîìûøëåííûõ

ïðåäïðèÿòèé äëÿ öåëåé
íàëîãîîáëîæåíèÿ

Ñóùåñòâóþò äâå îáùåïðèçíàííûå áàçû îöåí-
êè íåäâèæèìîñòè: ïåðâàÿ îñíîâûâàåòñÿ íà áàçå
ðûíî÷íûõ, à âòîðàÿ � íà áàçå íåðûíî÷íûõ òè-
ïîâ ñòîèìîñòè.

Â ñâÿçè ñ ïðåäïîëàãàåìûì ââåäåíèåì íàëîãà
íà íåäâèæèìîñòü, êîòîðûé çàìåíèò íàëîã íà
çåìëþ è íàëîã íà èìóùåñòâî þðèäè÷åñêèõ è
ôèçè÷åñêèõ ëèö [1, 2], ðàññìîòðèì âîçìîæíîñòü
ïðèìåíåíèÿ òîé èëè èíîé áàçû îöåíêè ñòî-
èìîñòè íåäâèæèìîñòè ïðîìûøëåííûõ ïðåäïðè-
ÿòèé äëÿ öåëåé íàëîãîîáëîæåíèÿ.

Â ñîîòâåòñòâèè ñî ñòàíäàðòàìè Ðîññèéñêîãî
îáùåñòâà îöåíùèêîâ (ÐÎÎ) è Ìåæäóíàðîäíîãî
êîìèòåòà ïî ñòàíäàðòàì îöåíêè èìóùåñòâà
(ÌÊÑÎÈ) [3, 4], ÷ëåíîì êîòîðîãî ÿâëÿåòñÿ è
Ðîññèéñêàÿ Ôåäåðàöèÿ, ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé áàçó îöåíêè íåñïåöèàëèçèðîâàí-
íûõ îáúåêòîâ íåäâèæèìîñòè, â ÷àñòíîñòè, îáúåê-
òîâ æèëîãî ôîíäà, òîðãîâëè, îáùåñòâåííîãî
ïèòàíèÿ, îôèñíûõ è ñêëàäñêèõ ïîìåùåíèé, êîí-
òðîëüíîãî è íåêîíòðîëüíîãî ïàêåòîâ àêöèé äåé-
ñòâóþùèõ ïðåäïðèÿòèé [5] è äðóãèõ îáúåêòîâ.

Ïðîìûøëåííûå ïðåäïðèÿòèÿ îòíîñÿòñÿ ê
ñïåöèàëèçèðîâàííûì îáúåêòàì íåäâèæèìîñòè,
êîòîðûå â ñèëó ñâîåé ñïåöèôèêè îáëàäàþò ïî-
ëåçíîñòüþ, îãðàíè÷åííîé êîíêðåòíûì âèäîì èñ-
ïîëüçîâàíèÿ è êîòîðûå ðåäêî ïðîäàþòñÿ (åñëè
ïðîäàþòñÿ âîîáùå) íà îòêðûòîì ðûíêå, ò.å. ýòî
íåäâèæèìîñòü, íå èìåþùàÿ îòêðûòîãî ðûíêà

êóïëè-ïðîäàæè. Èíûìè ñëîâàìè, â ïåðèîä ïå-
ðåõîäà ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè îò ïëàíîâîé ê
ðûíî÷íîé ïðèìåíåíèå áàçû ðûíî÷íîé ñòîèìî-
ñòè äëÿ îöåíêè íåäâèæèìîñòè ïðîìûøëåííûõ
ïðåäïðèÿòèé â öåëÿõ íàëîãîîáëîæåíèÿ âðÿä ëè
ïðèåìëåìî.

Âòîðàÿ áàçà îöåíêè îñíîâûâàåòñÿ íà îñòà-
òî÷íîé ñòîèìîñòè âîçìåùåíèÿ, à ïîëó÷àåìûé
ðåçóëüòàò ÿâëÿåòñÿ íåðûíî÷íûì òèïîì ñòîèìî-
ñòè, êîòîðûé, îäíàêî, ìîæåò áûòü èñïîëüçî-
âàí êàê äëÿ öåëåé áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà, òàê è
äëÿ öåëåé íàëîãîîáëîæåíèÿ.

Îïðåäåëåíèå îñòàòî÷íîé ñòîèìîñòè âîçìåùå-
íèÿ â åå êëàññè÷åñêîì âàðèàíòå ïðåäñòàâëÿåò
ñîáîé ìåòîä îöåíêè, îñíîâàííûé íà ðàñ÷åòå
ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè çåìåëüíîãî ó÷àñòêà, íà
êîòîðîì íàõîäèòñÿ ïðîìûøëåííîå ïðåäïðèÿòèå,
ïðè åãî ñóùåñòâóþùåì èñïîëüçîâàíèè â ñóììå
ñ îáùèìè çàòðàòàìè íà âîçìåùåíèå (âîñïðîèç-
âîäñòâî) çíàíèé è ñîîðóæåíèé çà âû÷åòîì íà-
÷èñëåíèé íà ôàêòè÷åñêèé ôèçè÷åñêèé èçíîñ è
âñåõ ñîîòâåòñòâóþùèõ ôîðì îáåñöåíåíèÿ.

Ó÷èòûâàÿ âûøåèçëîæåííîå, ðàññìîòðèì íà-
çâàííûé âûøå ìåòîä îöåíêè íåäâèæèìîñòè è
åãî ïðèìåíèìîñòü äëÿ öåëåé íàëîãîîáëîæåíèÿ
ïðîìûøëåííûõ ïðåäïðèÿòèé.

Ñõåìàòè÷íî ìåòîä îïðåäåëåíèÿ íàëîãîîáëà-
ãàåìîé áàçû ïðèìûøëåííûõ ïðåäïðèÿòèé ïðè-
âåäåí íà ðèñóíêå.
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Îáùèì ýòàïîì îöåíêè íåäâèæèìîñòè ÿâëÿ-
åòñÿ èíâåíòàðèçàöèÿ ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðèÿ-
òèÿ, â õîäå êîòîðîé ïðîâåðÿåòñÿ íàëè÷èå äîêó-
ìåíòîâ íà çåìåëüíûé ó÷àñòîê, âîäîåìû è äðóãèå
îáúåêòû ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ, íàëè÷èå äîêóìåí-
òîâ íà çäàíèÿ è ñîîðóæåíèÿ, ïîäòâåðæäàþùèõ
íàõîæäåíèå óêàçàííûõ îáúåêòîâ â ñîáñòâåííîñ-
òè îðãàíèçàöèé, à òàêæå èõ ñòðîèòåëüíî-òåõíè-
÷åñêèå è êîíñòðóêòèâíûå õàðàêòåðèñòèêè (êëàññ
êîíñòðóêòèâíûõ ñèñòåì çäàíèé).

Ñëåäóþùèì ýòàïîì ÿâëÿåòñÿ îöåíêà ñòîèìî-
ñòè çäàíèé è ñîîðóæåíèé, âêëþ÷àþùàÿ ðàñ÷åò
ñòîèìîñòè èõ âîñïðîèçâîäñòâà, îïðåäåëåíèå
ôèçè÷åñêîãî èçíîñà è âñåõ ôîðì îáåñöåíåíèÿ,
à òàêæå ðàñ÷åò îñòàòî÷íîé ñòîèìîñòè çäàíèé è
ñîîðóæåíèé. Ðàññìîòðèì ýòîò ýòàï ïîäðîáíåå.

Ïåðâûé ïîäýòàï � ðàñ÷åò ñòîèìîñòè âîñïðî-
èçâîäñòâà çäàíèé è ñîîðóæåíèé. Ýòî òî æå
ñàìîå, ÷òî è îïðåäåëåíèå ïîëíîé âîññòàíî-
âèòåëüíîé ñòîèìîñòè (ÏÂÑ), êîòîðóþ îöåí-
ùèêè ðàññ÷èòûâàëè â õîäå ïåðåîöåíîê îñ-
íîâíûõ ôîíäîâ. Ðàñ÷åò ÏÂÑ ïðîâîäèòñÿ
ðàçëè÷íûìè ñïîñîáàìè, êîòîðûå çäåñü íå
ðàññìàòðèâàþòñÿ (íàïðèìåð, ñïîñîáû ñ ïðè-
ìåíåíèåì óêðóïíåííûõ ïîêàçàòåëåé âîññòà-
íîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè, óêðóïíåííûõ ïî-
êàçàòåëåé ñòîèìîñòè ñòðîèòåëüñòâà,
ïðåéñêóðàíòîâ íà ñòðîèòåëüñòâî îáúåêòîâ
æåëåçíîäîðîæíîãî òðàíñïîðòà, ñïðàâî÷íè-
êà îöåíùèêà, èçäàííîãî ÊÎ-ÈÍÂÅÑÒ, óê-
ðóïíåííûõ ïîêàçàòåëåé áàçèñíîé ñòîèìî-
ñòè íà âèäû ðàáîò, à òàêæå ðÿä äðóãèõ
ñïîñîáîâ è èõ ñî÷åòàíèé).

Âòîðûì ïîäýòàïîì ÿâëÿåòñÿ îïðåäåëå-
íèå ôàêòè÷åñêîãî ôèçè÷åñêîãî èçíîñà, à
òàêæå ôóíêöèîíàëüíîãî è ýêîíîìè÷åñêî-
ãî óñòàðåâàíèÿ.

Ôèçè÷åñêèé èçíîñ çäàíèé è ñîîðóæå-
íèé ïðåäïî÷òèòåëüíåå îïðåäåëÿòü íà îñ-
íîâàíèè óäåëüíîãî âåñà îòäåëüíûõ êîíñò-

ðóêòèâíûõ ýëåìåíòîâ, êàê ýòî
ïîêàçàíî íèæå (òàáë. 1).

Ïðè îïðåäåëåíèè ôàêòè÷åñ-
êîãî ôèçè÷åñêîãî èçíîñà ìîæ-
íî âîñïîëüçîâàòüñÿ íîðìàòèâ-
íûìè äîêóìåíòàìè Ãîññòðîÿ
ÐÔ, íàïðèìåð Ïðàâèëàìè îöåí-
êè ôèçè÷åñêîãî èçíîñà æèëûõ
çäàíèé [6] è ðÿäîì äðóãèõ âå-
äîìñòâåííûõ íîðìàòèâíûõ àê-
òîâ. Âåëè÷èíó ôèçè÷åñêîãî èç-
íîñà êîíñòðóêòèâíûõ ýëåìåíòîâ,
à òàêæå çäàíèé è ñîîðóæåíèé â
öåëîì, îïðåäåëåííóþ îöåíùè-
êîì, ðåêîìåíäóåòñÿ ñîãëàñîâàòü
ñ ñîîòâåòñòâóþùèìè ñëóæáàìè
ïðåäïðèÿòèÿ, òàêèìè êàê îòäåë

êàïèòàëüíîãî ñòðîèòåëüñòâà, îòäåë ãëàâíîãî ìå-
õàíèêà, îòäåë ãëàâíîãî ýíåðãåòèêà è äð.

Ôóíêöèîíàëüíîå óñòàðåâàíèå îçíà÷àåò, ÷òî
â îöåíèâàåìîì îáúåêòå ÷òî-òî íå ñîîòâåòñòâóåò
íàñòîÿùåìó âðåìåíè. Íàïðèìåð, óñòàíîâëåíà
ïðèòî÷íî-âûòÿæíàÿ âåíòèëÿöèÿ, à â ñîâðåìåí-
íûõ çäàíèÿõ ïðèìåíÿþòñÿ ñèñòåìû êîíäèöèî-
íèðîâàíèÿ è ìèêðîêëèìàòà. Ðàçíèöà â ñòîèìî-
ñòè ïðèòî÷íî-âûòÿæíîé âåíòèëÿöèè è ñèñòåìû
êîíäèöèîíèðîâàíèÿ è áóäåò ñòîèìîñòüþ ôóíê-
öèîíàëüíîãî óñòàðåâàíèÿ. Îäíàêî ââèäó òîãî,
÷òî îïðåäåëÿåòñÿ ñòîèìîñòü âîñïðîèçâîäñòâà, à
íå ñòîèìîñòü çàìåùåíèÿ, ïîïðàâêè íà ôóíê-
öèîíàëüíîå óñòàðåâàíèå çäàíèÿ èëè ñîîðóæåíèÿ,
íà íàø âçãëÿä, âíîñèòü íåò íåîáõîäèìîñòè.

Ýêîíîìè÷åñêîå óñòàðåâàíèå (óñòàðåâàíèå èç-
çà îêðóæàþùåé ñðåäû), âûçûâàåòñÿ âíåøíèìè

Èíâåíòàðèçàöèÿ è èäåíòèôèêàöèÿ îáúåêòîâ íåäâèæèìîñòè

Ðàñ÷åò ïîëíîé âîññòàíîâèòåëüíîé
ñòîèìîñòè (âîñïðîèçâîäñòâà) çäàíèé

è ñîîðóæåíèé

Îïðåäåëåíèå ñòàâêè çåìåëüíîãî
íàëîãà è ñâîáîäíîãî çåìåëüíîãî

íàëîãà

Ðàñ÷åò ôàêòè÷åñêîãî ôèçè÷åñêîãî
èçíîñà ïî çäàíèÿì è ñîîðóæåíèÿì

Îïðåäåëåíèå íîðìàòèâíîé öåíû
çåìåëüíîãî ó÷àñòêà

Ðàñ÷åò îñòàòî÷íîé ñòîìîñòè çäàíèé
è ñîîðóæåíèé

Ïðèìåíåíèå ïîâûøàþùèõ
êîýôôèöèåíòîâ

Îïðåäåëåíèå âåëè÷èíû íàëîãîîáëàãàåìîé áàçû áåç ëüãîò

Îáùàÿ ñõåìà îïðåäåëåíèÿ íàëîãîîáëàãàåìîé áàçû
ïðîìûøëåííûõ ïðåäïðèÿòèé

¹
ï/ï

Íàèìåíîâàíèå
êîíñòðóêòèâíûõ

ýëåìåíòîâ

Óäåëüíûé âåñ
â ñòîèìîñòè

çäàíèÿ

Èçíîñ
êîíñòðóêòèâíîãî

ýëåìåíòà

Óäåëüíûé èçíîñ
êîíñòðóêòèâíîãî

ýëåìåíòà

1 Ôóíäàìåíò 8,0 10,0 0,8

2
Ñòåíû, êîëîííû,
ïåðåãîðîäêè

20,0 15,0 3,0

3 Ïîêðûòèÿ 15,0 15,0 2,25

4 Kðîâëè 14,0 30,0 4,2

5 Ïîëû 13,0 30,0 3,9

6 Ïðîåìû 4,0 35,0 1,4

7
Îòäåëî÷íûå
ðàáîòû

5,0 50,0 2,5

8

Âíóòðåííèå
ñàíòåõíè÷åñêèå
óñòðîéñòâà è
îñâåùåíèå

18,0 20,0 3,6

9 Ïðî÷èå ðàáîòû 3,0 20,0 0,6

Èòîãî 100,0 22,5

Òàáëèöà 1
Ðàñ÷åò ôèçè÷åñêîãî èçíîñà çäàíèÿ, %
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ôàêòîðàìè ïî îòíîøåíèþ ê îáúåêòó íåäâèæè-
ìîñòè, â ÷àñòíîñòè, ýòî ìîæåò áûòü ðàñïîëî-
æåíèå ïðåäïðèÿòèÿ â öåíòðå äåëîâîé ÷àñòè ãî-
ðîäà èëè â ãóñòîíàñåëåííîì æèëîì ðàéîíà è
äðóãèå. Îäíàêî â ñòîèìîñòíîì âûðàæåíèè ýêî-
íîìè÷åñêîå óñòàðåâàíèå â íàñòîÿùåå âðåìÿ îï-
ðåäåëèòü âåñüìà çàòðóäíèòåëüíî ââèäó îòñóò-
ñòâèÿ òàêèõ äàííûõ. Â òî æå âðåìÿ ñëåäóåò
ó÷åñòü, ÷òî ýêîíîìè÷åñêîå óñòàðåâàíèå êîñâåí-
íî îòðàæàåòñÿ â öåíå çåìåëüíîãî ó÷àñòêà, íà
êîòîðîì ðàñïîëîæåíî ïðîìûøëåííîå ïðåäïðè-
ÿòèå. Íàïðèìåð, â Ìîñêâå èìååòñÿ 69 òåððèòî-
ðèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ îöåíî÷íûõ çîí, êîòî-
ðûå ïî áàçîâûì àðåíäíûì ñòàâêàì ðàçëè÷àþòñÿ
íà ïîðÿäîê (ïðîäàæà çåìëè â ã.Ìîñêâå çàïðåùå-
íà, äîïóñêàåòñÿ òîëüêî àðåíäà ñðîêîì äî 49 ëåò).

Ñëåäóþùèì ýòàïîì ÿâëÿåòñÿ îïðåäåëåíèå
ñòîèìîñòè çåìåëüíîãî ó÷àñòêà.

Îöåíêà ñòîèìîñòè çåìåëüíîãî ó÷àñòêà ìî-
æåò áûòü ïðîâåäåíà ðàçëè÷íûì îáðàçîì, â ÷àñ-
òíîñòè, ïóòåì îïðåäåëåíèÿ ðûíî÷íîé ñòîèìîñ-
òè, ñðàâíåíèÿ ïðîäàæ àíàëîãè÷íûõ ó÷àñòêîâ,
ïðèìåíåíèåì òåõíèêè îñòàòêà äëÿ çåìëè, ìå-
òîäîì êàïèòàëèçàöèè, îïðåäåëåíèÿ íîðìàòèâ-
íîé öåíû çåìëè è ðÿäîì äðóãèõ èçâåñòíûõ ñïî-
ñîáîâ [7, 8]. Â ñóùåñòâóþùèõ óñëîâèÿõ, íà íàø
âçãëÿä, äëÿ îöåíêè ñòîèìîñòè çåìåëüíîãî ó÷à-
ñòêà ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ äëÿ öåëåé
íàëîãîîáëîæåíèÿ âïîëíå ïðèåìëåì ìåòîä îï-
ðåäåëåíèÿ íîðìàòèâíîé öåíû çåìëè [1]. Äåé-
ñòâèòåëüíî, ïðè ïðîäàæå ãîñóäàðñòâîì ïðîìûø-
ëåííûì ïðåäïðèÿòèÿì çåìåëüíûõ ó÷àñòêîâ íåò
òèïè÷íûõ ïîêóïàòåëåé ðûíêà, òàê êàê êàæäîå
ïðåäïðèÿòèå èìååò ïðàâî âûêóïèòü òîëüêî òå
çåìëè, êîòîðûå åìó áûëè ðàíåå âûäåëåíû, ïðè
ýòîì öåíû ÿâëÿþòñÿ íå ðûíî÷íûìè, à îñíîâû-
âàþòñÿ íà ðàñ÷åòàõ, íîðìàòèâíî óñòàíàâëèâàå-
ìûõ ôåäåðàëüíûì çàêîíîäàòåëüñòâîì è çàêîíî-
äàòåëüñòâîì ñóáúåêòîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè.

Ïîðÿäîê îïðåäåëåíèÿ íîðìàòèâíîé öåíû çåì-
ëè óñòàíîâëåí Ïîñòàíîâëåíèåì Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè îò 3.11.94ã. ¹1204 è ðÿäîì äðóãèõ
çàêîíîäàòåëüíûõ è íîðìàòèâíûõ äîêóìåíòîâ.

Â îáùåì âèäå îïðåäåëåíèå íîðìàòèâíîé öåíû
çåìëè ìîæåò áûòü ïðåäñòàâëåíî ñëåäóþùèì îá-
ðàçîì:

� ðàñ÷åò ñâîäíîãî çåìåëüíîãî íàëîãà;

� ðàñ÷åò íîðìàòèâíîé öåíû çåìëè.

Ðàñ÷åò ñâîäíîãî çåìåëüíîãî íàëîãà ïðîâî-
äèòñÿ ïî âèäàì çåìåëü, êîòîðûå ïîäðàçäåëÿþò-
ñÿ íà ãðóïïû: ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûå óãîäüÿ
(ïàøíè, ìíîãîëåòíèå íàñàæäåíèÿ, ñåíîêîñû è
ò. ä.), çåìëè ëåñíîãî ôîíäà, çåìëè ãîðîäîâ è
ïîñåëêîâ. Íà îñíîâàíèè ñâîäíîãî çåìåëüíîãî
íàëîãà ïðîâîäèòñÿ ðàñ÷åò è îïðåäåëåíèå íîðìà-
òèâíîé çåìëè. Ïðèìåð îïðåäåëåíèÿ íîðìàòèâ-
íîé öåíû çåìëè ïðèâåäåí â òàáë.2.

Ìàêñèìàëüíàÿ íîðìàòèâíàÿ öåíà çåìåëüíî-
ãî ó÷àñòêà îáùåé ïëîùàäüþ 33 ãà ðàâíà 50 ×
× 200 × 180250 × 3 = 5401500 òûñ. ðóá. (ïðè-
áëèçèòåëüíî 280 äîë. ÑØÀ çà îäíó ñîòêó), à
ìèíèìàëüíàÿ 1800500 òûñ. ðóá.(93 äîë. ÑØÀ
çà îäíó ñîòêó), ãäå 50 è 200 � ïîâûøàþùèå
êîýôôèöèåíòû ïî ôåäåðàëüíîìó çàêîíîäà-
òåëüñòâó; 5 � ìàêñèìàëüíûé ïîâûøàþùèé êî-
ýôôèöèåíò ïî ìåñòíîìó çàêîíîäàòåëüñòâó.

Òàêèì îáðàçîì, îïðåäåëåíèå âåëè÷èíû íà-
ëîãîîáëàãàåìîé áàçû ïðîìûøëåííûõ ïðåäïðè-
ÿòèé ìîæíî ïðåäñòàâèòü ñëåäóþùèì îáðàçîì:

1. Ðàñ÷åò ïîëíîé âîññòàíîâèòåëüíîé ñòîèìî-
ñòè çäàíèé è ñîîðóæåíèé.

2. Îïðåäåëåíèå ôàêòè÷åñêîãî ôèçè÷åñêîãî
èçíîñà.

3. Ðàñ÷åò îñòàòî÷íîé ñòîèìîñòè çäàíèÿ è ñî-
îðóæåíèÿ. Îïðåäåëåíèå íîðìàòèâíîé öåíû çåìëè.

4. Îïðåäåëåíèå âåëè÷èíû íàëîãîîáëàãàåìîé
áàçû îáúåêòà íåäâèæèìîñòè.

Èñõîäÿ èç âûøåèçëîæåííîãî, äëÿ ïåðåõîä-
íîãî ïåðèîäà ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè ìåòîä
îöåíêè ñòîèìîñòè ïðîìûøëåííûõ ïðåäïðèÿ-
òèé äëÿ öåëåé íàëîãîîáëîæåíèÿ ìîæíî ñôîð-
ìóëèðîâàòü ñëåäóþùèì îáðàçîì � ýòî ìåòîä
îöåíêè, îñíîâàííûé íà ðàñ÷åòå íîðìàòèâíîé
öåíû çåìåëüíîãî ó÷àñòêà â ñîîòâåòñòâèè ñ ôå-
äåðàëüíûì çàêîíîäàòåëüñòâîì, ïðè åãî ñóùå-
ñòâóþùåì èñïîëüçîâàíèè, â ñóììå ñ îáùèìè
çàòðàòàìè íà âîñïðîèçâîäñòâî çäàíèé è ñîîðó-
æåíèé çà âû÷åòîì íà÷èñëåíèé íà ôàêòè÷åñ-
êèé èçíîñ.

Ó÷èòûâàÿ, ÷òî â õîäå ïðîâåäåííûõ ïåðåîöå-
íîê 1995�1997 ãã. íåçàâèñèìûìè îöåíùèêàìè
ñîçäàíà íîðìàòèâíàÿ áàçà ïî ìíîãèì ïðîìûø-
ëåííûì ïðåäïðèÿòèÿì (îïðåäåëåíà ñòîèìîñòü
âîñïðîèçâîäñòâà îñíîâíûõ ôîíäîâ), îïèñàííûé
âûøå ìåòîä ìîæåò áûòü óñïåøíî ïðèìåíåí â
õîäå ìàññîâîé îöåíêè ñòîèìîñòè íåäâèæèìîñ-
òè óêàçàííûõ ïðåäïðèÿòèé äëÿ öåëåé íàëîãî-
îáëîæåíèÿ.

Âèä çåìåëü
Ïëîùàäü

çåìåëüíîãî
ó÷àñòêà, ãà

Ñòàâêà
çåìåëüíîãî

íàëîãà, çà 1 ì2

Ñóììà çåìåëüíîãî
íàëîãà, ðóá.

Çåìëÿ ãîðîäà 3,0 1,6 105600

Ñåëüõîçóãîäèÿ 15,0 2310 çà 1 Ãà 34650

Çåìëè
ëåñôîíäà

15,0

0,02
îò ñòîèìîñòè

çàïàñîâ
äðåâåñèíû

40000

Èòîãî çåìåëüíûé íàëîã 180250

Òàáëèöà 2

Ïðèìåð îïðåäåëåíèÿ íîðìàòèâíîé öåíû çåìëè â
ãîðîäå ÷èñëåííîñòüþ 100 òûñ. ÷åë. Ëåíèíãðàäñêîé
îáëàñòè (óñëîâíî)
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Â.Í.Êàìèíñêèé, çàì. äèðåêòîðà,
ñåðòèôèöèðîâàííûé îöåíùèê íåäâèæèìîñòè;
È.À.Ðûêîâ, ýêñïåðò ïî îöåíêå íåäâèæèìîñòè;

À.Â.Êàìèíñêèé, äèðåêòîð, äåéñòâèòåëüíûé ÷ëåí ÐÎÎ,
ÎÎÎ �ÒÈÒÀÍ-ÎÖÅÍÊÀ�, ã. Òâåðü

Ïåðåîöåíêà îñíîâíûõ ôîíäîâ
1997 ãîäà � óíèêàëüíûé
èíñòðóìåíò îïòèìèçàöèè

íàëîãîâûõ ïëàòåæåé
ïðåäïðèÿòèÿ

Ðàíåå â ñàìûõ ðàçëè÷íûõ ïóáëèêàöèÿõ [1�4]
óæå íåîäíîêðàòíî îòìå÷àëîñü, ÷òî ïåðåîöåíêè
ÎÔ, ïðîâîäèìûå íà îñíîâå êîýôôèöèåíòîâ Ãîñ-
êîìñòàòà â ïåðèîä ãèïåðèíôëÿöèè, ïðèâåëè ê
îïðåäåëåííûì èñêàæåíèÿì ñòîèìîñòè ÎÔ, íà-
êàïëèâàþùèìñÿ îò ïåðåîöåíêè ê ïåðåîöåíêå
(÷àùå â ñòîðîíó çàâûøåíèÿ). Â êàêîé-òî ìåðå
ñèòóàöèÿ íà÷àëà èñïðàâëÿòüñÿ íà÷èíàÿ ñ 1995
ãîäà, êîãäà ïðåäïðèÿòèÿì áûëî ðàçðåøåíî ïðè-
âëåêàòü ê ïåðåîöåíêå íåçàâèñèìûõ ýêñïåðòîâ.
Îäíàêî ïî ñîâåðøåííî îáúåêòèâíûì ïðè÷èíàì
(ìîðàëüíàÿ íåãîòîâíîñòü ïðåäïðèÿòèé ê ïðè-
âëå÷åíèþ ýêñïåðòîâ, îòñóòñòâèå äåíåã íà îïëà-
òó ýòîé ðàáîòû) ýòî ïðèâåëî ê òîìó, ÷òî ïî
ñàìûì îïòèìèñòè÷åñêèì ïðîãíîçàì óñëóãàìè
îöåíùèêîâ â 1995�1996 ãã. â öåëîì ïî Ðîññèè
âîñïîëüçîâàëîñü îò 3-õ äî 10 ïðîöåíòîâ ïðåä-
ïðèÿòèé. Îñòàëüíûå ïðîäîëæàëè ïî èíåðöèè
ïîëüçîâàòüñÿ êîýôôèöèåíòàìè ÃÊÑ, â ðåçóëü-
òàòå ÷åãî ñòîèìîñòü áîëüøèíñòâà ÎÔ îêàçàëàñü
ñóùåñòâåííî çàâûøåííîé.

Ó÷èòûâàÿ ñëîæíîñòü ñèòóàöèè, âîçíèêøåé
ñî ñòîèìîñòüþ ÎÔ â öåëîì ïî Ðîññèè, à òàêæå
ðåàëüíîå óìåíüøåíèå òåìïîâ èíôëÿöèè, ïðà-
âèòåëüñòâî ïðèíÿëî ðåøåíèå íå èçìåíÿòü â 1997

ãîäó íàëîãîîáëàãàåìóþ áàçó ïî èìóùåñòâó, à
ñïîêîéíî ïðîâåñòè â òå÷åíèå âñåãî ãîäà èíâåí-
òàðèçàöèþ ÎÔ è äàòü âîçìîæíîñòü ðóêîâîäè-
òåëÿì ïðåäïðèÿòèé ñêîððåêòèðîâàòü âîçíèêøèå
èñêàæåíèÿ, âûáèðàÿ ïî ñâîåìó óñìîòðåíèþ òå
èëè èíûå ìåòîäû ïåðåîöåíêè. À âîçìîæíîñòè ó
ðóêîâîäèòåëåé ñåãîäíÿ îêàçàëèñü äîñòàòî÷íî
øèðîêèìè.

×òîáû áûëî ïîíÿòíî, î ÷åì èäåò ðå÷ü, ïðè-
âåäåì ðåàëüíûé ïðèìåð, èìåâøèé ìåñòî ïðè
ïåðåîöåíêå îäíîãî èç ïðåäïðèÿòèé ãîðîäà Òâå-
ðè. Íåêîå ïðîèçâîäñòâåííîå çäàíèå îáùåé ïëî-
ùàäüþ îêîëî 4 òûñ. ì2 è ñòðîèòåëüíûì îáúåìîì
ïî÷òè 15 òûñ. ì3 â èìåëî áàëàíñîâóþ ñòîèìîñòü
äî ïåðåîöåíêè 1997 ãîäà îêîëî 17 ìëðä ðóá.
Èñïîëüçóÿ êîýôôèöèåíòû Ãîñêîìñòàòà â äèà-
ïàçîíå îò 1,39 äî 1,67 äëÿ äàííîãî òèïà çäà-
íèé, ìîæíî ïîëó÷èòü åãî ñòîèìîñòü, ñîîòâåò-
ñòâåííî 23�28 ìëðä ðóá. Â òî æå âðåìÿ
ýêñïåðòíàÿ îöåíêà ïîëíîé âîññòàíîâèòåëüíîé
ñòîèìîñòè òîãî æå çäàíèÿ äàåò âåëè÷èíó îêîëî
4 ìëðä ðóá. Ïðè ýòîì ñëåäóåò îáðàòèòü âíèìà-
íèå, ÷òî ïîñëåäíåå çíà÷åíèå íàèáîëåå áëèçêî ê
ðåàëüíîñòè. Äàííûé ïðèìåð ïðèâåäåí äëÿ òîãî,
÷òîáû íàãëÿäíî ïîêàçàòü, êàê â çàâèñèìîñòè
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îò çàäà÷, ñòîÿùèõ ïåðåä ïðåäïðèÿòèåì, ìîæíî
íà ñîâåðøåííî çàêîííûõ îñíîâàíèÿõ èçìåíÿòü
ñòîèìîñòü ÎÔ â î÷åíü øèðîêèõ ïðåäåëàõ, ëèáî
ñóùåñòâåííî óâåëè÷èâàÿ åå, ëèáî óìåíüøàÿ â
íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ â íåñêîëüêî ðàç. Âàæíî ëèøü
õîðîøî ïîíèìàòü, ÷òî æå íóæíî äàííîìó êîí-
êðåòíîìó ïðåäïðèÿòèþ.

 Çäåñü ìû íàêîíåö ïîäîøëè ê îñíîâíîé òåìå,
âûíåñåííîé â çàãëàâèå ñòàòüè. Äåëî â òîì, ÷òî
ïðàâèòåëüñòâî íå ïðîñòî ïðåäîñòàâèëî ðóêîâî-
äèòåëÿì ïðåäïðèÿòèé ïðàâî âûáîðà, à äàëî èì
â ðóêè óíèêàëüíûé èíñòðóìåíò îïòèìèçàöèè
íàëîãîâûõ ïëàòåæåé ñâîèõ ïðåäïðèÿòèé. Äåé-
ñòâèòåëüíî, ëþáîé ãðàìîòíûé áóõãàëòåð çíàåò,
÷òî èçìåíåíèå ñòîèìîñòè ÎÔ ïðèâîäèò ê èçìå-
íåíèþ íå òîëüêî íàëîãà íà èìóùåñòâî, íî è
ñóììû àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé, ñîáñòâåí-
íûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ, íàëîãà íà ïðèáûëü,
ñåáåñòîèìîñòè ïðîäóêöèè, òî åñòü ïåðåîöåíêà
ÎÔ çàòðàãèâàåò âåñü êîìïëåêñ ôèíàíñîâûõ âçà-
èìîñâÿçåé ïðåäïðèÿòèÿ.

Ïðîãíîçèðîâàíèå ýêîíîìè÷åñêèõ ðåçóëüòà-
òîâ ïåðåîöåíêè äëÿ êàæäîãî êîíêðåòíîãî ïðåä-
ïðèÿòèÿ � òåìà ñàìîñòîÿòåëüíûõ èññëåäîâàíèé,
êàê óæå ãîâîðèëîñü, â çàâèñèìîñòè îò ñòîÿùèõ
ïåðåä íèì çàäà÷, åãî ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ,
ñòðóêòóðû, êà÷åñòâà è ñòîèìîñòè åãî ÎÔ, ïðåä-
ïîëàãàåìîé ïåðñïåêòèâû ðàçâèòèÿ. Çäåñü æå ëèøü
êîðîòêî îòìåòèì ñëåäóþùåå. Åñëè ïðåäïðèÿòèå
åëå-åëå ñâîäèò êîíöû ñ êîíöàìè è åæåäíåâíî
ðåøàåò âîïðîñû, êàê æèòü äàëüøå, òî äëÿ íåãî,
êîíå÷íî, îñíîâíàÿ çàäà÷à � ýòî óìåíüøåíèå
ñòîèìîñòè ÎÔ è, êàê ñëåäñòâèå ýòîãî, óìåíü-
øåíèå íàëîãà íà èìóùåñòâî. Èìåííî ïîýòîìó
íà ïåðâîì ýòàïå ïåðåîöåíêè áîëüøèíñòâî íå-
çàâèñèìûõ ýêñïåðòîâ-îöåíùèêîâ àêòèâíî ïðåä-
ëàãàëî ñâîè óñëóãè ïî ñíèæåíèþ ñòîèìîñòè ÎÔ.

Åñëè æå ðàññìàòðèâàòü ýòîò âîïðîñ ñ òî÷êè
çðåíèÿ èíòåðåñîâ áîëåå èëè ìåíåå êðåïêî ñòî-
ÿùåãî íà íîãàõ ïðåäïðèÿòèÿ, òî â äàííîì ïå-
ðèîäå ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè, êîãäà îùóùàåòñÿ
îñòðàÿ íåõâàòêà îáîðîòíîãî êàïèòàëà, à ñî ñòî-
ðîíû ãîñóäàðñòâà � çíà÷èòåëüíîå íàëîãîâîå äàâ-
ëåíèå, ïðåäïðèÿòèå äîëæíî áûòü çàèíòåðåñîâà-
íî â áîëüøåé âåëè÷èíå ñòîèìîñòè ÎÔ, òàê êàê
àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñëåíèÿ, ðàññ÷èòûâàåìûå
èç óðîâíÿ ñðåäíåãîäîâîé áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè
ÎÔ è îòíîñèìûå íà ñåáåñòîèìîñòü ïðîäóêöèè,
óìåíüøàþò ïðèáûëü. Êðîìå òîãî, àìîðòèçàöè-
îííûå îò÷èñëåíèÿ, êîòîðûå ïî âåëè÷èíå îáû÷-
íî âî ìíîãî ðàç ïðåâîñõîäÿò íàëîã íà èìóùå-
ñòâî, îñòàþòñÿ íà ïðåäïðèÿòèè è ñëóæàò êàê
äëÿ öåëåé âîñïðîèçâîäñòâà ÎÔ, òàê, çà÷àñòóþ,
è äëÿ ïîïîëíåíèÿ ñîáñòâåííûõ îáîðîòíûõ
ñðåäñòâ. Óâåëè÷åíèå ñòîèìîñòè ÎÔ ïðåäñòàâëÿ-
åò èíòåðåñ äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ è ñ òî÷êè çðåíèÿ
âîçìîæíîãî êðåäèòîâàíèÿ, è óâåëè÷åíèÿ óñòàâ-

íîãî êàïèòàëà, è âíåñåíèÿ â óñòàâíîé êàïèòàë
äðóãîãî ïðåäïðèÿòèÿ. Ïðè ïîäãîòîâêå ê ïåðå-
îöåíêå ÎÔ íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü òàêæå âîç-
ìîæíûå â áóäóùåì îïåðàöèè ïî ðåàëèçàöèè èç-
áûòî÷íîãî (íåíóæíîãî) èìóùåñòâà.

Òàêèì îáðàçîì, ïðèìåíÿÿ ðàçíûå ìåòîäû ê
ïåðåîöåíêå ÎÔ ïðåäïðèÿòèÿ, ìîæíî ñîâåðøåííî
çàêîííûì îáðàçîì äîáèòüñÿ íóæíîãî ýôôåêòà.
Ïðè ýòîì îäíîé èç ãëàâíûõ çàäà÷, ñòîÿùèõ ïå-
ðåä ïðåäïðèÿòèåì, ñåãîäíÿ âñå-òàêè îñòàåòñÿ
îïòèìèçàöèÿ ñòðóêòóðû ÎÔ äëÿ íàëîãîîáëîæå-
íèÿ. Èìåííî ýòîìó âîïðîñó è ïîñâÿùåíà äàí-
íàÿ ïóáëèêàöèÿ.

Â êà÷åñòâå ïåðâîãî øàãà ðàññìîòðèì ñèòóà-
öèþ, êîãäà ïðåäïðèÿòèå èíòåðåñóåò ðåøåíèå
òîëüêî ñåãîäíÿøíèõ ïðîáëåì, ò.å. óìåíüøåíèå
íàëîãà íà èìóùåñòâî, è ñîâåðøåííî íå èíòåðå-
ñóþò àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñëåíèÿ, íàëîã íà
ïðèáûëü è ò.ä. Íà ïåðâîé ñòàäèè áóäåì ðàññìàò-
ðèâàòü ïåðåîöåíêó îòäåëüíî âçÿòîãî îáúåêòà èç
âñåãî ïåðå÷íÿ ÎÔ ïðåäïðèÿòèÿ.

Ââåäåì íåêîòîðûå îáîçíà÷åíèÿ:
Ô1j � áàëàíñîâàÿ ñòîèìîñòü j-ãî îáúåêòà äî

ïåðåîöåíêè;
Ô2j � áàëàíñîâàÿ ñòîèìîñòü j-ãî îáúåêòà ïîñ-

ëå ïåðåîöåíêè;
ij � ñòåïåíü èçíîñà j-ãî îáúåêòà äî ïåðåîöåíêè

â äîëÿõ (ij=Ã2j/Ã1j, ãäå Ã1j � çàäàííûé ñðîê
æèçíè ýòîãî îáúåêòà â ãîäàõ; Ã2j � ñðîê ýêñï-
ëóàòàöèè ýòîãî îáúåêòà ïåðåä ïåðåîöåíêîé â
ãîäàõ);

kj � íîðìà àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé j-ãî
îáúåêòà â äîëÿõ (kj=1/Ã1j);

Í1è
j � íàëîã íà èìóùåñòâî ñ j-ãî îáúåêòà äî

ïåðåîöåíêè;
Í2è

j � íàëîã íà èìóùåñòâî ñ j-ãî îáúåêòà
ïîñëå ïåðåîöåíêè;

Ô1îñò
j � îñòàòî÷íàÿ ñòîèìîñòü j-ãî îáúåêòà

äî ïåðåîöåíêè;
Ô2îñò

j � îñòàòî÷íàÿ ñòîèìîñòü j-ãî îáúåêòà
ïîñëå ïåðåîöåíêè.
Òîãäà

Ô1îñò
j=Ô1j×(1�ij),

Ô2îñò
j=Ô2j×(1�ij�kj).

Çäåñü âî âòîðîé ôîðìóëå ó÷òåíî, ÷òî íà ìî-
ìåíò ïåðåîöåíêè ïðîèçîøëî íàêîïëåíèå èçíî-
ñà çà ïðîøåäøèé ãîä.

Ïðèíèìàÿ ñòàâêó íàëîãà íà èìóùåñòâî ðàâ-
íîé 2% è ïðåäïîëàãàÿ, ÷òî ïåðåîöåíêà ïðîèç-
âîäèòñÿ íà íà÷àëî íîâîãî ãîäà, ïîëó÷èì:

Í1è
j=0,02×Ô1j×(1�ij),    (1)

Í2è
j=0,02×Ô2j×(1�ij�kj).    (2)

Â ýòîì ñëó÷àå ðàçíèöà â íàëîãå íà èìóùå-
ñòâî äî è ïîñëå ïåðåîöåíêè (∆Íè

j=Í2è
j�Í1è

j)
áóäåò ðàâíîé
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∆Íè
j=0,02×[∆Ôj ×(1�ij)�kj ×Ô2j],    (3)

ãäå ∆Ôj=Ô2j�Ô1j � èçìåíåíèå ñòîèìîñòè j-ãî
îáúåêòà â ðåçóëüòàòå ïåðåîöåíêè.

Èëè â îáùåì âèäå äëÿ N îáúåêòîâ:

( )[ ]∆ ∆Í Ô Ôè = × × − − ×
=

=

∑0 02 1 2
1

, j j j j
j

j N

i k .

Åñòåñòâåííî, ÷òî ïîëó÷åííûé ðåçóëüòàò íå
ÿâëÿåòñÿ íîâûì, îí ëèøü â ñòðîãîé ìàòåìàòè-
÷åñêîé ôîðìå íàãëÿäíî ïîäòâåðæäàåò, ÷òî èç-
ìåíåíèå íàëîãà íà èìóùåñòâî â ðåçóëüòàòå ïå-
ðåîöåíêè îïðåäåëÿåòñÿ äâóìÿ ñîñòàâëÿþùèìè:
âî-ïåðâûõ, èçìåíåíèåì ñòîèìîñòè îáúåêòà â
ðåçóëüòàòå åãî èçíîñà (âòîðîå ñëàãàåìîå â ôîð-
ìóëå (3)) è, âî-âòîðûõ, èçìåíåíèåì ñòîèìîñ-
òè ñîáñòâåííî â ðåçóëüòàòå ïåðåîöåíêè. Íå çà-
íèìàÿñü äåòàëüíûì àíàëèçîì ýòîãî âàðèàíòà,
ïîñêîëüêó îí ÿâëÿåòñÿ ëèøü ÷àñòíûì ñëó÷àåì
áîëåå îáùåãî, êîòîðûé áóäåò ðàññìîòðåí íèæå,
çäåñü ëèøü îòìåòèì, ÷òî ýòà ñîñòàâëÿþùàÿ, êàê
è ñëåäîâàëî îæèäàòü, ïðÿìî ïðîïîðöèîíàëüíà
∆Ôj è çàâèñèò îò ñòåïåíè èçíîñà: ÷åì èçíîñ
áîëüøå, òåì âêëàä ïåðåîöåíêè â èçìåíåíèå íà-
ëîãà íà èìóùåñòâî ñîîòâåòñòâåííî ìåíüøå, à â
ïðåäåëå (ïðè ij→1) âîîáùå ñòðåìèòñÿ ê íóëþ.
Çíàê èçìåíåíèÿ ∆Íj è ∆Ôj òàêæå ïðàêòè÷åñêè
âî âñåé îáëàñòè îäèí è òîò æå, çà îäíèì íå-
áîëüøèì èñêëþ÷åíèåì, êîãäà ñòîèìîñòü ôîí-
äîâ ïîñëå ïåðåîöåíêè áîëüøå, ÷åì äî ïåðåîöåí-
êè, íî ýòîò âêëàä ïî àáñîëþòíîé âåëè÷èíå
ìåíüøå àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé, ò.å. íå-
ñìîòðÿ íà íåêîòîðîå óâåëè÷åíèå ñòîèìîñòè ôîí-
äîâ, íàëîã íà èìóùåñòâî íåìíîãî óìåíüøàåòñÿ.
Îäíàêî ýòî ñêîðåå èñêëþ÷åíèå èç ïðàâèëà.
Ñëåäîâàòåëüíî, äëÿ òåõ ïðåäïðèÿòèé, äëÿ êî-
òîðûõ ãëàâíîå � ñíèæåíèå íàëîãà íà èìóùå-
ñòâî, æåëàòåëüíî âûáèðàòü òàêèå îòäåëüíûå
îáúåêòû èëè ÷àñòè îñíîâíûõ ôîíäîâ, êîòîðûå,
ñ îäíîé ñòîðîíû, èìåþò íåáîëüøîé èçíîñ, à ñ
äðóãîé � èõ ñòîèìîñòü ïóòåì ýêñïåðòíîé îöåí-
êè ìîæåò áûòü îáîñíîâàííî ïîíèæåíà. Ïðè
ýòîì, åñëè â ôîðìóëå (3) äëÿ ïðîñòîòû àíàëè-
çà îòáðîñèòü àìîðòèçàöèîííóþ ñîñòàâëÿþùóþ
è ðàçäåëèòü (3) íà (1), òî ëåãêî âèäåòü, ÷òî
îòíîñèòåëüíîå èçìåíåíèå íàëîãà òî÷íî ðàâíî îò-
íîñèòåëüíîìó èçìåíåíèþ ñòîèìîñòè ÎÔ è íå
çàâèñèò îò èçíîñà. Â òî æå âðåìÿ, ïîñêîëüêó ïðåä-
ïðèÿòèÿ èíòåðåñóþò àáñîëþòíûå çíà÷åíèÿ, à íå
îòíîñèòåëüíûå, òî ñòîèìîñòü ñòàðûõ ôîíäîâ òà-
êèõ ïðåäïðèÿòèé ïðè íàëè÷èè òåõíè÷åñêîé âîç-
ìîæíîñòè ìîæíî ïîâûøàòü, ÷òî íå ïðèâåäåò ê
çàìåòíîìó óâåëè÷åíèþ èìóùåñòâåííîãî íàëîãà,
íî õîòü â êàêîé-òî ñòåïåíè ïîìîæåò ïðåäïðèÿ-
òèþ ñ òî÷êè çðåíèÿ óâåëè÷åíèÿ èëè íå î÷åíü
ñèëüíîãî óìåíüøåíèÿ àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñ-
ëåíèé è, ñîîòâåòñòâåííî, ñâÿçàííûõ ñ ýòèì äðó-

ãèõ ïîñëåäñòâèé ïî íàëîãó íà ïðèáûëü. Äîïîë-
íèòåëüíî äàííûé âîïðîñ áóäåò ðàññìîòðåí íèæå
â áîëåå îáùåì ñëó÷àå, êîãäà ó ïðåäïðèÿòèÿ èìå-
åòñÿ ïðèáûëü è èçìåíåíèå ñòîèìîñòè ÎÔ ïðè-
âîäèò ê èçìåíåíèþ íå òîëüêî íàëîãà íà ïðè-
áûëü, íî è íàëîãîîáëàãàåìîé áàçû ïî ïðèáûëè.

Ïðåæäå ÷åì ïåðåéòè ê ðàññìîòðåíèþ ýòîãî
ñëó÷àÿ, âñïîìíèì, ÷òî àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñ-
ëåíèÿ âõîäÿò â ñåáåñòîèìîñòü ïðîäóêöèè è, ñëå-
äîâàòåëüíî, óìåíüøàþò ïðèáûëü ïðåäïðèÿòèÿ,
à íàëîã íà èìóùåñòâî âûïëà÷èâàåòñÿ çà ñ÷åò ïðè-
áûëè, íî äî óïëàòû íàëîãà íà ïðèáûëü, à ïîòî-
ìó óìåíüøàåò íàëîãîîáëàãàåìóþ áàçó ïî íàëîãó
íà ïðèáûëü. Äàëåå äëÿ ïðîñòîòû ðàññóæäåíèé
ïðåäïîëîæèì, ÷òî äîõîäû ïðåäïðèÿòèÿ, åãî
îñíîâíûå çàòðàòû (áåç ó÷åòà àìîðòèçàöèîííûõ
îò÷èñëåíèé) è íàëîãè (çà èñêëþ÷åíèåì íàëî-
ãà íà èìóùåñòâî) ó ïðåäïðèÿòèÿ ïîñëå ïåðå-
îöåíêè íå èçìåíèëèñü, à ïîòîìó ââåäåì íåêî-
òîðóþ óñëîâíóþ ïðèáûëü (Ïð), â êîòîðîé è
ó÷òåì âëèÿíèå àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé
è íàëîãà íà èìóùåñòâî.

Òîãäà, îáîçíà÷àÿ íàëîã íà ïðèáûëü j-ãî
îáúåêòà äî è ïîñëå ïåðåîöåíêè ñîîòâåòñòâåííî
êàê Í1ïð

j è Í2ïð
j, ïðåäïîëàãàÿ, ÷òî ñòàâêà íà-

ëîãà íà ïðèáûëü ðàâíà 35%, è ó÷èòûâàÿ ñîîò-
íîøåíèÿ (1) è (2), áóäåì èìåòü:

Í1ïð
j=0,35×[Ïð�kj×Ô1j�0,02×Ô1j×(1�ij)],    (4)

Í2ïð
j=0,35×[Ïð�kj×Ô2j�0,02×Ô2j×(1�ij�kj)].(5)

Íàõîäÿ äàëåå ñóììó íàëîãà íà èìóùåñòâî è
íàëîãà íà ïðèáûëü äî è ïîñëå ïåðåîöåíêè, ò. å.
ñêëàäûâàÿ (1) è (4), (2) è (5) ñîîòâåòñòâåííî,
à çàòåì âû÷èñëÿÿ ðàçíèöó ìåæäó ýòèìè ñóììà-
ìè è ïðîâîäÿ íåñëîæíûå ïðåîáðàçîâàíèÿ, ïî-
ëó÷èì èçìåíåíèå ñóììàðíîãî íàëîãà â ðåçóëü-
òàòå ïåðåîöåíêè:

∆ÍΣ
j=0,35×∆Ôj×[0,037×(1�ij)�kj]�0,013×kj×Ô2j (6)

ãäå
∆HΣ

j � èçìåíåíèå ñóììàðíûõ íàëîãîâûõ âûï-
ëàò â ðåçóëüòàòå ïåðåîöåíêè;
∆Ôj � òàêæå, êàê â (3), èçìåíåíèå ñòîèìîñòè
j-ãî îáúåêòà â ðåçóëüòàòå ïåðåîöåíêè.

Ñóììèðóÿ ïî âñåì îáúåêòàì, ñîñòàâëÿþùèì
îñíîâíûå ôîíäû ïðåäïðèÿòèÿ, ïîëó÷èì:

( )[ ]∆ ∆Í Ô

Ô

j j
j

j N

j j

j j
j

j N

i k

k

∑
= × × − − −

− × ×

=

=

=

=

∑

∑

0 35 0 037 1

0 013 2

1

1

, ,

,

Òàêæå êàê è â ïåðâîì ñëó÷àå, èç âûðàæåíèÿ
(6) íàãëÿäíî âèäíî, ÷òî ñóììàðíîå èçìåíåíèå
íàëîãîâ ïî êàæäîìó îöåíèâàåìîìó îáúåêòó ïðÿ-
ìî ïðîïîðöèîíàëüíî èçìåíåíèþ áàëàíñîâîé

.
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ñòîèìîñòè ýòîãî îáúåêòà. Îäíàêî âëèÿíèå íîð-
ìû àìîðòèçàöèè è ñòåïåíè èçíîñà áîëåå íåî-
äíîçíà÷íî è òðåáóåò äåòàëüíîãî àíàëèçà. Âòîðîå
ñëàãàåìîå â ôîðìóëå (6) ñâÿçàíî ñ èçìåíåíèåì
ñòîèìîñòè îáúåêòà â ðåçóëüòàòå åãî èçíîñà çà
ïðåäøåñòâóþùèé ãîä äî ïåðåîöåíêè è â ïåð-
âîì ïðèáëèæåíèè èì ìîæíî ïðåíåáðå÷ü.

Ðàññìîòðèì áîëåå ïîäðîáíî âçàèìîñâÿçü ìåæ-
äó èçìåíåíèåì ñóììàðíûõ íàëîãîâûõ ïëàòåæåé,
ñâÿçàííûõ ñ j-ì îáúåêòîì, è èçìåíåíèåì åãî
áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè â ðåçóëüòàòå ïåðåîöåíêè.
Äëÿ ýòîãî ïåðåïèøåì ôîðìóëó (6) â ñëåäóþ-
ùåì âèäå:

( )[ ]∆ ∆Í Ôj j j ji k
∑

= × × − −0 35 0 037 1, , .    (7)

Îáîçíà÷èâ ( ) ( )[ ]A i k i kj j j, , ,= × − −0 35 0 037 1 ,
ïîëó÷èì

 ∆HΣ
j
 =Àj ×∆Ôj ,    (8)

ãäå Aj=ñonst  äëÿ êîíêðåòíîãî j-ãî îáúåêòà.
Íåòðóäíî âèäåòü, ÷òî â çàâèñèìîñòè îò çíà-

êà Àj âëèÿíèå èçìåíåíèÿ áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè
íà âåëè÷èíó óïëà÷èâàåìûõ íàëîãîâ ïðèíöèïè-
àëüíî èçìåíÿåòñÿ, ÷òî ñõåìàòè÷åñêè èçîáðàæå-
íî íà ðèñóíêå (à è á). Ïîñêîëüêó ïðåäïðèÿòèå
ïðåæäå âñåãî èíòåðåñóåò âîçìîæíîñòü óìåíüøå-
íèÿ ñóììàðíîãî íàëîãà â ðåçóëüòàòå ïåðåîöåí-
êè, òî â ïåðâóþ î÷åðåäü ïðîàíàëèçèðóåì ïðè
êàêèõ óñëîâèÿõ ∆HΣ

j
 ìîæåò áûòü ìåíüøå íóëÿ

(çîíû 1 è 2).

1. Ïåðâàÿ çîíà:

 ∆HΣ
j
 <0; ∆Ôj<0; kj<0,037(1�i).    (9)

Â ýòîì ñëó÷àå ïðè óìåíüøåíèè ñòîèìîñòè
ôîíäîâ ýêîíîìèÿ ïî íàëîãó íà èìóùåñòâî ïðå-
âàëèðóåò íàä ïîòåðåé ïî íàëîãó íà ïðèáûëü,
ñâÿçàííîé ñ óìåíüøåíèåì àìîðòèçàöèîííûõ
îò÷èñëåíèé.

2. Âòîðàÿ çîíà:

∆HΣ
j
 <0; ∆Ôj>0; kj>0,037(1-ij).                 (10)

Â ýòîì ñëó÷àå ïðè óâåëè÷åíèè ñòîèìîñòè
ôîíäîâ, à ñëåäîâàòåëüíî, ïðè óâåëè÷åíèè àìîð-
òèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé ýêîíîìèÿ ïî íàëîãó
íà ïðèáûëü ïðåâàëèðóåò íàä óâåëè÷åíèåì íà-
ëîãà íà èìóùåñòâî.

3.. Òðåòüÿ çîíà:

∆HΣ
j >0; ∆Ôj>0; kj<0,037(1-ij).  (11)

Â ýòîé çîíå ïðè óâåëè÷åíèè ñòîèìîñòè ôîí-
äîâ ðîñò íàëîãà íà èìóùåñòâî ïðåâàëèðóåò íàä
óìåíüøåíèåì íàëîãà íà ïðèáûëü, ñâÿçàííûì ñ
óâåëè÷åíèåì àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé è
ñóììàðíûå íàëîãè ðàñòóò.

4. ×åòâåðòàÿ çîíà:

∆HΣ
j
 >0; ∆Ôj<0; kj>0,037(1-ij).  (12)

Â ýòîé çîíå, íåñìîòðÿ íà óìåíüøåíèå ñòî-
èìîñòè ôîíäîâ, ýêîíîìèÿ ïî íàëîãó íà èìó-
ùåñòâî îêàçûâàåòñÿ ìåíüøå óâåëè÷åíèÿ íàëîãà
íà ïðèáûëü, ñâÿçàííîãî ñ óìåíüøåíèåì àìîð-
òèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé è ïîòîìó ñóììàðíûå
íàëîãè îïÿòü âîçðàñòàþò.

Òàêèì îáðàçîì, ó÷èòûâàÿ, ÷òî èçìåíåíèå
ñóììàðíîãî íàëîãà ïðÿìî ïðîïîðöèîíàëüíî èç-
ìåíåíèþ ñòîèìîñòè ôîíäîâ, åäèíñòâåííîé âîç-
ìîæíîñòüþ ó ïðåäïðèÿòèÿ ïðè ïåðåîöåíêå òà-
êîãî èìóùåñòâà, êîòîðîå óäîâëåòâîðÿåò
óñëîâèÿì (11) è (12), òî åñòü â çîíàõ 3 è 4,
îñòàåòñÿ ñòðåìëåíèå ê ìèíèìèçàöèè ∆Ôj, íåçà-
âèñèìî îò òîãî, óâåëè÷èâàåòñÿ ñòîèìîñòü ýòîãî
èìóùåñòâà ïðè ïåðåîöåíêå èëè óìåíüøàåòñÿ.
Äðóãèìè ñëîâàìè, â çîíàõ 3 è 4 äîëæíî âûïîë-
íÿòüñÿ óñëîâèå |∆Ôj| → min.

Çäåñü îñòàåòñÿ äîáàâèòü, ÷òî �ýôôåêòèâ-
íîñòü� ïåðåîöåíêè â çíà÷èòåëüíîé ìåðå îï-
ðåäåëÿåòñÿ óãëîì íàêëîíà ïðÿìûõ íà ðèñóíêå

Ñõåìàòè÷åñêîå èçîáðàæåíèå âëèÿíèÿ èçìåíåíèÿ áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè îáúåêòà íà âåëè÷èíó óïëà÷èâàåìûõ
ñ íåãî íàëîãîâ (çîíû 1 è 2 � ïîíèæåíèå íàëîãîâûõ ïëàòåæåé, 3 è 4 � ïîâûøåíèå íàëîãîâûõ ïëàòåæåé).
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(àáñîëþòíîé âåëè÷èíîé êîýôôèöèåíòà À), ò.å.
ñîîòíîøåíèåì ìåæäó íîðìîé àìîðòèçàöèè (kj)
îöåíèâàåìîãî îáúåêòà è åãî ñòåïåíüþ èçíîñà
(ij). ×åì â áîëüøåé ñòåïåíè kj îòëè÷àåòñÿ îò âå-
ëè÷èíû 0,037(1�ij), òåì áîëüøå óãîë íàêëîíà
ïðÿìûõ è, ñîîòâåòñòâåííî, íåáîëüøèå èçìåíå-
íèÿ ∆Ôj  ïðèâîäÿò ê ñóùåñòâåííûì èçìåíåíè-
ÿì íàëîãîâûõ ïëàòåæåé. È íàîáîðîò, ïî ìåðå
ñòðåìëåíèÿ kj → 0,037(1�ij) óãîë íàêëîíà ïî-
ñòåïåííî óìåíüøàåòñÿ âïëîòü äî íóëÿ.

Ðàâåíñòâî

kj=0,037(1�ij ) (13)

ÿâëÿåòñÿ ñâîåîáðàçíîé ãðàíèöåé �âîäîðàçäåëà�
ìåæäó óñëîâèÿìè (9) è (10), (11) è (12) è
ñîîòâåòñòâåííî ìåæäó çàâèñèìîñòÿìè, ïðåäñòàâ-
ëåííûìè íà ðèñ.à è á. Ïðè âûïîëíåíèè äàííî-
ãî ðàâåíñòâà íèêàêèå èçìåíåíèÿ áàëàíñîâîé
ñòîèìîñòè ïðè ïåðåîöåíêå íå ïðèâîäÿò ê èçìå-
íåíèþ ñóììàðíûõ íàëîãîâûõ âûïëàò.

Àíàëîãè÷íûå ðåçóëüòàòû â âèäå ãðàôè÷åñ-
êîé çàâèñèìîñòè (13), ïðàâäà, áåç äåòàëüíîãî
àíàëèçà, áûëè îïóáëèêîâàíû â [5].

Òàêèì îáðàçîì, ïðèñòóïàÿ ê ïåðåîöåíêå ÎÔ
ïðåäïðèÿòèÿ, ñëåäóåò â îáùåì ñëó÷àå âíà÷àëå
ïðîâåñòè èíâåíòàðèçàöèþ è, åñëè íåò äðóãèõ
îãðàíè÷åíèé (íàïðèìåð, ñâÿçàííûõ ñ çàëîãà-
ìè èëè ïðåäïîëàãàåìûìè ïðîäàæàìè), ðàçäå-

ëèòü âñå îáúåêòû íà äâå ãðóïïû, óäîâëåòâî-
ðÿþùèå òîìó èëè èíîìó ñîîòíîøåíèþ ìåæäó
íîðìîé àìîðòèçàöèè è èçíîñîì â ñîîòâåòñòâèè
ñ óñëîâèÿìè (8) èëè (9). Çàòåì âíóòðè êàæ-
äîé ãðóïïû íåîáõîäèìî ïðîàíàëèçèðîâàòü âîç-
ìîæíîñòè èçìåíåíèÿ ñòîèìîñòè ôîíäîâ â ñî-
îòâåòñòâèè ñ óñëîâèÿìè (8) èëè (9) è îòîáðàòü
òå ïîçèöèè, ïî êîòîðûì åñòü âîçìîæíîñòü âû-
ïîëíèòü óêàçàííûå óñëîâèÿ. Ïî îñòàëüíûì ïî-
çèöèÿì, êàê óæå îòìå÷àëîñü âûøå, ñëåäóåò
ñòðåìèòüñÿ ê äîñòèæåíèþ ìèíèìàëüíîãî èç-
ìåíåíèÿ áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè, íåçàâèñèìî îò
çíàêà ýòîãî èçìåíåíèÿ.

Êàê áûëî îòìå÷åíî âûøå, ïðèâåäåííóþ
ìåòîäèêó àíàëèçà öåëåñîîáðàçíî èñïîëüçî-
âàòü, åñëè ïðåäïðèÿòèå èìååò ïðèáûëü. Êðî-
ìå òîãî, âûøå áûëî ïîêàçàíî, ÷òî íà ðå-
çóëüòàòû ïåðåîöåíêè îêàçûâàåò âëèÿíèå
íåêîòîðàÿ ïîïðàâêà, ñâÿçàííàÿ ñî ñòàðåíèåì
ôîíäîâ çà ãîä, ïðåäøåñòâóþùèé ïåðåîöåíêå.
Âñå ýòè âîïðîñû áóäóò ðàññìîòðåíû áîëåå
äåòàëüíî â ñëåäóþùèõ ïóáëèêàöèÿõ.

Àâòîðû áóäóò ïðèçíàòåëüíû, åñëè çàìå÷à-
íèÿ è ïðåäëîæåíèÿ ïî òåìå äàííîé ïóáëèêà-
öèè áóäóò íàïðàâëåíû ïî àäðåñó:

170005, Òâåðü, ïð-ò Ïîáåäû, 3,
ÎÎÎ �ÒÈÒÀÍ-ÎÖÅÍÊÀ�.
Òåë./Ôàêñ. (0822) 31-17-87.
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Â ñòàòüå ïðèâåäåíû ðàñ÷åòû ïî îáîñíîâàíèþ
öåëåñîîáðàçíîñòè ïðèîáðåòåíèÿ îñíîâíûõ
ñðåäñòâ ïî ñõåìå ëèçèíãà âìåñòî òðàäèöèîííîé
ñõåìû êðåäèòîâàíèÿ. Ýòè ìàòåðèàëû ìîãóò áûòü
ïîëåçíû ïðè îöåíêå ñòîèìîñòè áèçíåñà ïðåä-
ïðèÿòèé ñ èñïîëüçîâàíèåì ôèíàíñîâîãî ëèçèíãà
îñíîâíûõ ôîíäîâ èëè ïðèîáðåòåíèÿ èõ â ðàñ-
ñðî÷êó.

Âûãîäà îò ñõåìû ôèíàíñîâîãî ëèçèíãà âèäèò-
ñÿ â óìåíüøåíèè íàëîãà íà ïðèáûëü èç-çà âêëþ-
÷åíèÿ ëèçèíãîâûõ ïëàòåæåé â ñîñòàâ ñåáåñòîèìî-
ñòè. Îäíàêî íåîáõîäèìîñòü îáÿçàòåëüíîé ñòðàõîâêè
îáîðóäîâàíèÿ ëèçèíãîïîëó÷àòåëåì è äîïîëíèòåëü-
íûå ðàñõîäû ïî îïëàòå ëèçèíãîâûõ óñëóã ìîãóò
ñóùåñòâåííî ñîêðàòèòü äîñòîèíñòâà ñõåìû ëèçèíãà
ïðèìåíèòåëüíî ê ðîññèéñêèì óñëîâèÿì (ïîä äî-
ïîëíèòåëüíûìè ðàñõîäàìè â ïåðâóþ î÷åðåäü ïîä-
ðàçóìåâàåòñÿ ñóùåñòâóþùàÿ ïðàêòèêà îòå÷åñòâåí-
íûõ ëèçèíãîäàòåëåé ïðèîáðåòàòü îáîðóäîâàíèå â
êðåäèò è âêëþ÷àòü öåíó êðåäèòà, øòðàôíûõ ñàí-
êöèé ïî íåìó, íàëîãà íà èìóùåñòâî è ïðî÷èõ
ñîïóòñòâóþùèõ ðàñõîäîâ â ñîñòàâ ëèçèíãîâûõ
ïëàòåæåé). Êðîìå òîãî, ïðè íàëè÷èè ëüãîòíîãî
íàëîãîîáëîæåíèÿ ïðèáûëè è â ñëó÷àå åå èñïîëü-
çîâàíèÿ äëÿ ïðèîáðåòåíèÿ îñíîâíûõ ôîíäîâ ëè-
çèíã ìîæåò îêàçàòüñÿ ìåíåå âûãîäíûì. Ïîêàæåì
ýòî íà êîíêðåòíûõ ïðèìåðàõ.

ÀËÃÎÐÈÒÌ ÎÖÅÍÊÈ ÎÁÙÈÕ
ÏÐÈÂÅÄÅÍÍÛÕ ÇÀÒÐÀÒ ÏÐÈ

ÔÎÐÌÈÐÎÂÀÍÈÈ ÎÑÍÎÂÍÛÕ ÔÎÍÄÎÂ
ÏÎ ÀËÜÒÅÐÍÀÒÈÂÍÛÌ ÂÀÐÈÀÍÒÀÌ

Äëÿ ñðàâíèòåëüíîé îöåíêè âîçìîæíûõ âà-
ðèàíòîâ íàðàùèâàíèÿ îñíîâíîãî êàïèòàëà áûë
ðàçðàáîòàí àëãîðèòì ðàñ÷åòà ñóììàðíûõ çàòðàò
íà ïðèîáðåòåíèå îñíîâíûõ ôîíäîâ ïî ñõåìå
ëèçèíãà è ïî àëüòåðíàòèâíîìó âàðèàíòó � ïðè
ïîêóïêå îñíîâíûõ ñðåäñòâ â êðåäèò èëè â ðàñ-
ñðî÷êó. Ïîëó÷åííûå çàâèñèìîñòè äàþò ðåçóëü-

Å.Â. ßâîðñêèé, âåäóùèé ýêñïåðò,
Ïðîìñòðîéáàíê Ðîññèè, ã. Ìîñêâà

Ýêîíîìè÷åñêàÿ
ýôôåêòèâíîñòü ëèçèíãà

òàò â îòíîñèòåëüíîì âèäå � â ïðîöåíòàõ îò èñ-
õîäíîé ñòîèìîñòè îñíîâíûõ ôîíäîâ ïðè åäè-
íîâðåìåííîì èõ ïðèîáðåòåíèè, êîòîðàÿ ïðè-
íèìàåòñÿ çà 100%.

Ïðèíÿòûå îáîçíà÷åíèÿ:
I � òåìï èíôëÿöèè, % â ãîä;
Id � ñòîèìîñòü îñíîâíûõ ôîíäîâ, %;
Nim � íàëîã íà èìóùåñòâî;
Npr � íàëîã íà ïðèáûëü;
Dcc � äîëÿ êàïèòàëüíûõ çàòðàò â ñåáåñòîè-

ìîñòè ïðîäóêöèè (ïðè ëèçèíãå � 100%, ïî-
êóïêå â êðåäèò � 0 èëè 50% áåç ó÷åòà èëè ñ
ó÷åòîì ëüãîòû ïî íàëîãó íà ïðèáûëü);

Kb � êðåäèòíàÿ ñòàâêà áàíêà, % â ãîä;
Lm � ëèçèíãîâàÿ ìàðæà, % â ãîä;
Tn � íîðìàòèâíûé ñðîê àìîðòèçàöèè îñíîâ-

íûõ ôîíäîâ, ëåò;
Tk � ñðîê êðåäèòà, ëåò;
Al � êîýôôèöèåíò óñêîðåíèÿ àìîðòèçàöèè;
Sc � ñòðàõîâêà îñíîâíûõ ñðåäñòâ åäèíîâðå-

ìåííî, % îò ñòîèìîñòè.
Â êà÷åñòâå îðèåíòèðà ïðèâåäåì óðîâåíü çíà-

÷åíèé èñõîäíûõ äàííûõ, ñóùåñòâóþùèé íà
ìîìåíò ïîäãîòîâêè ïóáëèêàöèè: ñòàâêà çà óñ-
ëóãè ëèçèíãà � 3...7% ãîäîâûõ; ðåàëüíàÿ öåíà
ðåñóðñîâ � 10...20% ãîäîâûõ (äëÿ âàðèàíòà ïî-
êóïêè â ðàññðî÷êó ìîæåò îòñóòñòâîâàòü); ñòðà-
õîâêà îáîðóäîâàíèÿ èëè êðåäèòà � 2...20%, â
çàâèñèìîñòè îò ñòåïåíè ðèñêà ñäåëêè; íàëîã íà
èìóùåñòâî � 1,5...2,0%; íàëîã íà ïðèáûëü �
32...38%; ïðè èñïîëüçîâàíèè ñõåìû ëèçèíãà
ðàçðåøåíî ïðèìåíÿòü óñêîðåííóþ àìîðòèçàöèþ
ñ êîýôôèöèåíòîì 3 (ñðîê àìîðòèçàöèè ïðè ëè-
çèíãå â òðè ðàçà ìåíüøå íîðìàòèâíîãî ñðîêà).

Îòìåòèì, ÷òî êîíêðåòíûå çíà÷åíèÿ èñõîä-
íûõ äàííûõ ìîãóò èçìåíÿòüñÿ, ïîýòîìó ïðè
ñóùåñòâåííîì îòêëîíåíèè âõîäíûõ ïàðàìåòðîâ
îò ïðèíÿòûõ â ðàñ÷åòå ñëåäóåò ïîâòîðèòü îöåí-
êó ïî èçëîæåííîìó àëãîðèòìó. Îñîáîå çíà÷åíèå
ïðè ýòîì èìååò ñòîèìîñòü ñòðàõîâêè, êîòîðàÿ
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ìîæåò âûïëà÷èâàòüñÿ êàê åäèíîâðåìåííî, òàê
è åæåãîäíî, â çàâèñèìîñòè îò ñòåïåíè ðèñêà è
íàëè÷èÿ èíîãî îáåñïå÷åíèÿ ôèíàíñîâîé áåçî-
ïàñíîñòè ñäåëêè.

Äîïîëíèòåëüíûì äîïóùåíèåì ÿâëÿåòñÿ ïðè-
íÿòûé ãðàôèê ïîãàøåíèÿ êðåäèòà âìåñòå ñ ïðî-
öåíòàìè èëè ëèçèíãîâûõ ïëàòåæåé: åæåãîäíî,
ðàâíûìè äîëÿìè â òå÷åíèå çàäàííîãî ñðîêà.

Ïîòîêè ëèçèíãîâûõ ïëàòåæåé è ïëàòåæåé ïî
êðåäèòó ïðèâîäÿòñÿ ê ñòîèìîñòè â íà÷àëüíûé
ìîìåíò ìåòîäîì äèñêîíòèðîâàíèÿ ïî ñòàâêå,
ðàâíîé èíôëÿöèè.

Îáùèå ðàñõîäû ñêëàäûâàþòñÿ èç ïëàòåæåé
ïî îáñëóæèâàíèþ ëèçèíãà èëè êðåäèòà, ïðèâå-
äåííûõ ê íà÷àëüíîìó ìîìåíòó âðåìåíè, ïëàòå-
æåé â áþäæåò ïî íàëîãó íà èìóùåñòâî è åäè-
íîâðåìåííîãî ïëàòåæà çà ñòðàõîâêó.

Äîõîä ôîðìèðóåòñÿ èç-çà ñîêðàùåíèÿ âûï-
ëàò â áþäæåò íàëîãà íà ïðèáûëü. Ïðè ëèçèíãå
ýòî ñâÿçàíî ñ ñîêðàùåíèåì íàëîãîîáëàãàåìîé
áàçû èç-çà âêëþ÷åíèÿ â ñåáåñòîèìîñòü ëèçèí-
ãîâûõ ïëàòåæåé. Â ñëó÷àå èñïîëüçîâàíèÿ êðåäè-
òà ýòî ñâÿçàíî ñ âêëþ÷åíèåì â ñåáåñòîèìîñòü
ëüãîòíîé äîëè êðåäèòà è àìîðòèçàöèè (àìîðòè-
çàöèÿ íà ïåðâîì øàãå íå âûïëà÷èâàåòñÿ), à òàê-
æå ñ ñîêðàùåíèåì íàëîãîîáëàãàåìîé áàçû èç-
çà íàëîãà íà èìóùåñòâî.

Çàòðàòíàÿ è äîõîäíàÿ ñòàòüè ðàññ÷èòûâàþò-
ñÿ ïî ñëåäóþùèì çàâèñèìîñòÿì.

ÄËß ÑÕÅÌÛ ËÈÇÈÍÃÀ

Ðàñõîäû. Íàëîã íà èìóùåñòâî:

I T
N

m l
im=

2
,

ãäå T
T
Al

n

l

= � ñðîê àìîðòèçàöèè ñ ó÷åòîì
êîýôôèöèåíòà óñêîðåíèÿ ïðè ëèçèíãå.

Ïîñòîÿííûå ãîäîâûå ïëàòåæè çà êðåäèòîâà-
íèå ïîêóïêè îñíîâíûõ ôîíäîâ ëèçèíãîäàòåëåì:

( )Rp
I
T

K Tk
d

k
b k= + ×1 .

Ïîñòîÿííûå ãîäîâûå ïëàòåæè çà óñëóãè ëè-
çèíãîäàòåëÿ:

Rpl = Id × Lm .

Äèñêîíòèðîâàííûå ïîòîêè ïëàòåæåé ïî êðå-
äèòó, ïðîöåíòàì çà êðåäèò è çà óñëóãè ëèçèí-
ãîäàòåëÿ:

R = Rpkd + Rpld ,

ãäå

( )
Rp

Rp
I I

kd
k

Tk
= −

+










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1 ,

( )Rp
Rp
I Ild

l
Tl

= −
+







1

1
1 .

Åäèíîâðåìåííûå ïëàòåæè çà ñòðàõîâêó îñ-
íîâíûõ ñðåäñòâ:

S = Id × Sc .

Îáùèå äèñêîíòèðîâàííûå ðàñõîäû ïî ëè-
çèíãó:

Rof = Im + R + S .

Äîõîä � ñîêðàùåíèå âûïëàò â áþäæåò íàëî-
ãà íà ïðèáûëü:

Bl = Npr × Rof .

Îáùèå çàòðàòû ïî ñõåìå ëèçèíãà îñíîâíûõ
ôîíäîâ:

Suml = Rof �Bl .

ÄËß ÑÕÅÌÛ ÊÐÅÄÈÒÎÂÀÍÈß ÈËÈ
ÏÐÈÎÁÐÅÒÅÍÈß Â ÐÀÑÑÐÎ×ÊÓ

Ðàñõîäû. Íàëîã íà èìóùåñòâî:

I T
N

m n
im=

2
.

Ïîñòîÿííûå ãîäîâûå ïëàòåæè çà êðåäèòîâà-
íèå ïîêóïêè îñíîâíûõ ôîíäîâ:

( )Rp
I
T

K Td

k
b k= + ×1 .

Äèñêîíòèðîâàííûå ïîòîêè ïëàòåæåé ïî êðå-
äèòó:

( )
Rp

Rp
I I

d T k= −
+













1 1

1
.

Åäèíîâðåìåííûå ïëàòåæè çà ñòðàõîâêó êðå-
äèòà:

S = Id × Sê .

Îáùèå äèñêîíòèðîâàííûå ðàñõîäû ïðè èñ-
ïîëüçîâàíèè êðåäèòîâàíèÿ:

R = Rpd + S,

Rof = R + Im .

Äîõîä � ñîêðàùåíèå âûïëàò â áþäæåò íàëî-
ãà íà ïðèáûëü îò ëüãîòíîé äîëè êðåäèòà â ñåáå-
ñòîèìîñòè, îò íàëîãà íà èìóùåñòâî è îò àìîð-
òèçàöèè (àìîðòèçàöèÿ íà ïåðâîì øàãå íå
âûïëà÷èâàåòñÿ):

B N D R
T

Ik pr cc
n

m= × × −






 + +











1 1 .

Îáùèå çàòðàòû ïî ñõåìå êðåäèòîâàíèÿ èëè
ïðèîáðåòåíèÿ îñíîâíûõ ôîíäîâ â ðàññðî÷êó:

Sumk = Rof � Bk .

ÎÁÑÓÆÄÅÍÈÅ ÏÎËÓ×ÅÍÍÛÕ
ÐÅÇÓËÜÒÀÒÎÂ

Ñðàâíåíèå òðåõ àëüòåðíàòèâíûõ ñõåì áûëî
ïðîèçâåäåíî äëÿ çíà÷åíèé èñõîäíûõ äàííûõ,
ïðèâåäåííûõ â òàáë.1 è ñîîòâåòñòâóþùèõ ñëî-



  57ÂÎÏÐÎÑÛ ÎÖÅÍÊÈ   ¹3�97

Ñõåìà ïðåîáðåòåíèÿ
îñíîâíûõ ôîíäîâ

Ëüãîòà
 Íîðìàòèâíûé ñðîê àìîðòèçàöèè/ïåðèîä ëèçèíãà  (T

n
/T

l
)

3/1,0 5/1,7 7/2,3 10/3,3 15/5,0 20/6,7 30/10,0 40/13,3 50/16,7

Ñðîê êðåäèòà 2 ãîäà

Kðåäèò 0% 117 118 119 120 122 125 130 135 140

Kðåäèò 50% 96 95 95 95 97 99 104 109 114

Ëèçèíã � 100 101 102 104 106 108 111 113 115

Ñðîê êðåäèòà 5 ëåò

Kðåäèò 0% 166 167 168 169 172 174 179 184 189

Kðåäèò 50% 137 135 135 136 138 140 145 149 154

Ëèçèíã � 132 133 134 136 138 140 143 145 147

Ñðîê êðåäèòà 7 ëåò

Kðåäèò 0% 185 186 187 189 191 193 198 203 208

Kðåäèò 50% 153 151 151 152 154 156 161 165 170

Ëèçèíã � 144 146 147 148 150 152 155 158 160

Ñðîê êðåäèòà 10 ëåò

Kðåäèò 0% 202 203 204 205 208 210 215 220 225

Kðåäèò 50% 167 165 165 166 168 170 175 179 184

Ëèçèíã � 155 156 158 159 161 163 166 169 171

Íàèìåíîâàíèå Îáîçíà÷åíèå Ëèçèíã, % Kðåäèò, %

Èíôëÿöèÿ I 20 20

Ñòîèìîñòü ÎÔ I
d

100 100

Íàëîã íà
èìóùåñòâî

N
im

1,5 1,5

Íàëîã íà
ïðèáûëü

N
pr

35 35

Äîëÿ êàïçàòðàò
â ñåáåñòîèìîñòè

D
cc

10 0

Kðåäèòíàÿ
ñòàâêà áàíêà

K
b

45 45

Ëèçèíãîâàÿ
ìàðæà

L
m

3 �

Óñêîðåíèå
àìîðòèçàöèè

A
l

3 ðàçà �

Ñòðàõîâêà
êðåäèòà

S
ê
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Òàáëèöà 1
Èñõîäíûå äàííûå äëÿ ðàñ÷åòîâ

æèâøèìñÿ âåëè÷èíàì íà ìîìåíò ïîäãîòîâêè
ïóáëèêàöèè (ìàðò 1997 ãîäà). Îöåíåíû âàðèàí-
òû ëèçèíãà è êðåäèòîâàíèÿ ïðè îòñóòñòâèè è
íàëè÷èè ëüãîòû â ðàçìåðå 50% íà ïðèáûëü,

èñïîëüçóåìóþ íà ðåèíâåñòèðîâàíèå â îñíîâíûå
ôîíäû. Âàðèàíò ïðèîáðåòåíèÿ â ðàññðî÷êó íå
ðàññìàòðèâàëñÿ â ñèëó åãî î÷åâèäíûõ ïðåèìó-
ùåñòâ ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ.

Âèäíî, ÷òî îáùèå çàòðàòû ïî ïðèîáðåòå-
íèþ îñíîâíûõ ñðåäñòâ çàâèñÿò îò íàëè÷èÿ èëè
îòñóòñòâèÿ ëüãîòíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ ïðè-
áûëè, ñðîêà êðåäèòîâàíèÿ ñäåëêè è íîðìà-
òèâíîãî ñðîêà àìîðòèçàöèè. Ïðè íàëè÷èè
ëüãîòíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ, êîòîðîå áûëî
ðàçðåøåíî äî íà÷àëà 1997 ãîäà, ñõåìà ëèçèí-
ãà íå äàâàëà îùóòèìîãî ïðåèìóùåñòâà ïåðåä
îáû÷íûì êðåäèòîâàíèåì ïðèîáðåòåíèÿ îñíîâ-
íûõ ôîíäîâ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñ îòìåíîé
ëüãîòû ïî íàëîãó íà ïðèáûëü, íàïðàâëÿåìóþ
íà ðåèíâåñòèðîâàíèå, ïðåèìóùåñòâî ñõåìû
ëèçèíãà ñòàíîâèòñÿ î÷åâèäíûì. Ýêîíîìèÿ
ñðåäñòâ ñîñòàâëÿåò îò 17 äî 54% ñòîèìîñòè
êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé, â çàâèñèìîñòè îò íîð-
ìàòèâíîãî ñðîêà àìîðòèçàöèè è ñðîêà êðåäè-
òîâàíèÿ ñäåëêè.

Â òàáë.2 ïðèâåäåíû ðåçóëüòàòû âû÷èñëåíèé
ïî èçëîæåííîìó àëãîðèòìó, êîòîðûå ïîçâîëÿ-
þò ñäåëàòü çàêëþ÷åíèå îá ýôôåêòèâíîñòè èñ-
ïîëüçîâàíèÿ àëüòåðíàòèâíûõ ñõåì ïðèîáðåòå-
íèÿ îñíîâíûõ ôîíäîâ.

Òàáëèöà 2

Ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòà îáùèõ çàòðàò ïî ñõåìå êðåäèòîâàíèÿ è ëèçèíãà
(â ïðîöåíòàõ îò öåíû îñíîâíûõ ôîíäîâ)
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¹ Kíèãà Ñòîèìîñòü
1 Kîìïëåêò ëèòåðàòóðû ê ïåðåîöåíêå îñíîâíûõ ôîíäîâ * 435 òûñ. ðóá.

2 Ã.Õàððèñîí �Îöåíêà íåäâèæèìîñòè�. Ó÷åáíîå ïîñîáèå 90 òûñ. ðóá.

3 Ýêîíîìèêà íåäâèæèìîñòè. Òîëêîâûé ñëîâàðü 110 òûñ. ðóá.

4 Ïðàêòè÷åñêîå ðóêîâîäñòâî ïî îöåíêå îñíîâíûõ ôîíäîâ 90 òûñ. ðóá.

5 Îöåíêà ó÷àñòêà çåìëè ïîä ïðîìûøëåííóþ çàñòðîéêó, ðàñïîëîæåííîãî íà òåððèòîðèè Ðîññèè 60 òûñ. ðóá.

6 Îò÷åò îá îöåíêå ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè çåìåëüíîãî ó÷àñòêà 100 òûñ. ðóá.

7 Ââåäåíèå â îöåíêó áèçíåñà 100 òûñ. ðóá.

8 Ä.Ýêêåðò �Îöåíêà çåìåëüíîé ñîáñòâåííîñòè". Ó÷åáíîå ïîñîáèå 30 òûñ. ðóá.

9 Äæ.Ôðèäìàí, Í.Îðäóýé �Àíàëèç è îöåíêà ïðèíîñÿùåé äîõîä íåäâèæèìîñòè� 140 òûñ. ðóá.

10 Ã.Ì.Äåñìîíä, Ð.Ý.Kåëëè �Ðóêîâîäñòâî ïî îöåíêå áèçíåñà� 130 òûñ. ðóá.

11 Ì.À.Ôåäîòîâà "Ñêîëüêî ñòîèò áèçíåñ" 30 òûñ. ðóá.

12 Ý.Á.Ñàïðèöêèé "Ìåòîäîëîãèÿ îöåíêè ñòîèìîñòè ïðîìûøëåííîãî îáîðóäîâàíèÿ" (áåç ñêèäêè) 100 òûñ. ðóá.

13 Å.È.Òàðàñåâè÷ "Ôèíàíñèðîâàíèå èíâåñòèöèé â íåäâèæèìîñòü" (áåç ñêèäêè) 110 òûñ. ðóá.

14 Å.È.Òàðàñåâè÷ "Îöåíêà íåäâèæèìîñòè" (áåç ñêèäêè) 140 òûñ.ðóá.

15 Ìåæäóíàðîäíûå ñòàíäàðòû îöåíêè. Òîì 1 30 òûñ. ðóá.

16 Ìåæäóíàðîäíûå ñòàíäàðòû îöåíêè. Òîì 2 30 òûñ. ðóá.

17 Ñòàíäàðòû îöåíêè ÐÎÎ 200 òûñ. ðóá.

18 Kîýôôèöèåíòû ïåðåðàñ÷åòà äëÿ îïðåäåëåíèÿ âîññòàíîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè 10 òûñ. ðóá.

19 Â.À.Ãîðåìûêèí "Ðîññèéñêèé çåìåëüíûé ðûíîê". Ïðàêòè÷åñêîå  ó÷åáíî-ñïðàâî÷íîå ïîñîáèå 40 òûñ. ðóá.

20 À.Ï.Kîâàëåâ "Îöåíêà ñòîèìîñòè àêòèâíîé ÷àñòè îñíîâíûõ ôîíäîâ" 60 òûñ. ðóá.

21 Â.Â.Ãðèãîðüåâ "Îöåíêà îáúåêòîâ íåäâèæèìîñòè: òåîðåòè÷åñêèå è ïðàêòè÷åñêèå àñïåêòû" 60 òûñ. ðóá.

22
Í.Â.Ëûííèê, À.Ã.Kóêóøêèí (ñîñòàâèòåëü) "Èíòåëëåêòóàëüíàÿ ñîáñòâåííîñòü".
Ñáîðíèê òèïîâûõ äîãîâîðîâ

30 òûñ. ðóá.

23 À.Ä.Kîð÷àãèí "Èíòåëëåêòóàëüíàÿ ñîáñòâåííîñòü". Ñëîâàðü-ñïðàâî÷íèê 30 òûñ. ðóá.

24 À.Í.Kîçûðåâ "Îöåíêà èíòåëëåêòóàëüíîé ñîáñòâåííîñòè" 35 òûñ. ðóá.

25
À.Ä.Kîð÷àãèí (ïîä ðåäàêöèåé)  "Kàê çàùèòèòü èíòåëëåêòóàëüíóþ ñîáñòâåííîñòü â Ðîññèè.
Ïðàâîâîå è ýêîíîìè÷åñêîå ðåãóëèðîâàíèå". Ñïðàâî÷íîå ïîñîáèå

60 òûñ. ðóá.

26 Æóðíàë "Âîïðîñû îöåíêè" 40 òûñ. ðóá.

27 Îò÷åò îá îöåíêå ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè îáúåêòà íåäâèæèìîñòè, ðàñïîëîæåííîãî íà òåððèòîðèè Ðîññèè 60 òûñ. ðóá.

28
Îò÷åò îá îöåíêå ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè îáúåêòà íåäâèæèìîñòè, ñîñòîÿùåãî èç çåìåëüíîãî ó÷àñòêà
è çäàíèÿ

140 òûñ. ðóá.

29 Ðåêîìåíäóåìàÿ ôîðìà îò÷åòà îá îöåíêå îáúåêòà íåäâèæèìîñòè 50 òûñ. ðóá.

30 Îò÷åò îá îöåíêå (êðàòêàÿ ôîðìà) 25 òûñ. ðóá.

31
KÎ-ÈÍÂÅÑÒ. Èíäåêñû öåí â ñòðîèòåëüñòâå.
Åæåêâàðòàëüíûé èíôîðìàöèîííî-àíàëèòè÷åñêèé áþëëåòåíü (áåç ñêèäêè)

270 òûñ. ðóá.

32 Kîìïëåêò ñáîðíèêîâ öåí (âîññòàíîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè) * 695 òûñ. ðóá.

33 Ñáîðíèêè ÓÏÂÑ 1970�1976 ãã. ïî îòðàñëÿì *

34 Ñáîðíèêè ÓÏÑÑ 1958�1990 ãã. ïî îòðàñëÿì *

35 Áþëëåòåíü �Ðîññèéñêèé îöåíùèê�   25 òûñ. ðóá.

Ñ Ï È Ñ Î Ê  Ó × Å Á Í Î - Ì Å Ò Î Ä È × Å Ñ Ê Î É  Ë È Ò Å Ð À Ò Ó Ð Û ,

ÏÐÅÄËÀÃÀÅÌÎÉ ÐÎÑÑÈÉÑÊÈÌ ÎÁÙÅÑÒÂÎÌ ÎÖÅÍÙÈÊÎÂ

* � êîìïëåêòàöèÿ ïî æåëàíèþ çàêàç÷èêà

Ïðèîáðåñòè ëèòåðàòóðó ìîæíî â Ðîññèéñêîì îáùåñòâå îöåíùèêîâ ïî àäðåñó:
125167, Ëåíèíãðàäñêèé ïðîñïåêò, 36, ÑÒÇ �Äèíàìî�, îôèñ 315, 315à .
Òåëåôîíû/ôàêñû: (095)213-38-96, 213-66-52, 213-69-33

Äëÿ ÷ëåíîâ ÐÎÎ � ñêèäêà 15%. Ïðè æåëàíèè ëèòåðàòóðà âûñûëàåòñÿ ïî ïî÷òå ( + 20% ê ñòîèìîñòè çàêàçà çà
ïî÷òîâûå ðàñõîäû). Ðàñ÷åòíûé ñ÷åò Ðîññèéñêîãî îáùåñòâà îöåíùèêîâ: ÈÍÍ 7708022445 ð/ñ 701004 â ×åðåìóø-
êèíñêîì ÎÑÁ 7980/01586  ê/ñ 002890233, â ÌÁ ÀÊ ÑÁ ÐÔ ã. Ìîñêâà ê/ñ 342164500  ÁÈÊ 044583342

Âûøåóêàçàííàÿ ëèòåðàòóðà íàëîæåííûì ïëàòåæîì íå âûñûëàåòñÿ.

Âíèìàíèå !  Â æóðíàëå �Âîïðîñû îöåíêè� ¹2, 1997 äîïóùåíà îøèáêà: â ñòàòüå Î.Ç. Êàãàíîâîé �Ìåòîäîëî-
ãè÷åñêèå ïðîáëåìû îöåíêè íåçàñòðîåííûõ ìóíèöèïàëüíûõ çåìåëüíûõ ó÷àñòêîâ â ðîññèéñêèõ ãîðîäàõ� íå óêàçà-
íî  �Copyright © 1996. The Appraisal Institute. Àâòîðèçîâàííûé ïåðåâîä ñòàòüè ïå÷àòàåòñÿ ñ ðàçðå-
øåíèÿ Appraisal Institute�. Ðåäàêöèÿ ïðèíîñèò ñâîè èçâåíåíèÿ àâòîðó è Àìåðèêàíñêîìó èíñòèòóòó îöåíêè.
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ÊÓÐÑÛ ÏÐÎÔÅÑÑÈÎÍÀËÜÍÎÉ ÎÖÅÍÊÈ
Ð Î Ñ Ñ È É Ñ Ê Î Å  Î Á Ù Å Ñ Ò Â Î  Î Ö Å Í Ù È Ê Î Â
ÈÍÑÒÈÒÓÒ  ÏÐÎÔÅÑÑÈÎÍÀËÜÍÎÉ ÎÖÅÍÊÈ

¹ Kóðñ Äàòà Ãîðîä  $

100,
1Ä

Îöåíêà ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè íåäâèæèìîñòè (116 ÷), âêëþ÷àÿ êóðñ "Ïðàêòèêà ïåðåîöåíêè

îñíîâíûõ ôîíäîâ" (16 ÷), ñ âûäà÷åé ñåðòèôèêàòà ïî êàæäîìó èç äâóõ êóðñîâ
24.11-06.12
15.12-27.12

Ìîñêâà 850

120,
1Ä

Îöåíêà ìàøèí, îáîðóäîâàíèÿ è òðàíñïîðòíûõ ñðåäñòâ (116 ÷), âêëþ÷àÿ êóðñ "Ïðàêòèêà

ïåðåîöåíêè îñíîâíûõ ôîíäîâ" (16 ÷), ñ âûäà÷åé ñåðòèôèêàòà ïî êàæäîìó èç äâóõ êóðñîâ
08.12-20.12 Ìîñêâà 850

À Ââåäåíèå â òåîðèþ îöåíêè (40 ÷)** 01.12-05.12 Ìîñêâà 400

150à Îöåíêà ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè àâòîòðàíñïîðòíûõ ñðåäñòâ (50 ÷)
ïî ìåðå
íàáîðà

Èæåâñê 430

160à Îöåíêà ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè þâåëèðíûõ èçäåëèé (50 ÷)
ïî ìåðå
íàáîðà

Ìîñêâà 430

101 Ïðàêòèêà îöåíêè íåäâèæèìîñòè â Ðîññèè (50 ÷)*
ïî ìåðå
íàáîðà

Ìîñêâà 600

102 Îöåíêà ìàøèí, îáîðóäîâàíèÿ è òðàíñïîðòíûõ ñðåäñòâ (50 ÷)* 15.12-20.12 Ìîñêâà 430

103
Çàòðàòíûé ìåòîä â îöåíêå. Ïðàêòè÷åñêîå ïðèìåíåíèå ïîêàçàòåëåé, ðàçðàáàòûâàåìûõ

è ïóáëèêóåìûõ ôèðìîé KÎ-ÈÍÂÅÑÒ (50 ÷)*
22.12-27.12 Ìîñêâà 600

105
Ïðàêòèêà îöåíêè äîõîäíîé íåäâèæèìîñòè. Àíàëèç íàèáîëåå ýôôåêòèâíîãî èñïîëüçîâàíèÿ

äîõîäíîé íåäâèæèìîñòè íà ïðèìåðå ðåàëüíîãî îáúåêòà (50 ÷)*
ïî ìåðå
íàáîðà

Ìîñêâà 700

106
Îöåíêà ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè ãîðîäñêèõ è ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ çåìåëü

(ïðîâîäèòñÿ ñîâìåñòíî ñ Ãîñêîìçåìîì) (50 ÷)*
24.11-29.11 Ìîñêâà 600

141
Ðåñòðóêòóðèçàöèÿ ïðåäïðèÿòèé íà îñíîâå îöåíêè èõ ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè

(äëÿ âûïóñêíèêîâ êóðñà 140) (70 ÷)
03.12-13.12 Ìîñêâà 850

210
Ôèíàíñîâî-êðåäèòíûå îñíîâû èíâåñòèðîâàíèÿ â ñòðîèòåëüñòâî è ïðèîáðåòåíèÿ

íåäâèæèìîñòè (èïîòå÷íîå êðåäèòîâàíèå) (50 ÷)
01.12-06.12 Ìîñêâà 600

2Ä Îñíîâû áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà (äëÿ ïðàêòèêóþùèõ îöåíùèêîâ) (32 ÷) 24.11-28.11 Ìîñêâà 400

Ä/2 Âîïðîñû áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà îñíîâíûõ ôîíäîâ (äëÿ áóõãàëòåðîâ) (16 ÷) 11.12-12.12 Ìîñêâà 250

Ä/3 Ó÷åò è èíâåíòàðèçàöèÿ  îñíîâíûõ ôîíäîâ ïðåäïðèÿòèé (äëÿ âñåõ æåëàþùèõ) (40 ÷) 15.12-19.12 Ìîñêâà 400

Ä/5
Âîïðîñû îðãàíèçàöèè äåÿòåëüíîñòè îöåíî÷íîé ôèðìû (ìàðêåòèíã, íàëîãîâîå

çàêîíîäàòåëüñòâî, ðàáîòà ñ äîêóìåíòàìè è çàêàç÷èêàìè) (32 ÷)
ïî ìåðå
íàáîðà

Ìîñêâà 400

*    �  äëÿ âûïóñêíèêîâ áàçîâûõ êóðñîâ 100, 110, 120, 130, 140,150à+À, 160à+À

**   � ñî÷åòàíèå êóðñà À ñ 150à èëè 160à èëè ñî ñäà÷åé ìîñêîâñêèõ àòòåñòàöèîííûõ ýêçàìåíîâ ïðèðàâíèâàåòñÿ ê
áàçîâîìó îáðàçîâàíèþ è äàåò ïðàâî ïðè âñòóïëåíèè â Ðîññèéñêîå îáùåñòâî îöåíùèêîâ (ÐÎÎ) ïîëó÷èòü êâàëèôèêà-
öèîííîå çâàíèå �Äåéñòâèòåëüíûé ÷ëåí ÐÎÎ�

Âûïóñêíèêè ìîñêîâñêèõ êóðñîâ ïîëó÷àþò ñåðòèôèêàò î ïðèñâîåíèè êâàëèôèêàöèè ýêñïåðòà-îöåíùèêà ïî íàïðàâ-
ëåíèþ îöåíî÷íîé äåÿòåëüíîñòè è ñâèäåòåëüñòâî î âíåñåíèè â îáðàçîâàòåëüíûé ðååñòð ÐÎÎ.

Â ñòîèìîñòü îáó÷åíèÿ âêëþ÷åíà îïëàòà: ðåöåíçèðîâàíèÿ Àòòåñòàöèîííîé Êîìèññèåé ÐÎÎ îäíîãî îò÷åòà ïî îöåíêå
â òå÷åíèå îäíîãî ãîäà ïîñëå îáó÷åíèÿ (òîëüêî äëÿ âûïóñêíèêîâ áàçîâûõ êóðñîâ), ìåòîäè÷åñêîé ëèòåðàòóðû, ïðî-
ãðàììíîãî ïðîäóêòà � �Ôèíàíñîâîãî êàëüêóëÿòîðà BA II Plus� äëÿ Windows, êîôå-áðåéêîâ. Ñêèäêà çà îáó÷åíèå äëÿ
÷ëåíîâ ÐÎÎ � 12,5%.

Äëÿ èíîãîðîäíèõ áðîíèðóåòñÿ ãîñòèíèöà (îïëàòà äîïîëíèòåëüíî).

Îïëàòà çà îáó÷åíèå ïðîèçâîäèòñÿ íà ðàñ÷åòíûé ñ÷åò Èíñòèòóòà ïðîôåññèîíàëüíîé îöåíêè:
ÈÍÍ 7714106301, ð/ñ 600609310, ê/ñ 478161600 â ÀÊÁ �Áèçíåñ� ã.Ìîñêâà
ÁÈÊ 044583478, ÎÊÏÎ 45134749, ÎÊÎÍÕ 92110

ÈÍÔÎÐÌÀÖÈÞ Î ÏÐÎÂÅÄÅÍÈÈ ÊÓÐÑÎÂ ÌÎÆÍÎ ÏÎËÓ×ÈÒÜ

ÏÎ ÒÅËÅÔÎÍÀÌ: (095) 213-38-96, 213-66-52, 213-69-33
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Ðîññèéñêîå îáùåñòâî îöåíùèêîâ (ÐÎÎ) � ïðîôåññèîíàëüíàÿ îáùåñòâåí-
íàÿ îðãàíèçàöèÿ, îáúåäèíÿþùàÿ 2500 ñïåöèàëèñòîâ â îáëàñòè îöåíêè èç âñåõ
ðåãèîíîâ Ðîññèè. Â ñòðóêòóðå ÐÎÎ 75 ðåãèîíàëüíûõ îòäåëåíèé.

Îñíîâíîé öåëüþ Ðîññèéñêîãî îáùåñòâà îöåíùèêîâ ÿâëÿåòñÿ ñîäåéñòâèå
äåÿòåëüíîñòè ñïåöèàëèñòîâ, çàíèìàþùèõñÿ îöåíêîé ðàçëè÷íûõ âèäîâ
èìóùåñòâà, è ñîçäàíèå öèâèëèçîâàííîãî ðûíêà îöåíêè â Ðîññèè.

ÑÔÅÐÛ ÄÅßÒÅËÜÍÎÑÒÈ ÐÎÑÑÈÉÑÊÎÃÎ ÎÁÙÅÑÒÂÀ ÎÖÅÍÙÈÊÎÂ:
� Ïîäãîòîâêà ñïåöèàëèñòîâ ïî îöåíêå ðàçëè÷íûõ âèäîâ èìóùåñòâà íà êóðñàõ ïðîôåññèîíàëüíîé îöåíêè ÐÎÎ.

� Ðàçðàáîòêà íîâûõ îáðàçîâàòåëüíûõ ïðîãðàìì è ìåòîäèê äëÿ Ðîññèè.

� Ðàçâèòèå íîðìàòèâíîé áàçû ïðîôåññèè.

� Ó÷àñòèå â ïîäãîòîâêå ïðàâîâîé áàçû äëÿ ðàçâèòèÿ ïðîôåññèè.

� Ðàçâèòèå è ïîääåðæàíèå ñâÿçåé ñ ïðîôåññèîíàëüíûìè îðãàíèçàöèÿìè îöåíùèêîâ áëèæíåãî è äàëüíåãî
çàðóáåæüÿ.

� Ïðîâåäåíèå ìåæäóíàðîäíûõ è íàó÷íî-ïðàêòè÷åñêèõ êîíôåðåíöèé, ñåìèíàðîâ.

� Èçäàíèå ïðîôåññèîíàëüíîé è ïåðèîäè÷åñêîé ñïåöèàëèçèðîâàííîé ëèòåðàòóðû.

� Êîíñóëüòàöèè â ïîäáîðå îöåíî÷íûõ ôèðì â Ðîññèè.

� Çàùèòà èíòåðåñîâ ïîòðåáèòåëåé, ïîëüçóþùèõñÿ óñëóãàìè îöåíùèêîâ � Äåéñòâèòåëüíûõ ÷ëåíîâ ÐÎÎ.

×ËÅÍÑÒÂÎ Â ÐÎÑÑÈÉÑÊÎÌ ÎÁÙÅÑÒÂÅ ÎÖÅÍÙÈÊÎÂ
Ñòàòü ÷ëåíîì Îáùåñòâà ìîæåò ôèçè÷åñêîå ëèöî èëè þðèäè÷åñêîå ëèöî (òîëüêî îáùåñòâåííîå

îáúåäèíåíèå), âûðàçèâøåå ïîääåðæêó öåëÿì è çàäà÷àì Îáùåñòâà, ñîãëàñíîå ñ Óñòàâîì ÐÎÎ, óïëàòèâøåå
÷ëåíñêèå âçíîñû. ×òîáû ñòàòü Äåéñòâèòåëüíûì ÷ëåíîì Îáùåñòâà, íåîáõîäèìî ïîëó÷èòü ïðîôåññèîíàëüíîå
îáðàçîâàíèå íà êóðñàõ ïðîôåññèîíàëüíîé îöåíêè ÐÎÎ èëè â äðóãèõ îáðàçîâàòåëüíûõ öåíòðàõ, ïðîãðàììû
êîòîðûõ ïðèçíàþòñÿ ÐÎÎ. Âñòóïèòü â Îáùåñòâî ìîæíî â ëþáîì èç ðåãèîíàëüíûõ îòäåëåíèé Îáùåñòâà ïî
ìåñòó æèòåëüñòâà èëè ïî ìåñòó ðàáîòû.

×ËÅÍÑÒÂÎ Â ÐÎÑÑÈÉÑÊÎÌ ÎÁÙÅÑÒÂÅ ÎÖÅÍÙÈÊÎÂ ÏÎÇÂÎËßÅÒ:
� ïîâûøàòü ïðîôåññèîíàëüíûé óðîâåíü (ñêèäêà 12,5% ïðè îáó÷åíèè íà êóðñàõ ïðîôåññèîíàëüíîé îöåíêè ÐÎÎ);

� ïîääåðæèâàòü âûñîêîå êà÷åñòâî ðàáîòû çà ñ÷åò âûïîëíåíèÿ òðåáîâàíèé, ïðåäúÿâëÿåìûõ Îáùåñòâîì è åãî
âíóòðåííèìè äîêóìåíòàìè (Ñòàíäàðòàìè îöåíêè è Êîäåêñîì ïðîôåññèîíàëüíîé ýòèêè);

� ïîëó÷àòü êîíñóëüòàöèè è ìåòîäè÷åñêóþ ïîìîùü;

� ïðîõîäèòü ñòàæèðîâêó â êðóïíåéøèõ ðîññèéñêèõ è çàðóáåæíûõ îöåíî÷íûõ ôèðìàõ;

� ïîëó÷èòü ïðè óñïåøíîì ïðîõîæäåíèè ïðîöåäóðû àòòåñòàöèè êâàëèôèêàöèîííûå çâàíèÿ: ñåðòèôèöèðîâàííûé
îöåíùèê, ýêñïåðò ïî îöåíêå, ìàãèñòð îöåíêè;

� åæåìåñÿ÷íî áåñïëàòíî ïîëó÷àòü áþëëåòåíü �Ðîññèéñêèé îöåíùèê�, èíôîðìàöèîííî-àíàëèòè÷åñêèå è
ïðàêòè÷åñêèå ìàòåðèàëû;

� ïîêóïàòü ñïåöèàëèçèðîâàííóþ ëèòåðàòóðó ñî ñêèäêîé 15%;

� ïðèíèìàòü ó÷àñòèå â ìåðîïðèÿòèÿõ Îáùåñòâà (ïëàòíûå ìåðîïðèÿòèÿ ñî ñêèäêîé 10%);

� ïîäïèñàòüñÿ íà æóðíàë �Âîïðîñû îöåíêè� ñî ñêèäêîé 15%;

� ïîëüçîâàòüñÿ ñïåöèàëèçèðîâàííîé áèáëèîòåêîé ïî îöåíêå.

ÇÀ ×ÅÒÛÐÅ ÃÎÄÀ ÐÀÁÎÒÛ ÐÎÎ ÏÎËÓ×ÈËÎ ØÈÐÎÊÎÅ ÐÎÑÑÈÉÑÊÎÅ
È ÌÅÆÄÓÍÀÐÎÄÍÎÅ ÏÐÈÇÍÀÍÈÅ

ÐÎÎ ïðèçíàåòñÿ âåäóùèìè ïðàâèòåëüñòâåííûìè ñòðóêòóðàìè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, ïîëüçóåòñÿ àâòîðèòåòîì
â êðóãàõ ðîññèéñêèõ è çàðóáåæíûõ áàíêîâ, ñòðàõîâûõ êîìïàíèé, ðèýëòîðñêèõ ôèðì è âñåõ ïîòðåáèòåëåé
îöåíî÷íûõ óñëóã.

ÐÎÎ ÿâëÿåòñÿ ÷ëåíîì: Åâðîïåéñêîé ãðóïïû àññîöèàöèé îöåíùèêîâ � TEGOVA; Ìåæäóíàðîäíîé ôåäåðàöèè
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà íåäâèæèìîñòè � FIABCI; Òîðãîâî-ïðîìûøëåííîé ïàëàòû ÐÔ; Àññîöèàöèè èïîòå÷íûõ
áàíêîâ; Àññîöèàöèè ïðîìûøëåííî-ñòðîèòåëüíûõ áàíêîâ �Ðîññèÿ�; Àññîöèàöèè èíâåñòîðîâ Ìîñêâû; Ðîññèéñêîé
ãèëüäèè ðèýëòîðîâ; Ñîþçà ïðåäïðèíèìàòåëüñêèõ îáúåäèíåíèé è îðãàíèçàöèé �Êðóãëûé ñòîë áèçíåñà Ðîññèè�;
àññîöèèðîâàííûì ÷ëåíîì Ìåæäóíàðîäíîãî Êîìèòåòà ïî ñòàíäàðòàì îöåíêè � IVSC.

Òåëåôîíû/ôàêñû Ðîññèéñêîãî îáùåñòâà îöåíùèêîâ:
(095) 213-38-96, 213-66-52, 213-69-33


