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Ссылка на стандарты

Настоящий стандарт был разработан  в соответствии с требованиями:

· Федерального Закона №135-ФЗ от 29 июля 1998 г. «Об оценочной деятельности в Российской Федерации», 

· Федерального стандарта оценки «Виды стоимости (ФСО II)», утвержденного приказом Минэкономразвития России от 14 апреля 2022 г. № 200 (далее - ФСО II);

· Федерального стандарта оценки «Процесс оценки (ФСО III)», утвержденного приказом Минэкономразвития России от 14 апреля 2022 г. № 200 (далее - ФСО III);

· Федерального стандарта оценки «Задание на оценку (ФСО IV)», утвержденного приказом Минэкономразвития России от 14 апреля 2022 г. № 200 (далее - ФСО IV);

· Федерального стандарта оценки «Подходы и методы оценки (ФСО V)», утвержденного приказом Минэкономразвития России от 14 апреля 2022 г. № 200 (далее - ФСО V);

· Федерального стандарта оценки «Отчет об оценке (ФСО VI)», утвержденного приказом Минэкономразвития России от 14 апреля 2022 г. № 200 (далее - ФСО VI);

· Федерального стандарта оценки «Порядок проведения экспертизы, требования к экспертному заключению и порядку его утверждения (ФСО № 5)», утвержденного приказом Минэкономразвития России от 4 июля 2011 г. № 328.

· Федерального стандарта оценки «Оценка недвижимости (ФСО № 7)», утвержденного Приказом Минэкономразвития РФ от 25.09.2014 №611;

1.0. ВВЕДЕНИЕ

1.1. Глава «Понятия, лежащие в основе Общепринятых принципов оценки» содержит термины и понятия, которые являются фундаментальными для всех оценок. Целью стандарта «Оценка недвижимого имущества» является более подробное изложение этих основ с тем, чтобы они могли быть более понятными во всех оценках недвижимого имущества.

1.2. Термин имущество в юридическом смысле можно определить как вещи, имущественные права и соответствующие им имущественные обязанности. В этом контексте стандартов выделяет четыре общих типа имущества:

1.3.1.недвижимое имущество;

1.3.2.движимое имущество;

1.3.3. бизнесы;

1.3.4. нематериальные активы.

1.3. Как и при оценке других типов имущества, существуют общие согласованные и общепринятые методы оценки недвижимого имущества. Для оценщика и пользователей услуг по оценке важно, чтобы подходящие методы были полностью поняты, компетентно применялись и имели удовлетворительное объяснение. Достигая этой цели, оценщики вносят свой вклад в разумность и надежность оценок рыночной стоимости и тем самым в процветание рынков, на которых они практикуют.

1.4. Содействие пониманию и предотвращение злоупотреблений на рынке требуют, чтобы оценщик и пользователь услуг по оценке тщательно проводили различие между типами имущества. Неудача в этом деле может приводить к неверным или неосмотрительным рыночным решениям и ошибочной интерпретации отчетных стоимостей. Завышение или занижение стоимости – это обычный результат смешения и путаницы между типами имущества. То же самое имеет место, когда термины носят невнятный или неадекватный характер.

1.5. Оценщики недвижимого имущества признают сложности рынков и недвижимости, которая продается и покупается на них. Различия в рынках, а также между отдельными объектами имущества должны отражаться точно и надежно.

1.6. Следует ясно понимать связь между стандартом «оценка бизнеса», касающимся оценки недвижимого имущества. Недвижимое имущество оценивается как отдельные «объекты», т.е. как физические активы, к которым применяются специфические права собственности. Например, офисное здание, жилой дом, фабрика или другие типы имущества обычно включают соответствующую земельную составляющую. Оценка бизнеса, однако, относится к бизнес-организации, составляющей которой может быть недвижимость. Для целей заданий по установлению рыночной стоимости недвижимое имущество всегда оценивается в соответствии со стандартом «Оценка недвижимого имущества». Когда расчет стоимости недвижимого имущества является элементом оценки бизнеса, эта стоимость должна быть именно расчетной величиной рыночной стоимости такого недвижимого имущества. 

1.7. Задачей стандарта «Оценка недвижимого имущества» не является обеспечение конкретного руководства относительно того, как следует выполнить определенную оценку или изменить квалификацию профессиональных оценщиков либо применяемые ими процедуры. Эти вопросы рассматриваются в программах подготовки оценщиков. Намерением стандарта является установление рамок и требований для оценок недвижимого имущества, которые послужат основой гармонизации мировой практики оценочной деятельности.

2.0. СФЕРА ПРИМЕНЕНИЯ

2.1. Настоящий Стандарт призван оказывать помощь в процессе проведения и использования оценок недвижимого имущества.

2.2. В число принципиальных элементов стандарта «Оценка недвижимого имущества» входят:

2.2.1.выделение ключевых терминов и определений;

2.2.2.краткое описание процесса оценки и его обоснование;

2.2.3.дополнительные проработки относительно важности принципов и понятий;

2.2.4.рассмотрение требований по надлежащему раскрытию информации в отчете;

2.2.5.примеры злоупотреблений и ошибочного понимания;

2.2.6.представление руководства по недвижимому имуществу.

2.3. Конкретное применение количественных и качественных процедур оценки выходит за рамки стандарта «Оценка недвижимого имущества». Важно, однако, подчеркнуть, что данный стандарт исходит из того, что оценщики подготовлены к выполнению таких процедур и что эти процедуры введены в общепринятую практику. В процессе их применения оценщики обычно используют при каждой оценке несколько процедур и затем согласуют результаты для вывода окончательного показателя рыночной стоимости или иной конкретной стоимости.
2.4. Положения настоящего стандарта оценки не распространяются на оценку подлежащих государственной регистрации воздушных и морских судов, судов внутреннего плавания, космических объектов, участков недр, предприятий как имущественных комплексов, а также на определение кадастровой стоимости объектов недвижимости методами массовой оценки.
3.0. ОПРЕДЕЛЕНИЯ

3.1. Объект-аналог – объект, сходный объекту оценки по основным экономическим, материальным, техническим и другим характеристикам, определяющим его стоимость. Ценовые характеристики включают цены продаж, ставки аренды, доходы и расходы, а также полученные по данным рынка ставки капитализации и доходности/дисконтирования.

3.2. Элементы сравнения. Конкретные характеристики объектов имущества и сделок, которые приводят к вариациям в ценах, уплачиваемых за недвижимость. Элементы сравнения включают следующее (хотя их круг этим не ограничивается): виды передаваемых имущественных прав, условия финансирования, условии продажи, условия рынка, местоположение, физические и экономические характеристики (полное представление элементов сравнения см. в п.4.22 настоящего документа).

3.3. Наиболее эффективное использование. Наиболее вероятное использование имущества, которое физически возможно, имеет надлежащее оправдание, юридически допустимо, финансово осуществимо и при котором оценка этого имущества дает максимальную величину стоимости.

3.4. Рынок - среда, в которой товары, блага и услуги обмениваются между покупателями и продавцами посредством механизма цен.

3.5. Рыночная стоимость определена в главе «Понятия, лежащие в основе общепринятых принципов оценки» и ФСО II.

3.6. Имущественные права _ права, которые связаны с собственностью на недвижимость. Они включают право развивать или не развивать земельный участок, сдавать его в аренду другим, продавать или дарить, возделывать его, производить на нем горные работы, изменять его топографию, делить его на части, собирать его воедино, использовать его для сброса отходов или право не осуществлять ни одного из этих действий.

Имущественные права, как правило, связаны публичными или частными ограничениями, такими как сервитуты, права прохода, установленная плотность застройки, зонирование, или прочими ограничениями, которые могут обременять имущество.

3.7. Недвижимость. Понятие недвижимости  

К недвижимым вещам (недвижимое имущество, недвижимость) относятся земельные участки, участки недр и все, что прочно связано с землей, то есть объекты, перемещение которых без несоразмерного ущерба их назначению невозможно, в том числе здания, сооружения, объекты незавершенного строительства..

К недвижимым вещам относятся также подлежащие государственной регистрации воздушные и морские суда, суда внутреннего плавания. Законом к недвижимым вещам может быть отнесено и иное имущество.

Предприятием как объектом прав признается имущественный комплекс, используемый для осуществления предпринимательской деятельности.

Предприятие в целом как имущественный комплекс признается недвижимостью.

3.8. Понятие недвижимое имущество охватывает все права, интересы и выгоды, связанные с собственностью на недвижимость. Недвижимое имущество - это юридическое понятие, отличное от недвижимости, которая является физическим активом. Могут существовать также и потенциальные ограничения прав собственности на недвижимое имущество.

3.9. Единицы сравнения. Обычно это связывающие две составляющие коэффициенты, которые отражают точные различия между объектами имущества и облегчают проведение анализа во всех трех подходах к определению стоимости (например, цена за квадратный метр) либо отношения, которые получаются путем деления цены продажи имущества на приносимый им чистый доход (мультипликатор чистого дохода или годы покупки).

4.0. Руководство

4.1. Стоимость в самом широком смысле определяется как связь между чем-либо, находящимся в собственности, и лицом или лицами которые желают иметь это в собственности. Чтобы провести различие между широкими субъективными связями, которые могут возникать среди людей, оценщики должны выделить в качестве базы любой оценки конкретный тип стоимости. Наиболее общим типом стоимости является рыночная стоимость, однако также существуют и базы оценки, отличные от рыночной стоимости (см. ФСО II).

4.1.1.Рыночная стоимость получила развитие в своем понятии и определении под влиянием рыночных сил и в ответ на различные принципы экономики недвижимости. Применяя в оценках определение стоимости, такой как рыночная стоимость, оценщики и пользователи их услуг получают возможность иметь объективный объект анализа.
4.1.2.Когда целью оценки является установление рыночной стоимости, оценщик должен применять определения, процедуры и методы, совместимые с ФСО№1, 2.

4.2. Когда целью оценки является установление стоимости, отличной от рыночной, оценщик должен применять подходящее определение стоимости и следовать ФСО №2 и применимым для данного случая ОСТ. Обязанность оценщика состоит в том, чтобы избежать недоразумений и неверного применения оценочного расчета в ситуациях, когда целью оценки является установление стоимости, отличной от рыночной стоимости. Удовлетворение этой обязанности обычно гарантируется надлежащим раскрытием данных, идентификацией и определением терминов и заявленными ограничениями на применимость оценки в отчете об оценке.

4.3. Следует отделять процесс оценки от отчета об оценке. Процесс оценки включает все исследования, данные, рассуждения, анализ и выводы, необходимые для достижения расчетной величины стоимости. Отчет об оценке содержит описание этих процедур и сделанных заключений. В соответствии с требованиями настоящих стандартов необходимо, чтобы велись надлежащие записи, подтверждающие тот факт, что процесс оценки являлся адекватным и что выводы правдоподобны и надежны. Эти записи должны быть доступными на случай, если впоследствии возникнут сомнении. На практике некоторые способы составления отчета могут не полностью представлять обоснование оценки в целом. Если информация в отчете в какой-то мере предоставляется не полностью, то оценщик обычно должен идентифицировать и провести различие между сферой возможного применения результатов оценки и сферой применения отчета об оценке.

4.4. Является нормальным и обычным то, что указания клиента представляются в письменном виде, в задании на оценку являющимся неотъемлемой частью договора на оказание услуг по оценке. Договор определяет деловые отношения между оценщиком и клиентом, вознаграждение и условия оплаты, специальные указания и ограничения, идентифицирует применимые стандарты, а также разрешает другие возникающие вопросы. 
В обязательном порядке договор должен содержать:

· цель оценки;

· описание объекта или объектов оценки, позволяющее осуществить их идентификацию;

· вид определяемой стоимости объекта оценки;

· размер денежного вознаграждения за проведение оценки;

· дату определения стоимости объекта оценки;

· сведения об обязательном страховании гражданской ответственности оценщика в соответствии с настоящим Федеральным законом;

· наименование саморегулируемой организации оценщиков, членом которой является оценщик, и место нахождения этой организации;

· указание на стандарты оценочной деятельности, которые будут применяться при проведении оценки;

· указание на размер, порядок и основания наступления дополнительной ответственности по отношению к ответственности, установленной гражданским законодательством и статьей 24.6 Федерального закона №135, оценщика или юридического лица, с которым оценщик заключил трудовой договор;

· сведения о договоре страхования ответственности юридического лица, с которым оценщик заключил трудовой договор, за нарушение требований договора на проведение оценки и договора страхования ответственности за причинение вреда имуществу третьих лиц в результате нарушения требований настоящего Федерального закона, федеральных стандартов оценки, иных нормативных правовых актов Российской Федерации в области оценочной деятельности, стандартов и правил оценочной деятельности;

· сведения о банковской гарантии, обеспечивающей надлежащее исполнение обязательств по договору на проведение оценки, в случае, если исполнение обязательств по такому договору обеспечено банковской гарантией;

· сведения о независимости юридического лица, с которым оценщик заключил трудовой договор, и оценщика в соответствии с требованиями статьи 16 Федерального закона №135.

Задание на оценку включает (ФСО IV):
· объект оценки;

· права на объект оценки, учитываемые при определении стоимости объекта оценки;

· цель оценки;

· предполагаемое использование результатов оценки;

· вид стоимости;

· дату оценки; 

· допущения, на которых должна основываться оценка;

· состав объекта оценки с указанием сведений, достаточных для идентификации каждой из его частей (при наличии);

· характеристики объекта оценки и его оцениваемых частей или ссылки на доступные для оценщика документы, содержащие такие характеристики;

· права, учитываемые при оценке объекта оценки, ограничения (обременения) этих прав, в том числе в отношении каждой из частей объекта оценки.

Проведение оценки включает следующие этапы:

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

· сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки;

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

· согласование (в случае необходимости) результатов и определение итоговой величины стоимости объекта оценки;

· составление отчета об оценке (ФСО VI, ОСТ ДСО.2.06).

4.5. При выполнении в процессе оценки этапов предварительного анализа, отбора и сбора предполагаемых данных оценщик знакомится с общим состоянием рынка и оцениваемым имуществом. После этого он может перейти к проведению процесса более детального анализа.

4.5.1.Общеэкономические данные собираются на уровне района, города, региона и даже национальном и международном уровнях в зависимости от рассматриваемого имущества. Для лучшего понимания ситуации с конкретным имуществом исследуются социальные, экономические, политические и экологические факторы, которые способны влиять на рыночную стоимость (или иной тип стоимости в соответствии с определением). Следует также детально изучить любые другие специфические факторы.

4.5.2.Данные, специфические для имущества, т.е. те, которые имеют более прямое отношение к оцениваемому имуществу или к сопоставимому имуществу, также должны быть собраны и исследованы. Сюда входят данные о конкретном месторасположении имущества и улучшениях, данные о затратах и амортизации, данные о доходах и расходах, данные о ставке капитализации и доходности, история нахождения в собственности и использования и другая информация, которая признается значимой и обычно принимается в расчет соответствующими покупателями и продавцами в их переговорах и сделках.

4.5.3.Данные о спросе и предложении, характеризующие наиболее вероятный рынок для данного имущества. Их анализ проводится для того, чтобы получить перечень объектов имущества, которые конкурируют с рассматриваемым имуществом за долю на рынке. Также анализируются данные об объектах, которые могут быть приспособлены, или о новых объектах имущества, которые будут построены и которые, соответственно, увеличат конкурентное предложение. Анализ рынков проводится с целью установления рыночных тенденций, связи между спросом и предложением, ставок поглощения и другой специфической для рынка информации.

4.6. Анализ рынка недвижимости выполняется в следующей последовательности:

· анализ влияния общей политической и социально-экономической обстановки в стране и регионе расположения объекта оценки на рынок оцениваемого объекта, в том числе тенденций, наметившихся на рынке, в период, предшествующий дате оценки;

· определение сегмента рынка, к которому принадлежит оцениваемый объект. Если рынок недвижимости неразвит и данных, позволяющих составить представление о ценах сделок и (или) предложений с сопоставимыми объектами недвижимости, недостаточно, допускается расширить территорию исследования за счет территорий, схожих по экономическим характеристикам с
местоположением оцениваемого объекта;

· в) анализ фактических данных о ценах сделок и (или) предложений с объектами недвижимости из сегментов рынка, к которым может быть отнесен оцениваемый объект при фактическом, а также при альтернативных вариантах его использования, с указанием интервала значений цен;

· анализ основных факторов, влияющих на спрос, предложение и цены сопоставимых объектов недвижимости, например ставки доходности, периоды окупаемости инвестиций на рынке недвижимости, с приведением интервалов значений этих факторов;

· основные выводы относительно рынка недвижимости в сегментах, необходимых для оценки объекта, например динамика рынка, спрос, предложение, объем продаж, емкость рынка, мотивации покупателей и продавцов, ликвидность, колебания цен на рынке оцениваемого объекта и другие выводы.

4.7. После того как будут собраны и проанализированы вышеуказанные данные, оценщик сможет определить возможные вариант использования оцениваемого имущества. Поскольку различные комплексы недвижимости могут обладать различными потенциалами использования, первый необходимый шаг к отбору продаж и других сопоставимых данных состоит в том, чтобы определить наиболее эффективное использование (НЭИ) оцениваемого имущества. Оценщик рассматривает и наиболее эффективное использование земельного участка, как если бы он был свободным, и наиболее эффективное использование имущества как улучшенного (см рассмотрение НЭИ в разделе 5.0 главы «Понятия, лежащие в основе общепринятых принципов оценки»).

4.7.1.Понятие НЭИ основано на идее о том, что хотя два или более комплекса недвижимости могут обладать физическими сходствами и быть сильно похожими один на другой, все же могут существовать значительные различия в том, как их можно использовать. Вид оптимального использования имущества является фундаментом для определения рыночной стоимости.
4.7.2.Основные детерминанты НЭИ включают ответы на следующие вопросы:

Является ли предлагаемое использование рациональным и вероятным?

Является ли это использование законным, иначе говоря, существует ли разумная вероятность того, что можно будет получить юридическое право на такое использование?

Является ли имущество физически пригодным для выбранного использования или же его можно приспособить для этого использования?

Является ли предлагаемое использование финансово осуществимым?

Из тех вариантов использования, которые удовлетворяют первым четырем тестам, является ли выбранное НЭИ максимально продуктивным использованием земли?

4.8. Для оценки земли используют несколько методов. Степень их применимости различается в зависимости от типа оцениваемой стоимости и наличия данных. Для определения величины рыночной стоимости любой выбранный метод должен опираться на рыночные данные (см. п.4.25 и его подпункты).

4.9. В процессе оценки признаются три подхода к оценке: сравнительный подход, доходный подход и затратный подход. 
Доходный подход - совокупность методов оценки, основанных на определении ожидаемых доходов от использования объекта оценки.

Сравнительный подход - совокупность методов оценки, основанных на получении стоимости объекта оценки путем сравнения оцениваемого объекта с объектами-аналогами. 

Затратный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении затрат, необходимых для приобретения, воспроизводства либо замещения объекта оценки с учетом износа и устареваний. Затратами на воспроизводство объекта оценки являются затраты, необходимые для создания точной копии объекта оценки с использованием применявшихся при создании объекта оценки материалов и технологий. Затратами на замещение объекта оценки являются затраты, необходимые для создания аналогичного объекта с использованием материалов и технологий, применяющихся на дату оценки.
Наличие развитого рынка делает затратный подход менее значимым, однако недостаток рыночных данных приводит к тому, что затратный подход становится преобладающим. При выборе используемых при проведении оценки подходов следует учитывать не только возможность применения каждого из подходов, но и цели и задачи оценки, предполагаемое использование результатов оценки, допущения, полноту и достоверность исходной информации. На основе анализа указанных факторов обосновывается выбор подходов, используемых оценщиком. 
Каждый подход частично основывается на принципе замещения, который утверждает, что если в наличии имеются несколько сходных или сопоставимых товаров или услуг, товар (услуга), имеющий наименьшую цену, привлекает наибольший спрос и получает наиболее широкое распространение. Проще говоря, цена имущества, устанавливаемая данным рынком, ограничивается ценами, обычно уплачиваемыми за объекты имущества, которые конкурируют с данными за долю на рынке, а также ограничивается финансовыми альтернативами инвестирования денег где-либо в другом месте и затратами на строительство новых объектов имущества или на приспособление старого имущества для использования, аналогичного использованию рассматриваемого имущества (объекта оценки).
4.10. Подход, основанный на сравнении продаж (сравнительный подход), исходит из признания, что цены имущества определяются рынком. Поэтому показатель рыночной стоимости можно рассчитать на основании изучения рыночных цен объектов имущества, конкурирующих друг с другом за долю на рынке. Применяемый процесс сопоставления является основополагающим для процесса оценки.

4.10.1.При наличии данных подход, основанный на сравнении продаж, является наиболее прямым и систематическим подходом к расчету стоимости.

4.10.2.Когда данных недостаточно, применимость подхода, основанного на сравнении продаж, может быть ограничена. Недостаточное исследование рынка, проведенное оценщиком, тем не менее, не может являться оправданием для отказа от этого подхода там, где данные имеются в наличии или их можно получить обоснованным путем (см п.4.23 и его подпункты по поводу рассмотрения исследования рынка, проверки данных, процедуры корректировки и согласования показателей).
При проведении оценки должны быть описаны объем доступных оценщику рыночных данных об объектах-аналогах и правила их отбора для проведения расчетов. Использование в расчетах лишь части доступных оценщику объектов-аналогов должно быть обосновано в отчете об оценке;

4.10.3.После того как данные по продажам будут отобраны и верифицированы, следует выбрать и проанализировать одну или несколько единиц сравнения. 
Для выполнения расчетов используются типичные для аналогичного объекта сложившиеся на рынке оцениваемого объекта удельные показатели стоимости (единицы сравнения), в частности цена или арендная плата за единицу площади или единицу объема;

Единицы сравнения используют две составные части, для того чтобы вывести некий множитель (к примеру, цену в расчете на (физическую) единицу измерения или отношение, на пример, получаемое делением продажной цены имущества на его чистый доход, т.е. мультипликатор чистого дохода или число лет, за которое окупается покупка, который отражает точные различия между объектами имущества. Единицы сравнения, которые покупатели и продавцы на данном рынке используют при принятии своих решений о покупке и продаже, приобретают особую значимость, и им может придаваться больший вес.

4.10.4.Специфическими характеристиками объектов имущества и сделок, которые приводят к вариациям цен, уплачиваемых за недвижимость, являются элементы сравнения. При сравнительном подходе они имеют решающее значение.
Для сравнения объекта оценки с другими объектами недвижимости, с которыми были совершены сделки или которые представлены на рынке для их совершения, обычно используются следующие элементы сравнения:

· передаваемые имущественные права, ограничения (обременения) этих прав;

· условия финансирования состоявшейся или предполагаемой сделки (вид оплаты, условия кредитования, иные условия);

· условия продажи (нетипичные для рынка условия, сделка между аффилированными лицами, иные условия);

· условия рынка (изменения цен за период между датами сделки и оценки, скидки к ценам предложений, иные условия); 

· вид использования и (или) зонирование; 

· местоположение объекта;

· физические характеристики объекта, в том числе свойства земельного участка, состояние объектов капитального строительства, соотношение площади земельного участка и площади его застройки, иные характеристики;

· экономические характеристики (уровень операционных расходов, условия аренды, состав арендаторов, иные характеристики);

· наличие движимого имущества, не связанного с недвижимостью; другие характеристики (элементы), влияющие на стоимость;

4.10.5.Чтобы провести непосредственные сравнения между имуществом, являющимся предметом сравниваемой продажи, и оцениваемым имуществом, оценщик должен рассмотреть возможные корректировки, основанные на различиях в элементах сравнения. Корректировки могут уменьшить различия между каждым сравниваемым имуществом и оцениваемым имуществом. Для анализа различий и расчета корректировок оценщики применяют количественные и/или качественные методы.

4.11. Доходный подход может применяться как в случае заданий по установлению рыночной стоимости, так и при других типах оценки. Однако для его применения при определении рыночной стоимости необходимо получить и проанализировать подходящую рыночную информацию. Эта задача существенно отличается от получения субъективной информации для конкретного собственника или от отражения точки зрения конкретного аналитика или инвестора.

4.11.1. Доходный подход базируется на тех же принципах, которые применяются к другим подходам к оценке. В частности, он исходит из принципа предвидения, который рассматривает стоимость как создаваемую ожиданием будущих выгод (потоков доходов). Капитализация дохода использует процессы, которые рассматривают приведенную стоимость предвидимых будущих выгод в форме доходов.

4.11.2.Как и при других подходах, Доходный подход можно надежно использовать только тогда, когда имеются необходимые сопоставимые данные. Когда такой информации нет, данный подход можно использовать для общего анализа, но не для цели прямого рыночного сравнения. Доходный подход особенно важен для объектов имущества, которые покупаются и продаются исходя из их способности приносить доходы, а также в ситуациях, когда существуют рыночные свидетельства для обоснования различных элементов, включаемых в проводимый анализ. Тем не менее, математическую точность процедур, используемых при данном подходе, не следует ошибочно принимать за указание на точность результатов.

4.11.3.Исследование рынка имеет значение для подхода, основанного на капитализации дохода, в силу множества факторов. Помимо предоставления специфических данных, которые будут обрабатываться, исследование рынка также дает информацию качественного характера для определения сопоставимости и для облегчения взвешивания результатов анализа. Таким образом, этот подход не просто количественный или математический, он требует и качественных оценок.

4.11.4.После того как будет завершено надлежащее исследование рынка и получены сопоставимые данные, оценщики проводят анализ отчета о доходах и расходах, представленного по рассматриваемому имуществу. Этот шаг включает изучение доходов и расходов по рассматриваемому имуществу за прошлые периоды, и также по конкурирующим объектам имущества, для которых имеются данные. Затем (на базе реконструированного отчета о прибылях и убытках) рассчитывается денежный поток, который отражает ожидания рынка, элиминирует влияние опыта конкретного собственника и обеспечивает формат, облегчающий дальнейший анализ. Целью этого шага является оценочный расчет дохода, который может принести имущество и который будет капитализироваться в показатель стоимости. Эта расчетная величина может отражать доход и расходы только для одного года или для ряда лет.

4.11.5.После определения денежного потока (на основании реконструированного отчета о прибылях и убытках) оценщик должен выбрать метод капитализации. При прямой капитализации применяется общая ставка капитализации или ставка капитализации с учетом всех рисков, на которую делится доход одного года или стабилизированный чистый операционный доход для определения показателя стоимости. Прямая капитализация применяется в основном на рынках, на которых имеются достаточные свидетельства, касающиеся информации. Капитализация дохода принимает в расчет стоимость денег в зависимости от времени и применяется к ряду величин чистых операционных доходов за некоторое число лет. Метод, называемый анализом дисконтированного денежного потока (ДДП), представляет собой очень известный пример капитализации дохода. Прямая капитализация или капитализация дохода (либо и то, и другое) могут применяться для расчета рыночной стоимости, если ставки капитализации или дохода надлежащим образом подкрепляются данными рынка.

При корректном применении обе процедуры должны давать одну и ту же расчетную величину стоимости.

Обобщенно, применяя доходный подход к оценке, оценщик должен:

а) установить период прогнозирования. Под периодом прогнозирования понимается период в будущем, на который от даты оценки производится прогнозирование количественных характеристик факторов, влияющих на величину будущих доходов;

б) исследовать способность объекта оценки приносить поток доходов в течение периода прогнозирования, а также сделать заключение о способности объекта приносить поток доходов в период после периода прогнозирования;

в) определить ставку дисконтирования, отражающую доходность вложений в сопоставимые с объектом оценки по уровню риска объекты инвестирования, используемую для приведения будущих потоков доходов к дате оценки;

г) осуществить процедуру приведения потока ожидаемых доходов в период прогнозирования, а также доходов после периода прогнозирования в стоимость на дату оценки.

4.11.6. Проектировка дохода основывается на допущении, что объектом имущества управляет достаточно эффективный управляющий или менеджер средней квалификации.

4.12. Затратный подход. При любом варианте применения затратный подход определяет стоимость путем расчетной оценки затрат на приобретение земли и строительство нового объекта имущества равной полезности или затрат на приспособление старого объекта недвижимого имущества для аналогичного использования (без учета каких-либо неоправданных расходов из-за задержки строительства). К общим затратам на строительство добавляются затраты на приобретение земельного участка. (Когда это целесообразно, учитывается также предпринимательская прибыль, т.е. расчетная прибыль или убытки девелопера добавляются к затратам на строительство). Затратный подход устанавливает верхний предел той суммы, которую на нормальном рынке заплатили бы за данное имущество в новом состоянии. Для более старого имущества делаются скидки на различные формы «накопленного износа» (ухудшения физического состояния; функционального или технического устаревания; экономического или внешнего устаревания), чтобы рассчитать цену, приближенно равную рыночной стоимости. В зависимости от того, в каком объеме данные для расчетов взяты из рыночных данных, затратный подход может дать прямое указание на рыночную стоимость. Затратный подход очень полезен при определении рыночной стоимости объектов предполагаемого строительства, объектов специализированного имущества и других объектов имущества, редко продаваемых на рынке.
4.12.1. Затратный подход рекомендуется применять для оценки объектов недвижимости - земельных участков, застроенных объектами капитального строительства, или объектов капитального строительства, но не их частей, например жилых и нежилых помещений.
4.12.2. затратный подход целесообразно применять для оценки недвижимости, если она соответствует наиболее эффективному использованию земельного участка как незастроенного и есть возможность корректной оценки физического износа, а также функционального и внешнего (экономического) устареваний объектов капитального строительства;

4.12.3. затратный подход рекомендуется использовать при низкой активности рынка, когда недостаточно данных, необходимых для применения сравнительного и доходного подходов к оценке, а также для оценки недвижимости специального назначения и использования (например, линейных объектов, гидротехнических сооружений, водонапорных башен, насосных станций, котельных, инженерных сетей и другой недвижимости, в отношении которой рыночные данные о сделках и предложениях отсутствуют);

4.12.4. в общем случае стоимость объекта недвижимости, определяемая с использованием затратного подхода, рассчитывается в следующей последовательности:

· определение стоимости прав на земельный участок как незастроенный;

· расчет затрат на создание (воспроизводство или замещение) объектов капитального строительства;

· определение прибыли предпринимателя;

· определение износа и устареваний;

· определение стоимости объектов капитального строительства путем суммирования затрат на создание этих объектов и прибыли предпринимателя и вычитания их физического износа и устареваний;

· определение стоимости объекта недвижимости как суммы стоимости прав на земельный участок и стоимости объектов капитального строительства;

4.12.5. для целей определения рыночной стоимости объекта недвижимости с использованием затратного подхода земельный участок оценивается как незастроенный в предположении его наиболее эффективного использования;
4.13. Три подхода к оценке независимы друг от друга, хотя каждый из них основывается на одних и тех же экономических принципах. Предполагается, что все три подхода должны давать показатель рыночной стоимости, однако окончательное заключение о стоимости зависит от рассмотрения всех используемых данных и процессов и от особенностей согласования всех показателей стоимости, полученных в рамках различных подходов, при выводе окончательной расчетной величины стоимости. 
4.14. Согласование результатов оценки недвижимости, полученных с использованием различных методов и подходов, к оценке, и отражение его результатов в отчете об оценке осуществляются в соответствии с требованиями ФСО №1 и ФСО №3.

4.15.  В случае использования в рамках какого-либо из подходов к оценке недвижимости нескольких методов оценки выполняется предварительное согласование их результатов с целью получения промежуточного результата оценки недвижимости данным подходом.

4.16.  В процессе согласования промежуточных результатов оценки недвижимости, полученных с применением разных подходов, следует проанализировать достоинства и недостатки этих подходов, объяснить расхождение промежуточных результатов и на основе проведенного анализа определить итоговый результат оценки недвижимости.

4.17.  При недостаточности рыночных данных, необходимых для реализации какого-либо из подходов к оценке недвижимости в соответствии с требованиями ФСО I - ФСО VI, ФСО №7 в рамках выбранного подхода на основе имеющихся данных рекомендуется указать ориентировочные значения (значение) оцениваемой величины, которые не учитываются при итоговом согласовании, но могут быть использованы в качестве поверочных к итоговому результату оценки недвижимости.

4.18. После проведения процедуры согласования оценщик, помимо указания в отчете об оценке итогового результата оценки стоимости недвижимости, приводит свое суждение о возможных границах интервала, в котором, по его мнению, может находиться эта стоимость, если в задании на оценку не указано иное.

4.19. Вопросы, относящиеся к отчету об оценке, рассматриваются в Кодексе поведения, ОСТ ДСО.2.06 и в ФСО VI.

4.20. В том случае, когда для подкрепления оценки имеется достаточное количество рыночных данных, определяется рыночная стоимость. В других случаях, когда рыночных данных недостаточно или когда необходимо выполнить особые условия, результатом оценки окажется стоимость, отличная от рыночной.

4.21. Существование различных типов стоимости не должно вызывать путаницу у оценщиков или пользователей услуг по оценке. Рыночная стоимость - это тип стоимости, который наиболее часто востребован рынком, и он отличается от других типов стоимости. Каждый из других типов стоимости имеет свое собственное обоснование и применение и должен исследоваться лишь в особом контексте. Составляя отчет с адекватным раскрытием данных и обсуждением, а также предоставляя гарантии того, что определенный в отчете об оценке тип стоимости соответствует предполагаемой цели оценки и предполагаемому использованию оценки, оценщик способствует укреплению доверия рынка к проводимым оценкам.

4.22. Термины рынок, рынки подразумевают наличие объектов имущества, покупателей, продавцов и некоторую степень конкуренции. Если имущество, выбранное для сравнения, не конкурирует или не может конкурировать на том же рынке, что и оцениваемое имущество, вероятно, выбранное для сравнения имущество относится к иному рынку.

4.23. При любом анализе сопоставимых данных важно, чтобы объекты имущества, по которым собираются сопоставимые данные, имели характеристики, аналогичные оцениваемому имуществу. Сюда входят правовые, физические характеристики и характеристики, связанные с местоположением и использованием, которые совместимы с соответствующими характеристиками рассматриваемого (оцениваемого) имущества и отражают условия на рынке, на котором конкурирует рассматриваемое имущество. При всех трех подходах к оценке следует отмечать и анализировать различия, чтобы получить корректировки.

4.19.1.В сравнительном подходе данные по сравниваемым продажам корректируют, чтобы отразить различия между каждым сравниваемым объектом имущества и рассматриваемым имуществом. Элементы сравнения включают передаваемые права на недвижимость, условия финансирования, условия продажи, расходы, осуществляемые непосредственно после покупки, условия рынка, местоположение, физические характеристики, экономические характеристики, характер использования и компоненты продажи, не относящиеся к недвижимости.

4.19.2.В доходном подходе круг сопоставимых данных включает данные об арендной плате, доходе, расходах, ставке капитализации и ставке доходности. Категории сопоставимых данных о доходах и расходах, используемые в прогнозах будущих доходов и расходов, и в получении ставок капитализации и доходности, должны быть идентичными.

4.19.3.В затратном подходе сопоставимые данные относятся к затратам на строительство или развитие, а корректировки проводят для того, чтобы учесть различия в количестве, качестве и полезности. Кроме того, выполняют анализ сопоставимых данных по земельным участкам, а также сопоставимые расчеты амортизации.

4.24. В целях проведения надлежащего анализа следует выбрать подходящие единицы сравнения. Можно использовать различные единицы сравнения в зависимости от типа имущества и цели анализа. Офисные или складские здания можно сравнивать, используя цену квадратного метра площади, пригодной для аренды. При сравнении складских помещений можно также использовать цену кубического метра. Многоквартирные дома можно сравнивать, используя цену единицы площади жилища или квартиры. Сельскохозяйственные объекты можно сравнивать, используя урожайность с гектара либо условное количество голов скота, которое можно прокормить в расчете на гектар. Единицы сравнения полезны лишь тогда, когда они последовательно выбираются и применяются к рассматриваемому имуществу и сопоставимым объектам имущества в каждом анализе и наиболее близко отражают единицы сравнения, используемые покупателями и продавцами на конкретном рынке.

4.25. Элементы сравнения определяют специфические характеристики объектов имущества и сделок, которые объясняют вариации цен. Анализ рынка выявляет, какие элементы рассматриваются как особенно чувствительные. При анализе сопоставимых продаж основными должны считаться следующие элементы сравнения.

4.21.1.Передаваемые права па недвижимость. Существенное значение имеет точная идентификация передаваемых прав на недвижимость в каждой сопоставимой сделке, выбранной для анализа, поскольку цена сделки всегда основывается на передаваемом интересе в имуществе.

4.21.2.Условия финансирования. Различные условия финансирования сделки могут привести к отличию цены, уплаченной за недвижимое имущество, от цены, уплаченной за другое идентичное имущество. Необходимо полностью понять, проанализировать и учесть типы и условия финансирования сделки (трансакции).

4.21.3.Условия продажи. Особые мотивации сторон в сделке во многих ситуациях могут повлиять на уплачиваемые цены и даже сделать некоторые сделки нерыночными. К примерам особых условий продажи относятся: более высокая цена, уплаченная покупателем в силу того, что приобретенный им участок земли обладает синергетической стоимостью т.е. дополнительной стоимостью при его объединении; более низкая цена, уплачиваемая потому, что продавец спешит завершить продажу; финансовые, деловые или семейные связи между сторонами, вовлеченными в сделку; необычные соображения, касающиеся налогов; недостаточный срок экспозиции имущества на (открытом) рынке; перспектива затяжной судебной тяжбы.

4.21.4.Расходы, производимые непосредственно после покупки, - это расходы, которые должны быть понесены после покупки имущества и о включении которых в цену покупки хорошо осведомленный покупатель может договариваться. К примерам относятся затраты на ремонт или замену сооружений или частей сооружений, затраты на ликвидацию загрязнения окружающей среды или затраты, связанные с изменением статуса землепользования для обеспечения развития.

4.21.5.Условия рынка. Условия рынка во время сделки по продаже сопоставимого имущества могут отличаться от условий на дату оценки оцениваемого имущества. Факторы, влияющие на условия рынка, включают быстрое повышение или понижение стоимости имущества, изменения в законах о подоходном налоге, ограничения или мораторий на строительство, колебания спроса и предложения, либо любое сочетание сил, согласованно действующих в сторону изменения условий рынка в промежутке между двумя датами.

4.21.6.Местоположение. Следует сравнить местоположение объектов имущества в сопоставимых продажах и рассматриваемого имущества, чтобы установить, влияет ли местоположение и ближайшие окрестности на уплачиваемые цены. Чрезмерные различия, связанные с местоположением, могут показывать, что сделка не является подлинно сопоставимой и ее следует исключить.

4.21.7.Физические характеристики. Оценщик описывает и анализирует такие характеристики, как размеры, качество строительства и физическое состояние рассматриваемого имущества и сопоставимых объектов имущества. Если физические характеристики сопоставимого имущества отличаются от характеристик рассматриваемого имущества, следует рассмотреть каждое из отличий и скорректировать его с учетом его влияния на стоимость.

4.21.8.Экономические характеристики. Такие качества, как доход, операционные расходы, условия аренды, менеджмент и состав съемщиков, используются для анализа объектов имущества, приносящих доход.

4.21.9.Использование. На использование имущества влияют зонирование и другие ограничения. Если имеет место отличие в текущем использовании или в наиболее эффективном использовании сопоставимого имущества от рассматриваемого имущества, следует тщательно изучить влияние этого отличия на стоимость. Вообще говоря, в сравнительном анализе следует использовать только объекты имущества с аналогичным или схожим наиболее эффективным использованием.

4.21.10.Компоненты продажи, не относящиеся к недвижимости. Движимое имущество, интересы в бизнесе или другие особенности, которые не составляют недвижимого имущества, могут включаться либо в цену сделки, либо в интерес собственности на оцениваемое имущество. Эти компоненты следует анализировать отдельно от недвижимости. Типичными примерами движимого имущества являются мебель, отделка и оборудование в гостинице или ресторане.

4.26. При применении подхода, основанного на сравнении продаж, оценщик должен следовать следующей систематической процедуре. Оценщик должен:

4.22.1.Исследовать рынок, чтобы найти надлежащую рыночную информацию по аналогичным объектам имущества, которые конкурируют с рассматриваемым за долю на рынке; эта информация будет различна для различных типов имущества, однако она обычно включает тип имущества, дату продажи, размеры, местоположение, зонирование и другую имеющую отношение к оценке информацию;

4.22.2.Установить истинность информации, подтвердив, что она точна и что условия продажи совместимы с требованиями, соответствующими рыночной стоимости; там, где имеют место отличия, оценщик может сделать вывод, что данные могут быть пригодны только для общего рассмотрения;

4.22.3.Выбрать адекватные единицы сравнения (например, цена квадратного метра, цена комнаты, мультипликатор дохода либо годы покупки или др.) и провести сравнительный анализ для каждой единицы;

4.22.4.Сравнить продаваемые объекты имущества с рассматриваемым имуществом, используя элементы сравнения и корректируя продажную цену каждого сопоставимого объекта имущества, когда имеются данные для подтверждения таких корректировок. В качестве альтернативы оценщик может использовать данные по продажам, чтобы сгруппировать или определить вероятный интервал стоимостей для оцениваемого имущества. Если оказывается, что найденные данные недостаточно сопоставимы, данный проданный объект имущества следует исключить из круга сопоставимых;

4.22.5.Согласовать результаты, приведя их к показателю стоимости. Там, где условия рынка являются неопределенными или в массиве данных по продажам обнаруживается изменяющаяся степень сопоставимости, может оказаться целесообразным определить диапазон показателей стоимости.

4.27. Наиболее эффективное использование лежит в основе определения рыночной стоимости. Понимание поведения и динамики рынка недвижимости существенно для определения наиболее эффективного использования имущества. Поскольку рыночные силы создают рыночную стоимость, взаимодействие между рыночными силами и наиболее эффективным использованием имеет фундаментальное значение. Наиболее эффективное использование - это наиболее прибыльный из всех потенциальных вариантов использования, которые можно выбрать для данного имущества, и потому оно проявляется под воздействием рынка.

4.23.1.Возможно, что наиболее эффективное использование (НЭИ) земельного участка как свободного и НЭИ участка с улучшениями различаются. Может быть незаконным снос зданий, даже если это даст более продуктивное использование. Там, где снос и расчистка участка разрешены законом и возможны, связанные с этим затраты могут сделать новое строительство экономически неосуществимым. Таким образом, не исключено, что может существовать разница между НЭИ земельного участка как свободного и имущества с улучшениями. Оценщик должен проанализировать и отразить в отчете эти соображения и четко указать, какое НЭИ было выбрано. Оценщик должен также дать обоснование выбора НЭИ.

4.23.2.Кроме того, необходимо провести расчет стоимости земельного участка, основанный на НЭИ в предположении отсутствия улучшений на земельном участке. Это определение НЭИ, конечно, необходимо, если земельный участок является свободным, однако оно дает и экономическую основу для суждения о продуктивности улучшений при их наличии. Эта практика также включает анализ рыночной информации для определения степени накопленного износа, который может иметься в улучшениях. 

4.28. ОСНОВНЫЕ МЕТОДЫ ОЦЕНКИ ЗЕМЕЛЬНОГО УЧАСТКА.

4.24.1.Техника сравнения продаж для земельных участков включает прямое сравнение рассматриваемого имущества с аналогичными земельным участками, для которых имеются фактические данные по последним рыночным сделкам. Хотя наибольшее значение имеют продажи, анализ списков и цен, предлагаемых за аналогичные участки, которые конкурируют с рассматриваемым, может способствовать лучшему пониманию рынка.
4.24.2.Техника разбивки на участки (предполагаемого использования) также может применяться к оценке земли. Этот процесс связан с предположениями о разделении конкретного (земельного) объекта имущества на ряд участков, определением доходов и расходов, связанных с процессом такого деления, и дисконтированием получающихся в результате чистых доходов для вывода показателя стоимости. Эта техника может быть приемлема в некоторых ситуациях, однако она связана с рядом допущений, которые чрезвычайно трудно связать с толкованием рыночной стоимости. К выработке приемлемых допущений при применении данной техники рекомендуется подходить с особой осторожностью, при этом оценщик должен полностью раскрыть сделанные предположения.
В том случае, когда непосредственно применить метод сравнения продаж земельных участков невозможно, рекомендуется применять следующие методы:

4.24.3.Распределение (соотнесения) - это техника косвенного сравнения, при котором разрабатывается соотношение между стоимостью земли и улучшений на ней или какое-либо другое соотношение между составными частями имущества. Результатом является мера для разнесения общей рыночной цены между землей и улучшениями на ней в целях сравнения.
4.24.4.Выделение - это другая техника косвенного сравнения (иногда называемая извлечением). Он дает расчетную стоимость улучшений путем применения анализа затрат за вычетом амортизации и извлечения результата из полной цены объектов имущества, сравнимых в других отношениях. Полученный остаток является показателем возможной стоимости земли.
4.24.5.При применении техники остаточной стоимости  для оценки земли в качестве элементов анализа также применяются данные о доходах и расходах. Проводится финансовый анализ чистого дохода, который можно получить от использования имущества с целью извлечения дохода. Из чистого дохода делается вычет с учетом финансовой отдачи, требуемой улучшениями. Оставшийся доход считается остаточным и приходящимся на счет земли. Для получения показателя стоимости земли он капитализируется. Применение метода ограничивается доходными объектами имущества. Он наиболее часто употребляется для новых объектов имущества, для которых требуется меньшее число допущений.
4.24.6.Землю можно оценивать и посредством капитализации арендной платы за свободный участок. Если земельный участок способен независимо приносить ренту как свободный, эту ренту при наличии достаточных рыночных данных можно капитализировать в показатель рыночной стоимости. Однако следует проявлять осторожность, чтобы не быть введенным в заблуждение особыми условиями аренды свободной земли, которые необязательно могут быть репрезентативными для конкретного рынка. Вдобавок, поскольку условия аренды участка могли быть приняты за много лет до момента оценки, используемые арендные ставки могут оказаться устаревшей информацией, что вызовет трудности с получением текущей ставки капитализации дохода.

4.29. Рынок недвижимости можно определить как взаимодействие физических или юридических лиц, которые обменивают права на недвижимость на другие активы, как правило, деньги. Конкретные рынки недвижимости определяются типом имущества, местоположением, потенциалом приносимого дохода, типичными характеристиками арендаторов, отношением и мотивацией типичных инвесторов и другими признаками, признаваемыми теми физическими или юридическими лицами, которые участвуют в обмене недвижимого имущества. В свою очередь, рынки недвижимости подвержены влиянию широкого круга факторов социального, экономического, государственного и экологического характера.

4.25.1.По сравнению с рынками товаров или ценных бумаг рынки недвижимости все еще считаются неэффективными. Эту черту можно приписать ряду факторов, включающих относительно неэластичное предложение и фиксированное местоположение недвижимости. Следовательно, изменения рыночного спроса не влекут за собой быстрой реакции в форме приспособления предложения недвижимости.

4.25.2.Инвестиции в недвижимость, которые относительно неликвидны, связаны с крупными суммами денег и для них нелегко получить подходящее финансирование.

Оценщикам следует отдавать себе отчет в этих неэффективностях, их восприятие конкретных характеристик рынка недвижимости и/или его субрынка должно обеспечивать надежный и объективный анализ для клиентов, которым они оказывают услуги.

4.30. Затратный подход может оказаться наиболее подходящим в тех случаях, когда объекты имущества являются новыми или сравнительно недавно построенными при условии, что определение таких факторов, как стоимость земельного элемента и амортизация, основывается на рыночных данных. На рынках находящихся в состоянии депрессии, в показателе стоимости, получаемом из затратного подхода, должен учитываться фактор экономического или внешнего устаревания (износа).
5.0. Дата вступления в силу

5.1. Настоящее руководство по оценке вступило в силу 09 ноября 2022 г.
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