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ВВЕДЕНИЕ
Переход нашей страны к рыночной экономике потребовал углубленного развития ряда новых областей науки и практики. Процесс приватизации, возникновение фондового рынка, развитие системы страхования, переход коммерческих банков к выдаче кредитов под залог имущества формируют потребность в новой услуге — оценке стоимости предприятия (бизнеса), определении рыночной стоимости его капитала.

Капитал предприятия — товар уникальный и сложный по составу; его природу в значительной мере определяют конкретные факторы. Поэтому необходима комплексная оценка капитала с учетом всех соответствующих внутренних и внешних условий его развития. Потребность в определении рыночной стоимости предприятия не исчерпывается операциями купли-продажи. Возрастает потребность в оценке бизнеса предприятий при многочисленных и сложных вариантах реализации стоимости имущественных прав — акционировании, привлечении новых пайщиков и выпуске дополнительных акций, страховании имущества, получении кредита под залог имущества, исчислении налогов, использовании прав наследования и т. д.

Определение рыночной стоимости предприятия способствует его подготовке к борьбе за выживание на конкурентном рынке, дает реалистичное представление о потенциальных возможностях предприятия. Процесс оценки бизнеса предприятий служит основанием для выработки ее стратегии. Он выявляет альтернативные подходы и определяет, какой из них обеспечит компании максимальную эффективность, а, следовательно, и более высокую рыночную цену.

По мере того как в нашей стране появляются независимые собственники предприятий и фирм, все острее становится потребность в определении рыночной стоимости их капитала. Вместе с тем практика показывает, что применяемые сейчас в нашей стране методы оценки предприятий по стоимости их имущества несовершенны, поскольку они оценивают фактически лишь затраты на создание собственности.

Государство, продавая экономические объекты по минимальным ценам, теряет право на присвоение будущих доходов, причем зачастую теряют право на доходы и действительные собственники предприятий их работники. Поэтому не учитывать будущие доходы от собственности при ее продаже неправомерно. Инвестора же в первую очередь интересуют будущие доходы, а не необходимые затраты на создание объекта, хотя оценка бизнеса предприятий только на основе будущих доходов также может быть ошибочна. В силу этого проведение оценки бизнеса предприятия требует использования всего многостороннего комплекса подходов к ней: с точки зрения затрат на создание предпринятая, его будущей доходности и цен продажи капитала аналогичных предприятий на рынке. Поэтому выгоднее всего строить бизнес оценочной деятельности, объединяясь с финансовыми менеджерами, аудиторами, экономистами.

Для того чтобы оценка стоимости предприятия была достоверной и точной, необходимо строго соблюдать технологию оценки. Технология включает в себя ряд последовательных этапов: определение цели и функции оценки, разработка плана оценки объекта, определение наилучшего и наиболее эффективного способа использования объекта, сбор и анализ необходимой информации. Точность оценки стоимости предприятия зависит также и от правильности использования методов оценки.

Объект исследования -  ООО «Стройтехнология».
Предмет исследования – порядок организации управления недвижимым имуществом предприятия на основе оценки его рыночной стоимости.

Цель исследования – провести оценку организации управления недвижимым имуществом предприятия на основе оценки его рыночной стоимости и разработать рекомендации по ее совершенствованию.

Задачи исследования:

- сформулировать сущность рыночной стоимости и основные принципы ее оценки;
- выделить основные подходы к оценке недвижимости и рассмотреть методики оценки объектов  недвижимости предприятия;
- провести оценку объектов недвижимости с использованием затратного, доходного и сравнительного подходов;
- по результатам оценки разработать проект по развитию предприятия ООО «Стройтехнология» и оценить его эффективность.

1 ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ ОЦЕНКИ ОБЪЕКТОВ НЕДВИЖИМОСТИ 

1.1 Сущность рыночной стоимости и основные принципы ее оценки

Рынок недвижимости - сектор национальной рыночной экономики, представляющий собой совокупность объектов недвижимости, экономических субъектов, оперирующих на рынке, процессов функционирования рынка, то есть процессов производства (создания), потребления (использования) и обмена объектов недвижимости и управления рынком, и механизмов, обеспечивающих функционирование рынка (инфраструктуры и правовой среды рынка).

В соответствии с Законом РФ «Об оценочной деятельности» право на проведение оценки объекта недвижимости является безусловным и не зависит от установленного законодательством Российской Федерации порядка осуществления государственного статистического и бухгалтерского учета и отчетности. Этим законом определен перечень случаев, в которых проведение оценки объектов должно быть обязательным. В частности, обязательной признается оценка имущества при определении стартовой цены для аукционов и конкурсов по продаже или сдаче в аренду объектов недвижимости которые принадлежат полностью или частично субъектам РФ или муниципальным образованиям.

Обязательная оценка должна проводиться также при переуступке долговых обязательств, связанных с объектами недвижимости, при реализации инвестиционных проектов с привлечением средств федерального бюджета, бюджетов субъектов Российской Федерации или местных бюджетов, а также средств под гарантии государства. Кроме того, обязательная оценка должна проводиться при коммерческом использовании средств федерального бюджета, бюджетов субъектов Федерации, Местных бюджетов или средств внебюджетных фондов.

Проведение оценки признается обязательным также в случае возникновения споров о величине стоимости объектов недвижимости, в том числе при национализации имущества, при ипотечном кредитовании в случае возникновения спора о стоимости предмета ипотеки, при изменении права владения объектом недвижимости, находящимся в доверительном управлении, при составлении брачных контрактов или разделе имущества разводящихся супругов.

Оценка рыночной недвижимости в современных условиях развивалась первоначально усилиями частных лиц. Потом добавились стандарты профессиональных организаций. Появились специальные законы и акты, регулирующие оценку недвижимости. В новейший период четко определились два направления оценки недвижимости:

- для государственных нужд;

- для нужд частных собственников и других частных юридических и физических лиц. 

Факторы, влияющие на стоимость недвижимости, постоянно меняются, поэтому оценка недвижимости достоверна только на определенную дату.

Недвижимость – это то, что является недвижимым по закону. Недвижимостью обычно считаются физические объекты, жестко связанные с землей, перемещение которых в пространстве практически невозможно без их разрушения или утраты своих функций.

Рынок недвижимости – это совокупность сделок, совершенных с недвижимостью, информационного их обеспечения, операции по управлению и финансированию работ в области недвижимости. Рынок недвижимости – это подсистема общего рынка, связанная с оборотом прав на объекты недвижимости.

Активность определенного сектора рынка недвижимости – это количество сделок, совершенных в нем за определенный период времени (год, месяц).         Оценка недвижимости - наука прикладного экономического анализа, цель которого заключается в выявлении наиболее эффективного с экономической точки зрения использования объекта, в исследовании спроса и предложения на соответствующем рынке, а также в разработке модели оценки объекта, которая прогнозировала бы наиболее вероятную цену его продажи.

Цена объекта недвижимости – это цена конкретной свершившейся сделки купли-продажи объекта недвижимости. Ввиду того, что цена в любой реальной и предполагаемой сделке определенным образом связана со стоимостью объекта недвижимости, часто этот термин используется как синоним стоимости в обмене.

Цена сделки может значительно отличаться от рыночной стоимости. Эта разница, именуемая «поправка на сделку», зависит от ряда причин, например: наличия аналогов или стабильности рынка. 

Порой, цена сделки формируется под воздействием личных представлений участников сделки и не поддается прогнозам.

Рыночная стоимость недвижимости обычно рассматривается как отражение будущих экономических условий, и это основано на свидетельствах рынка в конкретный момент времени. Внезапные изменения в бизнесе и рынках недвижимости могут сильно повлиять на стоимость объекта недвижимости.

По времени оценка недвижимости может быть текущей, ретроспективной и перспективной. Большинство оценщиков делают оценку текущей стоимости. 
     Ретроспективная оценка - это оценка стоимости на определенную дату в прошлом. 
     Перспективная оценка недвижимости - это обычно оценка стоимости ее к концу планового периода строительства предприятий. Перспективные оценки стоимости для проектируемых предприятий часто требуются на время, когда они по плану достигают стабильного положения.

Рыночная стоимость объекта недвижимости - расчетная денежная сумма, по которой продавец, имеющий полную информацию о стоимости имущества и не обязанный его продавать, согласен был бы продать его, а покупатель, имеющий полную информацию о стоимости имущества и не обязанный его приобрести, согласен был бы его приобрести. То есть, это наиболее вероятная цена, по которой он может быть продан 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.

 При этом предполагается что стороны, располагая всей необходимой информацией, действуют разумно, без принуждения, а на величине сделки не отражаются  какие-либо чрезвычайные обстоятельства. Определенная таким образом рыночная стоимость является предметом для торга и содержит диапазон колебаний, как в сторону повышения, так и понижения.

Оценка рыночной стоимости – итоговое значение рыночной стоимости имущественных прав на оцениваемый актив как наиболее вероятного значения цены.

Возвращаясь к термину «цена», следует отметить, что в любом случае мы рас​сматриваем цены до налогообложения. Но и до учета налогов при продаже объекта на рынке наблюдается несколько различных типов цен.

Цены подразделяются на цену продавца, цену покупателя и цену реализации,

Цена продавца — это сумма, которую он получает в результате совершения сделки.

Цена покупателя — это общая сумма всех его затрат на покупку объекта недвижимости.

Цена реализации — это сумма, которую покупатель отдает продавцу за объект недвижимости.

Они различаются на величину оплаты услуг посредников и расходы на оформление сделки. Посредник может быть, а может и отсутствовать как у покупателя объекта, так и у его продавца. Сделка может страховаться или не страховаться. Затраты на оформление сделки могут разными способами распределяться между ее участниками. Эти расходы значительно различаются от сделки к сделке. Поэтому цена реализации характеризует объект как таковой, а цены покупателя и продавца сильно зависят и от условий сделки. Как правило, если у продавца есть посредник, то его оплата вычитается из цены реализации и уменьшает цену продавца. И наоборот, оплата покупателем услуг своего посредника (если он есть) увеличивает цену покупателя по отношению к цене реализации. Аналогичным образом на эти цены влияет оплата оформления сделки. Таким образом, цена продавца и цена покупателя могут значительно различаться (до 15% и более). Но цена реализации минимально зависит от конкретных особенностей ме​ханизма продажи и оформления сделки и определяется спецификой самого объекта недвижимости.

Каждая из рассмотренных цен может рассматриваться как минимальная, максимальная или средняя. Безусловно, для оценки наиболее интересна средняя цена сделки, как отражающая наиболее существенные черты рыночной ситуации и баланс спроса и предложения.

Понятие стоимости объекта недвижимости рассматривается с различных позиций. Так, различают рыночную стоимость, стоимость замещения, потребитель скую, восстановительную, инвестиционную, страховую; стоимость для целей налогообложения, ликвидационную, первоначальную, остаточную, залоговую и стоимость права аренды объекта недвижимости; стоимость действующего пред​приятия и объекта недвижимости при существующем использовании и так  далее.

Потребительская стоимость (стоимость при существующем использовании) отражает ценность объекта недвижимости для конкретного собственника, кото​рый не собирается выставлять его на рынок.

Восстановительная стоимость определяется затратами в текущих ценах на строительство точной копии оцениваемого объекта. Здесь используются такие же архитектурные решения, применяются такие же строительные конструкции и ма​териалы, даже качество строительно-монтажных работ; аналогично воспроиз​водятся моральный износ и недостатки архитектурных решений оцениваемого объекта.

Стоимость замещения определяется расходами в текущих ценах на строительство объекта недвижимости, полезность которого эквивалентна полезности оцениваемого объекта, но построенного в новом архитектурном стиле с использованием современных проектных нормативов, прогрессивных материалов и кон​струкций, а также современного оборудования.

Таким образом, восстановительная стоимость выражается затратами на вос​производство точной копии объекта, а стоимость замещения — затратами на со​здание функционального аналога.

Инвестиционная стоимость — цена объекта недвижимости, определяемая ис​ходя из его доходности для конкретного лица при заданных инвестиционных целях. Инвестиционная стоимость рассчитывается исходя из ожидаемых инвесто​ром доходов и конкретной ставки их капитализации и может быть либо выше, либо ниже рыночной стоимости.

Данный вид стоимости носит субъективный характер.

Страховая стоимость объектов недвижимости рассчитывается на основе восстановительной стоимости либо стоимости замещения объекта, который подвер​жен риску уничтожения (или разрушения). На базе страховой стоимости объекта определяются страховые суммы, выплаты и проценты.

Налогооблагаемая стоимость объектов недвижимости, в соответствии с рос​сийским законодательством, тождественна инвентаризационной стоимости, ба​зирующейся на восстановительной стоимости с учетом степени износа. В странах с развитой рыночной экономикой налогообложение осуществляется по рыноч​ной стоимости.

Ликвидационная стоимость определяется в случае, если объект недвижимости должен быть отчужден в срок меньше обычного срока службы аналогичных объектов и представляет собой чистую денежную сумму, которую собственник объекта недвижимости может получить при его ликвидации или принудитель​ной продаже.

Утилизационная стоимость представляет собой чистую денежную сумму, которую собственник объекта недвижимости может получить при полной ликвидации последнего.

Первоначальная стоимость объекта недвижимости — фактические затраты на приобретение или создание объекта на момент начала его использования.

Остаточная стоимость объекта недвижимости — стоимость объекта с учетом износа.
Одним из главных преимуществ, при продаже объекта недвижимости является правильно определенная цена на нее. Задача собственника – попасть в конъюнктуру рынка, предложить данный объект по стоимости, адекватной той, которую просят за аналогичную недвижимость. Для этого необходимо оценить имеющуюся недвижимость, используя услуги оценщика. Услуги оценщика практически не востребованы в том случае, когда квартира выставляется на продажу. Очень важна оценка стоимости недвижимости, в том числе оценка недвижимости под залог, оценка стоимости жилья для ипотечного кредитования, оценка имущества  и обеспечения кредитования под залог. Оценка недвижимости необходима тогда, когда решается вопрос по суду и когда заключается ипотечный договор или выдается любой кредит под залог недвижимости. Оценка недвижимого имущества  требует специального образования, подготовки и опыта и поэтому выполняется профессионалом, имеющим соответствующую лицензию.

Смысл оценки состоит в том, чтобы показать реальную стоимость объекта. Ведь цена объектов недвижимости может вырасти или упасть в зависимости от различных условий и обстоятельств рынка.
Оценка имущества - деятельность, направленная на установление в отношении объектов оценки рыночной или иной стоимости. (Федеральный закон от 29.08.98г. № 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации»).

Дата проведения оценки - календарная дата, по состоянию на которую определяется стоимость объекта оценки. (Стандарты оценки, обязательные к применению субъектами оценочной деятельности. Утверждены постановлением Правительства Российской Федерации от 6 июля 2001г. №519).

Принципы оценки объектов недвижимости – это свод методических правил, на основании которых определяется степень воздействия различных факторов, влияющих на стоимость объекта недвижимости.
Поскольку в процессе оценки объектов недвижимости наблюдается взаимодействие трех элементов – субъекта, объекта и рыночной среды – то специалистами, занимающимися оценкой объектов недвижимости выделено три группы принципов:
1. Принципы, основанные на представлениях пользователя;
2. Принципы, связанные с объектом недвижимости (прежде всего с землей) и его улучшением;
3. Принципы, связанные с рыночной средой;
Особое место занимает обобщающий принцип - принцип наилучшего и наиболее эффективного использования объекта недвижимости.
К конкретно оцениваемому объекту недвижимости могут быть применены сразу несколько принципов. В то же время, не в каждой ситуации, возникающей в процессе оценки можно применить эти принципы в полном объеме. Субъекты рынка недвижимости часто поступают, не руководствуясь разумными доводами. Один принцип может отодвинуть в сторону другой в зависимости от конкретной ситуации или действующего лица. Поэтому, вышеназванные группы принципов лишь отражают тенденцию экономического поведения субъектов недвижимости, а не гарантируют реальность такого поведения.

1. Принципы, основанные на представлениях пользователя – полезности; замещения; ожидания – позволяют, с точки зрения пользователя, определить полезность объекта, его приемлемую цену на рынке и ожидаемые выгоды от владения объектом недвижимости.

Недвижимость обладает стоимостью только в том случае, когда она может быть полезна потенциальному собственнику для реализации определенной экономической функции. Полезность объекта недвижимости – это его способность удовлетворить потребности пользователя в данном месте и в течение определенного периода времени.
«Принцип замещения» говорит о том, что стоимость оцениваемой недвижимости не должна превышать затрат на приобретение аналогичного объекта. Максимальная стоимость, оцениваемого объекта недвижимости определяется минимальной ценой приобретения аналогичного объекта.

Полезность объекта недвижимости связана со стоимостью прогнозируемых будущих выгод (ожидание доходов). Оценочный «принцип ожидания» говорит о том, что стоимость объекта недвижимости должна включать в себя текущую стоимость всех будущих доходов и учитывать постоянный рост этой стоимости под влиянием увеличения спроса и ограничения предложения.
2. Принципы, связанные с объектом недвижимости (прежде всего с землей) и его улучшением:
- остаточной продуктивности земли;

-  предельной продуктивности (принцип вклада);

-  возрастающего и уменьшающего дохода;

-  сбалансированности;

-  экономического размера;

-  экономического разделения.

В нормальных условиях экономическая деятельность требует наличия четырех факторов производства, каждый из которых должен быть оплачен из доходов, создаваемых данной деятельностью. Схематично это можно представить следующим образом:

- труд как фактор производства, который должен компенсироваться заработной платой, 

- капитал (деньги или то, что покупается за деньги), который должен компенсироваться процентами, дивидендами;

- предпринимательская деятельность, которая должна компенсироваться прибылью, 

- земля, которая компенсируется рентой. 

Используя оценочный «принцип остаточной продуктивности земли», собственник земельного участка при минимальных затратах на его обустройство может извлекать максимальный доход.

Оценочный «принцип предельной продуктивности» характеризует дополнительный денежный вклад собственника в объект недвижимости, но не на сумму стоимости нового элемента недвижимости (например, не стоимость гаража, который пристраивается к дому), а на сумму, в которую оценивается объект недвижимости с учетом этого нового элемента (т.е. стоимость в целом дома с гаражом).

Суть «принципа возрастающего и уменьшающегося дохода» состоит в том, что по мере добавления капитала и труда к земле доходность будет увеличиваться до определенной величины и может наступить момент когда затраты будут превышать стоимость объекта недвижимости. 
С учетом оценочного «принципа сбалансированности», владелец земельного участка может расширять производство на конкретной территории до масштабов, которые позволяют максимально повысить стоимость земли. Ибо для каждого типа землепользователя существуют оптимальная величина и соотношение между производственными факторами (то есть застройкой земельного участка), при которых обеспечивается максимальная стоимость земли. 

Оценочный «принцип экономического размера» участка земли позволяет определить приростную стоимость единого земельного участка, то есть определить количество земли для обеспечения оптимального масштаба землепользования в соответствии с рыночной конъюнктурой в данном месте.

3. Принципы, связанные с рыночной средой – зависимости; соответствия; спроса и предложения; конкуренции; изменения – позволяют определить:
- зависимость стоимости объекта недвижимости от его местоположения, соответствие недвижимого имущества по архитектурному стилю и уровню удобств потребностям рынка;

- предложения и спрос на конкретные объекты недвижимости; 
- уровень конкуренции на рынке недвижимости; 
- изменение стоимости объектов недвижимости под влиянием физического и морального износа.

Грамотное использование этой группы принципов позволяет собственнику объекта недвижимости получить оптимальный доход в конкретной экономической ситуации. 

4. Принцип наилучшего и наиболее эффективного использования объекта недвижимости – это синтез принципов всех трех групп, которые были рассмотрены выше. Он позволяет оценщику выявить из возможных вариантов использования объекта недвижимости наилучший и наиболее доходный вариант и именно его использовать для оценки. Этот принцип предусматривает оценку участка земли, так, как если бы он был свободный (то есть при оценке объекта речь идет в первую очередь о наибольшей доходности земельного участка, затем уже о доходности всего объекта недвижимости). При этом учитываются только те варианты использования объектов недвижимости, которые:

во-первых, соответствуют юридическим нормам; 

во-вторых, варианты, реализация которых возможна физически; 

в-третьих, осуществимы финансово;

в-четвертых, обеспечивают наивысшую стоимость объекта недвижимости (экономическая эффективность). 

«Принцип наилучшего и наиболее эффективного использования» является концептуальной моделью для анализа различных факторов, влияющих на стоимость объекта недвижимости. Эта модель рассматривает важные факторы физического, юридического, социального и экономического характера, которые влияют на стоимость недвижимости, то есть является как бы связующим звеном между всеми оценочными принципами.

1.2 Основные подходы к оценке недвижимости и методика оценки объектов  недвижимости предприятия

При определении рыночной стоимости объектов оценки обычно используют три основных подхода:

- затратный;

- сравнительный (рыночный);

- доходный.

На основе данных подходов определяются различные виды стоимости объекта – рыночная, инвестиционная, восстановительная, стоимость замещения и так далее. 
Определения подходов к оценке согласно «Стандартам оценки», обязательным к применению субъектами оценочной деятельности и утвержденными Постановлением Правительства РФ № 519 от 6 июля 2001г. звучат следующим образом:

- затратный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении затрат, необходимых для восстановления, либо замещения объекта оценки, с учетом его износа;

- сравнительный подход  -  совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на сравнении объекта оценки с аналогичными объектами, в отношении которых имеется информация о ценах сделок с ними;

- доходный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении ожидаемых доходов от объекта оценки.

Доходный подход определения стоимости недвижимого имущества используется для оценки объектов, приносящих доход. Основным принципом, лежащим в основе метода, является то, что стоимость объекта недвижимой собственности, в который вложен капитал, отражает качество и количество ожидаемого дохода на протяжении всего срока службы. Подход предполагает, что покупатели, желающие купить объект недвижимости, рассчитывают на получение в будущем значительного дохода. Доходный подход наиболее удобен для тех видов имущества, которые чаще всего покупаются с целью извлечения дохода. К ним можно отнести сдаваемые в аренду жилые дома, коммерческие здания, здания под размещение учреждений.

Рыночный подход состоит в том, чтобы подобрать сопоставимые объекты и ретроспективную информацию по сделкам с ними - своеобразная проверка на "здравый смысл" результатов применения других подходов. Базируется на методах, основанных на анализе текущих затрат на воспроизводство собственности, за вычетом аккумулированного накопленного износа по объекту. Ограничением данной группы методов является то, что полученные результаты не отражают действия сил спроса и предложения на рынке недвижимости.

Затратный подход, используемый для оценки недвижимости, основан на предположении, что затраты, необходимые для создания оцениваемого объекта в его существующем состоянии или воспроизведения его потребительских свойств, в совокупности с рыночной стоимостью земельного участка, на котором этот объект находится, являются приемлемым ориентиром для определения рыночной стоимости объекта оценки. 
Он предусматривает  оценку стоимости полного воспроизводства или стоимость полного замещения оцениваемого объекта недвижимости, затем вычитание величин физического, морального и экономического износа и, наконец, добавляют к полученной таким образом величине рыночную  стоимость земельного участка, как незастроенного.

Важным и сложным элементом затратного подхода является определение износа. Известно, что износ – это утрата полезности и снижение стоимости объекта недвижимости под действием различных причин.

Затратный подход предусматривает выполнение следующих обязательных операций:

1) определение рыночной стоимости земельного участка, на котором находится объект недвижимости (путем сравнения его со стоимостью аналогичных участков или использования методических рекомендаций государственных органов);

2) определение стоимости замещения;

3) расчет всех видов износа оцениваемой недвижимости: физического, функционального и внешнего и определение стоимости замещения с учетом износа, (вычитается общий износ объекта недвижимости из затрат на его воспроизводство или замещение);

4) расчет общей стоимости объекта недвижимости путем добавления к чистой стоимости замещения недвижимости стоимости рыночную стоимость участка земли.

Первая операция - оценка рыночной стоимости земельного участка, на котором находится объект недвижимости  - представляет собой изучение:

- права собственности на земельный участок;

- физические характеристики земельного участка;

- данные о взаимосвязи земельного участка с окружающей средой;

- экономические факторы, характеризующие оцениваемый земельный участок.

Источниками этой информации могут быть городские районные земельные комитеты и органы, где регистрируются сделки с земельными участками, ипотечные кредитные организации, оценочные и риэлтерские фирмы, специализирующиеся на сделках с земельными участками.
Существует пять основных методов оценки рыночной стоимости земельных участков, основанных на трех базисных подходах:

- метод по сопоставимым продажам;

- метод соотнесения (переноса);

- метод капитализации земельной ренты;

- метод техники остатка для земли;

- метод развития земельного участка.

Метод по сопоставимым продажам заключается в сопоставлении и сравнении данных по аналогичным свободным земельным участкам, проданным за последнее время, и внесении поправок в цены продаж.

Сравнение оцениваемого земельного участка с сопоставимыми участками осуществляется по следующим элементам:

- местоположение;

- время продажи;

- физические характеристики;

- характеристики дохода, получаемого с земельного участка;

- условия финансирования сделки купли-продажи земельного участка;

- условия продажи.

Затратный подход применяют также при технико-экономическом обосновании нового строительства, при оценке рыночной стоимости объектов незавершенного строительства и реконструируемых объектов. В ряде случаев затратный подход позволяет оценить эффективность инвестиционного проекта. 

Особенность применения затратного подхода составляет понимание оценщиком различия между восстановительной стоимостью (стоимостью воспроизводства) объекта и стоимостью замещения. 

Восстановительная стоимость (стоимость воспроизводства) определяется издержками в текущих ценах на строительство точной копии оцениваемого объекта с использованием таких же архитектурно-планировочных решений, строительных конструкций и материалов и с тем же качеством строительно-монтажных работ. При определении восстановительной стоимости воспроизводится тот же функциональный износ объекта и те же недостатки в архитектурных решениях, которые имеются у оцениваемого объекта. 

Стоимость замещения определяется расходами в текущих ценах на строительство объекта, имеющего с оцениваемым эквивалентную полезность, но построенного в новом архитектурном стиле с использованием современных стандартов, материалов, дизайна и планировки. 
Таким образом, восстановительная стоимость выражается издержками на воспроизводство точной копии объекта, а стоимость замещения - издержками на создание современного объекта - аналога.
Граница между восстановительной стоимостью объекта и стоимостью его замещения всегда условна, и оценщику в каждом конкретном случае приходится решать проблему выбора того или иного вида стоимостной оценки в зависимости от условий применения затратного подхода.

Итоговая величина стоимости объекта оценки - величина стоимости объекта оценки, полученная как итог обоснованного оценщиком обобщения результатов расчетов стоимости объекта оценки при использовании различных подходов к оценке и методов оценки.

Методы оценки недвижимости – конкретные способы применения принципов оценки – зависят от принимаемого подхода.
В Российской Федерации используется американская классификация методов оценки недвижимости, в соответствии с которой различают три основных подхода к оценке стоимости объектов недвижимости: затратный, доходный и сравнительный (рыночный) на основе которых определяются различные виды стоимости объекта — ры​ночная инвестиционная, восстановительная, стоимость замещения и так  далее. Методы оценки зависят от принятого подхода.

Практический отечественный и зарубежный опыт оценки объектов недвижи​мости позволяют классифицировать методы оценки в рамках двух групп: массовой и индивидуальной.

Оба вида оценки основаны на одних и тех же экономических принципах и методах, но различаются целями, задачами техникой оценки одних и тех же харак​теристик объектов недвижимости.

При проведении оценочных действий, независимо от вида оценки (массовая или индивидуальная), оценщику приходиться осуществлять одинаковые действия, так как оба вида оценки основаны на сборе, анализе и обработке информации. Объем работ по сбору необходимых сведений зависит от характера (вида) объектов недвижимости. Отличия в основном связаны с разницей в масштабе проведения работ и методе контроля качества оценки.

Индивидуальная оценка объектов недвижимости — это оценка конкретного объекта на определенную дату. Она необходима для защиты результатов оценки в судах, для определения стоимости объектов под залог банковского кредита, при внесении вклада в виде объекта недвижимости в уставный капитал, при разделе имущества компаний и частных лиц и так  далее.

Массовая оценка недвижимости — это специальный подход к упрощенной оценке большой группы однородных объектов (например, квартир). Такая оценка производится по определенной методике: для оцениваемого объекта определяется соответствующий набор значений фиксированного множества его параметров, а затем по неизменным для всех объектов правилам формируется значение его оценки.
Процесс оценки недвижимости можно разделить на шесть этапов: определение области вопросов по оценке (суть оценки), предварительный осмотр объекта оценки и заключение договора на оценку; план оценки; сбор и анализ информации; применение подходов, соответствующих оценке; согласование и, наконец, отчет о результате оценки стоимости объекта. 

1. Определение задачи и заключение договора на оценку объекта недвижимости. Заказчик, как правило, ставит перед оценщиком конкретную цель – определить стоимость объекта недвижимости, которая необходима ему для принятия решения. Полезность, замещение и ожидание являются основополагающими принципами, которые помогают оценщику понять существо стоящих проблем.
Стоимость оценки объекта недвижимости зависит от трудности проблемы, суммы ожидаемых расходов и от набора предоставляемых услуг. Оплата может быть в виде единовременной выплаты, почасовой ставки, в виде процента от итоговой суммы оценки стоимости объекта недвижимости.

Предложение об условиях выполнения договора служит для уточнения ответственности оценщика и заказчика и подтверждает, что оценщик правильно понял суть проблемы, стоящей перед заказчиком. Заключение договора на выполнение задания и размер оплаты помогает избежать недоразумений в будущем.

2.  План оценки. После того, как суть оценки осознана и определена, оценщиком определяются возможные пути ее решения. С этой целью разрабатывается программа исследования, которая становится основой второго этапа, называемого «план оценки» и включает в себя последовательные решения следующих задач:

а) структурирование оценки объекта недвижимости заключается в том, что оценщик вначале изучает общие факторы стоимости на региональном уровне, затем переходит к более специфическим факторам стоимости на местном и сегментном уровне и, наконец, концентрирует свое внимание на конкретных факторах, влияющих на стоимость оцениваемого земельного участка и находящихся на нем объектов недвижимости;
б) план оценки предусматривает сбор нужной информации, обработку и выявление конкретного сегмента рынка недвижимости, к которому принадлежит оцениваемый объект, определение спроса, возможных конкурентов и возможных покупателей (пользователей), анализ параметров сопоставимых объектов, личностных характеристик возможных пользователей, рыночных условий финансирования;
в) конкретизация подходов к оценке объекта недвижимости. Каждой ситуации соответствуют свои, адекватные только ей подходы. Для правильного выбора подходов необходимо определить критерии их адекватности соответствующей ситуации. Понятно, что  требования к оценке государственных органов могут отличаться от требований частных собственников. Например, при приватизации недвижимого имущества на первый план выдвигается не экономические, а социальные и политические требования.

3. Сбор и подтверждение информации. Надежность выводов оценщика зависит от данных, использованных им в работе. Если они не точные, то будет трудно подготовить обоснованное заключение. Поэтому оценщик должен собрать такую информацию, которая подтверждает его выводы в отчете или анализе.
Собранные данные должны:

– непосредственно касаться оцениваемого объекта и быть достаточно свежими, то есть конкретными;

– быть подтверждены личным осмотром объекта оценщиком или осведомленными лицами (экспертами);

– быть сопоставимы с данными о сходных объектах, имеющихся на рынке; эта сопоставимость особенно важна при использовании финансовых показателей, в частности при подсчетах предстоящих доходов;

–    предусматривать возможность уточнения, если в процессе сбора информации допущены искажения или отклонения от фактических значений;

–    соотноситься  с профессиональным опытом оценщика.

Во избежание излишней перегруженности собранные данные не должны полностью отражаться в отчете оценщика.

Квалифицированный отбор необходимой информации позволяет оценщику применить соответствующий данному случаю подход к оценке недвижимости.

Выбор подхода к оценке объектов недвижимости.
Системный подход к определению стоимости различных объектов недвижимости включает три основных подхода (затратный, доходный и рыночный), в каждом из которых используется унифицированный набор оценочных принципов

Все подходы базируются на информации, собранной на одном и том же рынке недвижимости, но в каждом из них отражены различные стороны этого рынка  и результаты могут значительно различаться. Окончательный вывод оценщик делает по совокупности их результатов, которые, как правило, должны быть близкими. Существенные расхождения указывают либо на ошибки в оценках, либо на несбалансированность рынка недвижимости.

Согласование результатов, полученных с помощью различных подходов.
Наиболее часто встречающиеся ошибки при согласовании результатов:

- обоснование (качественное и/или количественное) величины весов отсутствуют;
- при существенном расхождении результатов, полученных разными подходами, не проводится анализ;

- результаты, отличающиеся в несколько раз, взвешиваются оценщиком;
- оценщик не четко указывает предпочтительный метод оценки;
- не придается значение противоречиям, выявленным в процессе оценки.
     Следует еще раз подчеркнуть, что согласование — это не механическое усреднение результатов, полученных при помощи затратного, доходного и рыночного подходов, а процесс оформления логичных рассуждений, выводов и решении.

6.
Отчет о результате оценки объекта недвижимости. В зависимости от усло​вий договора отчет может быть простым письмом, составленным по стандартной форме, или пакетом документов, подтверждающих выполненную работу и полученный результат по оценке объекта недвижимости с учетом тщательного анализа рыночных данных, особенно в тех случаях, когда имеет место экологическое загрязнение.

Когда оценщик в ходе обследования определяет проблемы, связанные с состоянием окружающей среды, он должен выяснить природу и размеры загрязнения на основе собственных исследований или санитарно-экологической экспертизы. В обязанности оценщика также входят рекомендации по проведению детальной экспертизы, если в ходе первоначального обследования были обнаружены раз личные виды загрязнений. В тех случаях, когда были выявлены проблемы, связанные с загрязнением окружающей среды, или ожидаются такие проблемы, оценщик должен рекомендовать проведение экологической экспертизы до начала процесса оценки.

Правильное понимание точного предназначения результата оценки имеет огромную важность и для оценщика, и для клиента, позволяя получить максимально точные и достоверные данные об оценке стоимости, необходимые для принятия эффективных деловых решений.

На основе данных подходов определяются различные виды стоимости объекта – рыночная, инвестиционная, восстановительная, стоимость замещения и так далее. 
Определения подходов к оценке согласно «Стандартам оценки», обязательным к применению субъектами оценочной деятельности и утвержденными Постановлением Правительства РФ № 519 от 6 июля 2001г. звучат следующим образом:

- затратный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении затрат, необходимых для восстановления, либо замещения объекта оценки, с учетом его износа;

- доходный подход - совокупность методов оценки стоимости объекта оценки, основанных на определении ожидаемых доходов от объекта оценки;  • сравнительный подход  -  совокупность методов оценки стоимости объекта

- оценки, основанных на сравнении объекта оценки с аналогичными объектами, в отношении которых имеется информация о ценах сделок с ними.

Затратный подход, используемый для оценки недвижимости, основан на предположении, что затраты, необходимые для создания оцениваемого объекта в его существующем состоянии или воспроизведения его потребительских свойств, в совокупности с рыночной стоимостью земельного участка, на котором этот объект находится, являются приемлемым ориентиром для определения рыночной стоимости объекта оценки. 
Он предусматривает  оценку стоимости полного воспроизводства или стоимость полного замещения оцениваемого объекта недвижимости, затем вычитание величин физического, морального и экономического износа и, наконец, добавляют к полученной таким образом величине рыночную  стоимость земельного участка, как незастроенного.

Важным и сложным элементом затратного подхода является определение износа. Известно, что износ – это утрата полезности и снижение стоимости объекта недвижимости под действием различных причин, ее вызвавших.

При затратном подходе к оценке объектов недвижимости используются следующие методы оценки:

- балансовой стоимости (МБС);

- восстановительной стоимости (МВС);

- замещения (МЗ).

Метод балансовой стоимости (МБС) используется для определения оценоч​ной стоимости объекта недвижимости, например имущественного комплекса предприятия, исключительно на данных его баланса.

Иллюстрацией применения метода балансовой стоимости является процедура, зафиксированная во Временных методических указаниях по оценке стоимости объектов приватизации (приложение 2 к Указу Президента Российской Федерации от 29 января 1992 г. № 66, а также последующие, развивающие Указ, нормативные акты). Процедура устанавливает порядок оценки имущества приватизируемых государственных и муниципальных предприятий при определе​нии начальной цены предприятия, величины уставного капитала акционерного общества. В состав оцениваемого имущества предприятия включаются основные средства и вложения, запасы и затраты, денежные средства и прочие финансовые активы. При этом для интересующих нас в первую очередь объектов недвижимости: 

- определение стоимости основных средств осуществляется по остаточной сто​имости, рассчитанной путем уменьшения величины их первоначальной ба​лансовой стоимости на величину износа, исчисленного по данным бухгалтерского учета на момент оценки, исходя из норм амортизации основных средств; 
- объекты незавершенного строительства и неустановленное оборудование после инвентаризации оцениваются по балансовой стоимости.

Для  определения величины уставного капитала акционерного общества из стоимости имущества предприятия, определенного в указанном выше порядке, дополнительно исключаются статьи пассива баланса в части резерва предстоящих расходов и платежей, собственных источников финансирования капитальных вложений и доходов будущих периодов.

Одна из модификаций метода индексированной балансовой стоимости (МИБС) основывается на использовании аналогичных положений МБС. Однако отдельные статьи баланса пересчитываются в соответствии с заданными индексами.

Преимущества МИБС по сравнению с МБС проявляются за счет процедур индексации в условиях ценовой нестабильности (например, в условиях галопирующей инфляции, устойчивых тенденций изменения валютных курсов), когда оценка в старых ценах уже никак не соответствует действующим ценам и условиям.

Метод восстановительной стоимости (МВС), так же как и методы балансовой стоимости (МБС и МИБС), является затратным, ориентированным на объемы ранее произведенных затрат на создание объекта оценки. Однако при его применении удается преодолеть некоторые недостатки, связанные с оценками методам балансовой стоимости.

Так, в МБС не учитываются реальный, фактический износ и моральный износ фондов (амортизация начисляется по нормативам). Главный недостаток МБС - оценка материальных активов в старых ценах, существовавших в момент приобретения активов.

Оценка по схеме МВС включает прямой пересчет всех видов затрат на воссоздание объекта. При этом учитываются текущий уровень цен и сложившиеся на данный момент экономические условия. Принимаются в расчет также затраты, связанные с подготовкой персонала. Практически при применении метода восстановительной стоимости производятся полные сметно-финансовые расчеты  проекта строительства и обеспечения хозяйственной деятельности вновь создаваемого объекта, функционально и параметрически полностью одинакового с оцениваемым объектом. Таким образом, расчет по схеме МВС непосредственно «восстанавливает» данный объект и определяет стоимость такого восстановления.

Следует также обратить внимание на происходящие изменения остаточной стоимости объекта оценки в связи не только с физическим, но и с моральным износом.

Метод замещения (МЗ) по своему содержанию идентичен выше представлен​ным МВС. Различие состоит в том, что в методах замещения воссоздаваемый объект при проведении сметно-финансовых расчетов принимается адекватным оцениваемому объекту только по своему функциональному назначению и основным функциональным параметрам. Вместе с тем объект модифицируется по сравнению с периодом своей постройки в прошлом, в направлении учета современных требований и технологических возможностей. Таким образом, если в методах восстановительной стоимости мы ведем стоимостные вычисления для полных копий объектов оценки, то в методах замещения мы работаем с замещающими их функциональными копиями.
Затратный подход предусматривает следующий алгоритм расчетов (рисунок 1.1).
1. Основные методы определения восстановительной стоимости (стоимости замещения) объекта недвижимости:

- стоимостной метод предполагает использование данных проектно-сметной документации и применение системы директивных корректирующих коэф​фициентов пересчета (дефляторов) от цен 1984 г. к текущим ценам, реко​мендованных региональными центрами по ценообразованию в строитель​стве. При этом могут использоваться как интегральные коэффициенты пересчета для различных типов зданий, так и коэффициенты пересчета, от​дельно учитывающие удорожание материалов, основной заработной платы и эксплуатации машин и механизмов;

	Определение  стоимости замещения (руб.)


	Рыночная стоимость земельного участка (руб.)


	Общая стоимость объекта недвижимости (руб.)


--------------------------- +                                                                                = 

	Расчет  всех видов износа оцениваемого объекта недвижимости (в процентах от стоимости замещения)


Рисунок 1.1 -  Общий алгоритм расчетов при затратном подходе

- ресурсный метод оценки основан на определении объемов или массы основ​ных элементов зданий и сооружений, расхода строительных материалов, расчете стоимости этих материалов (или элементов конструкций) в текущих региональных рыночных ценах с последующим добавлением стоимости опла​ты труда, эксплуатации машин и механизмов, прочих работ и затрат;
‒ модульный метод оценки стоимости заключается в расчленении всего объема строительно-монтажных работ на крупные разделы (модули), как то земляные работы, фундаменты, стены, перекрытия, кровля и так далее. Модульный метод целесообразно использовать для приближенной оценки при недостатке исходной информации;

- метод сравнительной единицы (метод удельной стоимости), при котором скорректированная стоимость единицы измерения умножается на количество единиц оцениваемого объекта. Единицами измерения могут рассчитываться квадратные или кубические метры. Это наиболее простой способ;

- метод разбивки по компонентам основан на определении компонентов недвижимого имущества и умножении их на укрупненные стоимостные показатели. В качестве компонентов могут выступать: фундамент, стены и перегородки, перекрытия (покрытия), кровля, полы, проемы, отделочные работы, инженерное оборудование, оплата труда и прочее. Укрупненные показатели могут рассчитываться на 1 м3, 1 м2, 1 пог. м, 1 нормо-час и так далее;

- метод количественного обследования заключается в составлении пообъектных и сводных смет строительства оцениваемого объекта как вновь возводимого, то есть  как если бы он строился вновь. Это наиболее трудоемкий метод, но он значительно упрощается при наличии старых смет оцениваемого объекта, по которым он строился. Обычно косвенные затраты составляют 10-15% от региональной стоимости строительства.
2. Определение износа объекта недвижимости. В оценочной деятельности износ принимается как основной фактор, влияющий на стоимость объекта недвижимости при использовании затратного подхода. Износ служит для учета различий в характеристиках нового и оцениваемого объектов. Учет износа объекта вы ступает в виде корректировки стоимости вновь воспроизводимого здания (с помощью затратного подхода) при определении текущей стоимости оцениваемою объекта.

В странах с рыночной экономикой при оценке коммерческой недвижимости стоимость земли составляет в среднем 20% от общей стоимости. Несмотря на то, что данная средняя величина приблизительна, она может быть использована для оценки земли и в нашей стране.

Оценка рыночной стоимости участка, на котором находится объект недвижимости, включает обследование:

- права собственности на земельный участок;

- физических характеристик  земельного участка;

- данных о взаимосвязи земельного участка с окружающей средой;

- экономических  факторов, характеризующих оцениваемый земельный участок.

Источниками этой информации могут быть городские районные земельные комитеты и органы, где регистрируются сделки с земельными участками, ипотечные кредитные организации, оценочные и риэлтерские фирмы, специализирующиеся на сделках с земельными участками.

3. Добавление  стоимости земли к стоимости замещения. Данная операция является математической операцией, основанной на сложении стоимости земли со стоимостью замещения с учетом износа для получения стоимости земли со стоимостью замещения с учетом износа для получения суммарной стоимости объекта.

При затратном подходе оценка рыночной стоимости земельного участка осуществляется только при условии юридически оформленного  имущественного права на участок.
Существует пять основных методов оценки рыночной стоимости земельных участков, основанных на трех базисных подходах:

- метод по сопоставимым продажам;

- метод соотнесения (переноса);

- метод капитализации земельной ренты;

- метод техники остатка для земли;

- метод развития земельного участка.

Метод по сопоставимым продажам заключается в сопоставлении и сравнении данных по аналогичным свободным земельным участкам, проданным за последнее время, и внесении поправок в цены продаж.

Сравнение оцениваемого земельного участка с сопоставимыми участками осуществляется по следующим элементам:

-  местоположение;

- время продажи;

- физические характеристики;

- характеристики дохода, получаемого с земельного участка;

- условия финансирования сделки купли-продажи земельного участка;

- условия продажи.

Метод соотнесения (переноса) основан на анализе продаж здания, расположенного на аналогичном участке, и разделении общей цены продажи на цену здания и цену земельного участка. При этом сначала оценивается стоимость здании и других сооружений, находящихся на участке, затем она вычитается из общей цены имущественного комплекса, и получается стоимость земельного участка, которая переносится на оцениваемый объект.

Метод капитализации земельной ренты представляет собой капитализацию доходов, полученных за счет арендных платежей. 

Метод техники остатка для земли при оценке стоимости земельного участки применим при отсутствии данных о продажах свободных участков земли. Доход рассчитывается исходя из прибыли, полученной с учетом наилучшего и наиболее эффективного использования земельного участка и объекта недвижимости, построенного на нем. Метод основан на применении принципа остаточной продуктивности земли.

Метод развития (освоения) земельного участка используется, когда необходимо определить стоимость участка, пригодного для разбивки на отдельные индивидуальные участки, и предполагает определенную последовательность действий:

1. Определение размеров и количества индивидуальных участков. Наибольшим спросом на рынке пользуются земельные участки размером 15 соток.
2. Расчет стоимости освоенных участков методом сопоставимых продаж. Освоенными называются земельные участки, к которым  подведены подземные инженерные коммуникации, дороги, электричество, газ, а также на которых построены жилые дома по индивидуальным  проектам.

3. Расчет затрат на освоение участков и их продажу. Затраты включают расходы по расчистке, планировке и разметке участка, строительству подъездных дорог, инженерных коммуникаций, подводке электричества и газа, а также накладные расходы по содержанию персонала.
4. Определение величины денежного потока путем вычитания затрат на освоение участков из величины общей выручки от продаж этих участков. 
5. Дисконтирование денежного потока с учетом времени освоения и продаж всех индивидуальных земельных участков.

При применении затратного подхода в оценочной деятельности износ рассматривается как основной фактор стоимости объекта недвижимости. Здесь износ используется для учета различий в характеристиках нового и оцениваемого объекта недвижимости. Учет износа объекта – это  своего рода корректировка стоимости вновь воспроизведенного здания (определенной с помощью затратного подхода) для определения текущей стоимости оцениваемого объекта.

Как известно, существуют три виды износа: физический, моральный (функциональный) и внешний (экономический).
В настоящее время, в соответствии с положением о порядке начисления амортизационных отчислений по основным фондам в народном хозяйстве России, износ основных фондов осуществляется равномерным (линейным) методом. По итогам года на предприятии износ в денежном выражении отдельных объектов основных производственных фондов определяется по формуле:
           (балансовая стоимость  
               (норма

    либо первоначальная стоимость              х               амортизационных                        (1.1)
либо восстановительная стоимость)    
                отчислений).

Степень физического износа объекта недвижимости определяется путем обследования технического состояния здания в целом или его отдельных конструктивных элементов. Существует классификация степени повреждения строения (таблица 1.1).

Таблица 1.1 - Классификация степени повреждения строения  
	№ груп пы
	Степень повреждения
	      Характер повреждения
	Рекомендуемые мероприятия

	1
	Слабая (физ. Износ 5...20%)
	Незначительные повреждения, отклонение технических характеристик в пределах установленных в паспортных данных
	Объект полностью отвечает эксплуатаци​онным требованиям. Требуются профи​лактические мероприятия.

	2
	Средняя (физ. износ 21...40%)
	Повреждения отдельных частей и узлов, не изменяющие основные технические характе​ристики объекта.
	Требуется мелкий и средний ремонт от​дельных частей и узлов.

	3
	Сильная (физ. износ 41...60%)
	Повреждения значительные, существенно снижающие технические характеристики объекта.
	Требуется капитальный ремонт и замена отдельных частей и узлов, влияющих на работоспособность объекта.

	4
	Очень сильная (физ. износ 61...80%)
	Повреждения основных частей и узлов носят аварийный характер
	Требуется капитальный ремонт, усиление и замена основных частей и узлов объек​та.

	5
	Полная (физ. износ 81...100%)
	Сооружения частично или полностью разру​шено.
	Дефекты неустранимы. Ремонт и восста​новление нецелесообразны.


Процент износа здания в целом определяется как средняя арифметическая взвешенная, выведенная из процента износа отдельных конструктивных элементов в общей стоимости восстановления:
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 - процент износа здания в целом, средняя арифметическая взвешенная, %; 
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  - дельный вес стоимости конструктивного элемента в общей стоимости восстановления здания, %; 
Икэ - износ конструктивного элемента, установленный на основе обследования его фактического технического состояния, %:
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где Тф, Тн — соответственно фактический и нормативный сроки службы конструктивного элемента, годы.

Срок жизни здания или сооружения представлены на рис. 1.2.
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Рисунок 1.2 - Срок жизни здания или сооружения

Нормативный (бухгалтерский) метод определения остаточной стоимости объекта недвижимости (кроме земли) определяется в соответствии с Налоговым кодексом РФ.

Связь между износом, восстановительной стоимостью, эффективным возрастом, а также типичным сроком физической жизни можно описать формулой:
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где [image: image13.png]


 - износ объекта недвижимости; 
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 - восстановительная стоимость объекта недвижимости; 
ЭВ  -  эффективный возраст; 
Рэж    - типичный срок экономической жизни.



Количественные измерения морального износа (функционального устарРадугания) объектов недвижимости — это сложный процесс, но он имеет большое значение при оценке, при определении сроков службы, разработке новых норм амортизационных отчислений, и поэтому эта проблема всегда находится в поле зрения отечественных экономистов и, тем не менее до сих пор окончательного решения этой проблемы не найдено.

Моральный износ можно рассчитать по формуле:
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 – первоначальная стоимость объекта;
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 – восстановительная    стоимость объекта;
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  –  величина морального износа.

Для измерения износа внешнего воздействия используют:

Анализ парных продаж (когда на рынке недвижимости продаются два сопоставимых объекта, один из которых имеет признаки внешнего износа, а другой не имеет). 

Сравнение доходов от арендной платы двух объектов, аналогичных оцениваемому, один из которых подвергается негативному воздействию.

Все эти внешние, не зависящие от оцениваемого объекта, факторы оценщик должен выразить в рублях и полученную сумму вычесть из общей валовой стоимости объекта недвижимости.

Затратный подход применяют также при технико-экономическом обосновании нового строительства, при оценке рыночной стоимости объектов незавершенного строительства и реконструируемых объектов. В ряде случаев затратный подход позволяет оценить эффективность инвестиционного проекта. 

Особенность применения затратного подхода составляет понимание оценщиком различия между восстановительной стоимостью (стоимостью воспроизводства) объекта и стоимостью замещения. 

Восстановительная стоимость (стоимость воспроизводства) определяется издержками в текущих ценах на строительство точной копии оцениваемого объекта с использованием таких же архитектурно-планировочных решений, строительных конструкций и материалов и с тем же качеством строительно-монтажных работ. При определении восстановительной стоимости воспроизводится тот же функциональный износ объекта и те же недостатки в архитектурных решениях, которые имеются у оцениваемого объекта. 

Стоимость замещения определяется расходами в текущих ценах на строительство объекта, имеющего с оцениваемым эквивалентную полезность, но построенного в новом архитектурном стиле с использованием современных стандартов, материалов, дизайна и планировки. 

Таким образом, восстановительная стоимость выражается издержками на воспроизводство точной копии объекта, а стоимость замещения - издержками на создание современного объекта - аналога.
Граница между восстановительной стоимостью объекта и стоимостью его замещения всегда условна, и оценщику в каждом конкретном случае приходится решать проблему выбора того или иного вида стоимостной оценки в зависимости от условий применения затратного подхода.

Для определения восстановительной стоимости объекта необходимо рассчитать волную восстановительную стоимость его воспроизводства и величину накопленного износа.

Основной для определения восстановительной стоимости объекта может служить расчет ориентировочной договорной цены строительно-монтажных работ, произведенный строительной организацией.

Расчет ориентировочной договорной цены строительно-монтажных работ производится по схеме, представленной в табл.1.2.

Таблица 1.2 - Расчет ориентировочной договорной цены строительно-монтажных работ

	№ п/п
	Статьи затрат
	Затраты в базе цен 1984г., руб.
	Индексы по ЧелСЦена
	Постоян коэф-ты
	Затраты в уровне цен V-2010r., тыс.руб.

	1
	Основные материалы
	
	
	
	

	2
	Прочие материалы
	
	
	
	

	3
	Транспорт материалов (по​правка на зону = 3,39%)
	
	
	
	

	4
	Заготовительно-складские рас​ходы
	
	
	
	

	5
	Затраты на эксплуатацию ма​шин и механизмов
	
	
	
	

	6
	Транспорт грунта и строи​тельного мусора
	
	
	
	

	7
	Заработная плата рабочих (ФОТ) Норматив трудозатрат
	
	
	
	

	8
	Накладные расходы
	
	
	
	

	9
	Плановые накопления
	
	
	
	

	10
	Итого
	
	
	
	

	11
	Лимитированные затраты
	
	
	
	

	а
	Временные здания
	
	
	
	

	б
	Зимние удорожания
	
	
	
	

	в
	Непредвиденные расходы
	
	
	
	

	12
	Итого
	
	
	
	


Продолжение таблицы 1.2
	№ п/п
	Статьи затрат
	Затраты в базе цен 1984г., руб.
	Индексы по ЧелСЦена
	Постоян коэф-ты
	Затраты в уровне цен V-2010r., тыс.руб.

	13
	Прочие затраты:
	
	
	
	

	а
	Затраты на электроэнергию
	
	
	
	

	б
	Затраты по перевозке рабочих
	
	
	
	

	в
	Командировочные расходы
	
	
	
	

	г
	Другие
	
	
	
	

	14
	Итого
	
	
	
	

	15
	Налоги:
	
	
	
	

	а
	НДС
	
	
	
	

	16
	Всего с НДС
	
	
	
	


Доходный подход определения стоимости недвижимого имущества используется для оценки объектов, приносящих доход. Основным принципом, лежащим в основе метода, является то, что стоимость объекта недвижимой собственности, в который вложен капитал, отражает качество и количество ожидаемого дохода на протяжении всего срока службы. Подход предполагает, что покупатели, желающие купить объект недвижимости, рассчитывают на получение в будущем значительного дохода. Доходный подход наиболее удобен для тех видов имущества, которые чаще всего покупаются с целью извлечения дохода. К ним можно отнести сдаваемые в аренду жилые дома, коммерческие здания, здания под размещение учреждений.
Общий алгоритм расчетов при использовании доходного подхода оценки предусматривает выполнение пяти операций (рис. 1.3)
	Определение будущего валового дохода
	
	Вычитание операционных издержек
	
	Определен-ие и коррек-тировка чистого дохода
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Рисунок 1.3 -  Алгоритм расчетов доходного подхода к оценке объектов недвижимости
1. Определение будущего валового дохода. Основываясь на данных годовых балансовых отчетов по доходам и расходам предприятия за последние 3 года, оценщик определяет валовой доход. При этом определяются:   

- потенциальный валовой доход, то есть доход, который объект может принести за год при полной загрузке площадей до вычета операционных издержек; 
- действительный валовой доход исходя из потенциального валового дохода, из которого вычитаются потери при сборе платежей и добавляется дополнительный доход от объекта недвижимости (например, от предпринимательской деятельности на территории объекта недвижимости или внутри него).

2. Вычитание операционных издержек. Оценщик анализирует операционные расходы, которые отражены в балансе предприятия. Данный вид издержек отражает затраты, необходимые для поддержания функциональной пригодности объекта, обеспечивающие получение валового дохода.

Операционные издержки принято делить на:
- условно-постоянные, не зависящие от степени эксплуатации объекта недвижимости (налог на имущество, страховые взносы и так  далее);
- условно-переменные, которые изменяются в зависимости от степени использования и загрузки объекта (плата за коммунальные услуги, уборку, вывоз мусора и так далее);
- резервы замещения — на замену в течение экономической жизни объекта не​движимости отдельных его элементов (конструктивных, эксплуатационных и интерьерных), особенно тех, которые наиболее подвержены износу (напри​мер, кровля, сантехника, лифтовое оборудование). 

Все расходы, за исключением амортизации и стоимости кредита, вычитаются из валового оборота для определения чистого дохода.

1. Определение и корректировка чистого (операционного) дохода.
Корректировка Чистого дохода зависит от предпринимателя. Допустим, 70% дохода пойдут на по​крытие платы за аренду и другие производственные расходы, в этом случае пред​приниматель может получить в виде вознаграждения до 30% от валового дохода. При высоком уровне конкуренции доход предпринимателя может сократиться.

Отметим, что в чистом доходе не учитываются расходы по обслуживанию кредитов и амортизационные отчисления.
2. Оценка и мультипликатор гудвилл. Гудвилл определяется как «привилегии, передаваемые продавцом бизнеса по​купателю; список клиентов или покупателей, признаваемый как отдельный эле​мент стоимости бизнеса». Международный комитет по стандартам бухгалтерского ун-та считает, что гудвилл — это разница между стоимостью бизнеса как единого итого и рыночной ценой его активов. Оба определения характеризуют дополнитель​ную стоимость, полученную в результате индивидуальных особенностей бизнеса и добавленную к стоимости оцениваемой недвижимости.

Чтобы определить стоимость гудвилл потенциального владельца, оценщик должен выполнить ряд операций:
- включение основных активов владельца – земли и элементов производства (в том числе машин и оборудования);

- исключение стои​мости недвижимо​сти арендатора и стоимости гуд​вилл, связанных с именем прежне​го владельца;

- указание стоимо​сти отдельных позиций по требо​ванию заказчика, связанных с не​движимостью, если использует​ся сравнительный метод ее оценки;

- умножение полу​ченной стоимости гудвилл на коэф​фициент от 1 до 5. Коэффициент оценщик выбира​ет в зависимости от надежности денежных пото​ков и перспектив роста бизнеса.

Определение окончательной стоимости недвижимости. При этом могут использоваться методы: 
- капитализации доходов (прямой капитализации);

- дисконтированных денежных потоков и техника остатка.
Метод прямой капитализации используется, если прогнозируются постоянные или плавно изменяющиеся доходы. В основе данного метода лежит определение ставки капитализации, которая представляет собой коэффициент капитализации, учитывающий как чистую прибыль от эксплуатации оцениваемого объекта недвижимости, так и возмещение капитала, затраченного на его приобретение.
В общем случае ставка капитализации определяется по формуле 1.6.:
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Существуют и другие методы расчета ставки капитализации:

1.    Метод прямого сопоставления заключается в сравнении оцениваемого объекта с объектом аналогом. В этом случае предполагается, что у схожих объектов одинаковые ставки капитализации.

2.    Метод связанных инвестиций (собственного и заемного капитала) применяется в случае применения для покупки объекта недвижимости как заемного, так и собственного капитала:

а)
ставка капитализации на заемные средства (ипотечная постоянная) опреде​ляется отношением ежегодных выплат по обслуживанию долга к основной сумме ипотечного кредита;

б)
ставка капитализации на собственные средства (ставка капитализации собственного капитала) определяется отношением части чистой прибыли от эксплуатации объекта недвижимости, приходящейся на собственный капи​тал, к величине собственного капитала.
Общая ставка капитализации определяется путем взвешивания ее составных час​тей пропорционально размерам заемного и собственного капитала в общей сумме вложенного капитала. Составляющая заемного капитала определяется как произведение ипотечной постоянной и отношения величины заемного капитала в общей сумме вложенного капитала. Составляющая собственного капитала определяется как:
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      (1.7)                                                             

3. Метод связанных инвестиций (земли и здания) применяется, когда можно точно рассчитать ставки капитализации по каждому компоненту имущественно го комплекса: зданию (строению) и земельному участку. Суть метода заключается в определении взвешенных ставок капитализации для земли и объекта недвижимости, стоящего на ней. Взвешивание ставок капитализации осуще​ствляется в зависимости от долей этих составляющих в общей стоимости имущественного комплекса.
4. Метод Эллвуда является модифицированным методом связанных инвестиций, учитывающим продолжительность периода капиталовложений и изменение со временем стоимости объекта недвижимости.

Для расчета общей ставки капитализации Эллвуд предложил формулу:

                                                     R0 = Ye – M + C,
                                          (1.8)

где Rо — общий коэффициент капитализации;
Ye — норма отдачи собственного капитала; 
М — доля заемного капитала; 
С — ипотечный коэффициент Эллвуда.

На практике используются расчетные таблицы, с помощью которых при заданних норме процента, норме отдачи собственного капитала и периоде владения определяется величина ипотечного коэффициента С.

Кумулятивный метод учитывает в ставке капитализации поправки на риски, связанные с вложениями инвестиций, неэффективным управлением инвестициями, низкой ликвидностью фондов и другие. 

Суть метода состоит в том, что ставка разбивается на части, и если известны величины всех ее составляющих, то путем суммирования можно получить ставку капитализации.
Метод прямой капитализации основан на том, что доход от использования объекта недвижимости и выручка от его перепродажи капитализируются в теку​щую стоимость, которая и будет стоимостью объекта недвижимости.

Общая формула для определения стоимости объекта недвижимости методом прямой капитализации выглядит следующим образом:
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                                                  (1.9)
В случае передачи объекта недвижимости в аренду формула приобретает несколько другой вид, так как метод прямой капитализации в этом случае будет отождествляться со стоимостью арендной платы за ряд лет эксплуатации объекта. Такой метод носит название «капитализация годовой арендной платы».

Капитализация годовой арендной платы зависит от индивидуальной оценки и риска получения арендной платы:
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— стоимость оцениваемого объекта, рассчитанная с использованием доходного подхода;

 ЧД — чистый доход;

 Г — число лет аренды объекта;

 Скап — коэффици​ент капитализации арендной платы, рассчитанный как отношение суммы чистого дохода (ЧД) к сумме годовой арендной платы 6. Метод дисконтированных денежных потоков применяется, когда динамика из​менения дохода значительна или эти изменения носят нерегулярный характер.

Использование данного метода предполагает:

а) установление продолжительности получения дохода от объекта недвижимости. В международной оценочной практике средняя продолжительность при​нимается равной 5-10 годам, если иное не предусмотрено дополнительными условиями. Российские оценщики принимают этот период в диапазоне 3-5 лет;

б) прогнозирование величины денежных потоков: построение трендов денеж​ных потоков доходов и расходов, периодичность получения дохода. Если преду​сматриваются расходы на реконструкцию, модернизацию объекта недвижи​мости, то их величина вычитается из чистого дохода в те периоды, когда они имеют место;
в) определение ставки дисконтирования.
Ставка дисконтирования — это сложный процент, используемый при расчете текущей стоимости будущих платежей. Для определения используются различные методы: построения, сравнения альтернативных инвестиций, выделения, монито​ринга.
Метод построения основывается на предпосылке, что ставка дисконтирования меняется лишь функцией риска и может быть определена как сумма всех рисков, связанных с приобретением, эксплуатацией объекта недвижимости и другими операциями (риски рынка недвижимости, рынка капиталов, низкой ликвидности, инф​ляции, управления недвижимостью, финансовый, экологический, законодательный).

В основе метода сравнения альтернативных инвестиций лежит положение о том, что аналогичные по риску проекты должны иметь аналогичные ставки дис​контирования.

Метод выделения предполагает, что ставка дисконтирования рассчитывается на основании данных о совершенных сделках.

Используя метод мониторинга, можно выявлять тенденции изменения доходности альтернативных инвестиций, связанных с доходностью объекта недвижимости. Такой анализ позволяет прогнозировать изменения вероятной доходности объекта недвижимости на основе мониторинга рынка недвижимости, результаты которого официально публикуются.
Техника остатка предполагает капитализацию дохода, который относится только к одной из составляющих вложенных в объект недвижимости средств, тогда как стоимость других составляющих известна.

Стоимость объекта недвижимости рассматривается в такой последовательности:

Вычисляется часть дохода за период, необходимый для привлечения инвести​ций в составляющую с известной стоимостью, путем умножения ставки капи​тализации на величину стоимости.
Определяется величина дохода, который приходится на вторую составляющую (неизвестную), путем вычитания, дохода, приходящегося на первую составляющую, из общей величины дохода.
3. Определяется стоимость второй составляющей путем деления приходящего​ся на нее дохода на соответствующую ставку капитализации.

4.
Определяется стоимость объекта недвижимости путем сложения стоимости из​вестной составляющей и рассчитанной стоимости неизвестной составляющей.

На основе общих представлений о доходном подходе для каждого отдельного объекта недвижимости может использоваться та или иная группа принципов и ме​тодов оценки в зависимости от цели этой оценки. Так, например, доходный подход к оценке земельных участков предполагает использование принципов и методов, позволяющих оценить земельный участок исходя из ожидаемых доходов. Это принципы ожидания, спроса и предложения, замещения и методы прямой капита​лизации, капитализации дохода по периодам, техники остатка дохода.

Применение метода дисконтирования денежных потоков требуется спрогнозировать будущие  доходы (в этой роли обычно выступает поток денежных средств) на несколько периодов, затем они по отдельности приводятся к текущей стоимости по формулам сложного процента. Следует заметить, что к результатам, полученным этим методом, следует относиться с большой осторожностью потому, что он использует прогнозные оценки будущих доходов, расходов и капиталовложений, а прогнозы, построенные в столь нестабильной экономической и политической обстановке, какая сложилась на сегодняшний день в России, могут носить только ориентировочный характер.

В случае оценки предприятия, ставка дисконта представляет собой ставку дохода на капитал, достижение которой ожидает инвестор при принятии решения о приобретении будущих доходов с учетом риска их получения.

В данном методе за базу расчетов берется ставка дохода по безрисковым вложениям денежных средств, к которой прибавляется дополнительный доход, связанный с риском инвестирования в данное предприятие. Затем вносят поправки на действие различных факторов риска.

Таким образом, вычисление ставки дисконтирования проводится в два этапа:

- определение безрисковой ставки дохода;

- оценка величины премии за риск инвестирования в данное предприятие.

Суммарный денежный поток 5-го года (ДП5) будет равен чистому опера​ционному доходу этого года (ЧОД5), минус платежи по обслуживанию долга (Затр обе кр)   плюс   доход   от   реверсии   (Rev),   минус   невыплаченный   остаток   долга (ВАL):

                                  ДП = ЧОД – Зат + Rev – BAL.                                        (1.11)
Метод прямой капитализации основан на определении дохода от владения зе​мельным участком. Расчетная стоимость земли определяется частным от деления величины чистого дохода на ставку капитализации. Метод удобен при оценке зе​мельного участка в случае его аренды отдельно от зданий и сооружений, когда арен​датор несет ответственность за уплату налога на имущество и другие расходы. Если условия договора аренды достаточно точно отражают ситуацию на рынке аренды, то возможна непосредственная капитализация суммы чистой арендной платы в земельную собственность. 
Сравнительный подход состоит в том, чтобы подобрать сопоставимые объекты и ретроспективную информацию по сделкам с ними - своеобразная проверка на "здравый смысл" результатов применения других подходов. Базируется на методах, основанных на анализе текущих затрат на воспроизводство собственности, за вычетом аккумулированного накопленного износа по объекту. Ограничением данной группы методов является то, что полученные результаты не отражают действия сил спроса и предложения на рынке недвижимости.
Общий алгоритм применения сравнительного метода при оценке объектов недвижимости схематично приведен на рис. 1.4.
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Рисунок 1.4 - Общий алгоритм применения сравнительного метода при оценке объектов недвижимости

Рассмотрим последовательно основные операции расчета.
1. Сбор сравнительных данных. Оценщик собирает максимально возможное количество информации о продаже аналогичных объектов недвижимости. Источ​никами информации могут служить: 
- собственное досье оценщика;
- Интернет, BBS,
- электронная база данных; 
- риелторские фирмы; 
- досье брокеров по недвижимости;
- нотариусы; 
- архивы кредитных учреждений (ипотечные банки); 
- страховые компании; 
- строительно-инвестиционные компании; 
- территориальные управления по несостоятельности и банкротству; 
- территориальные управления Госкомимуще​ства и другие.

2.
Изучение сделок. Оценщик должен быть уверен, что сделка состоялась между двумя независимыми сторонами и на уплаченную цену не повлияли никакие факторы, в том числе и близкие отношения между сторонами. Оценщик должен проверить достоверность информации о сделке и условиях продажи.
3.
Временные корректировки. Очень часто оценщик располагает информацией о сделках, которые произошли несколько лет назад. В условиях экономики с высоким уровнем инфляции нужно знать точную дату сделки, чтобы внести поправки при анализе данных.

4. Корректировка различий по сопоставимым объектам недвижимости. Как уже было сказано, в реальной практике трудно найти абсолютно похожие объекты недвижимости по размеру, местоположению, возрасту, конструкции, планировке и другим параметрам. 
5. Вынесение решения о стоимости объекта недвижимости. На основе результатов, полученных на предыдущем этапе, вычисляется стоимость объекта недвижимости путем нахождения среднего арифметического итогов, полученных по каждому из сопоставимых объектов, с помощью корректи​ровок. 
Основное  правило корректировки гласит: корректируется только стоимость сопоставимого объекта на основе принципа вклада. Если сопоставимый объект превосходит в чем-то оцениваемый, то фактическая продажная цена последнего должна, быть уменьшена на величину вклада этого превосходства, и наоборот. При этом под единицами сравнения понимаются единицы измерения сопоставимого и оцениваемого объектов недвижимости. Корректировка может производиться:

- в денежном выражении — соответствующая сумма прибавляется или вычи​тается из продажной цены каждого сопоставимого объекта;

- в процентном выражении  — используется в том случае, если сложно определить абсолютные значения.

Процентные корректировки бывают двух видов:

- независимая, когда каждая отличительная характеристика учитывается не​зависимо от другой (при расчете общей корректировки поправки суммиру​ются);

- кумулятивная, когда учет каждой корректируемой характеристики ведется с учетом других отличительных характеристик (при расчете общей коррек​тировки кумулятивные поправки перемножаются).
В  зависимости от того, на основе каких данных производятся корректировки, ми-шпик применяет различные методы:

- количественный анализ парных продаж;

- регрессионный анализ;

- качественный анализ парных продаж;

- относительный сравнительный анализ;

- метод общей группировки;

- персональные интервью.
Метод анализа парных продаж заключается в сопоставлении и анализе не​скольких пар продаж с последовательными корректировками. Парными прода​жами называются продажи двух объектов, которые почти идентичны, за исклю​чением одного различия, которое оценщик пытается оценить, чтобы внести корректировку.
Можно воспользоваться формулой:

                                                         Уc = keд.cp.× x,                                          (1.11)
где Ус — рассчитываемая величина корректировки на стоимость объекта недви​жимости; 
k eд.cp. — коэффициент, полученный для единицы сравнения; 
х — заме​ренные данные для оцениваемого объекта недвижимости.
Относительный сравнительный анализ предполагает определение корректировок на основе сопоставления степени влияния каждого параметра, на стоимость объекта недвижимости, сопоставимого ему.


Метод общей группировки используется на активном рынке, где можно найти достаточное число сравнительных продаж для изучения разброса цен. Если разброс цен невелик, например около 1%, то можно с уверенностью заключить, что стоимость объекта является средней величиной по отношению к наибольшему и наименьшему значениям в рассматриваемой группе сравнительных продаж.

Целью персонального интервью является опрос профессионалов и осведомленных лиц, в результате которого формируется информационное поле, полезное при проведении корректировок.
Итоговая величина стоимости объекта оценки - величина стоимости объекта оценки, полученная как итог обоснованного оценщиком обобщения результатов расчетов стоимости объекта оценки при использовании различных подходов к оценке и методов оценки.

Таким образом, системный подход к оценке стоимости различных типов недвижимости включает в себя три основных подхода (сравнительный, затратный и доходный), в каждом из которых используется унифицированный набор оценочных принципов.
2 ОЦЕНКА РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТОВ НЕДВИЖИМОСТИ ООО «СТРОЙТЕХНОЛОГИЯ»

2.1 Оценка объектов недвижимости с использованием затратного подхода
Для проведения работы выбран объект, принадлежащий ООО «Стройтехнология», находящийся в Челябинске. Здание предназначалось под бактериологическую лабораторию  компании ООО «ПромЦветМет», было получено ООО «Стройтехнология»  в счет расчетов с данной компанией за строительно-монтажные работы.



Объект представляет собой одноэтажное, отдельно стоящее здание, начало работ по строительству июнь 2008 и окончание август 2009 года. Здание имеет простую внутреннюю отделку, представлено в таблице 2.1. Площадь застроенного участка составляет 365,3 м 2,. общая площадь 287,9 м 2., высота здания 3,8 м., строительный  объем 1388  м 3.,   земельный участок площадью 2395264 м 2., имеется канализация, водопровод, отопление от собственной котельной, электроснабжение, вентиляция.

Стоимость объекта по утвержденной проектно-сметной документации при покупке:
Всего: 6 172 768,17 руб., коп.

в  том числе: 

- стоимость строительно- монтажных работ  5 255 417,90 руб.коп.

- стоимость оборудования, инструмента и инвентаря  628 429,77 руб., коп.

Стоимость принимаемых основных фондов  6 172 768,17 руб.коп.

в том числе:

- стоимость строительно- монтажных работ  5 255 417,90 руб.коп.

- стоимость оборудования, инструмента и инвентаря  628 419,77 руб.коп.

Таблица 2.1 -  Описание состояния здания

	Элементы
	Описание
	Состояние

	Полы
	Бетонные
	хорошее

	Стены
	гипсокартон и кафельная плитка
	неудовлетворительное

	Фундамент
	железобетонные  блоки
	хорошее

	Окна
	Двустворные, деревянные
	удовлетворительное

	Дверь
	Деревянные филенчатые
	хорошее

	Сантехника
	ванная, раковина, смесители - отечественные
	удовлетворительное

	Центральное отопление
	Чугунные Батареи 
	Состояние удовлетворительное, есть следы протечек

	перегородки
	кирпичные и шлакоблочные
	удовлетворительное

	Канализация
	трубы чугунные, трубы металлопластиковые
	удовлетворительное

	крыша
	совмещенная, рулонная
	хорошее

	перекрытие
	чердачное, железобетонные плиты
	хорошее


Объект получен и введен в  эксплуатацию компании ООО «Стройтехнология»   29 февраля 2008 года.

Для целей  государственной регистрации 28 декабря  2009 года была  проведена инвентаризация и составлена техническая документация. В результате чего, был подсчитан износ здания, который был равен  0. В ходе проведения оценки здания для целей дипломной работы было обнаружено, что на данный момент здание находится в неудовлетворительном состоянии, так как здание дало сильную усадку, оно нуждается в реконструкции и в капитальном ремонте. В ближайшем будущем планируется сдача помещения в аренду. Следовательно, необходимо произвести оценку рыночной стоимости  здания с учетом улучшений, определить  износ, стоимость строительно-монтажных работ, расчет ставки аренды. Значит необходимо определить эффективность проекта: отношение вложенных затрат и предполагаемого дохода за определенный период в результате сдачи в аренду.

Исходя из вышеизложенного, полный износ объектов недвижимости в данном случае соответствует физическому износу: И = Иф.

Определяется остаточная восстановительная стоимость. От оцениваемого объекта недвижимости на дату оценки:

От=Sт х (100-И):100, 

Где 
Sт – полная восстановительная стоимость на дату оценки,

И – процент износа.

Описание признаков физического износа представлено в таблице 2.2.

Таблица 2.2 - Описание признаков физического износа здания лаборатории

	Основные конструктивные элементы
	Повреждения и состояние
	Износ

	Фундамент
	Трещины, частичное раз​рушение блоков (до ар​матуры); выщела​чива​ние раствора из швов между блоками (ширина трещин более 2 мм; глубина более 10 мм)
	50 %

	Стены и перегородки
	Отслоение и отпадение штукатурки стен, карнизов и перемычек; вы более 2 мм; глубина более 10 мм., выветри​ва​ние швов; ослабление кир​пичной кладки; выпадение отдельных кирпичей; тре​щины в карнизах и перемычках; увлажнение поверхности стен (Глубина разру​шения швов до 2 см на площади до 30%. Ширина трещины более 2 мм)
	30 %

	Перекрытия и покрытия
	Отпадение фактурного слоя местами 
	15 %

	Крыша
	Вздутие поверхности, трещины, разрывы (местами) верхнего слоя кровли, требующие замены до 10% кровли; ржавление и значительные повреждения настенных желобов и ограждающей решетки; проникание влаги в местах примыканий к вертикальным поверхностям; повреждение деталей водоприемного устройства (в плоских крышах)
	30 %

	Полы
	Отдельные мелкие выбоины
	10 %

	Дверные и оконные проемы
	Мелкие трещины в местах сопряжения коробок со стенами, истертость в притворах; замазка местами отстала.
	15 %

	Внутренняя отделка
	Потемнение и загрязнения окрасочного слоя, мато​вые пятна. 
	21 %

	Внутренние сантехнические устройства
	Капельные течи в местах резьбовых соединений трубопроводов и врезки запорной арматуры; нарушения теплоизоляции магистралей и стояков.
	30 %

	Система электроснабжения и электрические устройства
	Неисправность и отсутствие отдельных приборов.
	16 %


Расчет физического износа представлен в таблице 2.3.

Таблица 2.3 – Расчет физщического износа здания лаборатории

	Основные конструктивные элементы
	Удельный вес укрупненных конструктивных элементов,  %
	Физический износ, в %

	
	
	По результатам экспертной оценки
	Средневзвешенный

	Фундаменты
	11
	50
	5,5

	Стены и перегородки
	24
	30
	7,2

	Перекрытия и покрытия
	15
	15
	2,25

	Кровля
	11
	30
	3,3

	Полы
	8
	10
	0,8

	Проемы
	8
	15
	1,2

	Отделочные работы
	2
	21
	0,84

	Внутренние сантехнические, электро-технические и слаботочные устройства
	14
	30
	4,2

	Прочие работы
	6
	16
	0,96

	Итого
	100
	х
	26,25


Основной для определения восстановительной стоимости объекта может служить расчет ориентировочной договорной цены строительно-монтажных работ, произведенный самостоятельно строительной организацией ООО «Стройтехнология» (табл.2.4).

Таблица 2.4 - Расчет ориентировочной договорной цены строительно-монтажных работ, руб.

	№ п/п
	Статьи затрат
	Затраты в базе цен 1984г.
	Индексы перевода
	Постоян коэф-ты
	Затраты в уровне цен V-2013r.

	1
	Основные материалы
	76 839
	58
	
	4 456 620

	2
	Прочие материалы
	16 629
	32,5
	
	540 420

	3
	Транспорт материалов (по​правка на зону = 3,39%)
	1 923
	27
	1,24
	64 308

	4
	Заготовительно-складские рас​ходы
	1 662
	
	0,02
	33

	5
	Затраты на эксплуатацию ма​шин и механизмов
	6 198
	40,12
	
	248 604

	6
	Транспорт грунта и строи​тельного мусора
	9 693
	28
	1,24
	336 489


Продолжение таблицы 2.4

	№ п/п
	Статьи затрат
	Затраты в базе цен 1984г.
	Индексы перевода
	Постоян коэф-ты
	Затраты в уровне цен V-2013r.

	7
	Заработная плата рабочих (ФОТ) Норматив трудозатрат
	15 249
	12000
	167
	1 503 000

	8
	Накладные расходы
	15 165
	
	1,11
	930 165

	9
	Плановые накопления
	10 689
	
	0,5
	245 421

	10
	Итого
	154 041
	
	
	8 325 054

	11
	Лимитированные затраты
	
	
	
	

	а
	Временные здания
	2 403
	
	1,5
	119 304

	б
	Зимние удорожания
	4 224
	
	0,26
	206 796

	в
	Непредвиденные расходы
	
	
	0
	

	12
	Итого
	166 665
	
	
	8 651 151

	13
	Прочие затраты:
	
	
	
	

	а
	Затраты на электроэнергию
	
	0,66
	0,1
	10 998

	б
	Затраты по перевозке рабочих
	160 041
	26,09
	0,25
	104 385

	в
	Командировочные расходы
	35 880
	100
	
	448 500

	г
	Другие
	
	—
	—
	

	14
	Итого
	
	
	
	9 215 034

	15
	Налоги:
	
	
	
	0

	а
	НДС
	
	
	
	1 658 706

	16
	Всего с НДС
	
	
	
	10 873 740


Таким образом, полная стоимость воспроизводства лаборатории на момент оценки составляет 10 873 740 рублей. Здесь следует от​метить, что рассчитанная восстановительная стоимость включает в себя все затраты по приведению объекта в состояние, пригодное для использования, то есть приведенная сумма учитывает стоимость строительства объекта.

Определение дополнительных затрат

На настоящий момент рассматриваемый объект функционирует на протяжении более 5 лет. За этот период первоначальным владельцем был произведен ряд ремонтных и отделочных работ, затраты на осуществление которых увеличивают рыночную стоимость объекта. Поэтому восстановительную стоимость объ​екта необходимо скорректировать.

Таблица 2.5 - Перечень материалов, изделий, работ и услуг, использованных при производстве ремонтных и отделочных работ.

	Виды ремонтных работ
	Стоимость произведен​ных работ, руб.

	1. Ремонт облицовки стен глазурованной плиткой
	143 220

	2. Смена пола
	54 045

	3. Ремонт покрытия пола из керамической плитки
	64 587

	4. Смена дверных ручек, замков
	13 641

	5. Акриловая покраска стен
	31 785

	6. Ремонт канализации
	47 571

	7. Смена водопровода
	60 858

	8. Смена электропроводки
	32 893

	Итого
	448 600


Общая сумма ремонтных и отделочных работ равна 448,6 тыс.руб.

Определение величины накопленного износа 

Сумма накопленного износа включает три составляющие: физический, функциональный и внешний износ

Расчет физического износа здания представлен в табл.2.6.

Таблица 2.6 - Расчет физического износа лаборатории
	Составляющие ком​поненты
	Восстанови​тельная стоимость, руб.
	Предполагаемый

срок эксплуатации,

лет
	Время нахо​ждения в эксплуата​ции, лет
	Величи​на изно​са

	1. Конструктивные элементы здание
	2 411 485
	60
	5
	200 957

	2. Отопительная система
	920 801
	60
	5
	76 733

	3. Система водо​снабжения и кана​лизации
	1 129 224
	60
	5
	94 102

	4. Система вентиля​ции
	1 531 121
	60
	5
	127 593

	5. Освещение
	1 641 063
	60
	5
	136 755

	6. Электрооборудо​вание
	2 312 552
	60
	5
	192 713

	7. Электроарматура
	927 494
	60
	5
	77 291

	Итого
	10 873 740
	 
	 
	906 145


Таким образом, полный физический износ объекта оценки с учетом соот​ветствующих сроков эксплуатации составляющих его структурных элементов равен 906145 руб.

Внешнее устаревание - это потеря стоимости, обусловленная влиянием внешних факторов. Оно может быть вызвано общеэкономическими и внутриот​раслевыми изменениями и является функцией внешнего влияния. В ситуации с рассматриваемым объектом оценки внешних факторов, способных повлиять на изменение рыночной стоимости объекта, не выявлено. Поэтому внешний износ объекта равен 0.

Теперь соответственно определим остаточную восстановительную стоимость объекта, которая будет равна восстановительной стоимости, плюс дополнительные затраты на ремонт и отделку, минус величина накопленного износа.

Сзатр = 10873740 + 448600 - 906145 = 10 416 195  руб.

Таким образом, рыночная стоимость объекта оценки – здания лаборатории на 01.05.2013 года составляет 10 416 195 (десять миллионов четыреста шестнадцать тысяч сто девяносто пять рублей).

2.2 Оценка объектов недвижимости с использованием сравнительного подхода

Сравнительный подход к оценке - это совокупность методов оценки стоимости, основанных на сравнении объекта оценки с его аналогами, в отношении которых имеется информация о ценах сделок с ними.

Условия применения сравнительного подхода:

1.  Объект не должен быть уникальным.

2.  Информация должна быть исчерпывающей, включающей условия совершения сделок.

3.  Факторы, влияющие на стоимость сравниваемых аналогов оцениваемой недвижимости, должны быть сопоставимы.

Сравнительный подход базируется на принципах:

- замещения;

- сбалансированности;

- спроса и предложения.

Этапы сравнительного подхода:

1 этап

Изучение рынка – проводится анализ состояния и тенденций рынка и особенно того сегмента, к которому принадлежит оцениваемый объект; выявляются объекты недвижимости, наиболее сопоставимые с оцениваемым, проданные сравнительно недавно.

2 этап

Сбор и проверка достоверности информации о предлагаемых на продажу или недавно проданных аналогах объекта оценки; сравнение объектов-аналогов с оцениваемым объектом.

3 этап

Корректировка цен продаж выбранных аналогов в соответствии с отличиями от объекта оценки.

4 этап

Установление стоимости объекта оценки путем согласования скорректированных цен объектов-аналогов.

Сопоставимые объекты должны относиться к одному сегменту и сделки с ними осуществляться на типичных для данного сегмента условиях:

- сроке экспозиции. Срок экспозиции – время, которое объект находится на рынке;

- независимости субъектов сделки. Под независимостью подразумевается то, что сделки заключаются не по рыночной цене, если продавец и покупатель:

1)  находятся в родственных отношениях;

2)  являются представителями холдинга и независимой дочерней компании;

3)  имеют иную взаимозависимость и взаимозаинтересованность;

4)  сделки осуществляются с объектами, отягощенными залогом или иными обязательствами;

5) занимаются продажей объектов недвижимости умерших лиц и т.д.;

- инвестиционной мотивации, которая определяется:

- аналогичными мотивами инвесторов;

- аналогичным наилучшим и наиболее эффективным использованием объектов;

- степенью износа здания.

Основные критерии выбора объектов-аналогов:

1. Правасобственности на недвижимость. Корректировка на права собственности представляет собой разницу между рыночной и договорной арендной платы, так как полное право собственности определяется при рыночной арендной плате и доступном текущем финансированием

2.  Условия финансирования сделки. При нетипичных условиях финансирования сделки необходим тщательный анализ, в результате которого вносится поправка

3.  Условия продажи и время продажи

4.  Местоположение

5.  Физические характеристики.

Для определения итоговой стоимости оцениваемой недвижимости необходима корректировка сопоставимых продаж. Расчет и внесение корректировок производится на основе логического анализа предыдущих расчетов с учетом значимости каждого показателя. Наиболее важным является точное определение поправочных коэффициентов.

Процентные поправки вносятся путем умножения цены продажи объекта-аналога или его единицы сравнения на коэффициент, отражающий степень различий в характеристиках объекта-аналога и оцениваемого объекта. Если оцениваемый объект лучше сопоставимого аналога, то к цене последнего вносится повышающий коэффициент, если хуже – понижающий.

Стоимостные поправки:

а) абсолютные поправки, вносимые к единице сравнения, изменяют цену проданного объекта-аналога на определенную сумму, в которую оценивается различие в характеристиках объекта-аналога и оцениваемого объекта. Положительная поправка вносится, если оцениваемый объект лучше сопоставимого аналога, отрицательная, если хуже;

б) денежные поправки, вносимые к цене проданного объекта-аналога в целом, изменяют ее на определенную сумму, в которую оцениваются различия в характеристиках.

Кумулятивные процентные поправки определяются путем перемножения всех индивидуальных процентных поправок.

Поправка в форме общей группировки используется обычно на развитом рынке недвижимости, где имеется большое число продаж. Совокупная корректировка производится в рамках выделенной группы сопоставимых объектов.

Последовательность внесения поправок:

1.  Поправка на условия финансирования.

2.  Поправка на особые условия продаж.

3.  Поправка на время продажи.

4.  Поправка на местоположение.

5.  Поправка на физические характеристики.

Преимущества сравнительного подхода:

1.  В итоговой стоимости отражается мнение типичных продавцов и покупателей.

2.  В ценах продаж отражается изменение финансовых условий и инфляция.

3.  Статически обоснован.

4.  Вносятся корректировки на отличия сравниваемых объектов.

5.  Достаточно прост в применении и дает надежные результаты.

Недостатки сравнительного подхода:

1.  Различия продаж.

2.  Сложность сбора информации о практических ценах продаж.

3.  Проблематичность сбора информации о специфических условиях сделки.

4.  Зависимость от активности рынка.

5.  Зависимость от стабильности рынка.

6.  Сложность согласования данных о существенно различающихся продажах.

Сравнительный подход основан на сравнении объекта оценки с аналогичными объектами, в отношении которых имеется информация о ценах сделок с ними.

Основополагающим принципом сравнительного подхода к оценке недвижимости является принцип замещения, гласящий, что при наличии на рынке нескольких схожих объектов рациональный инвестор не заплатит больше той суммы, в которую обойдётся приобретение недвижимости аналогичной полезности. Сравнительный подход реализуется с применением метода прямого сравнительного анализа продаж, и основывается на посылке, что субъекты на рынке осуществляют сделки купли – продажи по аналогии, основываясь на информации об аналогичных сделках.

Поэтому предполагается, что цены, по которым на рынке недвижимой собственности состоялись сделки купли-продажи объекта, схожего или аналогичного оцениваемому объекту, отражают его рыночную стоимость.

Метод прямого сравнительного анализа продаж заключается в сборе данных о рынке продаж и предложений по объектам недвижимости сходным с оцениваемым, анализе фактических сделок купли-продажи объектов недвижимости и сравнении объектов, по которым эти сделки проводились, с оцениваемым объектом недвижимости. Цены на объекты-аналоги затем корректируются с учётом параметров, по которым объекты отличаются друг от друга. После корректировки цен их можно использовать для определения рыночной стоимости оцениваемой собственности.

При использовании подхода к оценке стоимости, с точки зрения сравнения продаж, были предприняты следующие действия:

- подробное исследование рынка продаж и предложений на продажу объектов недвижимости, которые наиболее сопоставимы с оцениваемым объектом;

- сбор и проверка информации о цене продажи и запрашиваемой цене, оплате сделки, физических характеристиках, местоположении и любых иных условиях сделки по каждому отобранному объекту;

- сопоставление исследуемого объекта с выбранными объектами сравнения с целью корректировки их продажных или запрашиваемых цен в соответствии с имеющимися различиями;

- приведение ряда показателей стоимости сравнимых объектов к одному или диапазону рыночной стоимости исследуемого объекта.

При корректировке цен предложений объектов сравнения все поправки делаются от объекта сравнения к объекту оценки.

На рынке недвижимости предлагаются следующие помещения к продаже. 

Из них, заслуживающие внимания, представлены следующие помещения, приведенные в таблице 2.7.

Таблица 2.7 – Аналоги и их характеристики 

	
	Аналог №1
	Аналог № 2
	Аналог № 3
	Аналог № 4
	Аналог № 5

	Назначение 
	Офис 
	Офис 
	Производственное здание
	Офис 
	Офис 

	Категория помещения
	Нежилое 
	Нежилое 
	Нежилое 
	Нежилое 
	Нежилое 

	Местоположение
	Ул. Каслинская
	ЧМЗ, ул. Дегтярева
	Северо-запад
	Северо-запад
	ЧТЗ 

	Площадь, кв.м.
	220
	800
	1300
	350
	73

	Условия сделки
	Предложение 
	Предложение 
	Предложение 
	Предложение 
	Предложение 

	Права собственности
	В собственности
	В собственности
	В собственности
	В собственности
	В собственности

	Цена предложения, тыс. руб
	25 520
	14 000 
	75 400 
	16 800 
	5 200 

	Наличие НДС в цене
	 с НДС
	 с НДС
	 с НДС
	 с НДС
	 с НДС

	Этаж 
	одноэтажное
	одноэтажное
	трехэтажное
	одноэтажное
	одноэтажное

	Дата 
	апрель 2013 г.
	апрель 2013 г.
	апрель 2013 г.
	Март 2013 г.
	Март 2013 г.


Продолжение таблицы 2.7

	
	Аналог №1
	Аналог № 2
	Аналог № 3
	Аналог № 4
	Аналог № 5

	Характеристика
	Одноэтажное здание. Один вход
	Одноэтажное,  3 входа
	Отдельно стоящее трехэтажное здание
	Отдельно стоящее здание, все коммуникации, черновая отделка
	Помещение, 73 кв.м, все коммуникации 

	Состояние
	Хорошее 
	Хорошее 
	Хорошее 
	Хорошее 
	Хорошее 


Обоснование корректировок в табл.2.8.

Таблица 2.8 - Корректировки по сравнимым продажам для здания столовой

	
	Объект оценки
	Аналог №1
	Аналог № 2
	Аналог № 3
	Аналог № 4
	Аналог № 5

	Назначение 
	
	Офис
	Офис
	Производственное здание
	Офис
	Офис

	Площадь, кв.м.
	287,9
	530
	800
	1300
	350
	73

	Цена, руб.
	
	25 520 000
	48 000 000
	35 400 000
	16 800 000
	5 200 000

	Цена без НДС, руб.
	
	21 627 119
	40 677 966
	30 000 000
	14 237 288
	4 406 780

	Условия сделки
	
	Предложение
	Предложение
	Предложение
	Предложение
	Предложение

	Скидка на уторговывание
	
	5%
	5%
	5%
	5%
	5%

	Сегмент рынка
	
	Вторичный
	Вторичный
	Вторичный
	Вторичный
	Вторичный

	Корректировка на сегмент
	
	0%
	0%
	0%
	0%
	0%

	Категория помещения
	
	Нежилое
	Нежилое
	Нежилое
	Нежилое
	Нежилое

	Откорректированная стоимость, руб.
	
	20 545 763
	38 644 068
	28 500 000
	13 525 424
	4 186 441

	Цена 1 кв.м., руб.
	
	38 766
	48 305
	21 923
	38 644
	57 349

	Дата
	
	Май 2013 г.
	Май 2013 г.
	Май 2013 г.
	Май  2013 г.
	Май  2013 г.

	Корректировка на дату
	
	0,98
	0,98
	0,98
	0,98
	0,98

	Местоположение
	
	спальный район
	спальный район
	окраина
	окраина
	спальный район

	Корректировка на место
	
	0,9
	0,9
	1
	1
	0,9

	Этажность
	
	одноэтажное
	3-х этажное
	3-х этажное
	одноэтажное
	одноэтажное

	Корректировка на этажность
	
	1
	0,95
	0,95
	1
	1


Продолжение таблицы 2.8

	
	Объект оценки
	Аналог №1
	Аналог № 2
	Аналог № 3
	Аналог № 4
	Аналог № 5

	Характеристика
	
	отличное
	Хорошее
	удовлетворительное
	Хорошее
	отличное

	Корректировка на состояние
	
	0,95
	0,9
	1
	0,9
	0,95

	Категория помещения
	
	Нежилое
	Нежилое
	Нежилое
	Нежилое
	Нежилое

	Корректировка на категорию
	
	0%
	0%
	0%
	0%
	0%

	Корректировка на площадь
	
	1
	1
	0,8
	1
	1,05

	Ранг аналога
	9
	1
	2
	3
	2
	1

	Стоимость 1 кв.м.
	30 327
	32 482
	36 427
	16 328
	34 084
	50 455

	Стоимость всего 
	8 731 187
	
	
	
	
	


Таким образом, рыночная стоимость объекта оценки – здания лаборатории на 01.05.2013 года составляет 8 731 187  (восемь миллионов семьсот тридцать одна тысяча сто восемьдесят семь рублей).

2.3 Оценка объектов недвижимости с использованием доходного подхода
Исходя из использования площадей оцениваемого объекта, доходы прогнозируются на основе арендной платы. Нами проведено исследование рынка арендных отношений, цель которого установить арендные ставки для такого масштаба и качества помещений. 

Для здания применяется ставка арендной платы – от 500 руб./кв.м.  

К условнопостоянным относят налог на имущество, страховые взносы и т. п. К условнопеременным относят расходы на безопасность и коммунальные платежи. В выпускной квалификационной работе использовались наиболее типичные операционные расходы собственника на сегменте рынка аренды коммерческой недвижимости, которые, как правило, включают налог на имущество, и расходы на безопасность. Коммунальные платежи, оплату телефонной связи оплачивает арендатор.

Поэтому в расчетах принято ОР = 2%.

Таким образом, расчет чистого годового операционного дохода по состоянию на 01.05.13 г. приведен в таблице: 

Таблица 2.9 - Расчет чистого операционного дохода

	Параметр
	Здание

	Потенциальный валовой доход (ПВД):
	

	Арендная ставка, годовая, руб/кв.м.
	7200

	Арендопригодная площадь, кв.м.
	287,9

	Доход от аренды, руб.
	2 072 880

	Потери:
	

	Недозагрузка площадей 
	103 644

	Действительный валовой доход (ДВД)
	1 969 236

	Операционные расходы
	41 458

	Чистый операционный доход (ЧОД)
	1 927 778


Расчет ставки капитализации

За основу расчета был выбран метод кумулятивного построения, который наилучшим образом учитывает все виды рисков инвестиционных вложений, связанные как факторами общего для отрасли и экономики характера,  так и со спецификой оцениваемого предприятия. Данный метод основан на экспертной оценке рисков, связанных с вложением средств в оцениваемые объекты. Коэффициент капитализации рассчитывается путем сложения всех выявленных рисков и прибавления к безрисковой ставке дохода. Инвестиционные вложения  в российский рынок характеризуются повышенным уровнем риска, что приводит к более высокой ставке дисконта. Общая посылка такова  - чем  больше риск, тем выше ожидаемая ставка отдачи на вложенный капитал.

Определение премий за риск проводится экспертно. При этом верхняя граница премии за риск находится в интервале до пяти шестых от номинальной безрисковой ставки: 

5/6*9,5% = 7,5 %

Таким образом, максимальная премия за риск составит 7,5 %.

Таблица 2.10 -  Расчет ставки капитализации

	п/п
	Компоненты ставки – факторы риска
	Комментарии


	%

	1
	Безрисковая ставка
	Доходность рублевых депозитов в банках особой надежности (Сбербанк)    
	9,5

	2
	Премия за риск
	В отличие от «безрисковых» вложений инвестиции в недвижимость подвержены риску, связанному с вероятностью потери определенных товарных качеств недвижимости и внешним экономическим окружением: политической ситуацией, изменением законодательства изменением спроса и предложения, профессионализмом управления активами и т.д.
	3

	3
	Премия  за низкую ликвидность
	В отличие от движимого имущества, продажа объекта недвижимости может потребовать значительного времени и дополнительных усилий. 
	2

	4
	Компенсация за управление инвестициями
	Оцениваемее здание не потребуют привлечения дополнительных финансовых ресурсов для  ремонтно-строительных работ.
	1

	
	Ставка возврата капитала
	Учитывается при расчете зданий методом прямой капитализации дохода
	1,4

	
	Коэффициент капитализации
	С учетом округления
	17


Расчет стоимости объекта оценки

Располагая всеми необходимыми данными для расчета, произведем определение рыночной стоимости объекта оценки. Результаты приведены в таблице:

Таблица 2.11 - Расчет рыночной стоимости доходным подходом

	Рассчитываемая величина
	Здание

	Чистый операционный доход
	1 927 778

	Коэффициент капитализации
	0,17

	Стоимость доходным подходом
	11 339 873


Заключение по доходному подходу

Таким образом, рыночная стоимость объекта оценки обоснованная в рамках доходного подхода методом прямой капитализации, по состоянию на дату оценки 01.05.2013 г. составляет 12 210 329 руб.

Заключительным элементом оценки является процесс сравнения оценок, полученных на основе указанных подходов и сведение полученных стоимостных показателей к единой стоимости объекта путем корректирования всех полученных результатов с учетом их надежности.

Процедура согласования результатов проводилась методом ранжирования и сопоставления показателей.

Согласование результатов оценки методом ранжирования и сопоставления показателей представлено в табл.2.12.

Таблица 2.12 – Согласование результатов оценки методом ранжирования

	Методы/Критерии
	Стоимость по затратному подходу
	Стоимость по сравнительному подходу
	Стоимость по доходному подходу

	
	10 416 195
	8 731 187
	11 339 873

	
	Веса

	Возможность отразить действительные намерения потенциального инвестора и продавца
	1
	4
	5

	Тип, качество, обширность данных на основе которых проводится анализ
	3
	5
	4


Продолжение таблицы 2.12
	Методы/Критерии
	Стоимость по затратному подходу
	Стоимость по сравнительному подходу
	Стоимость по доходному подходу

	Способность параметров используемых методов учитывать конъюнктурные колебания
	1
	5
	3

	Способность учитывать специфические особенности объекта, влияющие на его стоимость
	2
	5
	3

	Итого 
	7
	19
	16

	Сумма баллов
	42

	Вес метода
	0,167
	0,452
	0,381

	Взвешенное значение стоимости
	1 739 505
	3 946 497
	4 320 492

	Согласованная величина стоимости 
	10 006 493


Таблица 2.13 – Согласование результатов оценки

	Наименование подхода
	Результат, руб.
	Весовой коэффициент
	Взвешенное значение, руб.

	Затратный подход
	10 416 195
	0,167
	1 739 505

	Сравнительный подход
	8 731 187
	0,452
	3 946 497

	Доходный подход
	11 339 873
	0,381
	4 320 492

	Итого:
	 
	1
	10 006 493


Итоговая величина рыночной стоимсоти здания лаборатории на 01.05.2013 года с учетом окургления составляет 10 000 000 (десять миллионов  рублей).

3 РЕКОМЕНДАЦИИ ПО РАЗВИТИЮ ПРЕДПРИЯТИЯ ООО «СТРОЙТЕХНОЛОГИЯ»

3.1 Проект по развитию предприятия ООО «Стройтехнология»

ООО «Стройтехнология» занимается строительством, а именно ООО «Стройтехнология» успешно осуществляет функции генерального подрядчика и выполняет все виды  строительно-монтажных работ:

- Общестроительные работы

- Устройство бетонных и железобетонных конструкций

- Промышленные полы и полимерные покрытия

- Кровельные работы

Началом разработки мероприятий по развитию предприятия ООО «Стройтехнология» является разработка и формулирование системы целей проекта, которые должны решить выявленные проблемы.

На основе сформулированных целей проекта, анализа внешней среды и внутренней ситуации в организации разрабатываются возможные стратегии достижения целей, исходя из имеющихся ресурсов организации с помощью методов и приемов стратегического менеджмента.

Далее из возможных стратегий достижения целей проекта выбираются те, которые обеспечивают достижение наибольших результатов при наименьших затратах имеющихся в организации ресурсов.

При подготовке проектных заявок потенциальному заявителю полезно будет воспользоваться методологией так называемого SMART-подхода к определению целей проекта и разработке проектных планов. 

Собственно слово «smart» на английском языке означает «умелый и проницательный». Конечно, цели и планы должны разрабатываться умело и проницательно. Однако в том контексте, в каком его предполагается применять здесь, слово «smart» должно рассматриваться, прежде всего, как аббревиатура:

S (Specific) = конкретность

M (Measurable) = измеримость

A (Affordable) = достижимость

R (Realistic) = реалистичность и соотнесенность

T (Time-bound) = соотнесенность по времени

Цели данной организации, сформулированы так, что соответствуют SMART – анализу: S-специфичны, M-измеримы, A-достижимы, R-совместимы с внутренними условиями, T-определенны во времени.

Конкретность:

Если цель или план слишком неопределенные или слишком амбициозные для реализации в обозримом будущем, то будет сложно решить, что необходимо сделать для достижения целей и реализации планов. Будет также сложно объяснить людям, что необходимо сделать и принять. Цель или план должен быть конкретным, в том смысле, что они должны представлять четко сформулированный, автономный комплект, реализуемый в обозримом будущем. Наша цель конкретна – совершенствование управления недвижимым имуществом предприятия  ООО «Стройтехнология».

Измеримость:

 Необходимо, чтобы имелась возможность четко утверждать, была или не была достигнута поставленная цель или реализован план. Люди, формирующие цели и планы, должны определить индикаторы достижения цели. Индикаторы должны быть измеряемыми и контролируемыми, без всякого рода двусмысленности. Компания желает получить дополнительную прибыль от эксплуатации здания в размере не ниже 100 тыс.руб. в год.
Достижимость:

Цель и план должны быть реализованы. Это значит, что цель или план должны быть нацелены на верный уровень страны, в которой они реализуются, принимая во внимание все ресурсы и другие ограничения. Если цель или план в этом смысле не достижимы, тогда они быстро потеряют правдоподобие, т.к. люди перестанут верить, что реально работать над их реализацией. Цель совершенствования управления недвижимым имуществом предприятия  ООО «Стройтехнология» достижима за счет использования неэксплуатируемого здания.

Реалистичность:

Цель и план должны быть реальными относительно требуемых ресурсов и времени, необходимого для их достижения. Поставленные цели реальны для ООО «Стройтехнология», поскольку имеются необходимые финансовые ресурсы, кадровый состав специалистов соответствует  возможности реализовать проект.

Соотнесенность во времени: проект рассчитан на определенный период времени.
Определенные нами цели проекта затрагивают различные уровни организации. 
Цели высшего уровня – это цели организации в целом. Для их достижения необходимо достижение более конкретных целей, поставленных перед отдельными подразделениями организации. Это цели второго уровня. Их можно разбить на еще более конкретные цели для определенных групп исполнителей в рамках подразделений организации. Соответственно внутри данной группы для каждого исполнителя ставятся задачи, решение которых позволит реализовать цели группы. Это личностный уровень.

Когда формулируются цели или планы, необходимо обозначить дату, когда они будут выполнены. Дату должны знать все, участвующие в процессе реализации цели или плана. После достижения этой даты, необходимо провести обзор, определяющий степень реализации цели или плана. Дата для достижения цели и реализации плана должна быть разумной и реалистичной, в противном случае люди потеряют веру в данный процесс. Установленное точное время реализации проекта.

Сформулированные нами цели исходят из выявленных ранее проблем и отвечают принципам SMART.

Построим пирамиду целеполагания для решения проблем сформулированных ранее для ООО «Стройтехнология» (в соответствии с рисунком 3.1).
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Рисунок 3.1 – Цели проекта 
Миссия компании – удовлетворение потребностей  субъектов рынка в качественных строительно-монтажных работах.

Цели по принципу SMART

1) сдача в аренду ранее не эксплуатируемого здания к июню 2013г.

2) Увеличить объем доходов компании на 10 % к концу 2013 г. 

3) Увеличить имеющуюся долю рынка до  15 %   до 2013 г.

                                                                           Видение

В  2011 году стать 

лидером на

 рынке строительства
Уральского Федерального округа,

завоевать выгодные конкурентные позиции, 

за счет  расширения сферы влияния,

 внедрения лучших достижений в торговле,

 менеджменте, маркетинге.
Миссия

Удовлетворение потребностей  субъектов
рынка в качественных строительно-монтажных работах
Цели по принципу SMART
1) сдача в аренду ранее не эксплуатируемого здания к июню 2013г.

2) Увеличить объем доходов компании на 10 % к концу 2013 г. 

3) Увеличить имеющуюся долю рынка до  15 %   до 2013 г.

Рисунок 3.2 – Пирамида целеполагания ООО «Стройтехнология»
3.2 Анализ и оценка эффективности проекта

Для проведения работы выбран объект, принадлежащий ООО «Стройтехнология», находящийся в Челябинске. Здание предназначалось под бактериологическую лабораторию  компании ООО «ПромЦветМет», было получено ООО «Стройтехнология»  в счет расчетов с данной компанией за строительно-монтажные работы.




Объект представляет собой одноэтажное, отдельно стоящее здание, начало работ по строительству июнь 2008 и окончание август 2009 года. Здание имеет простую внутреннюю отделку, представлено в таблице 2.1. Площадь застроенного участка составляет 365,3 м 2,. общая площадь 287,9 м 2., высота здания 3,8 м., строительный  объем 1388  м 3.,   земельный участок площадью 2395264 м 2., имеется канализация, водопровод, отопление от собственной котельной, электроснабжение, вентиляция.

Объект в настоящее время не эксплуатируется.

Данное здание рекомендовано сдавать в аренду.

Для сдачи и эксплуатации здания необходимо осуществить его косметический ремонт.

Объект инвестиций: в таблице 3.1 показаны затраты на проведение косметического ремонта.

Таблица 3.1 - Затраты на проведение косметического ремонта
	Наименование статьи
	Затраты, руб.

	1. Ремонт облицовки стен глазурованной плиткой
	716 100

	2. Смена пола
	270 225

	3. Ремонт покрытия пола из керамической плитки
	322 935

	4. Смена дверных ручек, замков
	68 205

	5. Акриловая покраска стен
	158 925

	6. Ремонт канализации
	237 855

	7. Смена водопровода
	304 290

	8. Смена электропроводки
	164 465

	Итого затрат
	2 243 000


Как видно из таблицы, сумма вложений в здание организации составляет 2243000 рублей.

Данные денежные средства берутся в кредит на год под 18% годовых (1,5% в месяц). Сумма кредита возвращается равными частями. Проценты начисляются и погашаются ежемесячно.

Расчет процентов по кредиту представлен в табл.3.2.

Таблица 3.2 – Расчет процентов по кредиту

	Период
	Сумма долга на начало периода
	Сумма начисленных процентов
	Сумма погашенных процентов
	Сумма погашения основного долга
	Сумма долга на конец периода

	Июль
	2 243 000
	33 645
	33 645
	186 915
	2 056 085

	Август
	2 056 085
	30 840
	30 840
	186 915
	1 869 165

	Сентябрь
	1 869 165
	28 040
	28 040
	186 915
	1 682 250

	Октябрь
	1 682 250
	25 235
	25 235
	186 915
	1 495 335

	Ноябрь
	1 495 335
	22 430
	22 430
	186 915
	1 308 415

	Декабрь
	1 308 415
	19 625
	19 625
	186 915
	1 121 500

	Январь
	1 121 500
	16 825
	16 825
	186 915
	934 585

	Февраль
	934 585
	14 020
	14 020
	186 915
	747 665

	Март
	747 665
	11 215
	11 215
	186 915
	560 750

	Апрель
	560 750
	8 410
	8 410
	186 915
	373 835

	Май
	373 835
	5 610
	5 610
	186 915
	186 915

	Июнь 
	186 915
	2 805
	2 805
	186 915
	0

	Итого:
	2 243 000
	218 695
	218 695
	2 243 000
	0


Сумма начисленных и оплаченных процентов составляет 218695 руб., в том числе за 2013 год: 159815 руб.

Эффективность инвестиционного проекта характеризуется системой показателей, отражающих соотношение затрат и результатов применительно к интересам его участников. Различаются следующие показатели эффективности инвестиционного проекта:

- показатели коммерческой (финансовой) эффективности, учитывающие финансовые последствия реализации проекта для его непосредственных участников;

- показатели бюджетной эффективности, отражающие финансовые последствия проекта для федерального, регионального или местного бюджета;

- показатели экономической эффективности, учитывающие показатели и результаты, связанные с реализацией проекта.

Оценка предстоящих затрат и результатов при определении эффективности инвестиционного проекта осуществляется в пределах расчетного периода, продолжительность которого (горизонт расчета) принимается с учетом:

- продолжительности создания и его обслуживания;

- достижения заданных характеристик прибыли (массы и/или  нормы прибыли и т.д.).

Горизонт расчета измеряется количеством шагов расчета. Шагом расчета при определении показателей эффективности в пределах расчетного периода могут быть месяц, квартал или год.

В основу проведения расчетов положены следующие условия: 

- шагом расчета принят квартал. Общее количество шагов в расчетном периоде – 5. Первый шаг –2013 год, принят в качестве начального (нулевого, t=0), последний шаг –  2017 год в качестве конечного (пятого, t=4);

- для стоимостной оценки результатов и затрат приняты базисные цены 2013 года;

- норма дисконтирования равна (далее по тексту НД) - 17%.

Формирование денежных потоков от инвестиционной деятельности отражено в таблице 3.3. 

Таблица 3.3 - Формирование денежных потоков от инвестиционной деятельности, тыс. руб.

	Наименование
	Шаг (год) планирования
	Итого за период

	
	0
	1
	2
	3
	4
	

	
	2013г
	2014г
	2015г
	2016г
	2017г
	

	1 Затраты на приобретение активов, всего
	2243
	-
	-
	-
	-
	-

	   в том числе за счет собственных средств
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	   за счет заемных средств
	2243
	0
	0
	0
	0
	2243

	2 Поступления от продажи активов
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	3 Поток реальных средств
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	3.1 По шагам
	-2243
	0
	0
	0
	0
	-2243

	3.2 Нарастающим итогом
	-2243
	-2243
	-2243
	-2243
	-2243
	-
	-
	-
	-

	4 Поток дисконтированных средств
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	4.1 По шагам
	-2243
	0
	0
	0
	0
	-2243

	4.2 Нарастающим итогом
	-2243
	-2243
	-2243
	-2243
	-2243
	-
	-
	-
	-


В инвестиционной деятельности имеет место отток денежных средств. Поток денежных средств является отрицательной величиной. Накопленная сумма реальных средств потока отрицательна и равна – 2243 тыс.рублей.

Накопленная сумма дисконтированных средств потока от инвестиционной деятельности на конец расчетного периода также отрицательна и равна – 2243 тыс.рублей.

Формирование потоков от операционной деятельности отражено в таблице 3.4. Со сдачей в аренду помещения лаборатории в операционной деятельности появляется и приток, и отток денежных средств. Приток обеспечивается объемами поступающей арендной платы, а отток – расходами на текущие затраты.

В результате поток денежных средств от операционной деятельности  положителен. Необходимо отметить, что в состав потока денежных средств от операционной деятельности, наряду с чистым доходом (прибылью, оставшейся в распоряжении предприятия) входят и амортизационные отчисления основных средств, так как они поступают вместе с выручкой и остаются у предприятия.

На балансе предприятия стоимость лаборатории составляет:

 6 172 768,17 руб.

Норма амортизационных отчислений составляет 1,67%.

Амортизация начисляется линейным методом.

Сумма амортизационных отчислений за год составляет:

6172768,17 х 0,0167 = 103085 руб.

Сумма амортизационных отчислений за месяц:

103085 / 12 = 8590 руб.

Лаборатория введна в эксплуатацию сентябре 2009 года.

Амортизация начисляется с октября 2009 года.

Сумма налога на имущество представлена в табл.3.4.

Таблица 3.4 – Расчет налога на имущество предприятия, тыс.руб.

	Показатель
	Года

	
	2013г
	2014г
	2015г
	2016г
	2017г

	Первоначальная стоимость
	6 172 768
	6 172 768
	6 172 768
	6 172 768
	6 172 768

	Накопленная амортизация
	438 090
	541 175
	644 260
	747 345
	850 430

	Остаточная стоимость 
	5 734 678
	5 631 593
	5 528 508
	5 425 423
	5 322 338

	Ставка налога на имущество, %
	2,2
	2,2
	2,2
	2,2
	2,2

	Сумма налога на имущество
	126 163
	123 895
	121 627
	119 359
	117 091


Затраты на содержание объекта по данным отчетности предприятия за год включают:

- коммунальные услуги;

- электроэнеригию;

- распределяемые постоянные расходы предприятия.

Сумма затрат на содержание здания  составляет:

Положительный денежный поток складывает из размера арендной платы.

Арендную ставку установили в размере нижней границы среднерыночной ставки в сумме 500 руб./кв.м за месяц.

Арендная плата поступает с декабря 2013 года.

Ежегодно планируется повышать арендную плату на 15%.

Таблица 3.5 - Формирование денежных потоков от операционной деятельности, руб.

	
	Шаг (год) планирования
	Итого за период

	
	0
	1
	2
	3
	4
	

	
	2013г
	2014г
	2015г
	2016г
	2017г
	

	1. Площадь лаборатории, кв.м.
	287,9
	287,9
	287,9
	287,9
	287,9
	288

	2. Ставка арендной платы, руб.
	500
	575
	650
	750
	850
	х

	3. Сумма арендной платы, руб.
	719 750
	9 932 550
	11 228 100
	12 955 500
	14 682 900
	49 518 800

	4. Расходы на содержание, включая амортизацию, руб.
	4 675 000
	5 142 500
	5 656 750
	6 222 425
	6 844 670
	28 541 345


Продолжение таблицы 3.5

	
	Шаг (год) планирования
	Итого за период

	5. Амортизационные отчисления, руб.
	515 425
	515 425
	515 425
	515 425
	515 425
	2 577 125

	6. Налог на имущество, руб.
	630 815
	619 475
	608 135
	596 795
	585 455
	3 040 680

	7. Оплата процентов по кредиту, руб.
	159 815
	58 880
	0
	0
	0
	218 695

	8. Валовый доход, руб.
	-4 745 880
	4 111 695
	4 963 215
	6 136 280
	7 252 775
	17 718 085

	9. Налог на прибыль, 20%
	0
	822 340
	992 645
	1 227 255
	1 450 555
	4 492 795

	10. Чистый доход
	-4 745 880
	3 289 355
	3 970 570
	4 909 025
	5 802 220
	13 225 295

	11. Поток реальных средств (без учета амортизации), руб.
	-4 230 455
	3 804 780
	4 485 995
	5 424 450
	6 317 645
	15 802 420

	11.1 По шагам
	-4 230 455
	3 804 780
	4 485 995
	5 424 450
	6 317 645
	15 802 420

	11.2 Нарастающим итогом
	-4 230 455
	-425 670
	4 060 325
	9 484 775
	15 802 420
	х

	12. Коэффициент дисконтирования
	1
	0,8547
	0,7305
	0,6244
	0,5337
	 

	13. Поток дисконтированных средств
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	13.1 По шагам
	-4 230 455
	3 251 950
	3 277 080
	3 386 865
	3 371 410
	9 056 855

	13.2 Нарастающим итогом
	-4 230 455
	-978 505
	2 298 580
	5 685 445
	9 056 855
	х


Накопленная сумма реальных денежных средств потока от операционной деятельности на конец расчетного периода положительная и равна 3160 тыс. руб. 

Финансовую деятельность предприятия характеризует таблица 3.6.

Таблица 3.6 - Финансовая деятельность предприятия, тыс. руб.

	Наименование
	Шаг (год)  планирования
	Итого за период

	
	0
	1
	2
	3
	4
	

	
	2013г
	2014г
	2015г
	2016г
	2017г
	

	1 Собственный капитал
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	2 Целевые кредиты
	2243
	0
	0
	0
	0
	2243

	3 Погашение задолженности по кредитам
	160
	59
	0
	0
	0
	218,5

	4 Поток реальных средств
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	4.1 По шагам
	2083
	-59
	0
	0
	0
	2024,5

	4.2 Нарастающим итогом
	2083
	2024,5
	2024,5
	2024,5
	2024,5
	х


В финансовой деятельности имеет место отток денежных средств. 

Совокупная оценка денежных средств от инвестиционной и операционной деятельности приведена в таблице 3.7, дает оценку чистого реального и чистого дисконтированного доходов от осуществления инвестиционного проекта за расчетный период.

Таблица 3.7 - Формирование денежных потоков от инвестиционной и операционной деятельности, руб.
	
	Шаг (год) планирования
	Итого за период

	
	0
	1
	2
	3
	4
	

	
	2013г
	2014г
	2015г
	2016г
	2017г
	

	1. Положительный денежный поток
	719 750
	9 932 550
	11 228 100
	12 955 500
	14 682 900
	49 518 800

	2. Отрицательный денежный поток
	4 950 205
	6 127 770
	6 742 105
	7 531 050
	8 365 255
	33 716 380

	3. Инвестиции
	2 243 000
	0
	0
	0
	0
	2 243 000

	4. Поток реальных средств
	0
	 
	 
	 
	 
	0

	4.1 По шагам
	-6 473 455
	3 804 780
	4 485 995
	5 424 450
	6 317 645
	13 559 420

	4.2 Нарастающим итогом
	-6 473 455
	-2 668 670
	1 817 325
	7 241 775
	13 559 420
	х

	5. Ставка дисконтирования, %
	17
	17
	17
	17
	17
	17

	6. Коэффициент дисконтирования
	1
	0,8547
	0,7305
	0,6244
	0,5337
	0,5337

	7. Поток дисконтированных средств
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	7.1 По шагам
	-6 473 455
	3 251 950
	3 277 080
	3 386 865
	3 371 410
	6 813 855

	7.2 Нарастающим итогом
	-6 473 455
	-3 221 505
	55 580
	3 442 445
	6 813 855
	х


Чистый реальный доход (ЧРД) от осуществления инвестиционного проекта за расчетный период составит 13559 тыс. руб. Чистый дисконтированный доход (ЧДД) составит 6814 тыс. руб. Положительная величина ЧРД и ЧДД свидетельствует об экономической эффективности осуществления инвестиционного проекта. 
Положительно характеризует эффективность инвестиционного проекта и такой показатель, как рентабельность проекта или индекс доходности (ИД). Индекс доходности определяется отношением потока дисконтированных средств нарастающим итогом операционной деятельности к потоку дисконтированных средств нарастающим итогом инвестиционной деятельности:

ИД = 6813855 / 2243000 = 3,038
Существует правило: Если ИД > 1 – проект эффективен.

Если ИД < 1 – проект неэффективен. 

Если ИД = 1 – решение о реализации проекта принимает инвестор.

Таким образом, и по чистому дисконтированному доходу, и по индексу  доходности  проект является прибыльным.

Затем рассчитывается внутренняя норма доходности (далее по тексту ВНД) – это норма дисконтирования, при котором чистый дисконтированный доход (ЧДД) равен нулю. 

Для расчета внутренней нормы доходности (ВНД) используем метод вычисления ЧДД при различных ставках дисконтирования таблица 3.8. 

Таблица 3.8 - Расчет внутренней нормы доходности, тыс. руб.

	Норма дисконта
	Шаг   планирования
	ЧДД

	
	0
	1
	2
	3
	4
	

	0
	-6 473 455
	3 804 780
	4 485 995
	5 424 450
	6 317 645
	13 559 420

	0,1
	-6 473 455
	3 458 895
	3 707 435
	4 075 470
	4 315 035
	9 083 380

	0,2
	-6 473 455
	3 170 650
	3 115 275
	3 139 150
	3 046 705
	5 998 325

	0,3
	-6 473 455
	2 926 755
	2 654 435
	2 469 025
	2 211 985
	3 788 745

	0,4
	-6 473 455
	2 717 700
	2 288 775
	1 976 840
	1 644 535
	2 154 395

	0,5
	-6 473 455
	2 536 520
	1 993 775
	1 607 245
	1 247 930
	912 020

	0,6
	-6 473 455
	2 377 990
	1 752 340
	1 324 330
	963 995
	-54 800

	0,5936
	-6 473 455
	2 387 540
	1 766 445
	1 340 350
	979 575
	0


Положительно характеризуют эффективность инвестиционного проекта такой проекта показатель, как рентабельность или индекс доходности (ИД), который тесно связан с ЧДД. Если ЧДД положителен, то ИД > 1 проект считается эффективным. Рентабельность проекта характеризует уровень дохода на единицу затрат. Чем выше отдача каждого рубля, вложенного в данный проект, тем больше значение этого показателя.  Показатель ЧДД положителен и составляет 6814 тыс. рублей, значение ИД составляет 3,038, что намного больше 1. При таких значениях данных показателей инвестиционный проект является эффективным.

Таким образом, исходя из вышеизложенных данных, рассматриваемый инвестиционный проект по сдаче неэксплуатируемого здания (бывшей лаборатории) в аренду является экономически целесообразным.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ

Оценка объектов недвижимости позволяет руководству хозяйствующего субъекта использовать объекты с максимальной выгодой.
Определяя величину стоимости, оценщик старается учесть всю полноту влияния основных факторов, к числу которых относятся доход, генерируемый оцениваемым объектом, риски, сопровождающие получение этого дохода, среднерыночный уровень доходности на аналогичные объекты, характерные черты оцениваемого объекта, включая состав и структуру активов и обязательств (или составных элементов), конъюнктура рынка, текущая ситуация в отрасли и в экономике в целом.

Отличительной чертой рыночной оценки стоимости и одновременно обязательным требованием является ее привязка к конкретной дате.

Расчет рыночной стоимости в современной экономике необходим в силу следующих причин:

- оценка (или определение) рыночной стоимости позволяет продавцу или покупателю «выставить» товар по наиболее реальной цене, так как рыночная стоимость учитывает не только и не столько индивидуальные затраты и ожидания, но ситуацию на рынке в целом, ожидания рынка, общеэкономические тенденции развития, оценку данного объекта со стороны рынка;

- знание величины рыночной стоимости позволяет собственнику объекта оптимизировать процесс производства, при необходимости приняв ряд мер, направленных на увеличение рыночной стоимости объекта, на сохранение разрыва между индивидуальной (внутренней) и рыночной стоимостью в случае превышения последней;

- периодическая рыночная оценка стоимости позволяет повысить эффективность управления и, следовательно, предотвратить банкротство и разорение;

- покупателю-инвестору оценка стоимости помогает принять верное эффективное инвестиционное решение;

Конечно, заказчик может и самостоятельно проделать работу оценщика, однако ему для этого нужны специальные, профессиональные знания и навыки. Не все обладают ими, да и не все хотят получить такие знания. Поэтому в современной экономике оценку стоимости проводят специально обученные профессионалы - эксперты-оценщики. Профессиональная оценка стоимостй позволяет получить обоснованные результаты, заказывая оценку профессионалу, инвестор заключает с ним договор, в котором устанавливаются права и обязанности сторон. Оценщик несет определенную ответственность за качество выполненных работ, следовательно, риск неправильной оценки «ложится на плечи» эксперта, а не заказчика;

Оценка стоимости в макроэкономическом аспекте является одним из рычагов управления и регулирования экономики со стороны государства, особое значение оценка имеет при управлении государственной и муниципальной собственностью.

В целях дипломной работы рассмотрено предприятие ООО «Стройтехнология», основной деятельностью которого является выполнение строительно-монтажных работ. 

ООО «Стройтехнология» занимается строительством, а именно ООО «Стройтехнология» успешно осуществляет функции генерального подрядчика и выполняет все виды  строительно-монтажных работ:

- Общестроительные работы

- Устройство бетонных и железобетонных конструкций

- Промышленные полы и полимерные покрытия

- Кровельные работы

Для проведения работы выбран объект, принадлежащий ООО «Стройтехнология», находящийся в Челябинске. Здание предназначалось под бактериологическую лабораторию  компании ООО «ПромЦветМет», было получено ООО «Стройтехнология»  в счет расчетов с данной компанией за строительно-монтажные работы.




Объект представляет собой одноэтажное, отдельно стоящее здание, начало работ по строительству июнь 2008 и окончание август 2009 года. Здание имеет простую внутреннюю отделку, представлено в таблице 2.1. Площадь застроенного участка составляет 365,3 м 2,. общая площадь 287,9 м 2., высота здания 3,8 м., строительный  объем 1388  м 3.,   земельный участок площадью 2395264 м 2., имеется канализация, водопровод, отопление от собственной котельной, электроснабжение, вентиляция.

Объект в настоящее время не эксплуатируется.
Оценка объекта произведена с использованием трех подходов.
Рыночная стоимость объекта оценки – здания лаборатории на 01.05.2013 года затратным подходом составляет 10 416 195 (десять миллионов четыреста шестнадцать тысяч сто девяносто пять рублей).

Рыночная стоимость объекта оценки обоснованная в рамках доходного подхода методом прямой капитализации, по состоянию на дату оценки 01.05.2013 г. составляет 12 210 329 руб.

Рыночная стоимость объекта оценки – здания лаборатории на 01.05.2013 года сравнительным подходом составляет 8 731 187  (восемь миллионов семьсот тридцать одна тысяча сто восемьдесят семь рублей).

Итоговая величина рыночной стоимости здания лаборатории на 01.05.2013 года с учетом округления и проведения процедуры согласования результатов оценки составляет 10 000 000 (десять миллионов  рублей).

Поскольку в настоящее время здание не эксплуатируется, не приносит компании прибыли, его рекомендовано сдавать в аренду. Для сдачи в аренду и эксплуатации здания необходимо осуществить его косметический ремонт. Стоимость ремонта составляет 2243 тыс.руб. Затраты на ремонт представляют собой инвестиции предприятия ООО «Стройтехнология» в указанное здание.
Чистый реальный доход (ЧРД) от осуществления инвестиционного проекта за расчетный период составит 13559 тыс. руб. Чистый дисконтированный доход (ЧДД) составит 6814 тыс. руб. Положительная величина ЧРД и ЧДД свидетельствует об экономической эффективности осуществления инвестиционного проекта. 
Положительно характеризует эффективность инвестиционного проекта и такой показатель, как рентабельность проекта или индекс доходности (ИД). Индекс доходности определяется отношением потока дисконтированных средств нарастающим итогом операционной деятельности к потоку дисконтированных средств нарастающим итогом инвестиционной деятельности и равен 3,038.

Внутренняя норма доходности (ВНД) по проекту составляет 59,36%.

Таким образом, и по всем показателям (чистому дисконтированному доходу, по индексу  доходности, по внутренней норме доходности)  проект является прибыльным.

Поэтому рассматриваемый инвестиционный проект по сдаче неэксплуатируемого здания (бывшей лаборатории) в аренду является экономически целесообразным.
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Удовлетворение потребностей  субъектов рынка в качественных строительно-монтажных работах
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Совершенствование управления недвижимым имуществом предприятия  ООО «Стройтехнология»
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