Версия от 01 июня 2006 г.
Приложение № 1

К договору № _____________________

от «____»  __________________ 200_ г.

Техническое ЗАДАНИЕ

на проведение оценки

рыночно обоснованной арендной платы

за встроенные помещения,

являющиеся собственностью

Российской Федерации

и расположенные на территории поселений

Исполнитель: 
Заказчик:

_____________________________
_________________________
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Исходные данные

1) Адрес объекта аренды (или другие характеристики местоположения, однозначно идентифицирующие объект аренды
):

Индекс, название населенного пункта, район, улица, номер дома, этаж, номер помещения.

2) Вид объекта аренды: Встроенное помещение.
3) Цели и задачи оценки: Определение рыночно обоснованной арендной платы за объект аренды в целях предоставления его в аренду.
4) Вид определяемой стоимости: Рыночная.
5) Дата проведения оценки (дата, по состоянию на которую определяется стоимость объекта оценки): 

«        «                                               200   г.

6) Объект оценки и оцениваемые права:

Объект оценки – право пользования (либо совокупность прав пользования и владения) объектом аренды в течение одного платежного периода на условиях, определенных договором аренды или настоящим заданием на оценку. Качество оцениваемых прав уточнить по результатам дополнительных запросов.

7) Характеристики объекта аренды:

Уточнить по результатам дополнительных запросов.

8) Собственник (балансодержатель) Объекта недвижимости:

Собственность РФ. Балансодержатель:

9) Балансовая стоимость объекта оценки: 

Объект не имеет балансовой стоимости. Балансовая стоимость объекта аренды - 

10) Особые условия:
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Термины и определения

Арендная плата – это плата за пользование объектом аренды. Порядок, условия и сроки внесения арендной платы определяются договором аренды (ст. 614 ГК РФ). В контексте «определения арендной платы» под арендной платой подразумевается арендный платеж за первый платежный период.
Арендный платеж – сумма арендной платы, уплачиваемая по договору аренды за один платежный период.

Платежный период – интервал времени между установленными условиями договора аренды датами арендных платежей.

Арендная ставка (ставка арендной платы) – арендный платеж, отнесенный к количеству единиц измерения объекта аренды (например, за квадратный метр).

Срок аренды – период времени, на который заключается договор аренды.

Срок действия арендной ставки – период, определяемый условиями договора аренды, в течение которого будет использоваться определенная оценщиком (и установленная договором аренды) арендная ставка (либо способ ее расчета). Может быть меньше срока аренды.

Объект оценки – право пользования (либо совокупность прав пользования и владения) объектом аренды в течение одного платежного периода на условиях, определенных договором аренды или заданием на оценку.
Объект аренды – объект недвижимости (помещение), арендная плата за который определяется в соответствии с настоящим ТЗ.

Аналог объекта оценки — сходный по основным экономическим, материальным, техническим и другим характеристикам объекта оценки другой объект, цена которого известна из сделки, состоявшейся при сходных условиях.

Объекты сравнения — проданные или предложенные к продаже на том же рынке объекты недвижимости, обладающие таким же оптимальным использованием, как и оцениваемый объект и максимально близкие к нему по другим характеристикам.

Единицы сравнения — некоторые общие для всех объектов удельные или абсолютные, физические или экономические единицы измерения стоимости или арендной ставки, сопоставляемые и подвергаемые корректировке.

Элементами сравнения (ценообразующими факторами) называют такие характеристики объектов недвижимости и сделок, которые вызывают изменения цен или арендных ставок на недвижимость.

Корректировка представляет собой операцию (часто — математическую), учитывающую разницу в стоимости между оцениваемым и сравнимым объектами, вызванную влиянием конкретного элемента сравнения. Все корректировки выполняются по принципу «от объекта сравнения к объекту оценки».
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Общие условия

Следующие условия должны быть учтены при оценке, если иное прямо не указано в предыдущем разделе.

1. Определение рыночной арендной платы за объект аренды производится в предположении об отсутствии единовременного первоначального платежа за «право аренды».

2. Рыночную арендную плату в общем случае, т.е. если не заданы особые условия аренды, оценщик рассчитывает для тех условий аренды, которые рынок посчитал бы рыночной нормой. Однако если контрактные условия аренды будут отличаться от рыночной нормы, то рыночная арендная плата, применимая к этой аренде, должна отражать эти отличия.

3. Арендная плата определяется для объекта аренды исходя из того, что он будет передан в аренду в состоянии «как есть», однако с учетом того, что арендатор имеет право осуществить целесообразный ремонт помещения (в соответствии с выводами анализа наиболее эффективного использования объекта оценки), без каких-либо компенсаций или зачета в счет арендной платы со стороны арендодателя. При этом все неотделимые улучшения, появившиеся в ходе проведения ремонта, переходят в собственность арендодателя только по истечении договора аренды, и потому не могут рассматриваться арендодателем как повод для пересмотра арендной платы.

4. В состав арендной платы не входят платежи за пользование коммунальными услугами в связи с эксплуатацией объекта недвижимости
. Предполагается, что коммунальные, эксплуатационные и административно-хозяйственные расходы будут компенсироваться по отдельному договору оказания услуг. Арендная плата является платой непосредственно собственнику объекта за извлечение выгоды из полезных свойств вещи (объекта недвижимости). Коммунальные и прочие перечисленные платежи суть затраты на содержание объекта аренды, которые могут быть возложены договором аренды как на арендатора, так и на арендодателя
.
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Комментарии. Юридическая подоснова проведения оценки арендной платы

Под оценочной деятельностью понимается деятельность субъектов оценочной деятельности, направленная на установление в отношении объектов оценки рыночной и иных видов стоимости (ст. 3 Федерального Закона «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» № 135-ФЗ от 29.07.1998 – далее Закон). Ниже приводятся комментарии, по каким основаниям оценка рыночной арендной платы относится к оценочной деятельности, а рыночная арендная плата может являться результатом оценки.

Анализ зарубежных стандартов оценки

Международные стандарты оценки

Недвижимое имущество представляет собой имущественное (вещное) право (интерес) в недвижимости. Это право обычно оформляется в виде официального документа, такого, как документ о передаче правового титула или договор аренды. Поэтому имущество — юридическое понятие, отличное от понятия недвижимости, которое относится к физическому активу. Недвижимое имущество распространяется на все права, интересы и выгоды, связанные с собственностью на недвижимость. Недвижимость же охватывает сам земельный участок, все вещи, естественным образом существующие на земельном участке, и все вещи, присоединенные к земельному участку, такие как строения и улучшения на нем.

Сочетание всех прав, связанных с собственностью на недвижимость, иногда называют пакетом прав. В него могут входить право пользования, владения, входа, продажи, сдачи в аренду, завещания, дарения или выбора использования или неиспользования всех вышеперечисленных прав. Во многих ситуациях отдельные права могут быть отделены от пакета и переданы, сданы в аренду или отчуждены государством.

Договора аренды — это оформленные контрактом соглашения, которые создают другие вещно-правовые интересы в недвижимом имуществе. При аренде арендодатель сохраняет интерес (право) собственности, с передачей или дарением арендатору права пользования и владения. Интерес, который съемщик или арендатор приобретает по договору аренды, известный в некоторых странах как право владения на условиях аренды (лизгольд), представляет собой право пользования и владения на определенный период при определенных условиях.

Сублизгольд (субаренда) создается, когда съемщик или арендатор в предыдущей аренде передает третьей стороне, субарендатору, интерес (право), которым обладает съемщик или арендатор, т.е. право пользования и владения имуществом.

В международных стандартах оценки (МСО 2005) понятия «рыночной стоимости аренды (арендной стоимости)» нет. Однако, МСО дают определение «рыночной арендной платы», в целом аналогичное определению рыночной стоимости, с заменой слов «расчетная сумма», «покупатель» и «продавец» на, соответственно, «расчетная арендная плата», «арендодатель» и «арендатор».

Европейские стандарты оценки

Рыночная стоимость аренды (Market Rental Value). Определение рыночной стоимости аренды принимает ту же форму, что и определение для рыночной стоимости, но при этом слова «расчетная сумма», «покупатель» и «продавец» заменяются соответственно словами «расчетная арендная плата», «арендодатель» и «арендатор». Излагаются также условия аренды, которые приняты для цели оценки.

Стандарты RICS (Королевского общества оценщиков Великобритании)

Стоимость аренды на открытом рынке (Open Market Rental Value, OMRV) — это мнение о наилучшей арендной плате, за которую новая сдача в аренду интереса в собственности была бы совершена на дату оценки при допущении, что:

· арендодатель готов сдать собственность в аренду;

· перед датой оценки был достаточный период (учитывающий характер собственности и состояние рынка) для должным образом организованного маркетинга интереса в собственности, для соглашения относительно арендной платы и других условий договора аренды и для завершения сделки об аренде;

· состояние рынка, уровень цен и другие обстоятельства были на любую более раннюю допускаемую дату заключения договора об аренде теми же, что и на дату оценки;

· не принимается во внимание какое-либо дополнительное предложение цены возможным арендатором с особым интересом;

· установленный срок и установленные основные условия, относящиеся или допускаемые как относящиеся к аренде и другие условия не являются чрезмерно обременительными или выгодными для аренды этого типа и данного класса собственности.

· арендатору не предоставляются льготы, и любой период бесплатного пользования возможен только в отношении времени, которое понадобилось бы вселяющемуся арендатору для подготовки объекта собственности к использованию;

· обе стороны в сделке действовали компетентно, расчетливо и без принуждения.

Данное определение применяется для оценки арендной платы за собственность. При этом рассматривается не продление существующей аренды, а организация нового договора аренды. В остальном комментарий аналогичен Стоимости на открытом рынке, с заменой слова «продажа» на слово «аренда».

Выводы

В зарубежных стандартах оценки понятие рыночной арендной платы существует, однако трактуется по-разному. МСО относит рыночную арендную плату к категории рыночной стоимости лизгольда, ЕСО связывает рыночную арендную плату с условиями, на которых заключается договор аренды, в то время как RICS вообще относят рыночную арендную плату к категории объективных свойств недвижимого имущества, выделив ее фактически в отдельный вид стоимости. При этом подразумеваются типичные условия аренды для данного типа аренды и данного класса собственности.

Наиболее близок к российскому законодательству подход, предлагаемый МСО.

Российское законодательство

Согласно ст. 10 ФЗ Закона в договоре на оценку (т.е. в настоящем ТЗ) в обязательном порядке должны быть указаны вид объекта оценки и вид определяемой стоимости (стоимостей) объекта оценки.

Виды стоимости

Виды стоимости определены в ст. 3 ФЗ «Об оценочной деятельности» и п. 5 Стандартов оценки. Поскольку оценке подлежит рыночная арендная плата, из приведенного перечня видов стоимости единственной подходящей для цели оценки является рыночная стоимость.

Под рыночной стоимостью объекта оценки понимается наиболее вероятная цена, по которой данный объект оценки может быть отчужден на открытом рынке в условиях конкуренции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой информацией, а на величине цены сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства, то есть когда:

· одна из сторон сделки не обязана отчуждать объект оценки, а другая сторона не обязана принимать исполнение;

· стороны сделки хорошо осведомлены о предмете сделки и действуют в своих интересах;

· объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной оферты, типичной для аналогичных объектов оценки;

· цена сделки представляет собой разумное вознаграждение за объект оценки, и принуждения к совершению сделки в отношении сторон сделки с чьей-либо стороны не было;

· платеж за объект оценки выражен в денежной форме.

Цена — денежная сумма, предлагаемая или уплаченная за объект оценки или его аналог (п. 8 Стандартов оценки). Рыночная стоимость – это расчетная денежная сумма, на которую можно было бы обменять имущество на дату оценки… (МСО 2005, Стандарт 1, п. 3.1.) Далее следуют пояснения, откуда ясно, что рыночная стоимость – это единовременно уплачиваемая величина (на дату оценки). Сделка считается совершенной, когда в одну сторону передана денежная сумма (в полном объеме), а в другую – имущество. «Определение также предполагает одновременный обмен (актива и денег) и закрытие сделки, без каких-либо вариаций цены, которые в ином случае были бы возможны» (там же, п. 3.2.3.). Единовременность уплаты рыночной стоимости, таким образом, есть одна из ее ключевых особенностей. Арендная же плата в общем случае есть периодическая величина, и поэтому рыночная стоимость не может быть выражена через арендную плату и наоборот (т.е. арендная плата не может являться формой выражения рыночной стоимости, рыночной стоимостью в единицу времени и т.п.).

Объекты оценки

Исчерпывающий перечень видов объектов оценки определяется ст. 5 Закона. К объектам оценки относятся:

· отдельные материальные объекты (вещи);

· совокупность вещей, составляющих имущество лица, в том числе имущество определенного вида (движимое или недвижимое, в том числе предприятия);

· право собственности и иные вещные права на имущество или отдельные вещи из состава имущества;

· права требования, обязательства (долги);

· работы, услуги, информация;

· иные объекты гражданских прав, в отношении которых законодательством Российской Федерации установлена возможность их участия в гражданском обороте.

Под определение, данное МСО, более всего попадают «вещные права на имущество» и «иные объекты гражданских прав», к которым относятся, в том числе, имущество и имущественные права
 (ст. 128 ГК РФ). Были проанализированы и отвергнуты варианты отнесения оценки арендной платы к оценке «услуг»
, и к оценке «обязательств» (рассматривая арендную плату как обязательство, возникающее по истечении определенного периода пользования и владения недвижимым имуществом по договору аренды).

Собственнику принадлежат права владения, пользования и распоряжения своим имуществом. Собственник вправе по своему усмотрению отчуждать свое имущество в собственность другим лицам, передавать им, оставаясь собственником, права владения, пользования и распоряжения имуществом, отдавать имущество в залог и обременять его другими способами, распоряжаться им иным образом (ст. 209 ГК РФ).

По договору аренды арендодатель обязуется предоставить арендатору имущество за плату во временное владение и пользование или во временное пользование (ст. 606 ГК РФ).

Аренда имеет возмездный характер, который выражается в обязанности арендатора уплачивать арендную плату
. Таким образом, аренда представляет собой передачу части прав, составляющих право собственности (права пользования и, возможно, владения) на определенный период времени.

Временный характер пользования арендуемым объектом недвижимости выражается в ограничении арендных отношений сроком. Причем срок может быть выражен указанием на
:

· календарную дату (например, до 1 марта 2020 года);

· истечением периода времени, который исчисляется годами, месяцами, неделями, днями или часами;

· событие, которое должно неизбежно наступить (например, начало навигации или сезона).

Срок может быть и неопределенным. В этом случае договор аренды действует до момента, пока одна из сторон не откажется от исполнения договора. В этом случае договор считается расторгнутым по истечении срока в 3 месяца с момента получения отказа контрагентом. Договором может быть предусмотрен и больший срок для предупреждения о прекращении договора аренды
.

Арендная плата - это плата за пользование имуществом. Порядок, условия и сроки внесения арендной платы определяются договором аренды (п. 1 ст. 614 ГК РФ). Арендная плата, в том числе, может быть определена в твердой сумме платежей, вносимых периодически или единовременно (п. 2 ст. 614 ГК РФ).

Так, согласно п.6 ст.66 ГК РФ, вкладом в имущество хозяйственного товарищества или общества могут быть имущественные права либо иные права, имеющие денежную оценку. В хозяйственной практике весьма распространенными являются случаи передачи в уставный (складочный) капитал коммерческих организаций права пользования имуществом на определенный срок. Такое право, являясь имущественным правом, приобретает самостоятельное значение, так как в уставный капитал организации вносится не вещь и не ее стоимость, а только стоимостной (денежный) эквивалент права пользования имуществом. Собственником такого эквивалента становится коммерческая организация. Реализуется же это имущественное право организаций путем непосредственного использования имущества в течение установленного срока. Здесь протекают как бы два сопряженных процесса. Один из них связан с движением имущественного права пользования как самостоятельного объекта, которое выражено только в стоимостном (денежном) измерении; другой – служит реализацией имущественного права посредством использования (эксплуатации) веши. В частности, поэтому в Федеральном законе от 8 февраля 1998 г. «Об обществах с ограниченной ответственностью» указано, что при досрочном прекращении права пользования имуществом участник, передавший имущество в пользование обществу, обязан по требованию последнего произвести денежную компенсацию, равную плате за пользование таким имуществом в течение оставшегося срока, если иное не предусмотрено в учредительном договоре (ст.15).

Примеры

Рассмотрим следующие примеры. Требуется определить рыночную арендную плату (арендный платеж) за объект аренды исходя из следующих условий аренды.

1. Срок аренды – 1 год. Платежный период 1 год. Арендная плата выплачивается авансом.

В данном, самом простом примере, объектом оценки должно быть право пользования объектом аренды в течение 1 года. Определению подлежит рыночная стоимость указанного имущественного права.

2. Срок аренды – 10 лет. Платежный период 1 год. По условиям договора не чаще одного раза в год ставка может быть пересмотрена по инициативе любой из сторон. Арендная плата выплачивается авансом, в начале каждого платежного периода.

Отличие данного примера от предыдущего в том, что срок действия арендной ставки (1 год) меньше срока аренды (10 лет). Формально права пользования объектом аренды передаются на 10 лет, однако фактически стороны договорились лишь о передаче указанных имущественных прав только лишь на 1 год. Это следует из того, что по истечении срока действия арендной ставки стороны могут не прийти к соглашению относительно будущего размера арендной платы, т.к. подобная договоренность носит исключительно добровольный характер. В случае, если стороны не придут к соглашению, договор будет расторгнут.

Это значит, что подобная задача для решения должна быть сведена к предыдущей – оценщику следует рассчитать арендную плату для следующих условий аренды: срок аренды – 1 год, платежный период 1 год, арендная плата выплачивается авансом. Объектом оценки должно быть право пользования объектом аренды в течение 1 года. Определению подлежит рыночная стоимость указанного имущественного права.

3. Срок аренды – 10 лет. Платежный период 1 год. По условиям договора ставка аренды фиксируется на весь срок аренды. Арендная плата выплачивается авансом, в начале каждого платежного периода.

Данный пример наиболее сложен юридически и теоретически. Формально можно было бы считать, что объектом оценки может быть право пользования объектом аренды в течение 10 лет. Однако при этом следует учесть два обстоятельства: 

(1) Арендодатель и арендатор изначально находятся в неравных условиях с точки зрения возможности неисполнения ими своих обязательств по договору. Если последний может просто прекратить свое существование (преднамеренно или нет уже второй вопрос), то возможностей у арендодателя не исполнить свои обязательства по договору практически отсутствуют. То же банкротство с последующим переходом права собственности на объект недвижимости приведет лишь к изменению стороны в договоре (ст. 617  ГК РФ). Это означает, что если рыночные условия аренды окажутся лучше контрактных (рыночная ставка ниже, чем контрактная), арендатор будет иметь возможность отказаться от исполнения своих обязательств по договору. В то же время, если рыночные условия будут хуже контрактных (рыночные ставки будут выше), то арендодатель будет вынужден с этим мириться и фактически терять доход, который мог бы в ином случае получить.

(2) Рыночная стоимость – единовременно уплачиваемая величина на дату оценки, т.е. результатом отчета будет единая величина стоимости указанного права, называемую иногда «капитализированной арендной платой за 10 лет вперед».

Таким образом, если требуется найти именно размер ежегодного платежа, то в задании на оценку должно быть указано, что помимо рыночной стоимости указанного права требуется указать размер эквивалентного этой стоимости годового платежа (т.е. задать условия финансирования сделки).

Вторым, более гибким способом, будет свести и эту задачу к условиям примера № 1, сделав соответствующую поправку на то, что арендатор после окончания очередного платежного периода будет иметь возможность (если сочтет нужным) продолжать пользоваться объектом аренды на тех же условиях.

Следует отметить, что рынок редко фиксирует, если фиксирует вообще, сделки подобного рода. Получить с рынка напрямую данные о стоимости подобного права сроком на 10 лет (размер капитализированной арендной платы) сегодня не представляется возможным. Рынок фиксирует стоимость подобного права сроком на 1 год (максимум – на 2-3) и сроком «навсегда» (рыночная стоимость).

Это значит, что подобная задача для решения может быть сведена к первой. Объектом оценки должно быть право пользования объектом аренды в течение 1 года с учетом права арендатора на продолжение аренды на тех же условиях. Определению подлежит рыночная стоимость указанного имущественного права.

Выводы

Таким образом, для целей оценки арендной платы договор аренды можно трактовать как договор о возмездной передаче срочных имущественных прав — пользования и владения или только пользования на один платежный период с одновременной передачей арендатору права на заключение идентичного договора на тех же условиях каждый последующий платежный период, но не более, чем на срок действия арендной ставки. При этом передача права пользования происходит посредством механизма аренды, а возмездный характер передачи прав обеспечивается уплатой арендной платы.

Т.е. за каждый арендный платеж арендатору передается имущественное право пользования объектом аренды на соответствующий срок (период).

Тогда арендную плату следует трактовать как стоимость права пользования или пользования и владения недвижимым имуществом в течение определенного срока (платежного периода). Соответственно ставка арендной платы — это цена права пользования и владения единицей площади объекта аренды в течение определенного срока.

В такой трактовке арендная плата является стоимостью права пользования или пользования и владения объектом аренды в течение одного платежного периода на условиях, определенных договором аренды.

Т.е. объектом оценки является право пользования (либо совокупность прав пользования и владения) объектом аренды в течение одного платежного периода на условиях, определенных договором аренды или заданием на оценку. Соответственно, видом определяемой стоимости является рыночная стоимость.
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Требования к порядку выполнения работ

Оценка — это совокупность логических процедур и расчётов, имеющих целью формирование обоснованного заключения о величине стоимости оцениваемых прав на объект. По сути, это моделирование представлений потенциальных рационально мыслящих и свободных в действиях покупателей и продавцов (арендаторов и арендодателей) о полезности имущества, зависимости таковой от его свойств и об их готовности приобрести данное имущество (расстаться с ним) за приемлемую (по их представлениям) сумму денег.

Процесс оценки стоимости объекта оценки представляет собой совокупность действий по выявлению и анализу физических, экономических, социальных и т.п. факторов, оказывающих влияние на величину стоимости объекта. Он должен состоять из следующих основных этапов:

Постановка задания на оценку. Идентификация оцениваемого актива. Определение целей и задач оценки, оцениваемых прав, вида оцениваемой стоимости, способа возможного использования и границ применимости результатов оценки. Согласование с Заказчиком объема и требуемых акцентов исследования, основных допущений и ограничений оценки.

Описание и анализ объекта оценки. Местоположение, состав и техническое состояние недвижимого имущества. Количественные и качественные характеристики объекта оценки.

Анализ конкурентного окружения и факторов, влияющих на стоимость. Анализ рынка, соотношение спроса и предложения, конкурентный контекст, его динамика и перспективы развития. Финансовые альтернативы с аналогичным риском инвестирования. Типичные участники рынка, их мотивация, стандартные условия сделок.

Анализ наилучшего способа использования объекта оценки. В соответствии с МСО 2005, под наиболее эффективным способом использования (далее по тексту — НЭИ) объекта оценки понимается «наиболее вероятное использование имущества, являющееся физически возможным, рациональным, правомочным, финансово осуществимым и в результате которого стоимость оцениваемого имущества будет максимальной».

Выбор методов оценки в рамках стандартных подходов к оценке. Согласно Стандартам оценки, обязательным к применению субъектами оценочной деятельности в Российской Федерации, в оценке анализируется применимость использования трех подходов: затратного, сравнительного и доходного. В рамках каждого из подходов существует набор методов оценки, т.е. конкретных способов расчета стоимости объекта.

Проведение расчетов. В рамках применимых подходов и методов осуществляются расчеты показателей рыночной стоимости  оцениваемого объекта (арендной платы за объект аренды).

Заключение о стоимости. Заключительным элементом аналитического исследования ценностных характеристик оцениваемого объекта является сопоставление расчетных стоимостей, полученных при помощи использованных классических методов оценки. На данном этапе проводится анализ достоверности полученных величин стоимости и соответствия каждого подхода заявленным целям оценки, осуществляется взвешивание и согласование результатов, производится окончательное заключение о стоимости и сертификация оценки.

Составление отчета об оценке. Отчет об оценке составляется как документ, содержащий достоверные сведения доказательственного характера, и передается Заказчику.
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Требования к Отчету об оценке

Характер изложения процесса, в котором получен результат, так же важен, как обоснование и точность окончательного результата. Заключение о стоимости должно базироваться на рыночных данных, процедурах и обоснованиях, которые подтверждают полученный результат.

Ответы на вопросы, возникающие в процессе оценки, должны освещаться в логической последовательности. Это должно позволить потребителю оценки понимать процесс оценки и доверять сделанным заключениям. Отчет должен довести до читателя ясное понимание мнения, выраженного оценщиком.

При любых обстоятельствах, когда возникают отступления от определения рыночной стоимости, оценщик должен ясно отразить в отчете тот факт, что определяется тип стоимости, отличный от рыночной стоимости.

Требования к содержанию Отчета об оценке

В общем случае, Отчет может состоять из четырех логических разделов: введение, предпосылки оценки, представление собранных данных, анализ данных и выводы о результатах оценки, а также приложений. В приложения выносится иллюстративный материал и любая дополнительная информация, способствующая восприятию текста Отчета.

В общем случае следует придерживаться следующей структуры отчета.

Рекомендуемая структура Отчета об оценке

Часть 1. Введение.

Титульный лист

Сопроводительное письмо

Оглавление

Сертификат оценки

Краткое изложение основных фактов и выводов

Часть 2. Предпосылки оценки

Особые допущения 

Общие допущения 

Цель оценки и предполагаемое использование оценки

Определение оцениваемой стоимости

Состав оцениваемых прав

Объем и глубина исследования

Часть 3. Представление собранных данных

Идентификация объекта оценки

Описание первичного объекта недвижимости (здания)

Описание вторичного объекта недвижимости (оцениваемых помещений)

Местоположение и локальное окружение

Анализ рынка/сегмента рынка к которому относится объект

Часть 4. Анализ данных и выводы о результатах оценки

Анализ наилучшего использования

Выбор подходов к оценке

Сравнительный подход

Затратный подход

Доходный подход

Согласование результатов и заключение о величине арендной ставки

Часть 1. Введение.

Титульный лист

На титульном листе должны быть указаны адрес объекта аренды, дата оценки, наименование и адрес оценщика и заказчика, дата и место составления отчета.

Сопроводительное письмо

Сопроводительное письмо официально представляет Отчет заказчику. Оно должно быть составлено в подобающем деловом стиле и быть настолько коротким, насколько это позволяет характер выполненной оценки. Сопроводительное письмо должно содержать следующие элементы:

· основание для проведения оценки (указать реквизиты договора на оценку и стороны),

· адрес объекта аренды и его площадь,

· состав оцениваемых прав (право пользования и/или владения на определенный срок) и вид оцениваемой стоимости,

· заявление о том, что осмотр объекта аренды (указать дату) и все необходимые исследования были произведены лично оценщиком, 

· указание на то, что письмо не является отчетом об оценке, а только предваряет сопровождаемый Отчет (указать номер отчета, дату составления отчета, количество страниц),

· дата оценки (дата определения стоимости),

· мнение оценщика относительно величины стоимости (арендной платы),

· ключевые особые допущения и предполагаемые условия, существенно определяющие получаемый результат (не более двух), если имеются,

· дата составления письма,

· подпись руководителя оценочной компании.

Оглавление

Оглавление должно содержать перечень подзаголовков первого, второго и, если требуется, третьего уровней, с указанием номеров страниц.

Сертификат оценки

Сертификат оценки является частью введения к Отчету, в котором оценщик удостоверяет, что в соответствии с имеющимися у него данными и согласно его профессиональным знаниям:

· изложенные в Отчете факты соответствуют действительности;

· произведенный анализ, высказанные мнения и полученные выводы ограничены только пределами оговоренных в Отчете допущений и ограничивающих условий;

· оценщик не имеет ни в настоящем, ни в будущем какого-либо интереса в объекте собственности, являющимся предметом Отчета, а также не имеет личной заинтересованности и предубеждения в отношении вовлеченных сторон;

· вознаграждение оценщика ни в коей степени не зависит от каких-либо аспектов Отчета;

· задание на оценку не основывалось на требовании определения минимального, максимального, или заранее оговоренного результата;

· ни одно лицо, кроме подписавших Отчет, не оказывало значительного профессионального содействия в подготовке Отчета (если имеются исключения, следует перечислить каждое лицо, оказавшее содействие в подготовке отчета с указанием выполненных им работ);

· оценщик лично произвел осмотр объекта аренды;

· анализ, мнения и выводы были получены, а Отчет составлен в полном соответствии с требованиями Федерального Закона «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» № 135-ФЗ от 29.07.1998 г. (в редакции, действующей на дату составления Отчета), «Стандартов оценки, обязательных к применению субъектами оценочной деятельности» (утверждены Постановлением Правительства РФ № 519 от 06 июля 2001 г.), а также требованиями настоящего Технического задания;

· результат оценки признается действительным на дату оценки.

Сертификат оценки может содержать иные заявления оценщика, например заявление о соответствии выполненного Отчета международным стандартам либо стандартам саморегулируемой организации, в которой состоит оценщик (в части, не противоречащей российскому законодательству).

Сертификат оценки должен сопровождаться заключением о величине стоимости (арендной ставки). Сертификат оценки должен быть подписан оценщиком.

Краткое изложение основных фактов и выводов

Следующая информация должна быть представлена в разделе:

· Краткое описание объекта аренды (адрес, площадь, состояние).

· Краткое описание качества передаваемых прав.

· Даты оценки, осмотра, составления Отчета.

· Используемые в Отчете иностранные валюты и их курсы, установленные ЦБ РФ на дату оценки.

· Ключевые особые допущения, оказывающие существенное влияние на получаемый результат (не более двух), если имеются.

· Выводы по анализу наиболее эффективного использования.

· Основные факторы, влияющие на результат.

· Показатели стоимости (арендной платы) по сравнительному, затратному и доходному подходам.

· Окончательное суждение о величине стоимости (арендной платы).

Раздел может быть представлен в краткой повествовательной форме, либо в табличной форме. Объем раздела не должен превышать одного листа.

Данный раздел служит для удобства читателя Отчета и позволяет оценщику представить основные показатели, которые легли в основу получения конечного результата.

Часть 2. Предпосылки оценки

Особые допущения 

Ограничивающие условия или допущения, влияющие на суждение о величине стоимости, являются важной частью Отчета и должны быть обоснованы оценщиком. При этом должно быть в явном виде указано, каким образом допущение влияет на результат оценки.

Общие допущения 

Ниже приведен пример типичных общих допущений и ограничивающих условий.

5. Вся информация, полученная от Заказчика и его представителей в письменном или устном виде и не вступающая в противоречие с профессиональным опытом Оценщика, рассматривалась как достоверная. 

6. Оценщик исходил из того, что на объект оценки имеются все подлежащие оценке права в соответствии с действующим законодательством. Однако анализ правоустанавливающих документов и имущественных прав на объект оценки выходит за пределы профессиональной компетенции Оценщика и он не несет ответственности за связанные с этим вопросы. Право оцениваемой собственности считается достоверным и достаточным для рыночного оборота оцениваемого объекта. Оцениваемая собственность считается свободной от каких-либо претензий или ограничений, кроме оговоренных в Отчете.

7. Оценщик не занимался измерениями физических параметров оцениваемого объекта (все размеры и объемы, содержащиеся в документах, представленных Заказчиком, рассматривались как истинные) и не несет ответственности за вопросы соответствующего характера.

8. Все иллюстративные материалы использованы в настоящем отчете исключительно в целях облегчения читателю визуального восприятия.

9. Оценщик не проводил технических экспертиз и исходил из отсутствия каких-либо скрытых фактов, влияющих на величину стоимости оцениваемого объекта, которые не могли быть обнаружены при визуальном осмотре. На Оценщике не лежит ответственность по обнаружению подобных фактов.

10. Оценщик исходил из предположения, что физическое состояние объекта на дату оценки соответствовало его состоянию в моменты осмотра.

11. Данные, использованные Оценщиком при подготовке отчета, были получены из надежных источников и считаются достоверными. Тем не менее, Оценщик не может гарантировать их абсолютную точность и во всех возможных случаях указывает источник информации.

12. Ни Заказчик, ни Оценщик не могут использовать отчет иначе, чем это предусмотрено договором на оценку. Разглашение содержания настоящего отчета как в целом, так и по фрагментам возможно только после предварительного письменного согласования. Особенно это касается итоговой величины стоимости и авторства отчета.

13. Отчет достоверен лишь в полном объеме и для указанных в нем целей. Использование отчета для других целей может привести к неверным выводам.

14. Заказчик принимает на себя обязательство заранее освободить Оценщика от всякого рода расходов и материальной ответственности, происходящих из иска третьих лиц к Оценщику, вследствие легального использования результатов настоящего отчета, кроме случаев, когда в установленном судебном порядке определено, что возникшие убытки явились следствием мошенничества, халатности или умышленно неправомочных действий со стороны Оценщика или его сотрудников в процессе выполнения работ по определению стоимости объекта оценки.

15. От Оценщика не требуется появляться в суде или свидетельствовать иным образом в связи с проведением данной оценки, иначе как по официальному вызову суда.

16. Приведенные в отчете величины стоимости действительны лишь на дату оценки. Оценщик не несет ответственности за последующие изменения рыночных условий и, соответственно, величины арендной ставки за объект аренды.

17. Отчет об оценке содержит профессиональное мнение Оценщика относительно величины стоимости Объекта и не является гарантией того, что рассматриваемый Объект будет сдан в аренду по указанной ставке.

Комментарии

Общие допущения служат для того, чтобы юридически защитить оценщика и проинформировать заказчика и иных предполагаемых пользователей Отчета о рамках проведенного исследования. Общие допущения не должны быть средством оправдания невыполнения необходимых и достаточных исследований и расчетов.

Основание проведения оценки

Указать реквизиты договора на оценку и стороны договора.

Цель оценки и предполагаемое использование оценки

Целью оценки является определение рыночной стоимости оцениваемых прав на объект аренды (рыночно обоснованной величины арендной платы за оцениваемое имущество), предполагаемое использование - принятие решения о сдаче государственного имущества в аренду.

Оценщик должен предупредить предполагаемого пользователя Отчета, что Отчет достоверен лишь для указанных в нем целей и предполагаемого использования. Использование отчета для других целей может привести к неверным выводам.

Комментарии

Цель Отчета об оценке – это вопрос, на который Заказчик и предполагаемые пользователи оценки ищут ответ, и который ставится в Техническом задании на оценку. Предполагаемое использование – это причина, по которой Заказчик нуждается в оценке, например, с целью принятия решения о купле-продаже, получения кредита под залог, сдачи имущества в аренду или для иных целей. Оценщик должен удостовериться, что цель оценки и предполагаемое использование оценки указаны в Техническом задании на оценку.

Определение оцениваемой стоимости

В общем случае, если в Техническом задании на оценку прямо не указано иное, оценке подлежит рыночная стоимость.

Комментарии

Точное определение стоимости, подлежащей оценке, должно быть включено в Отчет, с тем, чтобы свести к минимуму возможную путаницу понятий для пользователя Отчета. Определения видов стоимости даны в Законе и Стандартах, и подробно рассмотрены в разделе 3 настоящего Технического задания.

Состав и качество оцениваемых прав

Оценке подлежит право пользования (либо совокупность прав пользования и владения) объектом аренды в течение одного платежного периода на условиях, определенных договором аренды или заданием на оценку. Развернутое юридическое обоснование и комментарии, которыми оценщик вправе дополнять текст Отчета, даны в разделе 4 настоящего Технического задания.

Описание качества передаваемых прав должно включать следующие позиции:

· Наличие/отсутствие обременений прав пользования и владения.

Ограничение на использование ресурсов во времени (ограничивается время использования помещений), энергетических ресурсов (ограничиваются расходы электроэнергии, тепла), материальных ресурсов (воды, вспомогательных помещений).

Ситуационные обременения (ограничение посещений, присутствия и поведения).

Функциональные обременения (ограничение реализации разновидностей функций).

Запрет на субаренду.

· Срок аренды. Ограничения срока и условий продления договора. В том числе, установление бессрочного характера договора.

· Условия досрочного расторжения договора.

· Обязательность регистрации договора аренды.

Кроме того, должны быть определены следующие условия аренды:

· Степень и полнота включения операционных расходов в арендную ставку. В состав оцениваемой арендной платы не входят платежи за пользование коммунальными услугами в связи с эксплуатацией объекта недвижимости. Предполагается, что коммунальные, эксплуатационные и административно-хозяйственные расходы будут компенсироваться по отдельному договору оказания услуг.

· Степень соответствия уровня коммунальных, эксплуатационных и административно-хозяйственные расходов рыночным условиям.

· Условия пересмотра арендных ставок, периодичность пересмотра.

· Категория площади, передаваемая в аренду (общая, арендная, полезная), соотношение полезных и общих площадей в составе передаваемых в аренду помещений.

· Наличие оборудования для бизнеса.

· Иную относящуюся к делу информацию.

Объем и глубина исследования

Требование о раскрытии объема и глубины проведенного исследования предполагает наличие в Отчете следующей информации:

· перечень документов, использованных при определении количественных и качественных параметров объекта оценки;

· подтверждение факта осмотра объекта аренды лично оценщиком, определение степени обстоятельности проведенного осмотра, подтверждаемого выполненными фотографиями объекта;

· степень надежности и полноты использованной рыночной информации, в т.ч. использованные источники информации, количество принятых во внимание сопоставимых объектов, использовались ли цены сделок или предложений (спроса), наличие и полнота рыночной информации о сопоставимых объектах, выполнен ли личный осмотр сопоставимых объектов;

· перечень проведенных интервью (указать Ф.И.О., должность, организацию, предмет интервью, дату и достигнутые результаты) с ключевыми участниками рынка, агентствами недвижимости, собственниками, представителями властей, консультантами, экспертами-строителями и пр.

· количество и степень профессиональной подготовки привлеченного к выполнению работы персонала (указать образование, должность, опыт работы, в том числе по рынку объекта), описать выполненный каждым специалистом сегмент работ;

· предельную ошибку интервального оценивания полученного результата (в абсолютных значениях и процентах от результата – от средней) при уровне доверия 95%. В общем случае достаточно указать предельную погрешность по набору скорректированных цен объектов-аналогов, воспользовавшись распределением Стьюдента
.

Комментарии

Объем и глубина исследования определяется количеством и качеством использованной информации, а также обстоятельностью анализа, который был проведен при подготовке Отчета. Объем и глубина исследования должны быть достаточны для обоснованного заключения о величине стоимости объекта оценки (арендной платы за объект аренды).

Оценщик должен подтвердить, что объем и глубина выполненного исследования соответствует критерию необходимости и достаточности.

Часть 3. Представление собранных данных

Идентификация объекта аренды

Идентификация объекта аренды может быть выполнена в форме следующей таблицы. В любом случае, перечисленные ниже параметры объекта должны быть описаны. 

Таблица 1.  Идентификация объекта оценки

	Полный адрес объекта недвижимости
	

	Первичный объект недвижимости (здание)
	Тип здания (административное, жилое, производственное и т.д.)

	Объект аренды
	Встроенное помещение / встроенные помещения

	Общая площадь помещений, кв. м.
	

	Этаж
	

	Собственник объекта
	Российская Федерация

	Балансодержатель
	

	Первоначальная стоимость
	

	Балансовая стоимость
	


Описание первичного объекта недвижимости (здания)

Описание первичного объекта недвижимости (здания, в котором расположены рассматриваемые помещения) должно производиться на основании документов, перечень которых приведен в Приложении № 2, а также на основании визуального осмотра, иных исследований, выполненных уместными методами. К описанию должна быть приобщена вся относящаяся с точки зрения оценщика к делу информация, в том числе публичная.

Осмотр объекта аренды подтверждается фотографиями всего объекта, а также его отдельных частей, блоков, помещений, основных видов дефектов объекта.

Ключевые выводы по состоянию первичного объекта или отдельных его частей подтверждаются ссылками на соответствующие фотографии.

Базовые сведения о первичном объекте недвижимости включают в себя следующие:

Таблица 2.  Базовые сведения о первичном объекте недвижимости

	Первичный объект недвижимости (здание)
	Тип здания (административное, жилое, производственное и т.д.)

	Общая площадь, кв. м
	

	Группа капитальности
	

	Площадь застройки, кв. м
	

	Этажность подземная/надземная
	

	Строительный объем, куб. м
	

	Год ввода
	

	Техническое состояние
	Не требуется ремонт, требуется текущий ремонт, выборочный капитальный ремонт, комплексный капитальный ремонт, ветхое

	Износ здания по техническому паспорту
	

	Экспертно определенный износ
	


Тип здания (функциональное назначение здания). Следует указать основное функциональное назначение здания и перечислить прочие назначения.

Описание конструктивных особенностей здания выполняется в виде следующей таблицы.

Таблица 3.  Описание конструктивных элементов здания

	Фундаменты
	

	Стены
	

	Перегородки
	

	Перекрытия
	

	Крыша
	

	Полы 
	

	Потолки
	

	Окна
	


	Водоснабжение
	есть/нет

	Канализация
	есть/нет

	Отопление
	есть/нет

	Кондиционирование
	централизованное/местное/нет

	Электричество
	есть/нет, мощность

	Лифты
	есть/нет, количество, грузоподъемность

	Парковка
	количество м/мест


Примечание: таблица заполняется на основании данных технического паспорта на здание, актуального на дату оценки. В случае его отсутствия, описание выполняется на основании визуального осмотра, иных свидетельств, о чем должно быть явно указано в Отчете (в том числе, и в разделе «Объем и глубина исследования»).

Кроме того, в описании должны быть даны экспертные оценки следующим элементам: внешний вид, планировка/дизайн, качество строительства, состояние фасадов, состояние интерьеров, благоустройство территории, озеленение.

Прочие улучшения земельного участка (хозяйственные постройки, котельные, забор и т.д.) уместно описать в этом разделе.

Описание функциональной полезности/неудобств должно служить базой для расчета функционального износа (если выполняется затратный подход к оценке всего объекта недвижимости) и для выводов по анализу наилучшего использования.

Информация об объекте недвижимости может быть дополнена чертежами, фотографиями, поэтажными планами и разрезами.

Описание вторичного объекта недвижимости (оцениваемых помещений)

Каждое из оцениваемых помещений (либо групп однородных помещений) должно быть описано отдельно. Описание помещения должно включать, как минимум, следующие данные.

Таблица 4.  Описание помещения

	Текущее использование
	

	Общая площадь, кв. м
	

	Этаж
	

	Общий или отдельный вход, ориентация входа
	

	Ориентация окон, вид из окон, витринные окна
	

	Расположение помещения (изолированное, смежное, смежно-изолированное)
	

	Планировка (односторонняя, двусторонняя)
	

	Высота потолков
	

	Конфигурация (функциональная, недостаточно функциональная, неадекватная)
	

	Класс отделки (отсутствует, простая, улучшенная, высококачественная, евроремонт)
	

	Перечень и класс инженерного оборудования (импортное, частично импортное, современное отечественное, устаревшее отечетвенное)
	

	Состояние отделки (новая, не требует ремонта, требует ремонта - косметического, капитального)
	

	Состояние инженерного оборудования (новое, не требует замены, требует замены - полной/частичной)
	

	Физическое состояние помещения (для целей сопоставления с объектами-аналогами, состояние которых оценивается по нижеприведенной шкале)
	Определяется по шкале оценки состояния помещений (см. ниже)

	Обеспеченность связью и коммунальными услугами
	

	Наличие парковки и вспомогательных помещений
	

	Качество управления
	

	Обеспечение безопасности
	

	Наличие оборудования для бизнеса
	

	Последний арендатор
	

	Арендная ставка за последний год
	

	Дополнительные относящиеся к делу сведения/ анализ/ комментарии
	

	Фотографии помещения
	


Ключевые выводы по состоянию вторичного объекта или отдельных его частей подтверждаются ссылками на соответствующие фотографии.

Описание не относящихся к недвижимости прав и движимого имущества, включенного в оценку, в случае наличия таковых, также должно быть приведено в настоящем разделе.

Таблица 5.  Шкала оценки физического состояния помещения

	Состояние
	Критерии отнесения
	Класс отделки
	Класс оборудования
	Состояние отделки
	Оборудования

	«Евростандарт»
	помещение пригодно к использованию по функциональному назначению, не имеет дефектов, после ремонта, проведенного с использованием высококачественных отделочных материалов.
	евроремонт (ремонт проведен с использованием высококачественных отделочных материалов)
	импортное (высококачественное электротехническое, санитарно-техническое, вентиляционное, пожарно-техническое и охранное оборудование (в том числе система принудительной вентиляции и регулируемая отопительная система)
	новая
	новое

	Упрощенный «евростандарт»
	помещение пригодно к использованию по функциональному назначению, не имеет дефектов, после ремонта по отечественной технологии с комплексным использованием высококачественных отделочных материалов, оснащено типовым электротехническим, пожарно-техническим и охранным оборудованием, находящимся в работоспособном состоянии.
	высококачественная (ремонт по отечественной технологии с комплексным использованием высококачественных отделочных материалов)
	частично импортное (типовое электротехническое, пожарно-техническое и охранное оборудование)
	новая или не требует ремонта
	новое или не требует замены

	Отличное
	помещение пригодно к использованию по функциональному назначению, не имеет дефектов, не более одного года после ремонта по отечественной технологии с использованием отечественных отделочных материалов.
	улучшенная
	частично импортное или отечественное
	новая или не требует ремонта
	новое или не требует замены

	Нормальное
	помещение пригодно к использованию по функциональному назначению без проведения ремонта, имеет незначительные дефекты отделки (волосные трещины и сколы штукатурки, единичные повреждения окрасочного слоя, царапины, отдельные мелкие повреждения покрытия стен и полов).
	улучшенная
	частично импортное или отечественное
	не требует ремонта
	не требует замены

	Удовлетворительное
	помещение пригодно к использованию по функциональному назначению, имеет дефекты, устранимые с помощью косметического ремонта (мелкие трещины, местные нарушения штукатурного слоя, цоколя и стен, трещины в местах сопряжения перегородок с плитами перекрытия и заполнениями дверных проемов; отслоение штукатурки; трещины в швах между плитами перекрытий; следы протечек и ржавые пятна на площади до 20% поверхности потолка и стен; окрасочный слой растрескался, потемнел и загрязнился, имеет отслоения и вздутия; трещины, загрязнения и обрывы покрытий стен в углах, местах установки электрических приборов и у дверных проемов; значительные повреждения покрытий полов).
	простая или улучшенная
	отечественное
	требует косметического ремонта
	требует частичной замены

	Неудовлетворительное
	помещение в текущем состоянии не пригодно к использованию по функциональному назначению, имеет дефекты, устранимые только с помощью значительного ремонта) не включающего восстановление элементов несущих конструкций): отдельные трещины в цоколе и капитальных стенах; поперечные трещины в плитах перекрытий; отпадение штукатурки; увлажнение поверхности стен, следы постоянных протечек на площади более 20% потолка и стен, промерзание и продувание через стыки панелей; материал пола истерт, пробит, порван, основание пола просело; требуется ремонт заполнений оконных и дверных проемов с их частичной заменой. Требуется восстановление отделки.
	-
	-
	требует ремонта
	требует ремонта

	Аварийное
	помещение не пригодно к использованию по функциональному назначению, необходимо принятии неотложных мер для его капитального ремонта: нарушена гидроизоляция; постоянные протечки через междуэтажные перекрытия; требуется замена дверных (оконных) проемов и полов, а также замена инженерных сетей. Требуется полное восстановление отделки и ремонт элементов несущих конструкций.
	-
	-
	требуется капитальный ремонт
	требуется полная замена


Местоположение и локальное окружение

Оценщик выявляет и обосновывает состав и характер факторов, обусловленных местоположением объекта аренды и влияющих на объект. Например, для объекта торговой недвижимости такими факторами могут являться человекопотоки, интенсивность автомобильного движения, популярность места как торгового, для офисов – близость к деловому/административному району, удобное транспортное сообщение и пр.

Описание местоположения и локального окружения должно включать, как минимум, следующие разделы:

· Наименование населенного пункта, численность населенного пункта, динамика численности, краткое описание существенных обстоятельств, касающихся населенного пункта и объекта аренды (специализация, расположение по отношению к крупным автомобильным и/или железным дорогам федерального значения, водным артериям, особенности местного законодательства, существенно отличные от «средних» по РФ).

· Уровень жизни населения (средние зарплаты, уровень занятости, безработицы, криминогенная обстановка, сопоставление со средними по району, области, областным центром).

· Экономическая активность, характер и вероятность изменения, влияние на стоимость недвижимости и арендные ставки, объем нового строительства, его тенденции (рост, снижение, стабильность).

· Анализ местоположения объекта в городской среде, карта местоположения объекта, расстояние до ближайшего центра (центра города или районного/областного центра, если объект находится в поселке).

· Анализ локального окружения объекта, ситуационный план.

· Выводы (в контексте доходного потенциала объекта и его наилучшего использования).

Анализ рынка, сегмента рынка

В основе анализа рынка должен лежать принцип необходимости и достаточности. В обзор не должна включаться информация, не влияющая на ценностные характеристики объекта или влияющая на них в очень малой степени, и в то же время не может быть обойдена информация, имеющая существенное отношение к ценовым параметрам объекта.

Анализ рынка должен основываться на самых последних доступных данных. Источники данных должны быть указаны (автор, наименование статьи или книги, издательство, год, номер и наименование периодического издания, страница, точный адрес сайта в сети Интернет).

Анализ рынка должен выявить (при их возможности) альтернативные варианты использования объекта, представить данные для обоснования наиболее эффективного использования объекта. На основе анализа рыночной информации должно быть определено рыночное позиционирование объекта, выявлены его сильные (конкурентные) и слабые стороны.

Сбор и анализ рыночной информации проводится по следующим направлениям.

Макроэкономическая ситуация

Информация макроэкономического характера, имеющая отношение к формированию рынка объекта, но в основном - информации о социально-экономическом положении и рынке недвижимости города/населенного пункта, в котором расположен объект (численность и доходы населения, влияющие на динамику торговой недвижимости; экономическое развитие, предопределяющее спрос на производственные и офисные помещения; новое строительство, обеспечивающее прирост предложения, и т.п.), наблюдаемые и прогнозируемые темпы инфляции (в рублях и той валюте, в которой требуется определить ставку).

Рынок/сегмент рынка объекта аренды

Сбор и анализ информации о рынке/сегменте рынка, к которому относится объект аренды, включая текущее его состояние и прогноз. Ключевые параметры - спрос и предложение (с оценкой масштабов нового строительства), заполняемость, ставки аренды, эксплуатационные расходы, индикаторы доходности (коэффициенты капитализации, ставки доходности).

При определении сегмента рынка по функциональному назначению, к которому относится объект аренды, Оценщик должен определить и обосновать не только собственно функцию (торговля, офис, склад и т. п.), но и классность объекта согласно сложившимся на локальном рынке параметрам.

Анализ сегмента рынка:

· должен отражать как текущую ситуацию, так и тенденции на рынке, сложившиеся на дату оценки;

· должен продемонстрировать резервы роста (или иную динамику) рынка и их влияние на текущие цены.

Источник информации следует рассматривать в первую очередь, если он признан в бизнес-среде, входит в число лидеров информационно-аналитического обеспечения регионального и локального рынка и имеет многолетний стаж в этой сфере.
В разделе анализа сегмента рынка, к которому относится объект аренды, Оценщик выявляет степень значимости ценообразующих факторов для данного конкретного типа объектов недвижимости. Общий перечень основных факторов, значимых для аренды, приведен в Приложении № 1 к настоящему Техническому заданию.

Оценщик делает выводы по важнейшим параметрам, характеризующим типичный объект недвижимости, принадлежащий к данному сегменту рынка, ключевыми из которых являются:

· диапазон арендных ставок за типичный для данного сегмента рынка базовый период (год, месяц и т.д.), за период, для которого требуется определить ставку аренды;

· динамика изменения ставок в краткосрочном периоде (1-2 года) и на перспективу;

· типичные принятые условия аренды (чистая аренда, распределенная аренда, полная аренда
);

· типичный уровень недозагрузки при сдаче в аренду объекта недвижимости данного сегмента рынка;

· уровень эксплуатационных расходов арендодателя для принятых условий аренды (в абсолютных – тех же, что и ставка, величинах, либо в процентах от действительного валового дохода);

· удельная цена продажи;

· уровень доходности от сдачи в аренду (указать к какому денежному потоку относится);

· средний срок экспозиции.

Конкурентное окружение

Сбор и анализ информации о рыночном, прежде всего - конкурентном непосредственном окружении объекта, влияющем на его доходность и перспективы развития. Следует оценить степень влияния каждого из конкурентов на доходность Объекта. Если это в значительной мере определяет выводы о перспективах развития Объекта, в Отчете или приложениях следует привести карту Объекта и его конкурентного окружения.

Часть 4. Анализ данных и выводы о результатах оценки

Анализ наилучшего использования

Ни Закон, ни российские Стандарты оценки не дают определения наиболее эффективного использования. Оценщику следует руководствоваться определением понятия, данным МСО.

В соответствии с МСО 2005
, под наиболее эффективным способом использования (далее по тексту — НЭИ) объекта оценки понимается «наиболее вероятное использование имущества, являющееся физически возможным, рациональным, правомочным, финансово осуществимым и в результате которого стоимость оцениваемого имущества будет максимальной».

Вывод о НЭИ должен следовать из анализа окружающей объект рыночной среды, перспектив ее изменения, исследования ресурсного потенциала оцениваемого объекта, свойств здания/сооружения и т.д.

Как следует из определения рыночной стоимости, способ использования недвижимости, определяющий ее наиболее эффективное использование, должен быть типичен для рынка недвижимости того района, где она расположена. Оценщик на стадии анализа «экономической оправданности» сводит варианты использования Объекта к тем, которые наиболее вероятны в сложившихся рыночных реалиях и правовом поле. НЭИ — это типичное использование для данной местности, апробированное рынком.

Таким образом, для определения наиболее эффективного способа использования исследуется выполнимость четырех перечисленных критериев.

Физическая возможность: рассмотрение физически и технологически реальных в данной местности и для данного участка способов использования.

Правомочность: рассмотрение законных способов использования, которые разрешены действующим законодательством и не противоречат распоряжениям о зонировании, положениям об исторических зонах и памятниках, строительным, санитарно-экологическим и противопожарным нормативам и т. п.

Финансовая осуществимость: рассмотрение того, какое физически осуществимое и легальное использование, являясь также разумно обоснованным, будет приносить доход владельцу объекта.

Максимальная эффективность (оптимальный вариант застройки): рассмотрение того, какой из физически осуществимых, правомочных, финансово оправданных и рациональных вариантов использования объекта будет приносить максимальный чистый доход или приводить к максимальной текущей стоимости объекта.

Под критерием, максимизации которого следует достичь, понимается рыночная арендная плата.

Исходя из принципа относительной бесконечности существования земельного участка, который переживет все построенные на нем здания и сооружения (находящиеся на нем сколь угодно долго, но относительно бесконечности — временно), а также уникальности пространственного размещения участка и его непереносимости на другое место, мировая оценочная практика и Международные Стандарты Оценки предлагают рассматривать по отдельности НЭИ участка как условно свободного и с существующей застройкой.

Анализ земельного участка как условно свободного

Не должен проводиться. Исходя из целей оценки, а также типа объекта аренды (объектом аренды является встроенное помещение), оценщику следует рассматривать объект в существующих границах и объеме, исключая рассмотрение вариантов сноса первичного объекта недвижимости или его реконструкции/надстройки. 

Анализ земельного участка с существующей застройкой

Анализ наиболее эффективного использования объекта как застроенного, таким образом, должен проводится исходя из перспектив оптимизации функционального назначения оцениваемых помещений и их технического состояния.

Анализ проводится в следующей последовательности (пример):

Таблица 6.  Сводная таблица результатов анализа НЭИ встроенного помещения

	Физически возможные способы использования
	Торговое / Сфера услуг / Офисное / Складское

	Правомочные способы использования
	Торговое / Сфера услуг / Офисное 

	Финансово осуществимые способы использования
	Торговое / Офисное 

	Максимально эффективный способ использования
	Торговое


Из всех типичных для данного рынка и юридически разрешенных способов использования объекта на каждом последующем этапе исключаются те, которые не удовлетворяют соответствующему критерию. Далее из всех финансово осуществимых способов использования отбирается тот, который являются максимально эффективным. Соответствующие выводы должны быть обоснованы в комментариях и подтверждены расчетами.

Подходы к оценке

Стандартами предусматриваются три подхода к оценке рыночной стоимости объектов оценки:

· сравнительный подход;

· затратный подход;

· доходный подход.

Заключение о применимости перечисленных подходов делаются только после того, как определен способ наилучшего использования оцениваемого объекта.

Возможность и целесообразность применения тех или иных подходов к оценке зависит от характера оцениваемого объекта, его рыночного окружения, сути типичных мотиваций и действий потенциальных арендодателей и арендаторов, доступности и качества необходимой исходной информации.

Сравнительный подход

Сравнительный подход основывается на предпосылке, что субъекты на рынке осуществляют сделки купли-продажи или аренды по аналогии, то есть, основываясь на информации о сходных сделках или предложениях. Предполагается, что благоразумный арендатор не заплатит за сдаваемый в аренду объект больше, чем сдается в аренду на рынке самый дешевый объект аналогичного качества и полезности. Процедура оценки основывается на сравнении оцениваемого объекта с сопоставимыми объектами недвижимости (объекты сравнения или объекты-аналоги), которые были недавно проданы (или сданы в аренду), с внесением корректировок по параметрам, по которым объекты отличаются друг от друга.

При наличии достаточного количества достоверной информации о недавних сделках с подобными объектами, сравнительный подход позволяет получить результат, максимально близко отражающий отношение рынка к объекту оценки.

Сравнительный подход реализуется методом сравнительного анализа договоров аренды
 (либо предложений к аренде)
.

Требования к порядку выполнения метода сравнительного анализа договоров аренды:

18. Обоснование набора ценообразующих факторов. Должно осуществляться по результатам исследования и анализа данного сегмента рынка недвижимости, выполненного в соответствующем разделе Отчета. При исследовании рынка аренды недвижимости в качестве ценообразующих факторов рассматриваются характеристики потребительских свойств собственно объекта и среды его функционирования.

19. На основе отобранных ценообразующих факторов формируется перечень элементов сравнения. Рассмотрению подлежат только те факторы, изменение величин которых приводит к поддающимся измерению (с учетом точности расчетов) и подлежащим корректировке различиям арендных ставок сравнимых объектов. 

20. Выбор удельных единиц сравнения. В общем случае, сравнению подлежат арендные ставки, которые рассчитываются на единицу площади (1 кв. м) в единицу времени (год, квартал, месяц). Желательно проводить сравнительный анализ в тех удельных единицах сравнения, в которых согласно ТЗ требуется определить арендную ставку за передаваемое в аренду помещение.

21. Сбор сведений о заключенных договорах аренды либо предложениях к аренде сопоставимых объектов сопровождается интервью с непосредственными участниками сделки, либо с посредниками (например, агентствами недвижимости). Объекты аналоги должны отбираться оценщиком таким образом, чтобы отличия по элементам сравнения от объекта оценки были минимальными. Критерии отбора должны быть формализованы и указаны в Отчете.

22. По результатам анализа полученной выборки объектов-аналогов следует исключить из дальнейшего рассмотрения те элементы сравнения, которыми объекты сравнения не отличаются от объекта оценки и между собой, обратив на это внимание читателя.

23. Данные о ценах объектов-аналогов обрабатываются оценщиком с целью определения цен, по которым эти объекты были бы проданы, если бы они обладали характеристиками объекта оценки и сдавались в аренду на рынке на дату оценки. Обработка данных осуществляется техниками сравнительного анализа, рассматриваемыми ниже.

24. На завершающем этапе итоговый показатель рыночной арендной ставки объекта оценки определяется путем согласования скорректированных цен объектов-аналогов.

Базовый перечень и описание ценообразующих факторов для арендных договоров, требующих обязательного рассмотрения, приведен в Приложении № 1. Кроме приведенных, оценщик должен проанализировать наличие и рассмотреть иные ценообразующие факторы, которые могут повлиять на арендную ставку. Анализ должен базироваться на результатах исследования рыночной информации.

Объекты-аналоги и сопоставимые сделки аренды или предложения к аренде должны быть детально описаны. Описание должно включать:

· Адрес/местоположение объекта аналога.

· Размер (площадь) объекта аналога.

· Арендная плата/ставка аренды.

· Качество передаваемых прав;

· Условия финансирования (см. Приложение № 1, вторая группа элементов сравнения).

· Дата сделки/предложения.

· Ф.И.О. и телефон контактного лица, с кем проводилось интервью для верификации данных.

· Маркетинговый период (время, в течение которого объект был сдан в аренду, либо находится в листинге).

· Иная описательная информация по всем отобранным элементам сравнения (например, возраст и состояние объекта аналога, уровень операционных расходов, требуемые затраты на ремонт, если таковые данные имеются).

При описании объектов-аналогов оценщик вправе опираться на требования к описанию и идентификации объекта аренды. 

Описание рекомендуется сопровождать фотографиями объектов-аналогов и картой их местоположения относительно друг друга и объекта оценки.

Техники метода сравнительного анализа договоров аренды (предложений к аренде) – техники количественного анализа (техники компенсационных корректировок, техники факторного анализа) и техники качественного анализа (техника качественного сравнения цен, техника квалиметрического моделирования) – рассмотрены в Приложении №4.

Реализация сравнительного подхода на депрессивных рынках

Отказ от реализации сравнительного подхода недопустим даже на депрессивных рынках.

В некоторых случаях, особенно при оценке объектов, расположенных в небольших населенных пунктах со слабо развитым (или депрессивным) рынком недвижимости, оценщик может столкнуться с ситуацией, когда найти необходимое количество сопоставимых объектов ему не удастся. Рынок может быть развит настолько слабо, что в доступных источниках информации может не оказаться сведений ни об одной сделке или предложении к аренде сопоставимых объектов.

В этом случае, когда оценщику не удается подобрать ни одного аналога в населенном пункте объекта оценки, оценщику следует произвести поиск данных по сопоставимым сделкам или предложениям к аренде в иных населенных пунктах той же области (края, субъекта РФ) с сопоставимым экономическим потенциалом, а именно (перечисляется в порядке значимости) с сопоставимой: численностью населения, уровнем доходов населения, сопостамым местоположением к основным транспортным магистралям, специализацией населенного пункта. Оценщику следует обосновать, почему он считает, что потенциал и стоимость недвижимости в выбранных им населенных пунктах сопоставима с населенным пунктом объекта оценки. В случае необходимости, следует произвести корректировки. В остальном расчет должен производится в той же последовательности, что и на развитом рынке: после выполения предыдущего этапа оценщику следует считать, что все сопоставимые объекты расположены в населенном пункте объекта оценки, т.е. например, если в своем населенном пункте сопоставимый объект расположен в центральной части поселения в его «престижной» части, то в расчетах следует исходить из того, что он расположен в аналогичной локации населенного пункта объекта оценки.

Доказательство сопоставимости потенциалов населенных пунктов или определение размера корректировки может вестись со ссылкой на косвенные показатели, такие как стоимость жилья, которая практически всегда доступна. Численность населения и уровень его доходов могут применяться в качестве основных показателей экономического потенциала населенного пункта и, соответственно, размера необходимой корректировки. При этом оценщику следует привести обоснование принятой им модели для расчета корректировок.

Использование сопоставимых по потенциалу населенных пунктов является предпочтительным. Однако в некоторых случаях, оценщику может потребоваться использовать сопоставимые объекты, находящиеся на значительно более развитых рынках, чем рынок объекта. В общем случае это могут быть рынки ближайших к объекту районного или областного центров, которые практически всегда могут быть отнесены к населенным пунктам с развитым рынком коммерческой недвижимости. Использование подобных аналогов должно вестись с особой осторожностью, т.к. размер возможной ошибки, связанный со значительными корректировками между населенными пунктами (а разница в ставках может исчисляться разами), может оказаться недопустимым.

Факт применения перечисленных выше механизмов реализации сравнительного подхода на депрессивных рынках должен быть в явном виде отражен в отчете, в том числе в разделе «Объем и глубина исследования». Реализованный таким образом сравнительный подход не подпадает под приведенных ниже критерии необходимости и достаточности для отказа от выполнения прочих подходов.

Критерии необходимости и достаточности для отказа от выполнения прочих подходов

В случае, если сравнительный подход дает надежные и достоверные результаты, оценщику следует отказаться от выполнения прочих подходов к оценке (затратного и доходного). Полученные по сравнительному подходу результаты можно считать надежными и достоверными при одновременном выполнении следующих условий:

· сопоставимые объекты отобраны в том же населенном пункте, что и объект аренды;

· количество сопоставимых объектов – не менее 4 при использовании данных хотя бы об одной сделке с объектом-аналогом, и не менее 6 при использовании только цен предложения (спроса);

· предельная ошибка интервального оценивания полученного результата при уровне доверия 95% (которая должна быть указана в разделе «Объем и глубина исследования») не должна превышать 15%;

· объект аренды должен быть достаточно типичным для своего сегмента рынка, а сам рынок должен быть развит (соответствующие выводы должны присутствовать в разделе анализа рынка).

Затратный подход

При оценке рыночной стоимости объектов недвижимости базой затратного подхода является принцип замещения. Этот принцип утверждает, что благоразумный покупатель не заплатит за объект больше, чем будет стоить ему приобрести свободный земельный участок и создать улучшения равной желанности и полезности без чрезмерной задержки. По аналогии с этим можно утверждать, что благоразумный продавец не пожелает продать объект дешевле, чем стоило ему приобрести свободный земельный участок и создать улучшения с учетом компенсации за его активность и принятые риски (т.е. с учетом прибыли предпринимателя).

При оценке величины арендной ставки или платы объектом оценки является не сам объект недвижимости (полное право собственности на него), а совокупность «частичных» прав - пользования и владения в течение определенного срока. Поэтому затратный подход основан на следующей предпосылке: благоразумный арендодатель не пожелает сдать в аренду объект по ставке меньшей, чем обеспечит ему возврат капитала (и доход на капитал), вложенного в приобретение свободного земельного участка и создание улучшения с учетом компенсации за его активность и принятые риски (т.е. с учетом прибыли предпринимателя). Логика затратного подхода остается прежней, если вместо затрат на создание использовать затраты на приобретение объекта. В любом случае базой для расчета арендной платы являются затраты арендодателя на создание либо приобретение объекта аренды. 

Специфичность расчета затратынм подходом стоимости срочного права аренды в отличие от стоимости права собственности на объект заключается в том, что если в последнем случае требуется рассчитать сумму, которая бы компенсировала затраты собственника на создание объекта при его единовременной продаже, то в первом требуется рассчитать сумму, которая бы компенсировала затраты собственника при ее регулярном получении (по договору аренды).

Затратный подход к оценке рыночной арендной ставки представляет собой т.н. «обратную задачу» теории оценки. Обратная задача опирается на «базовый постулат» теории оценки – чем более корректны расчеты по всем трем подходам, тем более близки их результаты. Т.е. при известной стоимости актива (найденной сравнительным и/или затратным подходами) и норме доходности определяется чистый операционный доход и ставка аренды.

Затратный подход реализуется методом компенсации издержек доходами.

Требования к порядку выполнения метода компенсации издержек доходами (в общем случае, специальные случаи рассмотрены ниже).

25. Рассчитать рыночную стоимость объекта аренды затратным и/или сравнительным подходами, согласовав между собой полученные результаты.

26. Определить коэффициент капитализации для чистого операционного дохода.

27. Рассчитать требуемый чистый операционный доход (ЧОД) от объекта аренды умножением рыночной стоимости на коэффициент капитализации.

28. Определить величину операционных расходов (ОР), включенных в арендную плату согласно условиям аренды, принятым в расчетах. В общем случае, если в предполагаемых условиях аренды прямо не указано иное, должны быть учтены: 

· налог на имущество – согласно действующему законодательству;

· затраты на страхование объекта согласно действующим на данном рынке тарифам;

· минимальные расходы на управление, бухгалтерские и юридические услуги (та часть расходов на управление, бухгалтерские и юридические услуги, которая может быть отнесена на постоянные издержки, т.е. не зависит от загрузки объекта, но которой нельзя избежать);

· платежи за землю (аренда или налог за часть земельного участка, которая может быть отнесена к объекту аренды);

· отчисления в фонд отложенного ремонта (фонд замещения, отчисляемый на последующий капитальный ремонт, ремонт кровли, фасадов, замену крыльца и прочие работы, которые происходят редко, но стоят дорого).

29. Определить требуемый действительный валовый доход (ДВД) от объекта аренды как сумму требуемого ЧОД и учтенных ОР.

30. Определить возможные прочие доходы от объекта аренды (например, доходы от парковочных мест, от вендинга, сдачи фасадов под рекламные места, от сдачи крыши под установку базовых станций сотовых операторов, установки банкоматов в холле, иные доходы).

31. Определить возможные потери от недозагрузки объекта и неплатежей по арендной плате.

32. Определить требуемый потенциальный валовый доход (ПВД) от объекта аренды как сумму требуемого ДВД и возможных потерь от недозагрузки и неплатежей за вычетом возможных прочих доходов от объекта аренды.

33. Определить арендную ставку за объект аренды как отношение ПВД к общей площади объекта аренды.

В более частных, специальных случаях, например когда заданы специальные условия пересмотра арендной платы, либо иные условия, которые невозомжно учесть в рамках вышеприведенной техники, оценщику следует придерживаеться следующей последовательности действий.

34. Рассчитать рыночную стоимость объекта аренды затратным и/или сравнительным подходами, согласовав между собой полученные результаты.

35. Определить ставку дисконтирования для чистого операционного дохода.

36. Определить первое приближение ставки аренды за объект аренды по результатам сравнительного подхода.

37. Определить ПВД от объекта аренды как произведение ставки на общую площадь объекта аренды.

38. Определить возможные прочие доходы от объекта аренды.

39. Определить возможные потери от недозагрузки объекта и неплатежей по арендной плате.

40. Определить ДВД как разность ПВД и возможных потерь от недозагрузки и неплатежей прибавив возможные прочие доходы от объекта аренды.

41. Определить величину операционных расходов (ОР), включенных в арендную плату согласно условиям аренды, принятым в расчетах. В общем случае должны быть учтены те же расходы, что и в предыдущем случае.

42. Определить ЧОД от объекта аренды как разность ДВД и учтенных ОР.

43. Рассчитать аналогичным образом ЧОД за второй и все оставшиеся годы прогнозного периода (по умолчанию прогнозный период принять равным 5 годам), учтя при этом все закономерности изменения арендных ставок по договору аренды. Прогнозы на второй и последующие годы должны быть «завязаны» на первый год прогноза. Прогноз должен быть составлен на такое количество периодов, чтобы он не включал в себя денежные потоки, которые не могут быть спрогнозированы на дату оценки на основании прогноза за первый год аренды. Например, в случае если договор аренды предусматривает плановую индексацию арендных ставок на фиксированный процент, но раз в три года предусматривает пересмотр величины арендной ставки на основе рыночной оценки, прогноз следует делать на три года (до первого пересмотра).

44. Рассчитать терминальный коэффициент капитализации с учетом ставки дисконтирования, прогнозного долгосрочного темпа изменения ЧОД и оставшегося срока жизни объекта аренды.

45. Рассчитать доход от реверсии объекта аренды в конце прогнозного периода как отношение ЧОД за последний прогнозный год и терминального коэффициента капитализации.

46. Рассчитать фактор дисконтирования для середины каждого года прогнозного периода (предполагается, что платежи по арендной плате поступают равномерно в течение года, поэтому дисконтировать их надо на середину года). Отдельно рассчитать фактор дисконтирования для реверсии на конец последнего прогнозного года.

47. Рассчитать чистую настоящую стоимость денежных потоков от аренды как сумму произведений ЧОД за каждый прогнозный год и реверсии на соответствующие им факторы дисконтирования.

48. Методом последовательных приближений найти такую ставку аренды за первый год аренды (первое приближение которой было получено на шаге 3), при которой чистая настоящая стоимость денежных потоков от аренды совпадала бы с рыночной стоимостью объекта аренды, найденной на шаге 1.

Доходный подход

Доходный подход, основанный на принципе ожидания, отражает позицию благоразумного арендатора, который не будет платить арендную плату за определенный срок пользования и владения объектом аренды больше, чем доход для его бизнеса, который как ожидается будет приносить в течение этого срока данное право. Подход может показать верхнюю границу арендной платы, которая может быть уплачена без чрезмерного ущерба для бизнеса арендатора.

Т.е. подход отражает точку зрения арендатора, который определяет предельно допустимую величину ставки арендной платы, опираясь на свои представления о допустимой величине части ожидаемых им предпринимательских доходов, которую он считал бы возможным отдавать за пользование и владение объектом аренды для извлечения этих доходов.

Оценщику следует распределить доход от бизнеса типичного арендатора между всеми видами факторов производства, вычленяя сумму, «генерируемую» недвижимостью, т.е. определяя «добавочную продуктивность» земли и улучшений по остаточному принципу. Эта сумма («добавочная продуктивность») и будет определять величину рыночной арендной платы типичного арендатора за пользование и владение объектом недвижимости в течение соответствующего периода.

В наибольшей степени данный подход применим при оценке арендной платы за торговые объекты. Для прочих объектов ввиду значительной погрешности расчетов результаты по данному подходу могут быть недостоверными.

Таким образом, доходный подход к оценке рыночной арендной ставки реализуется «методом добавочной продуктивности недвижимости».

Последовательность реализации метода добавочной продуктивности недвижимости здесь не рассматривается (оставляется на усмотрение оценщика), т.к. метод требует гибкости, а сама оценка может быть по плечу только оценщику высшей квалификации (оценщику-консультанту), освоившему глубины теории оценки бизнеса.

Необходимость применения доходного подхода следует обосновать в главе, посвещенной выбору подходов к оценке. Механизм реализации подхода должен удовлетворять требованиям, предъявляемым к отчетам об оценке действующего предприятия (бизнеса), или частичного интереса в таковом (пакет акций, доля, пай).

Согласование результатов и заключение о величине арендной ставки

Использование трех подходов в реальной практике приводит к получению трех различных величин стоимости одного и того же объекта. После установления соотношений между результатами, полученными с использованием трех разных подходов, окончательная оценка стоимости устанавливается, исходя из того, какие подходы (методы) наиболее применимы и наиболее соответствуют оцениваемому объекту.

Анализ полученных результатов производится согласно следующим критериям:

· применимость подхода к оценке объекта оценки согласно утвердившимся в России и мире принципам и стандартам оценки;

· адекватность, достоверность и достаточность информации, на основе которой проводились анализ и расчеты;

· способность подхода отразить мотивацию, действительные намерения типичного арендатора и/или арендодателя, прочие реалии спроса/предложения в статике и динамике;

· действенность подхода в отношении учета конъюнктуры и динамики рынка, в том числе рынка финансов и инвестиций (включая риски);

· способность подхода учитывать структуру и иерархию ценообразующих факторов, специфичных для объекта, таких как местоположение, локальное окружение, размер, качество отделки, инженерное обеспечение и т.п.

Приложение 1. Общий перечень основных ценообразующий факторов, значимых для аренды.

49. Качество прав.

· Наличие обременений прав пользования и владения.

· Ограничение на использование ресурсов во времени (ограничивается время использования помещений), энергетических ресурсов (ограничиваются расходы электроэнергии, тепла), материальных ресурсов (воды, вспомогательных помещений).

· Ситуационные обременения (ограничение посещений, присутствия и поведения).

· Функциональные обременения (ограничение реализации разновидностей функций).

· Запрет на субаренду.

· Срок аренды. Ограничения срока и условий продления договора. В том числе, установление бессрочного характера договора.

· Условия досрочного расторжения договора.

· Отсутствие регистрации договора. Увеличивает риски арендатора вследствие возможного отсутствия правовых оснований у арендодателя для заключения такого договора или признания сделки притворной (например, если кроме того, аренда осуществляется по договору о совместной деятельности и т.п.).

50. Условия финансирования.

· Условия назначения ставок арендной платы.

· Ставки могут назначаться для разных площадей (полезной, арендной или общей).

· Могут быть разные условия по полноте включения операционных расходов в арендную ставку (для условий чистой, распределенной или полной аренды).

· Могут быть разные условия по пересмотру арендных ставок (постоянные, переменные, индексируемые, наращиваемые и др.).

· Платеж эквивалентом денежных средств. В этом случае, требуется перерасчет в денежную форму.

51. Особые условия. Выявить наличие и степень влияния каждого из этих факторов весьма сложно, поэтому желательно не использовать в расчетах аналоги, требующие корректировок по данной группе факторов.

· Наличие финансового давления на сделку.

· Нерыночная связь арендной ставки с ценой продажи.

· Специальные условия стимулирования арендаторов.

52. Условия рынка.

· Изменение цен во времени. Корректировке подлежат различия в ставках аренды, если объект-аналог передан арендатору в момент, отстоящий от даты оценки более чем на два месяца). Корректировка должна выполняться с учетом анализа трендов, который оценщик должен привести в разделе анализа рынка.

· Отличие цены предложения от цены сделки. Цена предложения корректируется внесением поправки на уторговывание, определенной на основе экспертных оценок операторов рынка недвижимости. При этом во внимание должно приниматься время, в течение которого объект находится в экспозиции. При прочих равных, чем меньше это время, тем больше размер корректировки.

53. Местоположение.

· Адекватность района и окружения.

· Близость к центрам деловой и социальной активности и трудовым ресурсам.

· Доступность объекта (транспортная и пешеходная), состояние подъездных дорог.

· Качество среды (экология).

· Состояние окружающей застройки.

54. Физические характеристики

· Характеристики здания.

· Тип здания (административное, торговое, производственное, складское). При несовместимости типа здания и НЭИ помещения ценность последнего снижается (например, торговое помещение в производственном здании).

· Группа капитальности.

· Архитектурная привлекательность и состояние фасадов.

· Визуальность (видимость и узнаваемость объекта пешеходами и из проезжающего транспорта).

· Техническое состояние здания (новое, не требуется ремонт, требуется текущий ремонт, выборочный капитальный ремонт, комплексный капитальный ремонт, ветхое). Оказывает меньшее влияние на величину ставки, чем на величину рыночной стоимости, однако при прочих равных, плохое техническое состояние здания снижает арендную ставку.

· Состояние интерьеров.

· Благоустройство территории, озеленение.

· Архитектурно-планировочные решения. Оценщику следует проанализировать влияние каждого из факторов данной группы на потребительские качества помещения и величину арендной ставки.

· Этаж/этажность.

· Отдельный вход, ориентация входа.

· Ориентация окон, вид из окон, витринные окна.

· Расположение помещений (изолированные, смежные, смежно-изолированные).

· Планировка (односторонняя, двухсторонняя).

· Особенности локального местоположения. На территории (например, предприятия), внутри здания - время (скорость) и удобство доступа в помещение от входа в здание.

· Размеры и форма помещений

· Площадь. При прочих равных, как правило, арендная ставка за большую площадь меньше.

· Высота потолков. Как превышение, так и занижение высоты потолков относительно оптимума приводит к снижению арендной ставки (хотя превышение в меньшей степени).

· Форма (правильная, неправильная, например – излишне вытянутая).

· Класс качества.

· Класс отделки (отсутствует, простая, улучшенная, высококачественная, евроремонт).

· Класс инженерного оборудования (импортное, частично импортное, современное отечественное, устаревшее отечественное).

· Потребность в ремонте помещений (отделка и оборудование). Потребность в ремонте приводит снижению арендной ставки либо вследствие переориентации в иной сегмент рынка аренды, либо с учетом предстоящих затрат на производство ремонтных работ.

· Состояние отделки (новая, не требует ремонта, требует ремонта).

· Состояние инженерного оборудования (новое, не требует замены, требует замены).

55. Экономические характеристики.

· Функциональность (соотношение полезных и общих площадей). Например, торговые помещения советской эпохи зачастую отличаются избытком вспомогательных площадей, в частности, складских, которые в современных условиях оказываются не востребованы арендаторами.

· Степень соответствия НЭИ. Уровень стартовых затрат арендатора и время до начала функционирования его бизнеса.

· Эффективность управления расходами. Для арендатора, в конечном итоге, важна ставка полной аренды. Но поскольку рассчитывается, по сути ставка распределенной аренды, т.е. ставка без НДС, коммунальных и административно-хозяйственных расходов, а указанные расходы от объекта к объекту могут отличаться даже при одинаковых эксплуатационных качествах на уровне требований стандартов (рынка), требуется внесение соответствующих поправок на отличия. Часть арендной ставки объекта-аналога может быть таким образом "замаскирована" в иных обязательных платежах - по возмещению коммунальных, эксплуатационных или административно-хозяйственных расходов.

· Потенциальные возможности увеличения доходов бизнеса арендаторов (например, возможность размещения рекламы на стене здания).

56. Сервис и дополнительные элементы.

· Обеспеченность связью и коммунальными услугами.

· Наличие парковки и вспомогательных помещений.

· Состояние системы управления и безопасности.

· Наличие оборудования для бизнеса.

Приложение № 2. Перечень копий документов и основной информации для оценки рыночно обоснованной величины арендной платы за встроенные помещения, предоставляемых Заказчиком Исполнителю

Ниже представлен список документов и материалов, необходимых для проведения оценки. 

Документы предоставляются в копии. Прочие данные предоставляются в свободной письменной форме с подписью ответственного лица и печатью. 

57. Правоустанавливающие документы, сведения об обременениях 

Свидетельство о собственности на объект недвижимости. Документы (договора), на основании которых возникли существующие права на объект.

Обременения объекта оценки правами третьих лиц.

Сервитуты, охранный статус.

58. Технические и эксплуатационные характеристики объекта оценки 

Технический паспорт, поэтажные планы, экспликация помещений (актуальные).

План земельного участка (кадастровый план).

Наличие и поставщики ресурсов, эксплуатационные расходы, (электроснабжение, водоснабжение, канализация, теплоснабжение; охрана, уборка и пр.).

59. Данные бухгалтерского учета 

Балансовая и остаточная стоимости объекта оценки.

Справка о размере платежей за пользование земельным участком.

60. Доходные характеристики объекта

Данные последнего договора аренды с указанием занимаемой площади, сроков действия договора, ставки и структуры арендной платы (входит ли НДС, включены ли коммунальные платежи, платежи за обслуживание).

Приложение № 3. 

Приложение № 3. Техники метода сравнительного анализа договоров аренды (предложений к аренде)
Метод сравнительного анализа договоров аренды (предложений к аренде) реализуется двумя группами техник, различающихся инструментами анализа и способами приведения цен сделок с объектами-аналогами к цене объекта оценки.
Таблица. Техники метода сравнительного анализа договоров аренды (предложений к аренде)
	1. Техники количественного анализа
	1.1. Техники компенсационных корректировок

	
	1.2. Техники факторного анализа

	
	1.2.1. Техника парного сравнения цен сделок

	
	1.2.2. Техники линейной алгебры

	
	1.2.3. Техника множественного регрессионного анализа

	2. Техники качественного анализа
	2.1. Техника качественного сравнения цен

	
	2.2. Техника квалиметрического моделирования


Каждая из групп техник имеет свои преимущества и недостатки, а также наиболее оптимальные области применения. Техники количественного анализа более предпочтительны на развитых рынках, т.к. позволяют точнее определить искомую величину, а также не прибегать к дополнительным предположениям и экспертным оценкам, т.е. они более объективны.

На узких или ограниченных рынках техники количественного анализа могут давать серьезные погрешности, поскольку количество сделок на подобных рынках обычно невелико, а также часто имеют место нерыночные мотивации. В подобных ситуациях более предпочтительны техники качественного анализа.

Реализация перечисленных техник должна вестись в соответствии с методологией оценки и специальной литературой по оценке, рекомендуемый перечень которой приведен ниже.

Перечень рекомендуемой к использованию литературы.

61. International Valuation Standards (IVS), Seventh Edition. International Valuation Standards Committee, 2005.

62. The Appraisal of Real Estate. 12th edition. Appraisal Institute, 2001.

63. Каминский А.В., Страхов В.И., Трейгер Е.М. Анализ практики оценки недвижимости. М., 2004.

64. Озеров Е.С. Экономика и менеджмент недвижимости. СПб., 2003.

65. Тарасевич Е.И. Оценка недвижимости. СПб, 1997.

66. Тэпман Л.Н. Оценка недвижимости: Учеб. Пособие для вузов. Под ред. В.А. Швандара. М., 2002.
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Приложение № 4. Определение надежности полученных результатов

Техническое задание требует указать в отчете предельную ошибку интервального оценивания полученного результата (в абсолютных значениях и процентах от результата – от средней) при уровне доверия 95%. 

Данное требование имеет следующую экономическую интерпретацию (цифры используются для примера): полученный диапазон арендных ставок (доверительный интервал) 10 USD/кв. м/мес. ± 12% (т.е. 8,8-11,2 USD/кв. м/мес.) накрывает реальную рыночную арендную ставку с вероятностью 95%.

В общем случае достаточно указать предельную погрешность по набору скорректированных цен объектов-аналогов, воспользовавшись распределением Стьюдента. Поскольку при выполнении индивидуальных оценок количество используемых объектов-аналогов находится в диапазоне от 4 до 10 (редко превышает 30 даже при использовании регрессионных моделей), совокупность скорректированных цен объектов-аналогов может быть отнесена к малым выборкам. При этом вся совокупность рыночных данных, формирующих реальную рыночную стоимость (ставку) может рассматриваться как генеральная совокупность.

Для оценки величины предельной ошибки можно использовать различные методы.

1. Применение электронных таблиц Excel или иных пакетов прикладных программ, в т.ч. статистических (STATISTICA, STATGRAPHICS и др.)

а) Вычислить стандартное (среднеквадратическое) отклонение (в английском варианте, используемом в англоязычном Excel и некоторых статистических пакетах, называется standard deviation) – функция Excel СТАНДОТКЛОН().

б) Вычислить стандартную ошибку выборки (standard error или S.E.Mean) по формуле:

Стандартная ошибка = Стандартное отклонение/КОРЕНЬ(Количество аналогов).

в) Найти критические точки распределения Стьюдента по заданной доверительной вероятности 95% и числу степеней свободы, определяемому как уменьшенное на единицу количество аналогов:

t = СТЬЮДРАСПОБР(1-0,95; «Число степеней свободы»).

Таблица значений t-критерия Стьюдента для наиболее распространенного размера выборок объектов-аналогов, используемых в индивидуальной оценке и заданного уровня доверительной вероятности 95% приведено в следующей таблице.

	Количество аналогов
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	t-критерий (95%)
	3,1824
	2,7765
	2,5706
	2,4469
	2,3646
	2,3060
	2,2622


г) Вычислить предельную ошибку интервального оценивания полученного результата как произведение стандартной ошибки и полученного значения t-критерия. Для определения предельной ошибки в процентах от результата отнести значение полученной предельной ошибки к полученному результату рыночной стоимости (арендной ставки) и выразить в процентах.

д) Доверительный интервал определяется как «рыночная стоимость» плюс/минус «предельная ошибка».

2. Вычисление вручную (уместно при малом количестве аналогов – до 10).

Выполняется аналогично применению электронных таблиц, с той разницей, что стандартное отклонение рассчитывается без применения стандартных функций Excel.

а) Вычислить дисперсию выборки по формуле:
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-
дисперсия выборки;

n
-
количество аналогов;
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скорректированная стоимость i-го аналога;


[image: image4.wmf]~

X


-
среднеарифметическое скорректированных стоимостей объектов-аналогов (расчетная рыночная стоимость по сравнительному подходу).

б) Вычислить стандартное (среднеквадратическое) отклонение как корень квадратный из дисперсии (
[image: image5.wmf]2

S

).

в) Далее выполнить этапы (б)–(д) пункта 1, приняв значение t-критерия Стьюдента по таблице, приведенной выше.

3. Механизм определения предельной ошибки при применении методов регрессионного анализа в рамках сравнительного подхода не рассматривается, т.к. применение этих методов само по себе предполагает обязательную проверку адекватности и качества регрессионной модели, включающую в себя помимо анализа коэффициентов корреляции, детерминации, F-критерия и иных статистик, также и анализ ошибки апроксимации, что означает достаточный для проведения требуемых расчетов уровень подготовки оценщика.

� Определения приведены в разделе «Термины и определения».


� П. 12 Информационного письма Президиума Высшего Арбитражного Суда РФ от 11.01.2002 г. № 66 «Обзор практики разрешения споров, связанных с арендой».


� П. 2 ст. 616 ГК.


� См. МСО 2005, Основные понятия и принципы оценки, Типы имущества, п.п. 2.1.-2.2.


� См. ЕСО, S4.11.


� См. RICS, PS 4.9.


� Субъективные права участников правоотношений, связанные с владением, пользованием и распоряжением имуществом, а также с теми материальными (имущественными) требованиями, которые возникают между участниками экономического оборота по поводу распределения этого имущества и обмена (товарами , услугами, выполняемыми работами, деньгами, ценными бумагами и др.). И.п. являются правомочия собственника, право оперативного управления (вещные И.п.) и обязательственные права (в их числе и права на возмещение ущерба, причиненного здоровью гражданина вследствие утраты заработка, а также вреда, причиненного имуществу физического или юридического лица), права авторов, изобретателей, рационализаторов на вознаграждение (гонорар) за созданные ими произведения (результаты их творческого труда), наследственные права.


� Следует отметить, что аренда объекта не является услугой, оказываемой арендодателем в пользу арендатора. Услуги — это определенные действия или определенная деятельность , как правило, не имеющие овеществленного результата. Отношения по аренде же всегда связаны с передачей во владение и пользование арендатора конкретного объекта, в то время как например, для целей налогообложения деятельность по сдаче в аренду относится к оказанию услуг.


� Ст. 606 ГК.


� Ст. 190 ГК РФ.


� П. 2 ст. 610 ГК.


� Подробнее об этом см. Приложение № 5 к настоящему ТЗ.


� Определения приведены в разделе «Используемые термины и определения».


� IVS, 7th Edition, 2005, General Valuation Concepts and Principles.


� В случае использования предложения к аренде, под договором аренды подразумевается предлагаемый к заключению типичный договор аренды, либо анализируются предлагаемые условия аренды.


� Метод моделирования рыночного ценообразования используется, в основном, при массовой оценке и поэтому здесь не рассматривается.
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