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ЭКСПЕРТНОЕ ЗАКЛЮЧЕНИЕ

Проведена оценка рыночной стоимости полных прав собственности на часть имущественного комплекса (расположенного по адресу: Россия, Москва, Крымский пр., для «БАШНЯ».

Рыночная стоимость полных прав собственности на

 имущественный комплекс составляет: 

  1 424 502 250 рублей.� 

(Один миллиард четыреста двадцать четыре миллиона пятьсот две тысячи двести пятьдесят рублей.)



или��49 895 000 долл. США. 

СОПРОВОДИТЕЛЬНОЕ ПИСЬМО

«БАШНЯ»�Генеральному директору ………..

Уважаемый ……………… ! 

В соответствии с договором №…. специалисты ООО «АКЦ «Департамент профессиональной оценки», произвел оценку рыночной стоимости полных прав собственности на часть имущественного комплекса, расположенного по адресу: Россия, Москва, Крымский пр.

Оценка части имущественного комплекса проведена по состоянию на 31 января 2000 г. Исследования, приведенные в отчете, были сделаны за период с 31 января по 03 февраля 2000 года. Оценка проведена после осмотра части имущественного комплекса, а также после анализа информации, полученной от Заказчика в устной и письменной форме. Нами не проводилась полная инвентаризация с целью подтверждения факта наличия представленного к оценке имущества.

Отдельные части настоящей оценки не могут трактоваться отдельно, а только в связи с полным текстом прилагаемого Отчета, принимая во внимание все содержащиеся там допущения и ограничения. Проведенные исследования и анализ позволяют сделать следующий вывод. По нашему мнению рыночная стоимость полных прав собственности на часть имущественного комплекса по состоянию на 31 января 2000 года составляет:

1 424 502 250 рублей. (или 49 895 000 долл. США) 

(Один миллиард четыреста двадцать четыре миллиона пятьсот две 

тысячи двести пятьдесят рублей.)

Оценка была проведена в соответствии с ГОСТ Р 51195.0.01-98 «Единая система оценки имущества. Основные положения», ГОСТ Р 51195.0.02-98 «Единая система оценки имущества. Термины и определения», с привлечением «Стандартов профессиональной деятельности в области оценки недвижимого имущества» (приняты Всероссийской конференцией Общества оценщиков 14 июня 1995 года в г. Москве), Международных стандартов оценки МСО 1-4 (Международный комитет по стандартам оценки имущества (МКСОИ Association of Master Appraisal).

Если у Вас возникнут какие - либо предложения по оценке бизнеса, недвижимости, инвестиционных проектов, пожалуйста, обращайтесь непосредственно к нам.

С уважением и надеждой на будущее сотрудничество,�

�� финансовый директор ООО «АКЦ«Департамент профессиональной оценки»	

Курочкин А.Л.
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�1. ОБЩИЕ СВЕДЕНИЯ

ПОСТАНОВКА ЗАДАНИЯ НА ОЦЕНКУ

Цель оценки: На основании достигнутой договоренности Заказчик поручает, а оценщики (Исполнитель) производят оценку рыночной стоимости полных прав собственности на часть имущественного комплекса.

Назначение оценки: Оценка проводится для ведения юридических и финансовых дел Заказчика.

Действительная дата оценки: 31.01.2000 г.

Оцениваемые объекты: участки земли, здания.

Месторасположение объектов: Россия, Москва, Крымский пр.

Форма отчета: письменная.

График проведения оценки: с 31 января по 03 февраля 2000 года.

ОБЩИЕ ПОЛОЖЕНИЯ ОБ ОЦЕНКЕ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ.

Вид стоимости, который определяется в каждой конкретной ситуации, называется базой оценки. Для выбора соответствующей базы оценки решающее значение имеют цель выполнения работ по оценке и характеристики оцениваемой собственности. Целью настоящей работы является оценка для покупки или продажи объектов.

Для целей оценки выделяют два класса собственности:

специализированная (которая в силу своего характера редко продается на открытом рынке, кроме случаев, когда она реализуется как часть ее использующего бизнеса );

неспециализированная (на которую существует всеобщий спрос с учетом возможной модернизации или без, и которая обычно покупается или арендуется на открытом рынке).

В нашем случае мы имеем дело с неспециализированным классом собственности.

Если оценивается собственность, которая должна быть выставлена на открытый рынок, то в качестве базы оценки для всех классов собственности применяются:

Рыночная стоимость.

Стоимость имущества при существующем использовании.

В соответствии с вышеуказанной целью оценки в качестве базы оценки выбрана рыночная стоимость. 

Понятие «рыночная стоимость», используемое в настоящем отчете определяется следующим образом: 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. 

Рыночная стоимость может быть определена при наличии следующих условий:

рынок является конкурентным и предоставляет достаточный выбор имущества для взаимодействия большого числа покупателей и продавцов;

покупатель и продавец свободны, независимы друг от друга, хорошо информированы о предмете сделки и действуют только в целях максимального удовлетворения собственных интересов – увеличить доход или полнее удовлетворить потребности;

имущество обращается или продается за разумный интервал времени, обеспечивающий его доступность всем потенциальным покупателям;

оплата сделки производится деньгами или денежным эквивалентом, при этом покупатель и продавец используют типичные финансовые условия, принятые на рынке.

ПРОЦЕДУРА ОЦЕНКИ ИМУЩЕСТВА

Процедура оценки имущества включает в себя следующие шаги:

осмотр объектов;

интервью с собственниками;

использование следующих подходов – затратного, сравнительного анализа продаж, доходного;

составление письменного отчета.

Каждый из этих подходов приводит к получению различных ценовых характеристик объектов. Дальнейший сравнительный анализ позволяет взвесить достоинства и недостатки каждого из использованных подходов и установить окончательную оценку объектов собственности на основании данных того подхода или подходов, которые расценены как наиболее надежные.

2. СЕРТИФИКАТ КАЧЕСТВА ОЦЕНКИ

Подписавшие данный Отчет оценщики (далее по тексту - Оценщики) настоящим удостоверяют, что в соответствии с имеющимися у них данными:

Факты, изложенные в Отчете, верны и соответствуют действительности.

Содержащийся в отчете анализ, мнения и заключения принадлежат самим Оценщикам и действительны строго в пределах ограничительных условий и допущений, являющихся частью настоящего Отчета.

Оценщики не имеют ни настоящей, ни ожидаемой заинтересованности в оцениваемом имуществе и действуют непредвзято и без предубеждения по отношению к Заказчику.

Вознаграждение Оценщиков не зависит от итоговой оценки стоимости, а также тех событий, которые могут наступить в результате использования Заказчиком или третьими сторонами выводов и заключений, содержащихся в Отчете.

Оценка была проведена, а Отчет составлен в соответствии с ГОСТ Р 51195.0.01-98 « Единая система оценки имущества. Основные положения», ГОСТ Р 51195.0.02-98 «Единая система оценки имущества. Термины и определения», с привлечением «Стандартов профессиональной деятельности в области оценки недвижимого имущества» (приняты Всероссийской конференцией Общества оценщиков 14 июня 1995 года в г. Москве), Международных стандартов оценки МСО 1-4 ( Международный комитет по стандартам оценки имущества (МКСОИ Association of Master Appraisal).

Приведенные в Отчете факты, на основе которых проводился анализ, делались предположения и выводы, были собраны нами с наибольшей степенью использования наших знаний и умений, и являются, на наш взгляд, достоверными и не содержащими фактических ошибок.



Специалисты, принимавшие участие в работе:



Курочкин Александр Леонидович	





Яскевич Евгений Евстафьевич	



3. ОГРАНИЧИТЕЛЬНЫЕ УСЛОВИЯ И СДЕЛАННЫЕ ДОПУЩЕНИЯ

Сертификат качества оценки, являющийся частью настоящего отчета, ограничивается следующими условиями:

В соответствии с целями оценки - оценка рыночной стоимости полных прав собственности Оценщиками проводилась оценка прав собственности на часть имущественного комплекса, анализировалось наиболее эффективное использование объектов оценки.

Учитывая цели оценки и необходимость использования ее результатов в хозяйственной деятельности предприятия, Заказчик и Оценщики не принимают на себя обязательств по конфиденциальности результатов анализа данных и итоговых расчетов.

При проведении оценки предполагалось отсутствие каких-либо скрытых факторов, влияющих на стоимость оцениваемого имущества. На Оценщиках не лежит ответственность по обнаружению (или в случае обнаружения) подобных факторов.

Исходные данные, использованные Оценщиками при подготовке настоящего Отчета, были получены из надежных источников и считаются достоверными. Тем не менее, Оценщики не могут гарантировать их абсолютную точность, поэтому там, где это возможно, делаются ссылки на источник информации.

Ни Заказчик, ни Оценщики не могут использовать Отчет (или любую его часть) иначе, чем это предусмотрено договором об оценке.

Износ основных фондов в рамках данной работы корректировался. Остаточная стоимость основных фондов Оценщиками корректировалась.

От Оценщиков не требуется появляться в суде или иных органах и организациях, а также свидетельствовать иным образом по поводу Отчета или оцененного имущества, кроме как на условиях возможного дополнительного соглашения с Заказчиком.

4. СВЕДЕНИЯ О СПЕЦИАЛИСТАХ, УЧАСТВОВАВШИХ В ОЦЕНКЕ

Участники составления Отчета имеют профессиональное образование в области оценки недвижимости и переоценки основных фондов предприятий. Ниже приведены данные об оценщиках, участвовавших в выполнении работ:

1. Курочкин Александр Леонидович - действительный член Российского Общества Оценщиков (сертификат № 05Д-02314 от 06.05.98.), сертификат «Оценка рыночной стоимости недвижимости» (№ 7-2/97), Diploma of Columbia Institute (№ 457), сертификат «Оценка машин и оборудования» (№ 6 - 2/97), Аттестат Общественного Совета Оценщиков при Правительстве Москвы о прохождении официальной (государственной) аттестации в порядке, установленном московскими нормативными актами, № реестра 00173/ОС.

2. Яскевич Евгений Евстафьевич - оценщик недвижимости, кандидат технических наук, сертификат оценщика недвижимости, сертификат риэлтора-оценщика. 

5. СПИСОК ДОКУМЕНТОВ, ПРЕДСТАВЛЕННЫХ ОЦЕНЩИКАМ

Выписки из паспортов БТИ на здания.

Поэтажные планы и экспликации помещений.

Договора аренды на земельный участок. 

Сведения по экономическому состоянию работы комплекса

Все документы предоставлены в виде копий.

ПРИЛОЖЕНИЕ №1��ЛИЦЕНЗИЯ�ИСПОЛНИТЕЛЯ�РАБОТЫ

ПРИЛОЖЕНИЕ № 2��ОПРЕДЕЛЕНИЕ�РЫНОЧНОЙ�СТОИМОСТИ�ЧАСТИ�ИМУЩЕСТВЕННОГО КОМПЛЕКСА

1. СОСТАВ ИМУЩЕСТВЕННОГО КОМПЛЕКСА

В соответствии с заданием на оценку и представленной документацией в состав имущественного комплекса входят следующие объекты недвижимости:

Таблица 1.

№ п/п�Наименование объекта оценки�Площадь,

застройки

Кв. м.�Строительный объем, куб. м.�Этажность�Конструктивная схема��1�Земельные участки�7 627

4 102

2 612�-�-�-��2�Офисное здание. 

Блок А�1376,2�87694

(в т.ч. подвал 5430)�22�КС-4��3�Офисное здание.

Блок Б�1321,4�37335

(в т.ч. подвал 4738)�7�КС-4��4�Офисное здание.

Встройка�369,3�8 483

(в т.ч. подвал 1332)�5�КС-4��5�Пристройка.

Блок Г�157,1�567�1�КС-4��12�Подвал под двором�533,2�2453�-�КС-3,4��2. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТОВ ОЦЕНКИ

Объектами оценки являются участки земли и здания, расположенные по адресу: Россия, Москва, Крымский пр. 

Функциональное назначение – офисно - административный комплекс с пунктами питания, гостиницей и автостоянкой.

Окружающие территории представлены застройкой жилых и торговых зданий. Рельеф местности спокойный.

Подъезд от центра - на автомашине по … ул., …. шоссе, … ул.. На общественном транспорте – до ст. метро «Нахимовский пр., далее на автобусе. Расстояние от центра - 9 км. Подъездные пути в удовлетворительном состоянии.

Подъезд машин спецтехники, пожарных и медицинских обеспечен.

Здания построены в 1999 г.

2.1. УЧАСТКИ ЗЕМЛИ.

Участки расположены на территории Юго Западного АО г. Москвы в 16 территориально - оценочной зоне. В соответствии с договорами аренды земли № …. от …. 1995 г.; № ... от …. 1998 г. и № ….. от …. 1998 г. арендуются участки:

Площадью 7 627 кв.м. сроком на 10 лет;

 4 102 кв.м. сроком на 49 лет;

 2 612 кв.м. сроком на 5  лет.

Общая площадь земельных участков – 14 341 кв.м. (1,4341 га.)

Следует отметить в договорах, что Арендодатель (Администрация г. Москвы) обязуется скомпенсировать все затраты на улучшения земли, строительство зданий с учетом индексации, а также изменять и дополнять целевое назначения участков, поэтому считаем целесообразным отметить отсутствие сервитутов на использование участков и преимущественные права арендаторов на заключение (пролонгацию) договоров аренды. На основании вышеизложенного считаем правомерным рассчитывать переуступку прав аренды на участки земли сроком на 49 лет (максимальный срок для г. Москвы)

2.2. ЗДАНИЯ.

Домовладение по адресу Крымский пр., ...состоит из нескольких функционально связанных блоков (табл. 1), имеющих совмещенные стены, связанных проходами и инженерными сетями. В единое целое связаны блоки высотой 22; 7; 5 этажей и 1 этажные по конструктивной схеме КС-4. Огороженная дворовая территория с наземной парковкой благоустроена тротуарами, дорожками, стоянками. Имеется подземная автостоянка.

Высотное здание (блок А) решено в виде треугольной звезды с центральным ядром, в котором располагаются лифтовые камеры (в объеме домовладения работают 13 пассажирских и 5 грузовых лифтов). Две основные лестницы смонтированы вплоть до 20 – го этажа, 21-ый и 22-ой этажи являются урезанной надстройкой здания, на 21–ом этаже располагается конференцзал, на 22–ом этаже –вентиляционные, вспомогательные и машинные отделения. С 6 по 20–ый этажи располагаются офисные кабинеты, с 3-го по 5-ый этажи – представительские кабинеты, с 1–го по 2–ой – менеджерские службы, охрана. В подвале – технические службы и инженерные коммуникации, имеется ЦТП, трансформаторные, насосная, АТС, КНС и прочие инженерные пункты. 

Семиэтажное офисное здание (блок Б) решено в форме прямоугольника, на 4 – 6 этажах располагается гостиничный комплекс, остальные этажи используются для размещения кафе, ресторанов, представительских залов и подсобных помещений. В здании – 2 основных лестницы, лифты и инженерные помещения.

Пятиэтажная встройка соединяет блоки А и Б, используется для размещения переходов, бассейна, сауны, представительских помещений и отдельных инженерных служб

Одноэтажная пристройка (блок Г) решена в форме прямоугольника, является основным входом блока Б и перехода в подвал под двором, в ней располагаются тамбуры и подсобные помещения. Подвал под двором соединяется с блоком Б и встройкой, используется под мастерские и подсобные помещения.

Общая площадь домовладения составляет 29 485 кв.м. и подразделяется на :

торговую – 776 кв.м.;

складскую – 58 кв.м.;

гаражи – 239 кв.м.;

учрежденческую – 21 021 кв.м.(ориентировочно разделяется на представительскую – 4 068 кв.м., гостиничную – 1650 кв.м. и офисную – 15 303 кв.м. );

общественного питания – 1 770 кв.м.

прочую – 5 610 кв.м. 

Общий строительный объем домовладения – 136 532 куб.м., в том числе подвалы – 13 953 куб.м.

Фундаменты – железобетонные свайные с монолитным ростверком;

Каркасы – сборные железобетонные;

Ограждающие стены – панельные, перегородки - комбинированные;

Перекрытия - сборные железобетонные с монолитными участками;

Крыши совмещенные; кровли рулонные;

Полы- из натурального камня, синтетических плиток, керамические, линолеумные, из ламината, с покрытием ковролина по цементной подготовке;

Проемы оконные и витражи – металлические блоки с трехслойным вакуумным стеклопакетом (снаружи – тонированное полированное стекло). 

Проемы дверные – комбинированные двери со стеклами, двери из натуральных дорогих пород древесины, пластиковые двери и т.п. (двойные и одинарные). 

Отделка наружная – облицовка панелями из искусственного камня светло – серых тонов и эмалитом, обрамления входов - натуральным камнем.

Отделка внутренняя – разнотипная, по стоимости соответствует «евроотделке» среднего и высокого качества. Общая дизайнерская проработка отделки стен воплощена в терразитовых покрытиях светлых тонов (затирка с вытягиванием фактуры шпателем), стеклообоях с водно – эмульсионной покраской, импортных обоях, керамических плитках, натуральных мраморных облицовках колонн и элементов стен. Общее решение потолков – подвесные, гипсокартонные, со встроенными светильниками.

Подвальные помещения отличаются простой отделкой с масляной окраской стен и побелкой потолков.

Кафе и рестораны – имеют полы из натурального камня (мрамор, гранит..), мраморные обрамления колонн, высококачественную штукатурку и отделку стен, комбинированные потолки (подвесные, штукатурные..).

Представительские кабинеты выполнены с применением высококачественной оклейки стен импортными материалами, толстым ковролином светлых тонов, двойными дверьми из красного дерева, мраморными подоконными плитами, сайдингом, импортной сантехникой в комнатах отдыха.

Офисные кабинеты выполнены с применением терразитовых покрытий стен, жидкими обоями, подвесными гипсокартонными потолками, импортными дверями из дерева и синтетических материалов, ковролиновых покрытий.

Гостиничные номера выполнены с применением подвесных гипсокартонных потолков, стеклообоев, ковролина и импортной сантехники (имеются джакузи)

 Здание обеспечено системами электро - и теплоснабжения, кондиционирования, пожарной и охранной сигнализации (камеры слежения, объемные датчики контроля…), телефонизации, часофикации, теле – и радиосвязи.

При проведении экспертного визуального осмотра обнаружены незначительные следы износов конструкционных элементов: мелкие трещины в терразитовых покрытиях, износы масляных покрытий в подвале , следы ржавления металлических элементов. В целом состояние элементов – удовлетворительное, ведутся работы по устранению отдельных дефектов.

3. АНАЛИЗ НАИЛУЧШЕГО И НАИБОЛЕЕ ЭФФЕКТИВНОГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ОБЪЕКТОВ

3.1. ОПИСАНИЕ МЕСТОНАХОЖДЕНИЯ ОБЪЕКТА.

Москва – столица Российской Федерации. Москва расположена в северном полушарии, в средних широтах (55 градусов 45 минут с.ш.), она – самый северный в мире из городов- гигантов. Как и многие столичные города, Москва имеет континентальное географическое расположение, то есть расположена не у моря, а в глубине страны.

Москва снова стала столицей – уже Советской России – в 1918 году (после двухвекового главенства Петербурга) в значительной степени благодаря выгодам экономико-географического положения.

Она расположена в наиболее экономически развитом районе России, окружена сетью городов.

Численность населения города составляет более 11 млн. человек.

Объекты оценки расположены на территории Юго – Западного АО в 16 - ой территориально – оценочной зоне  г. Москвы. 

3.2. ПРИРОДНЫЕ И КЛИАТИЧЕСКИЕ УСЛОВИЯ.

Москва расположена в центре Европейской части России, в междуречье Оки и Волги, на реке Москве в среднем на высоте 120 метров. Наиболее высокие точки рельефа находятся на Юго-Западе, куда заходит часть Теплостанской возвышенности (высоты здесь превышают 200 м), обрывающейся к реке Москве, и на Северо-Западе, где в районе Химкинского водохранилища располагаются окраины южного склона Московской возвышенности. Восточная и Юго- Восточная части города расположены на окраине Мещерской низменности, имеющей выровненный характер. Многие особенности рельефа в городе вызваны изменениями , внесенными многовековой деятельность человека.

Климат в городе соответствует умеренно континентальному. Средняя температура самого холодного месяца- января - -10,2 ( абсолютный минимум -42 градуса по Цельсию). Наиболее теплый месяц - июль - 18,1 (максимальная температура, отмеченная в тени достигала - + 36,8 градусов по Цельсию). Температуры центральных районов города отличаются от окраинных. Средне годовое количество осадков 582 мм. На территории Москвы насчитывается до 150 речек и ручьев; самые крупные притоки реки Москвы в пределах города - Яуза и Сетунь; кроме того в нее впадает ряд мелких речек и ручьев- Неглинная, Пресня, Ходынка и др., большая часть которых заключена в подземные трубы. В Москве около 240 открытых водоемов общей площадью более 820 га.

3.3. ЭКОНОМИКА.

Москва строилась и функционирует как политический, промышленный, научный, культурный, торговый и жилой центр. Статус города, как столицы России, накладывает отпечаток на его экономику и инфраструктуру: большое место занимали и занимают структуры аппаратов управления страной, отдельными отраслями и городом; посольства и представительства других стран и регионов нашей страны. 

Москва относится к крупнейшим по численности городам мира.

Как промышленный центр она представлена машиностроением и металлообработкой, промышленностью стройматериалов, легкой и пищевой промышленностью.

В 90-е годы в экономике города удельный вес полноценно работающих направлений изменяется в пользу обслуживающих отраслей: торговли, связи, транспорта, туризма и т.д.

Москва важный транспортный узел страны, находящийся в индустриальном Центральном экономическом районе. Одиннадцать железнодорожных линий связывают столицу с регионами. На расстоянии 50-120 км от Москвы построена Большая окружная железная дорога, по которой транспортируются транзитные грузы, идущие через Москву.

Волго-Балтийский водный путь и Волго-Донской судоходный канал открыли водный путь к Азовскому, Каспийскому, Черному, Белому и Балтийским морям.

Москва располагает четырьмя аэропортами - Шереметьево, Внуково, Домодедово, Быково.

Москва- крупный центр автомобильных перевозок. 

Общественный транспорт в жизни города занимает очень большое место: он представлен подземным транспортом (метро) и наземным (автобусами, троллейбусами, трамваями). Тарифы на проезд составляют 2 рубля за 1 поездку, проезд пенсионеров - бесплатный.

Город управляется мэрией, кроме того он разделен на 10 административных округов по месту расположения. Внутри каждого округа есть муниципалитеты.

Коммунальное обслуживание объектов производится от городских сетей.

3.4. РАЗВИТИЕ РЫНКОВ НЕДВИЖИМОСТИ.

В настоящее время страна находится в состоянии общеэкономического кризиса. Его отрицательное значение отразилось и на Москве, но в меньшей степени. Несмотря на упадок в промышленности, проблема трудоустройства в Москве стоит не так остро, как в других регионах страны.

В последние годы здесь наблюдается рост строительства жилья, а также административных, офисных помещений. Изменился облик города - заметными темпами проводится реставрация центральной части города.

Обращаясь к рынку недвижимости города, необходимо отметить, что в сфере производственных площадей имеется большое количество невостребованных площадей. Достаточно активно проходят сделки с торговыми помещениями. Что касается офисных и административных помещений, то насыщения рынка пока нет. Достаточно насыщен рынок гостиничных помещений.

В долгосрочной перспективе видится неуклонное развитие Москвы и прилегающих территорий с постепенным повышением уровня занятости с образованием новых рабочих мест.

3.5. ЭТАПЫ И ТЕНДЕНЦИИ РАЗВИТИЯ СРЕДЫ МЕСТОПОЛОЖЕНИЯ ОБЪЕКТА.

Можно выделить четыре основных этапа цикла жизни среды местоположения: 

Рост- период, в течение которого район завоевывает признание и популярность, что проявляется в растущем спросе на участки данной местности;

Стабильность - период равновесия, без сколько-нибудь заметных подъемов или спадов;

Угасание (упадок) - этап, который характеризуется снижением спроса;

Возрождение – этап обновления, модернизации и вновь повышающегося спроса.

Рассматриваемая здесь территория находится в Юго - Западном административном округе города Москвы. Прилегающие территории заняты жилыми и торговыми комплексами. 

Район рассматриваемых объектов находится в состоянии стабильности.

3.6. МЕСТОПОЛОЖЕНИЕ И ТРАНСПОРТНАЯ ДОСТУПНОСТЬ РАЙОНА.

Оцениваемые объекты располагается на территории Юго - Западного АО г. Москвы в 16-ой территориально-оценочной зоне, по адресу: Крымский пр – т, д. 28, к. 1.

Градостроительное решение окружающих районов представлено застройкой жилых зон с коэффициентом заполнения 55-60% .

Состояние автодорог удовлетворительное. Подъезд машин скорой помощи, пожарных и другой спецтехники – обеспечен. 

Подъезд к объектам от центра города осуществляется на автомашине по … ул., … шоссе, … ул. На общественном транспорте – до ст. метро «Нахимовский пр – т, далее на автобусе. Расстояние от центра - 9 км. 

3.7. ЗАНЯТОСТЬ НАСЕЛЕНИЯ

В границах рассматриваемой территории трудно выделить какой-то единый центр, обеспечивающий занятость населения. Большинство населения работает на территории столицы.

3.8. ИСТОЧНИКИ ОТРИЦАТЕЛЬНОГО ВОЗДЕЙСТВИЯ И ПОТЕНЦИАЛЬНОЙ ОПАСНОСТИ.

Роза ветров С-З ….Ю-В дает преобладающее направление от районов городской зоны, не содержащих большое количество выбросов различных предприятий. Вблизи располагается территория Битцевского лесопарка.

Вредных производств, расположенных поблизости, нет, но имеется небольшое количество действующих предприятий.

Показатели экологического состояния района – хорошие.



Таблица 2.

Показатели ( в долях ПДК*)�Фактические�ПДК*��Радиация (мкр/ч)�9���Вода - мутность�0,10�1,5�� - остаточный алюминий�0,09�0,5�� - остаточный хлор�1,10�1,24��- предельно допустимая среднесуточная концентрация.

Состояние территории по уровню техногенных нагрузок и экологического риска – удовлетворительное, суммарное загрязнение почв химическими элементами – минимальное (менее 16 СПК).

Положительные характеристики территории расположения объектов:

Выгодное расположение относительно транспортных магистралей, транспортная доступность (25…30 мин. от центра города) 

Отрицательные характеристики:

Расположение на удалении от центра города, на вспомогательной радиальной трассе (пересечение с рокадной).

3.9. ИНФОРМАЦИЯ ПО ЗОНЕ И ЗЕМЛЕПОЛЬЗОВАНИЮ.

В Москве зонирование произведено  на 69 территориально-экономических зон с целью дифференциации земельного налога в различных районах Москвы. Рассматриваемые объекты расположены в 16 оценочной зоне.

3.10. СЕРВИТУТЫ.

Предполагается, что на границы участков распространяются типичные сервитуты , такие как право проезда и проведения коммуникаций. Однако, делается допущение, что ни один из существующих сервитутов не должен являться препятствием в использовании участка наилучшим и наиболее эффективным образом.

3.11. ВАРИАНТЫ ИСПОЛЬЗОВАНИЯ УЧАСТКОВ.

ВАРИАНТ 1. ПОД ЖИЛЫЕ ЗДАНИЯ.

По имеющимся сведениям, строительство каркасов блока А и Б было начато в 1984 г. (как научно – лабораторные корпуса), и к началу реконструкции (май 1998 г. ) вплоть до 20 этажа блок А был смонтирован, поэтому переориентация участков под жилые здания была связана с демонтажом построек. Кроме того, программой правительства Москвы в прилегающих районах производится слом пятиэтажных домов с одновременным строительством улучшенных серий жилых домов в микрорайонах рядом с метро «Академическая», а по ул. Наметкина, напротив «ГАЗПРОМА» заканчивается строительство элитных домов, поэтому конкурентная база жилых зданий в рассматриваемом окружении – велика.

ВАРИАНТ 2. ПРИ СУЩЕСТВУЮЩЕМ ИСПОЛЬЗОВАНИИ.

АНАЛИЗ УЧАСТКОВ КАК ЗАСТРОЕННЫХ

Рассматриваемые участки в настоящее время застроены административно – офисным комплексом, приближающимся к классу А (евростандарт), таких комплексов в ЮЗАО столицы насчитывается не более десятка (Газпромовские здания, Ленинский проспект, район метро Юго – Западная и т.п.) Сочетание офисно – представительских помещений с гостиницей, рестораном и т.п. помещениями достаточно привлекательно для офисов крупных фирм.

 Здания представлены архитектурно - планировочными решениями, соответствующими уровню 90 -х гг., поэтому данная застройка на момент оценки, по-нашему мнению, является экономически оправданной, поскольку рынок купли – продажи и аренды соответствующих площадей не является пока насыщенным в столице и при умелом менеджменте комплекс может приносить большую прибыль.

Поэтому наиболее эффективное использование рассматриваемых участков с имеющейся застройкой – это использование по существующему назначению. 

Месторасположение во многом определяет стоимость комплекса. Удаленность от центра города является отрицательным фактором стоимости арендуемых помещений , однако евростандарт позволяет говорить о большой загрузке функциональных помещений зданий, что подтверждается балансом нежилых помещений г. Москвы (сборник «R-Way», № 58, январь 2000 г., стр. 88).

ЮЗАО имеет один из самых низких показателей общей площади нежилых помещений (2 621 400 кв.м.).

МАРКЕТИНГОВОЕ ВРЕМЯ.

Оценочное маркетинговое время для объектов, как время обоснованного выставления их для продажи на существующий рынок, составляет от 10 до 14 месяцев.

При этом принимается во внимание тот факт, что объекты представляют собой единый комплекс зданий то есть для огромны для одного нанимателя (покупателя), что определяет ограниченный спрос на них.

Это заключение сделано на основании бесед с риэлторами по недвижимости, которые активно работают на рынке недвижимости в Москве и на основании публикаций специализированных изданий (« Недвижимость для бизнеса», «Недвижимость», «Недвижимость. Строительство»). 

АДЕКВАТНЫЙ ПЕРИОД ОТКРЫТОСТИ РЫНКУ

Под адекватным периодом открытости рынку понимается предполагаемый промежуток времени, который теоретически предшествовал действительной дате оценки. Как уже было отмечено, в силу уже упомянутой специфики объектов, а также из-за того, что рынок купли - продажи офисно – представительских помещений еще до конца не насыщен, спрос на них не будет ограниченным. Поэтому он определен также в 12 –14 месяцев.

При определении вариантов наилучшего и наиболее эффективного использования объектов применяются четыре основные критерия анализа:

1). ФИЗИЧЕСКАЯ ВОЗМОЖНОСТЬ – возможность возведения сооружений с целью наилучшего и наиболее эффективного использования их на рассматриваемых земельных участках.

2).ДОПУСТИМОСТЬ С ТОЧКИ ЗРЕНИЯ ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВА – характер предполагаемого использования не противоречит законодательству, ограничивающему действия собственника участков, и положениям зонирования.

3).ФИНАНСОВАЯ ЦЕЛЕСООБРАЗНОСТЬ – допустимый с точки зрения закона порядок использования объектов должен обеспечить чистый доход собственнику объектов недвижимости.

4). МАКСИМАЛЬНАЯ ПРОДУКТИВНОСТЬ – кроме получения чистого дохода как такового наилучшее и наиболее эффективное использование подразумевает либо максимализацию чистого дохода собственника, либо достижение максимальной стоимости объектов.

ОТДЕЛЬНЫЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ ОЦЕНИВАЕМОГО КОМПЛЕКСА:

Территории участков (1,4341 га) и высокий уровень их застройки зданиями, благоустройством, парковкой и т.п. (ориентировочно – 85 %), - не позволяют возводить на них дополнительные здания и сооружения, служащие для повышения доходности оцениваемых объектов.

С точки зрения действующего законодательства рассматриваемые комплексы располагаются на участках земли, выделенных целенаправленно для размещения офисного комплекса. 

Таким образом, допустимый с точки зрения законности доход может быть обеспечен лишь при условиях функционирования комплекса при существующем использовании.

Наиболее эффективной является характеристика оцениваемых объектов как:

- недвижимость, используемая владельцем для ведения бизнеса и недвижимость, используемая владельцем для получения доходов на вложенный капитал.

4. ОПРЕДЕЛЕНИЕ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТОВ ЗАТРАТНЫМ МЕТОДОМ

4.1. ОПИСАНИЕ МЕТОДА:

Затратный метод основывается на изучении возможностей инвестора в приобретении недвижимости и исходит из того, что инвестор не заплатит за объект большую сумму, чем та, в которую обойдется получение соответствующего участка под застройку и возведение аналогичного по назначению и качеству объекта в обозримый период без существенных задержек. Данный метод оценки может привести к объективным результатам, если возможно точно оценить величины стоимости и износа объекта при условии относительного равновесия спроса и предложения на рынке недвижимости.

Затратный метод показывает оценку текущей стоимости за вычетом износа.

Основные этапы процедуры оценки данным методом применительно к объекту:

расчет стоимости возведения нового аналогичного объекта; 

определение восстановительной стоимости;

уменьшение восстановительной оценки на сумму износа для получения реальной стоимости объекта.

В оценке износ определяется как снижение стоимости под действием различных причин. Существуют три вида износов – физический, функциональный и внешний.

Физический износ – износ имущества, связанный со снижением его работоспособности в результате как естественного физического старения, так и влияния внешних неблагоприятных факторов..

Функциональный износ – износ имущества из-за несоответствия современным требованиям, предъявляемым к данному имуществу (это потеря стоимости, вызванная факторами, присущими самому объекту собственности в результате развития новой технологии. Он включает такие вещи, как изменение в дизайне, материалах или производственном процессе, избыточным эксплуатационным затратам, избыточным конструкциям или недостатку полезности).

Внешний износ – износ имущества в результате изменения внешней экономической ситуации (это потеря в стоимости в результате действия факторов, внешних по отношению к собственности, таких, как государственное регулирование, возросшая конкуренция, изменения в снабжении сырьевыми материалами, изменение управленческих концепций, потеря рынков, потеря рабочей силы и т.д.). 

В связи с расположением вблизи рассматриваемых объектов напряженной транспортной магистрали и относительно недавней постройкой основных функциональных комплексов, считаем допустимым не учитывать функциональный и внешний износ объектов. 

Расчеты восстановительной стоимости комплекса производим в следующей последовательности:

Рассчитываем стоимость переуступки прав долгосрочной аренды на участки земли;

Рассчитываем восстановительную стоимость зданий (износы не учитываем) двумя методами: 

1) - с помощью метода замещения при использовании данных Сравочников Оценщика /6,7/ с корректировкой стоимости отделки и инженерных систем при использовании данных рынка строительных материалов и производства работ /4, 8/;

2) – с помощью расценок на строительство офисно – представительских зданий евростандарта /4/.

Определяем средневзвешенную восстановительную стоимость зданий;

Определяем суммарную стоимость комплекса (участки земли и здания).

4.2. СТОИМОСТЬ ПРАВ ДОЛГОСРОЧНОЙ АРЕНДЫ УЧАСТКОВ ЗЕМЛИ:

Нормативная стоимость прав долгосрочной аренды земельных участков в 16 территориально – оценочной зоне г. Москвы /2/ составляла в 1994 г. – 500000 долл. /га, в 1998 г. /22/ - 860 000 долл./га. Для определения стоимости прав долгосрочной аренды используем выборку по участкам в ЮЗАО, приближенным к рассматриваемым.

В табл. 3 приведены данные сборников «R –Way» (ноябрь - январь) по продаже прав долгосрочной аренды :

Таблица 3.

№ п/п�Адрес�Площадь участка

га�Стоимость прав аренды

Долл./га.��1�Ул. Генерала Тюленева, вл. 4�0,44�1 048 400��2�Крымский пр-т, вл.51 (пересечение с Нахимовским пр-том)�0,99�1 515 150��3�Ул. Вильнюсская, вл. 7-А�0,44�1 216 080��4�Южное Бутово, пр. 681�0,12�1 114 700��5�Ул. Профсоюзная, пр. 5408�0,74�1 870 000��6�Ул. Каховка�0,60�2 315 000���СРЕДНЕЕ��1 513 222��Рассчитаем стоимость прав долгосрочной аренды:

1,4341 х 1 513 222 = 2 170 111 долл. или 61 956 675 руб.

(при курсе соотношения валют на дату оценки 28,55 руб./долл).

4.3. ВОССТАНОВИТЕЛЬНАЯ СТОИМОСТЬ ЗДАНИЙ:

1). Для определения стоимости каркасов зданий используем подбор и корректировку аналогов, приведенных в Справочнике Оценщика, том 2. Ко-Инвест. 1997 г. на стр.4-396 (аналог 1), стр.4-394 (аналог 2.), стр.4-400 (аналог 3). Корректировочные коэффициенты учитываем по данным работ /6,7/, ценоповышающие коэффициенты – по данным работы /8/. 

Таблица 4.

№№ аналогов�1�2�3��Наименование �АБК 9-эт. каркасно-панельное здание.�Административный корпус инженерно-лабораторного корпуса 9-ти эт. карк.пан. здание�Инженерно-лабораторный корпус.��Общая площадь, кв.м.�10 850�5 390�11 730��Строительный объем, куб.м.�38 330�20 020�50 200��Высота этажа (м)�3,3�3,3�3,3��Характеристики�Фундаменты сборные железобетонные; каркас – сборный ж/б; стены – панели из ЛЯБ; перекрытия сборные железобетонные, кровля рулонная�Фундаменты сборные железобетонные; каркас – сборный ж/б; стены – панели из ж/б и китп (7%); перекрытия сборные железобетонные, монолитн.; кровля рулонная�Фундаменты сборные железобетонные; каркас – сборный ж/б; стены – панели из Л.Б; перекрытия сборные железобетонные, мон./ж/б; кровля рулонная��Расценка, руб./куб.м.�615,5�636,6�667,1��Расценка за вычетом удельного веса отделки, инженерного оборудования и особостроительных работ�449�540,8�577,7��Корректи-ровка на этажность�0,95�0,95�0,95��Корректировка на высоту этажа�1,0�1,0�1,0��Корректи-ровка на объем�0,86�0,86�0,87��Корректировка на различия в конструкционных элементах�1,18�1,23�1,15��Ценоповышающий коэффициент�1,55�1,55�1,55��Скорректированная расценка, руб./куб.м.�671�842�851��СРЕДНЕЕ

Руб./куб.м.�788��С учетом НДС (1,2)�945,6��

Определяем восстановительную стоимость зданий без отделки и инженерного оборудования: 

136 532 х 945,6 = 129 104 659 руб.

4.4. ИНЖЕНЕРНЫЕ СЕТИ

В соответствии с расценками сборника «Современные инженерные системы зданий», Means, Ко-Инвест, 1997 г., табл. А-9.0-117, стр.5-4п (электротехнические системы), стр. 4-15 (сантехнические инженерные сети), стр. 4-5…4-15 (отопление, кондиционирование, пожаротушение) определяем стоимость инженерных сетей.

При этом используем корректировочные коэффициенты, учитывающие наличие подвальных, вспомогательных и неотапливаемых площадей (в табл.5 приводятся площади помещений, полученные после корректировки).

Расценки даны с коэффициентом пересчета 307 руб.кв.фут/кв.м.долл

(Переходной коэффициент: 28,55 / 0,0929 = 307

Где:

26,19 руб./долл - соотношение валют,

0,0929 кв.м./кв.фут - соотношение площадей)

Таблица 5

№ п/п�Наименование

инженерных сетей�Площади помещений

Кв.м.�Расцен-ки

долл./ Кв. фут�Коэффициент пересчета�Стоимость,

Руб.��СТОИМОСТЬ ЭЛЕКТРОТЕХНИЧЕСКИХ 

СИСТЕМ��1�Обслуживание и подключение�28 126�1,36 �307�11 743 168��2�Освещение�28 126�2,52�307�21 759 399��3�Электроуста-новочные изделия�28 126�0,25

�307�2 158 671��4�Средства для подключения силового электрообо-рудования�28 126�0,48�307�8 634 829��5�Основные материалы�28 126�2,44�307�21 068 624��6�Пожарная сигнализация и детекторы�25 774�0,74

�307�5 855 337��7�Защита освещения�28 126

�0,19�307�1 640 590��8�Радиофикация�16 124�0,19�307�940 513��9�Интерком�21 021�0,40�307�2 581 379��10�Аварийный генератор�28 126�0,80�307�6 907 746��САНТЕХНИЧЕСКИЕ ИНЖЕНЕРНЫЕ СЕТИ��11�Водонагрев, насосы, канализация, сантехника и т.п.�25 612�16,44�307�129 265 812��ОТОПЛЕНИЕ, КОНДИЦИОНИРОВАНИЕ, ПОЖАРОТУШЕНИЕ��12�Бойлерный подогрев�28 126�2,60�307�22 450 173��13�Кондиционирование�23 172�3,2�307�22 764 173��14�Пожаротушение�23 172�5,53�307�39 339 336������ИТОГО:�297 109 750��Итоговая стоимость с учетом НДС (20 %)   356 531 700 руб.��

4.5. ОТДЕЛКА ПОМЕЩЕНИЙ

На основании данных сборников /2,4,6,7,8/ и сборников «Стройка» за ноябрь 1999 – январь 2000 гг. определяем ориентировочные стоимости отделки разнотипных помещений:

Общая площадь домовладения составляет 29 485 кв.м. и подразделяется на :

торговую – 776 кв.м. со средней стоимостью отделочных работ 268 долл./кв.м. 

складскую – 58 кв.м. со средней стоимостью отделочных работ 52 долл./кв.м;

гаражи – 239 кв.м. со средней стоимостью отделочных работ 62 долл./кв.м;

учрежденческую – 21 021 кв.м.:

которая ориентировочно разделяется на

 представительскую – 4 068 кв.м. со средней стоимостью отделочных работ 432 долл./кв.м

 гостиничную – 1650 кв.м. со средней стоимостью отделочных работ 268 долл./кв.м

 и офисную – 15 303 кв.м. со средней стоимостью отделочных работ 254 долл./кв.м

общественного питания – 1 770 кв.м. со средней стоимостью отделочных работ 312 долл./кв.м

прочую – 5 610 кв.м. со средней стоимостью отделочных работ 98 долл./кв.м

Рассчитаем общую стоимость отделки помещений (с учетом соотношения валют и НДС):

(776 х 268 + 58 х 52 + 239 х 62 + 4068 х 432 + 1650 х 268 + 15 303 х 294 + 1770 х 312 + 5610 х 98) х 28,55 х 1,2 = 274 987 205 руб.

Определяем общую восстановительную стоимость зданий:

129 104 659 + 356 531 700 + 274 987 205 = 760 623 564 руб.

4.6. РАСЧЕТ СТОИМОСТИ ЗАТРАТНЫМ МЕТОДОМ.

Рассчитаем восстановительную стоимость зданий, используя расценки, приведенные в работе /4/:

для многоэтажных офисов – 89,95 долл./кв.фут,

для представительских офисных помещений – 113 долл./кв.фут,

для ресторанов и кафе – 102,0 долл./кв.фут,

для складских и офисных зданий – 38,75 долл./кв.фут,

для гостиниц – 62,1 долл./кв.фут.

Общая площадь домовладения составляет 29 485 кв.м. и подразделяется на :

торговую – 776 кв.м.;

складскую – 58 кв.м.;

гаражи – 239 кв.м.;

учрежденческую – 21 021 кв.м.(ориентировочно разделяется на представительскую – 4 068 кв.м., гостиничную – 1650 кв.м. и офисную – 15 303 кв.м. );

общественного питания – 1 770 кв.м.

прочую – 5 610 кв.м. 

Исходя из приведенных расценок, сгруппируем функциональные площади и определим общую стоимость зданий:

(15 303 х 89,95 + 4 068 х 113,0 + 1 770 х 102,0 + (776 + 58 + 239 + 5 610) х 38,75 + 1 650 х 62,1) / 0,0929 = 25 884 810 долл. или 739 011 322 руб.

где:

0,0929 кв.фут/кв.м. – соотношение мер площадей.

Поскольку восстановительные стоимости зданий, определенные двумя методами близки, рассчитаем скорректированную стоимость как средневзвешенную:

(760 623 564 + 739 011 322) / 2 = 749 817 443 руб.

ОБЩАЯ СТОИМОСТЬ КОМПЛЕКСА рассчитывается как сумма стоимости зданий и стоимости прав аренды участков земли:

61 956 675 + 749 817 443 = 811 774 118 руб.

ВОСЕМЬСОТ ОДИННАДЦАТЬ МИЛЛИОНОВ СЕМЬСОТ СЕМЬДЕСЯТ ЧЕТЫРЕ ТЫСЯЧИ СТО ВОСЕМНАДЦАТЬ РУБЛЕЙ

5. ОПРЕДЕЛЕНИЕ РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТОВ МЕТОДОМ СРАВНИТЕЛЬНЫХ ПРОДАЖ.

Подход сопоставимых продаж определяет рыночную стоимость объекта на основе анализа недавних продаж сопоставимых объектов недвижимости, которые сходны с оцениваемым объектом по размеру, доходу, который они производят, и использованию. Данный подход к оценке стоимости предполагает, что рынок установит цену для оцениваемого объекта тем же самым образом, что и для сопоставимых , конкурентных объектов. Для того, чтобы применить прямой подход сопоставимых продаж, оценщик использует ряд принципов оценки, включая принцип замещения, который гласит , что стоимость недвижимости, которая имеет объекты - заместители на рынке, обычно устанавливается исходя из затрат на приобретение «равно желаемого объекта- заместителя».

Выбор аналогов производился на основании сборников «МОБИЛЕ», «Недвижимость для бизнеса», банков данных риэлторских фирм, АКЦ «Департамент профессиональной оценки».

В табл. 5 приведены данные по сопоставимым аналогам:

Таблица 5.

Наименование 

продаваемых объектов, их характеристика�Месторасполо-жение�Площадь

кв.м.�Стоимость

долл./кв.м.��Новое 12 эт. офисное здание.Класс А.Высококачествен-ная отделка, все коммуникации, подземная и наземная парковка �М.Таганская, Б.Таганский тупик�7 700�1818��Административно – торговое 5 эт. здание, евростандарт, отделка итальянскими материалами, парковка�М.Измайловский парк,ул.Ткацкая�7 661,7

(6500 – зем.уч.)�1250��Офисное, банковское здание, евроремонт, подвесные потолки, мрамор, ковролин, парковка�М. Молодежная, Крылатские холмы�744�1 600��Офис представительский, 4 эт., евростандарт, охрана, парковка�М.Кунцевская�750 

(1000 – зем.уч.)�1 900��Офисно – административное здание, евроотделка�М.Профсоюзная, ул. Вавилова�15 801�1 266��Офис, евростандарт�М.Октябрьская�360�1280��Экспертное поэлементное сравнение аналогов с образцом, учитывающее все преимущества и недостатки (месторасположение, отделка, улучшения и т.п.), приводит к величине средней стоимости порядка:

1818 х 0,91 + 1250 х 1,21 + 1600 х 1,05 + 1900 х 0,92 + 1266 х 1,24 + 1280 х 1,32 = 1 642,5 долл./кв.м.

Общая суммарная стоимость объектов составляет:

29 485 х 1 642,5 = 48 429 112 долл. или 1 382 651 162 руб.,

где:

29 485 кв.м. – общая площадь комплекса.

ОДИН МИЛЛИАРД ТРИСТА ВОСЕМЬДЕСЯТ ДВА МИЛЛИОНА ШЕСТЬСОТ ПЯТЬДЕСЯТ ОДНА ТЫСЯЧА СТО ШЕСТЬДЕСЯТ ДВА РУБЛЯ.



6. ОЦЕНКА ОБЪЕКТОВ МЕТОДОМ КАПИТАЛИЗАЦИИ ДОХОДОВ

Метод капитализации дохода основывается на принципе ожидания. Данный принцип утверждает, что типичный инвестор или покупатель, приобретает недвижимость в ожидании получения будущих доходов или выгод. Иными словами, стоимость объекта может быть определена как его способность приносить доход в будущем. 

Основные этапы процедуры оценки при данном методе:

Оценка валового потенциального дохода на основе анализа текущих ставок и тарифов на рынке для сравнимых объектов. Такой показатель обычно называется оптимальной или рыночной ставкой.

Оценка потерь производится на основе анализа рынка, характера его динамики применительно к оцениваемой недвижимости. Рассчитанная таким образом величина вычитается из валового дохода, а итоговый показатель является эффективным валовым доходом.

Расчет издержек по эксплуатации оцениваемой недвижимости основывается на анализе фактических издержек по ее содержанию и/или типичных издержек на данном рынке. Расчетная величина вычитается из валового дохода, а итоговый показатель является действительным валовым доходом.

Полученный таким образом чистый доход затем пересчитывается в текущую стоимость объекта рядом способов. Выбор способа пересчета зависит от качества исходной информации о рынке.

Для определения текущей стоимости, исходя из дохода от эксплуатации, возможно использование двух методов:

метод прямой капитализации (для постоянных денежных потоков);

метод дисконтирования денежных потоков (для переменных поступлений денежных средств).

Для реализации метода прямой капитализации необходимо определить ставку капитализации - коэффициент, преобразующий доход в стоимость, учитывая одновременно и прибыль и возмещение капитала. Полная ставка капитализации выражает зависимость между общей суммой доходов, приносимых имуществом, и полной величиной его стоимости. 

На основании экспертных исследований сборников предложений и спроса объектов недвижимости, были получены аналоги для определения средних ставок арендной платы за 1 кв. м в год. Предпосылкой поиска сравнимых аналогов являлась средняя площадь помещений, требуемых для офисных и иных целей на рынке.

Выборка данных приведена в табл.6:

Таблица 6.

Наименование и характеристика�Местоположение�Площадь

кв. м.�Арендная ставка

долл./кв. м. год��Офисно – торговый центр класса А(офисные помещения)�М. Таганская, ул. Таганская�2000�450��Бизнес – центр (офисные помещения)�М. Тульская�1 500�450��Офисные помещения в административном центре, евростандарт, парковка�М. Ленинский пр-т�1 440�500��4-х уровневый офисный особняк, 1-ый и 3-ий этажи, евроремонт, паркинг, охрана�М. Октябрьская, рядом�2000�500��Бизнес - центр�М. Красносельская�1000�550��Офисно – представительские помещения евростандарта, подз. парковка�М.Новые Черемушки, ул.Новочеремушкин-ская�476�600��Офисные помещения, евростандарт, парковка�М. Новые Черемушки

Рядом�285�550��

Экспертное поэлементное сравнение аналогов с образцом, учитывающее все преимущества и недостатки, приводит к величине средней арендной ставки:

(450 х 0,95 + 450 х 0,97 + 500 х 1,05 + 500 х 0,95 + 550 х 0,95 + 600 х 1,0 + 550 х 1,1) / 7 = 512,9 долл./кв. м. год 

Расчет величины чистого операционного дохода основан на ряде предпосылок, определяемых на экспертном уровне с привлечением достоверных источников информации. 

Принимаем следующие предпосылки: потери при сборе арендной платы (просрочки платежей, поиск арендаторов...) порядка 2 %, потери на непредвиденные расходы порядка 1 %, коэффициент заполняемости помещений порядка 0,97. Принимаем: 14,1 долл./кв. м. - усредненные показатели годовых эксплуатационных расходов для офисных помещений (с привлечением данных работ /2, 4/ с учетом соотношений валют и увеличения стоимости коммунальных платежей)...

Определяем чистый операционный годовой доход с учетом потерь при сборе арендных платежей, непредвиденных расходов, заполняемости площадей и годовых эксплуатационных расходов:

29 485 х (512,9 – 14,1) х 0,98 х 0,99 х 0,97х 28,55 = 395 132 187 руб.

Опираясь на данные, приведенные в работе /20/ определяем коэффициент капитализации на уровне 0,25 (для офисных помещений). Откуда стоимость объектов по методу капитализации доходов:

395 132 187 / 0,25 = 1 580 528 746 руб.

ОДИН МИЛЛИАРД ПЯТЬСОТ ВОСЕМЬДЕСЯТ МИЛЛИОНОВ ПЯТЬСОТ ДВАДЦАТЬ ВОСЕМЬ ТЫСЯЧ СЕМЬСОТ СОРОК ШЕСТЬ РУБЛЕЙ.

7. СОГЛАСОВАНИЕ РЕЗУЛЬТАТОВ И ЗАКЛЮЧЕНИЕ О РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТОВ 

Для определения рыночной стоимости объектов были использованы следующие методы: затратный , рыночных продаж и доходный. Получены следующие результаты: 

Затратным методом	  811 774 118 руб.

Методом сравнительных продаж	  1 382 651 162 руб.

Методом капитализации дохода	  1 580 528 746 руб.

Оценки, полученные этими методами, различаются. Затратный метод не учитывает местоположение оцениваемого имущественного комплекса, метод капитализации основывается на ряде допущений и прогнозных оценках , метод сопоставимых рыночных продаж не учитывает будущие тенденции развития рынка. 

В настоящее время на территории столицы еще не достаточно развит рынок предложений офисно – представительских помещений класса А, сочетающих целый комплекс услуг (парковка, ресторан, гостиница, бассейн…), поэтому комплекс может составлять серьезную конкуренцию аналогичным функциональным помещениям, расположенным в зданиях относительно старой постройки. На территории ЮЗАО г. Москвы, как было показано выше, ощущается недостаток офисных помещений высокого уровня отделки и сервисных услуг.

Этот тезис подтверждается также соотношением оценок стоимости имущественного комплекса, полученных в доходном методе и методе сопоставимых продаж.

Экспертам представляется правильным больший удельный вес придать методу капитализации доходов (50%), так как он наиболее приближенно отражает состояние рынка купли - продаж. Удельные веса метода сопоставимых рыночных продаж принять на уровне 40 % (недостаточное количество сопоставимых аналогов на территории столицы). Соответственно, удельный вес затратного метода принять на уровне 10%. 

Итоговая стоимость оцениваемого имущественного комплекса:

811 774 118 х 0,1 + 1 382 651 162 х 0,4 + 1 580 528 746 х 0,5 =1 424 502 250 руб.

Рыночная стоимость полных прав собственности на имущественный комплекс составляет: 

  1 424 502 250 рублей. (или 49 895 000 долл. США) 

(Один миллиард четыреста двадцать четыре миллиона пятьсот две тысячи двести пятьдесят рублей.)
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