YIIK 332.62
BBK 65.223

82

82

PerensenTnr:

B.II. Oduney, — npodeccop, naypear ['ocypapersennoii npemun [loibiimy,
JIOKTOP (PU3UKO-MaTeMaTHUECKUX HayK, podeccop kadeapor
npuksagauoit matematuku PITIY um. A.U. Tepriena

— rpoeccop, 3aciy;KeHHbIi fesTenb Haykn PO,
JIOKTOP 9KOHOMHYECKHX HAYK, 3aBey0UInil Kadeapoii iieHoo0pasoBaHst
u orleHouHoit fesitesbHocTr CII6 TocygapeTBeHHOTO YHUBEPCUTETA
9KOHOMMKH 1 (PUHAHCOB

C.B. I'pu6GoBckuii

O1eHKa CTOMMOCTH HEJABH;KMMOCTH : YueOHOe mocodue. — 2-¢ U3, UCIp.
u goir. — M.: OOO «IIpo-Amnmnpaiizep» Onunaiin, 2016. — 464 c.

ISBN 978-5-504-01012-0

Hacrositast moHorpacdus siBjisieTcst BTopbiM u31anueM yuebuoro mocobust «O1eHka cro-
MMOCTH HEIBUKUMOCTH». [IOMMMO M3BECTHBIX MOJIOKEHUI TEOPUN U TIPAKTUKU OLEHKN
HE/IBIKIMOCTH, MPEJCTABIEHHBIX B TIOCOOMU U KOTOPbIE MOJKHO HAITH B POCCHICKUX U
3apyOeKHBIX yueOHUKAX, MOHOIPadUsT COAEPIKUT JOCTATOUHO MHOTO aBTOPCKUX IIPEIJIO-
JKeHUI U pazpaboToOK B 06JIaCTU METOOJIOTUHU OLIEHKHU HE[BUSKUMOCTHU, KOTOPbIE B TOM WU
UHOII CTelleHn jleTaiusanuu Oblin oyOJIUKOBaHbI B BUlE CTATell B MPO(eCCUOHATbHBIX
OLIEHOYHBIX JKypHasax B Poccuu 1 3a py6GeKom.

Vuebroe mocobue SIBISIETCS PE3YJIbTATOM MHOTOJIETHEH HAYYHOIl, I1efarornyecKoil
U TIPAKTHYCCKON JAESITEBHOCTH aBTOpa B 00JACTH OIEHKU CTOUMOCTH HEIBHKUMOCTH.
B KHUTE 10CJIe0BATEIbHO U3JIATal0TCSI METO/IbI OIIEHKH CTOUMOCTU BCEX TUIIOB OOBEKTOB
HEJIBUKUMOCTH: CBOOOHBIX U 3aCTPOEHHBIX 3eMEJIbHBIX YUACTKOB, BCTPOEHHBIX 00BEKTOB
HEJIBUKUMOCTH ¥ OOBEKTOB HEIABUKUMOCTH, TPEOYIOIIMX OIPeIeeHHbIX TpeodpaszoBa-
Huit. MeTo/bl OIEHKH CTOMMOCTH PacCMaTPUBAIOTCS B paMKaX TPeX U3BECTHBIX KJlacCuye-
CKHX TIOJXO/I0B K OIleHKe CTOMMOCTU aKTHBOB: 3aTPATHOTO, CDABHUTEJILHOTO U JJOXOIHOTO.
W3noskenne Kax/10TO U3 TMOIXO/I0B COTTPOBOKAAETCS COOTBETCTBYIONIMM MaTeMaTUIECKIM
U QJITOPUTMUYECKUM 00€eCTIeYeHIEM, TI03BOJISIONIMM UCII0Ib30BaTh UX B IIPAKTUYECKON Jie-
SITEJIBHOCTHU 10 OLIeHKe 00bEKTOB HEIBUKUMOCTH. KHUTA MOKET ObITh MCII0JIb30BaHA TIPU
pas3paboTke y4eOHBIX KYPCOB 10 BOIIPOCAM TEOPUU U MPAKTUKU OLEHKU HEJBUKUMOCT.

[l cTyleHTOB, acCMpalToB, IPenoiaBaTe/eii 9KOHOMUYECKIX BY30B, IPAKTUKYIOMINX
OIIEHIIINKOB, a TaKKe /I BCeX, KOTO MHTepecyeT UM MOKeT 3alMHTepecoBaTh OlleHKa He-
JIBIKAMOCT.

YAK 332.62
BBK 65.223

© C.B. I'pubosckuii, texcr, 2016

ISBN 978-5-504—01012-0 © 00O «IIpo-Anmnpaiizep» Onnaiin, maker, 2016



CopeputaHue

PeIICHBUS .o 9
TIPEMUCTIOBIIE. . . . o oo e 10
FNABA 1. 3HOHOMMYECKWe OCHOBbI OLEHKU HEABUMWUMOCTH . .. .. .............................. 15
HeaABIKIMOCTD KaK TOBAP M OOBEKT OTIEHKH. « .« .+ v o vete et e et e et e e e et 15
HenBIIKUMOCTD KAK TOBAP .« .+« vt vttt ettt ettt e et e e et e et e e s 24
HeABIKIMOCTD KAK OOBEKT OTIEHKH] .« « .+ vt te v ee et et et e et e e e ee e 27
TIPUHIIUIIBI OLEHKN HEABUIKIMOCTHL .« .t e otevt ettt et e et et e et e e et e e e e e 46
[IpuHIINTIBL, CBSI3AHHBIE C PEIHOTHOM CPEMOM .« o o ettt et et e e 46
[TpyUHIMTIBI, OCHOBAHHBIE HA TIPEICTABICHHUSX MOTB30OBATEIIS. « o . v vvvev v eeeee et 49
ITpUHINIIBL, CBS3AaHHBIE C 3eMIIEH U YIIYUIIEHUAMI. .« v ettt ee et et ae e ee et 50
[Tpuniun Harnbosiee 3HHEKTUBHOTO UCTIOMB3OBAHYS . . .« .t vveveeeeeeeeeeeeeeaens 35
Ananus naubonee a(hhexmuerozo ucnoiv306anus
3EMENLHOZ0 YUACTIKA KAK CBOO00HOZ0 . . . .\t o i et 59
Ananus nauboiee sphexmusnozo ucnorp306anus.
3aCMPOCHN020 3EMETDHOZ0 YUACTIKA . . . . oo v e e et e et et et e 60
Pe3I0ME .. ..o\ 65
FJIABA 2. MaTeMaTHyeckHe OCHOBbI CTOMMOCTH HamMTana. ................................... 67
[TepBas Gy — haxtop OyIyIeil CTOMMOCTH KAMUTAMA « .« .ot eveveeeeeeeeeeen .. 69
Bropast ymkiust — harrop GyAyIieil CTOMMOCTH @HHYHTETA « .« ..o v v eeeeeeeeenens 73
Dakrop Oyaylel CTOUMOCTH OOBIYHOTO AHHYUTETA . . ..o\ vvteeeeeeeeeeeeeananns 74
Daxrop OyayIeil CTOUMOCTH ABAHCOBOTO QHHYUTETA .« .o v o veee e e e aeeeen s 75
Tpetbst hyHKIMA — HAKTOP (POHAA BOBMEIIEHMST .« v vvvieeee et eee et eee e 76
DakTop GOHIA OOBITHOTO BOZMEILEHUS . . .« .+ et etee e e et e e et et e e eeee e 76
DaxTop HOH/IA ABAHCOBOTO BOBMEIIMEHIST. .« « . .t e v ete et e e et eee et e eeeeens 77
Yereprasg QyHKINST — PaKTOP TEKYTIIEH CTOMMOCTH KATTUTAIA - . \vveeee e eaeeaeen . 78
[Iaras yHKIIST — GAKTOP TEKYIIEH CTOMMOCTI AHHYUTETA « « « . vvveveee e eeeaaee s 80
DakTop TEKyUIEeH CTOUMOCTH OOBIUHOTO AHHYUTETA . .+ .o vvveeeeeeeeeeaeesesasns 80
DakTop TeKyIeil CTOUMOCTI ABAHCOBOTO AHHYUTETA .. e\t vveveeeeaeaaennnss 81
[lecras Gyukims — GaKkTOp AMOPTUIAIMU KATTATATIA « .+« « v v e eeee e eeee e eee e eaeeens 82
1% 1708 F R D o) oy 15121 173 83
CHOCOObI TIOTAMEHUA KPEIHTOB . . . o\ et e te e e e e e e e ettt e e e e e e e 89
PO3I0ME ..o 92
FJIABA 3. CPaBHUTENIbHBIA MOAXOM . . ... ... 93
TIPUHIUIIBI 1 OCHOBHOC COMEPIKAHME . .\ e tv vt ettt e et e e et e e e et e e e s 93
OCHOBHBIE 9TAIBI TIOLXOMA .« v e ettt e et e e e e e e e e e e e e e e e e e e 96
OJIEMEHTBI CPABHEHUIST . « « « vt ettt et e e e e e e e e et e e e e et e e et e e e e 97
[IepemaBaeMble IMYIITIECTBEHHDBIE TIPABA - - . .« v e v eee ettt e et e et e et eeaeee e 98
VCaOBUST QUHAHCHPOBAHIS . . . .\ v v eove e ettt e ettt e et e et e e e et e e 100



4 OLeHKa CTOMMOCTH Hef\BUHUMOCTH

VCHOBYIS TIPOMAMKIL . .+« « o e ettt et e e e e e e e e e e e e e e e e 101
Pacxopr, ciestaHHbIE CPA3Y JKE TIOCTE TIOKYTIKH .. et v vttt eee e e eeee e e e aee e 102
PBIHOUHBIE YCIOBUST. . . ..ot o ittt e e e e e e e e 102
KOPPEKTHPOBKA HA CTOPTS . vttt et ettt e ettt et et e e e e e 103
MECTOIIOMOMKEHIIE . . ..o\ttt t ettt e et e et et e et e e e e 103
DUBTIECKUE XAPAKTEPICTIRI . . .+ .t e vetete e et et et e et e et e ee e 103
OKOHOMUYECKHUE XAPAKTEPUCTIKI . . .« o e ottt e ettt e et e e et e e et e e e aee e 104
[OpuAMIecKITe XaPAKTEPTICTIIRIL. . . . .. v vttt ettt et e e et e e e 104
KoMIoHeHTbI CTOMMOCTH, He BXOASIINE B COCTAB HEABUIKUMOCTH . ... \vvveeeenn. .. 105
[Tocsie10BaTeTbHOCTD KOPPEKTUPOBOK . .« vt v e ettt eeee e ettt e e et e eeee e eee s 105
MeTo/bl pacdeTa KOPPEKTUPOBOK. . .« ottt ettt ettt et e e ettt e et e e e e e 109
KonudecTBentbie METO/IBI PACUETA KOPPEKTUPOBOK . .« vt v eeveeeeeeaeeeannes. 109
KauecTBenmble METO/BI PACYETA KOPPEKTUPOBOK . . .+« v vveeeee e eeeeeaeeeeanee s 11
COBMECTHOE MCTIOTTB30BAHNE METOIIOB - . « .« v vt ettt e et e et e e et e e e aee e 112
MeTom COOTHECEHNS TIEHBT M JTIOXOIIA -+« « v« e vttt ettt e et e et e e et e et eeee e 112
MeETO TMHEAHOM ATITEOPDBL. . . . v ot et et ettt e e e e e e e e e e 114
Meto/ KOPPEeTAIMOHHO-PETPECCUOHHOTO QHATMBA « « « o vt v ve et eeee et e e et eie e 116
[TpakTuKa UCTIOIB30BAHUS CPABHUTETBHOTO TIOXOMA .+« v e vvevee et et e et eeaeeee 126
AHATUS TIAP JIAHHBIX « « « ottt ettt e et e et e e e e et e et e e e 126
Vcriosb3oBatue anmnapara JHHERHOM alT€OPbL. . . ..o\ o v oot et e e, 131
KoppeasaimmoHHO-PETPECCHOHHBII QHAIMS .+« « v vt v eeeteeeeee e e e eeeeeeieeeeenns 135
KauectrBennbiit anain3 (OTHOCUTENbHBIN CPABHUTENBHBIN AHATN3) . ..o v ove v e 147
Koim4eCcTBEHHBIH M KAUECTBEHHBIM AHATIMS. . .« o vt vtveee et ettt ea e e eae e 150
Konuuecm@ennviil GHAMUS. . . .. ... ... 151
Kauecm@ennviil GHANU3. . . ... ... . 154
CoryracoBaHMe MOKA3ATEIIEH CTOMMOCTH] . « « « .« .ttt ettt ettt e et e e eaee e 156
OIEHKA TOTHOCTIL. . .« .ttt ettt ettt et e e e e e e e e e e e e 157
MeTOLO/IOTHA OIEHKHM TOUHOCTH . .« o\t ettt et e e e et e e et e e e e e ae e 157
Uctnionb3oBanue paciiupeHHON TOCTEMOBATENBHOCTH « ..\ v v v v e eee e eaeeeann s 164
Ucnionp3oBanue CpeTHEB3BEITEHHOTO SHATEHIIST . . .« o o vvveeee e eeee e eaee e 165
Wcnonmp3oBanme YUCTA KOPPEKTHPOBOK - . .. v v v vttt e ettt ee e e et e e e aee e 166
OKPYTJIEHNIE UTOTOBOTO PEBYIIBTATA -+« « « o evv ettt ettt e et e et e e e aee e 167
Pe310ME .. ..o 169
FIABA 4. [loxoaubiid noaxoA. MpuHuunbl. KnaccuuKauus. MeTof0NIOrHA OUEHKH. . ........ ... 171
TIPUHITUATIBT OTIEHKIL © ..t v ottt ettt ettt e et e e e e ettt et e et e e et e e e 171
Krnaccudukanus 1 0CHOBHOE COMEPIKAHIE METOMOB . . .« o vvv e et eeee e eee e eaeens 173
OCHOBHBIE TEPMUHBI U OTIPEIIEITEHUIS. . . .« v e ettt e et ettt e et e et e e e e eeee e 176
I\ i (oY 0% (o) a7 B B0} 1 (<) 529 5N 179
Pe3IOME .. oo 183
FNIABA 5. [loxoaHblif noAxoA. MpAMan KanuUTaam3auma . .............................oonen.. 185
O6/1acTh IPUMEHEHHUST 1 OCHOBHAS PACYETHAST (DOPMYIIA « . o v eveve et aeeeeeeeeen 185
UHCTBII OTTEPATTIOHHBIH JIOXOJT. -« « « «« v e ettt e ettt e et e e ettt e e e e e e e e e e 186
[TOTeHTIMATBHBII BATTOBOM JIOXO/L - .« v et ettt ettt e e e e et e e e e 188
[ToTepy Ha HE3AHATOCTD U ITOTEPU TIPH COOPE . . . o\t ove e e e e e e e e 190
J1efCTBUTENBHBIN BATOBOM JIOXOIL . o o v vt e e e e e e e e e e e e e e e e e e e 191
OTMEPATTTOHHDBIE PACKOIIBI .« « « v vt ettt e ettt e ettt et et e et e e et e e e 191
OO611Me OMEPATTMOHHBIE PACKODL .+« v e v et et et et et et e et e e et e e e ee s 192
Pacxo/1bl 110 OOCTYAKMBAHMIO IOJITA . . . v e v et eeeee et et et e e e e e e e 193

HaIn4HOCTD 10 HATIOTOOOMOMKEHIIST . . .« o e ee oot e e e e e e e e e et 193



Conepianune 5

APEHITHAS TITATA « .« o oottt et e e et e et e e e e e e e e e e e et e e 193
MeTO/ CPABHUTETBHOTO AHATIMBA .« -« .« et e ettt eee et e et e et e et e e e e e 194
MeToz KOMITeHCATIIH 3aTPAT TPOTIITBIX TTEPHOMOB. « « « « vt e ettt eeee e aee e 194

CTaBKA KAITUTAIMBAIIAT .« .+« et v teet e et et e et et e et e e e e et e et e et a e e 196
METO/ PHIHOUHOM BBIKIIMEI . . . . v v vttt e ettt e ettt e et e e et e e e e e e e 198
Metoz pactipe/Ie/IEHHBIX MHBECTHIIMH .« . .t v v ettt e et e e et e e e aeans 199
Dopmysia KOIOHUIUEHTA TOKPBITHST JIOTTA .. v ot eet e et e e et e ee et eeeeans 200

PeHTHBIN MYTBTUTITIIKATOPD - .+« ¢ et ettt e et ettt e e e e et e et e e e 201

TEXHITKA OCTATKA .+« ottt ettt ettt et ettt e e e e e e et e e 201

OTIEHKA APEHITHDBIX TIPAB . .« vt e ettt ettt e ettt e ettt e et et ettt e ettt 203

Pe3i0Me . . . .. 204

FJIABA 6. [1ox0AHbIA NOAXOA. [AMCHKOHTUPOBAHHE JAGHEMHBIX MOTOKOB. .. ..................... 205

O6sacTh TPUMEHEHUST 1 OCHOBHAS PACYCTHAST (DOPMYIIA .« v eveevaeeeeeeaeeeaeenn, 205

[IpoTHO3UPYEMBIE MEHEIKHBIE TTIOTOKI - . . .« e e ettt ettt e et e et e e e et e e e e aee e 208

T1eprO TTPOTHOBTPOBAHIIS. « .+« vttt vttt ettt et ettt e e e et ettt 209

Pacuer 9ucTOro OMepaIuOHHOTO JIOXOMA .+ . v oottt ettt e ettt ettt e et e e e e e eeaee s 211

BOBBPAT KATTHTATIA . . ..ottt et ettt e et e et e et e et et e 212
Bo3BpaT KanmuTama 32 CUET PEBEPCHM. . . . . o vv v ettt e e et e e et e e e e e e eee e 213
Bo3Bpat KanmuTama 32 CUET IOXOMOB. « . .+« v evt e ettt e et e et e et 213

Bosspam kanumana 8 NOCMOSIHHOIX UCHAX . . . . . ..o v u ettt e 215
Bosspam kanumana 6 NPOZHOZHBIX UCHAX. . . . . ... v e e e et eeee e 222

CTaBKa IUCKOHTUPOBAHIIS ... oottt ettt ettt e ettt e e et e et et e ettt e e 224
METOJ HAPAIIIUBAHIIST . . . . vt v ettt ettt et et e et e e et e e et e et e e 229
Merto BHYTPEHHEH HOPMBI PEHTAOCTBHOCTH & . .« v et eev e e et et e eeeeeeeeee s 231
METOT OTIPOCA MTHBECTOPOB - - .« . v e e ettt ettt ettt e et e e et e e 233
Mertoz neproia OKYIaeMOCTH MHBECTUITI . ..o vt vttt it et i aeen 233

[Toce10BaTeNbHOCTD OIEHKN O0BEKTA HEABHIKIMOCTH] « .+« .t s e ee et eeee e e 235
O11eHKa PBIHOYHON CTOMMOCTH 3EMEJIBHOTO YUACTKA « .+« v vt eeee vt aeeaeaaeaeans 237
OrieHKa PHIHOYHON CTOMMOCTH YJIYUIIEHII 36METBHOTO YIACTKA . .« .ot vve v veen .. 244

Oco6eHHOCTD OIEHKH HEABUAKMMOCTH TIPH €€ TTPOIAIKE TIO TACTIM . « .« o\ eveveeenen .. 247
3acTpoiika 3eMeJTbHOTO yUYaCTKA MHOTOKBAPTUPHBIM IOMOM. . . . .t e vt eaee e 247
PexoncTpykins cymecTBYONNX YAyIMIEHUH 0/ MHOTOKBAPTUPHBIN IOM. . . . ... ... 249

Pe3I0ME ..o 250

FJIABA 7. loxoAHbli noaxoA. HanuTanusauus no pacyeTHbiM MOAGNAM ...................... 253

53 i Y01 () (17 O 254

Mojiesib OTIEHKU CTOMMOCTH TIOTOKA JIOXOOB -+« «« ot et et et et et et e et ee e e 255

Mopeut OTIEHKN CTOMMOCTHU HEIBUIKIMOCTI . . .« vttt ettt et e e et e e e e aee e 258
Momenn OTIeHKN HeJIBIKUMOCTH B TEKYTITUX TICHAX .+« o ovvv e vt eaeeaeee e 260
Mojiesu O1IEHKM CTOMMOCTH HEABMIKUMOCTH B TIPOTHOZHBIX HEHAX . .\t vvvvee e 264

[IprMepsl MOCTPOCHUS PACYETHBIX MOEIICH .+« .t vt v et e e e et e et e ee e 270
IToTOK 10X0/10B, U3MEHSIONIUIICS 10 DKCIIOHEHTE . . oottt t et et e e ee e ee e 270
[ToTok mOX0/10B, NU3MEHSIOMMIICS HA TIOCTOSTHHYTO BETTUUMHY - .+« « v veveeaeee e 273

PE3IOME ... oo 275

FNIABA 8. [loxofHblit NoAXoA. Kanutanusaumus ¢ y4eToM 3aeMHbIX CPEACTB ... ................ 277

DuHAHCHPOBAHIE TPETHEN CTOPOHOM . . .. oo\t e ettt et et e e et e 279

DUHAHCHPOBAHKME TIPOMABIIOM . .+« vt et e et e e e ettt e e e et et e et et e et e ee s 281

DopmyJIbl HTTOTEUHO-UHBECTUITUMOHHOM TPYTITIBL &« vt ot ee e et e e e e e e e e eee e 282



6 OLeHKa CTOMMOCTH He\BUHUMOCTH

Cpok KpejinTa paBeH XOJJIMHTOBOMY TIePHO/LY,

AKTHB U3HATTIBAECTCS TTOTTHOCTBIO .« . vt v ettt e ettt ettt e et e e e e e 282
Cpoxk KpejinTa paBeH XOJINHTOBOMY TIEPHOJLY,
AKTHUB He U3MEHSET CBOCH CTOMMOCTIL ...t veteteetet et et et et e aeens 284
Cpok KpeauTa GOJIBIIE XOJIUHIOBOTO TIEPUOMA « .+ . o e v ev e e e e e ee e e 285
O60061erHast pacyeTHast MOJIEJIb OIIEHKI CTOMMOCTH HMYIIECTBA
C YIETOM 32€MHOTO (DIHAHCHPOBAHMIST . . .« .« v e ettt ettt ettt e et e e e e e e e 288
Bimsinne punancupoBaHms HA CTOUMOCTD M IIEHY. . .« v vv vt et et et e e e eaee e 292
Pe3I0ME ..o 294
FNIABA 9. [loxoaHblif NoAX0A. MPUMEPDbI OUEHKH . .. ... .. ..., 295
O11eHKAa METOJIOM TIPSIMOM KATTUTATIUBAIIHIT - . . ..t e eveeeeee e e eeee e e e e e e e e eaee e 295
O1renka METOJIOM KalUTATU3AIUY IO HOPME OTJIAYM HA KATTHTAI . .o oo ovvveeeeaaeeen . 298
O11eHKa HAa OCHOBE TOXO/A OT APEHIIBL. « « « .ttt ettt e et e et e e e e e 298
O11eHKa Ha OCHOBE JTOXOZA OT TIPOMTATK. + + + v vt v e e e ettt et ee e e e e e eeeeeieeee e 309
TNIABA 10. 3aTpaTHBIA MOAXOR. . . . ... ... .ottt e 313
TIpUHIIUATIEI 1 OCHOBHOE COMEPIKAHIIE. . . .\t v ettt ettt ettt e et e et e e e e e eeeee e 313
MEeTO/IbI PACYETA CTOMMOCTH BEMIIHL. . .« .\ttt ettt e ettt e et e e et e et e e e e e 317
MeTos CPaBHUTETBHOTO AHATTN3A TIPOMATK . .+« v e eevve et e et e e e e e e eee e 319
METOM PACTIPEMEIIEHIST - . .+« o ettt ettt et e et e e et e et e e e e 319
METOM BBIFIETICHIIS . -+« o vttt et et e e e e e et e e et e et e e 320
MeTo/bl KalluTaTu3aINH 3EMEBLHOM PEHTDBI . .« o ot veee et ee et e e e e e e e 320
MeTo/bl PACUETa CTOMMOCTH YILYUIICHUIL . ..t o vttt et et et e e et e e e ae e 326
METO CYMMUPOBAHUIST . . .+« oottt et ettt e et e e et e e et e e e e e 330
Pacuem 3ampam. .. ......... . 330
Pacuem npuboLiu nPeOnPUHUMAMENSL . . . .. ... ..o\ o e e et 344
Meto/ KaluTaTu3aIul U3EPKEK MPOILIBIX TIEPHOMOB. « .« v vvevveee et aieae s 350
MeTo/ibl pacdeTa HAKOTIEHHOTO IBHOCA. .+« « v vt e ettt e e e e et e e e e e e et e eeeee s 351
MeTOo/1 9KOHOMUYECKOTO BOBPACTA .+« «« e e vt etee et et ettt e ee et e e e ae e 352
MeTO/ PBIHOUHOM AKCTPAKIIHI .« .+« « vt e eeeeeee e e e et e e et e e e e e e eee e 352
METOM PABOUBEKIL. . .+ v et et ettt et e e et e e e e e e e et e e e e 353
DUBUUCCKUTL UBHOC. . .+ v oot e et e e e e e e e e e e e et et 355
DYHKUYUOHATOHOC YCMAPEOAHUE . . . . . oo\ v v e e e et e et e et e 359
Brewmee Yyemapesamue . . ....... ... 372
[Tpumep otleHKU 00bEKTA HEABUKUMOCTH 32TPATHBIM TIOIXOMOM .« .o\t veveeeeeeeen. 374
O11eHKA CTOUMOCTH 36MEJTBHOTO YUACTKA .+ vt e ettt ee e e et e e e e eee e eee e 374
O11eHKa CTOUMOCTH YITYUIIEHUH 36METBHOTO YUACTKA - -« vt e eevveeeeeeeaee e 376
Ouenka 3ampam 1a CO30ANUC YAYUUCHULL . . . . . ... .o e et 377
Pacuem npuboiiu npeOnpUMUMAMENSL . . . ... ... oo 377
OUeHKA HAKONACHHOZ0 USHOCA. . . . . o« oo ettt et e et e e et 378
Pacuer cToMMOCTH 0OBEKTA HEABUIKIMOCTH .« . ot evet e e et e eee e e eee s 383
Pesiome . . . . 383
TNABA 1. OLEHKA HACTHUHBIX MPAB . . . ... .. .ottt e e e e 385
Kraccnukanmss GaCTIUHBIX TIPAB . « « « . v v ettt ettt e et e et e e et e 385
O1eHKa UMYTIIECTBEHHOTO TIPABA APEHIOMATEIIST « + vttt et ee e ee e et e e e e e e 388
O1eHKa UMYIIIECTBEHHOTO TIPaBa APEHAATOPA (TIPABA APEHIIBL) « v v vvve e e e eae e 389
OIEHKA CEPBUTYTA .« ..t v ettt ettt e ettt e et e e e e et e et e et e 390

OCHOBHOE COIEPIKAHME CEPBUTYTA. . . .« v e eeveeet e et e e et e e e e e e e eee e 390



Conepianune 7

OrleHKa BIUSIHUSI CEPBUTYTA HA CTOUMOCTD OOBEKTA HEBUIKIUMOCTH. . . . . ...\ oe. ... 393
Oco6eHHOCTH OIEHKH 0OBEKTOB KYITYPHOTO HACTHEIMS « . ot eeve e e e e 395
Jl8a cnocoba OuenKu 3eMEIBHOZ0 YUACTIKA . . . . . .. .o e e e et et e 398
Ananus cnocob08 OUEHKU 3eMETIDHOZ0 YUACTIKA . . . . . ..o\ ve e eeeeae e 399
Pe3ioMe . . . . 403
TNABA 12. CtpyKTypa U coAepiiaHue otyeTa 00 oueHKe 00beKTa HeIBUMWUMOCTH .. ........... 405
OO0IIHE TPEOOBAHUSA K OTUETY . ..o\ evevetes et e e e e e e e e e ettt e 405
CTpyKTypa oT49eTa 1 OCHOBHOE COMEPIKAHIIE PABIEIIOB . . « . vv v vt e et eaee e eaens 406
BBEIEHIE . . .ottt 407
VICXOMHBIC AHHDBIC . « .« v ottt ettt e e et e e e e e e et e e e e e 409
ONUCAHITE OOBEKTA OLIEHKH . .+ o\ et et e et et et et e e et et et et e et e e e 413
AHAIMS PBIHKA. « .+« o vttt et ettt e e et et e et e et e e e e 415
Ananmis Hanbosiee 9OGEKTUBHOTO MCIIOMB3OBAHUS . . . . vt eveveeeeaaaaananns 424
PesybTaTbl OTICHKIL. . . . ..ottt ettt et e e et e e 424
CorsIacOBAaHUE PE3YIBTATOB OTIEHKH . .+« o\t tte et et e et e et e et e ee e e 424
Pe310Me .. ..o 425
TIPMIIOMECHUA . . ... 427
Ipunoxenne 1. Tabmuma (t-pacrpemereHme CTHIOMEHTA) v vvvv et et e, 427
[Ipunoskenue 2. Pacnipenenenne @uiiepa-CHenexopa (F-pactpenenenue). . ............ 427
[Ipumnoskenue 3. BuiBoz (hopMyJIbl KAl TAIU3AIUHT TOCTOSTHHOTO TIOTOKA JIOXO/I0B . . . . . . . 432
HekoTopsle 1oJ1e3Hble COOTHOIEHNUS CTOUMOCTH JIEHET BO BPEMEHM . .. ..o v e .. 432
[Ipunoxenue 4. Pacyer apeHHOI 1aThI 32 00BEKT HEIBUKUMOCTH
METOJIOM KOMITEHCAITUH 3ATPAT TIPOIIIBIX MEPHOMOB . .+« .t vveteeeeaeeeaeaanens 433
MeTomomoTHsT pPacYeTa aPEHTHOM TITATDL - . .« vt v vttt e et e et e e e e e e e aee e 433
IIprmepbl pacdeTa APEHTHOM TITTATDBI « . . v\ttt vt e et et et ee e e e e e e eeeeieeeens 434
[Tpunoxenue 5. OnucaHue TEXHOJIOMMU OLEHKU 00beKTa HEJBUKUMOCTU
METO/[OM IMCKOHTUPOBAHUS IEHEKHBIX TIOTOKOB. . .+« vt vteete et aaeaeeeae e 438
O11eHKa PBIHOYHOUN CTOMMOCTH 36MEJIBHOTO YUACTKA « « o vt v v eee e eeeeaeee e 438
Hepsuiii nodaman — moderuposarue pvinounou cmoumocmu OH
MEMOOOM NPEONONAZACMBIY SAMPANML . . . . .+ v o e e e et e et et et ee s 442
Bmopoii nodsman: modenuposarnue poirounoti cmoumocmu OH
MEMOOOM NPOZHOSUPYEMBIX DOX0006 . . . . o v e ee ettt e 443
Tpemuii nodsman: cpagnenue PolHOUHBIX CIMOUMOCTEU, NOLYUEHHBIX MEMOO0OM
nPeonoazaemMvlx 3ampam u Memooom nPeonoiazaemMoix 00X0008 . ................ 449
O11eHKa PEIHOYHON CTOMMOCTH YITYUIIEHUH 3€METBHOTO YUACTKA .+« « «ovvv e eeeeeaeen . 449
BUOAMOrPAMUCCKUI CIIMCOK .. .. ... . e 455



PelleH3us

Hecmorps na To yto Poccus yxe HeCKOJIbKO 1eCATUIeTHI IBUKETCS 110 [Ty TH PhIHOY-
HBIX pehopM, ee PHIHOK HEJIBUKUMOCTHU TIO-TIPEKHEMY OCTAeTCS CIOKHBIM U TTPOTHBO-
peunBbiM. CJIOKHOCTD ¥ IPOTUBOPEYNBOCTH PHIHKA HEABMIKUMOCTH JIeTAf0T OTIEHOTHYIO
mpodeccuio B HallIel CTpaHe 0CTATOYHO TPYAHBIM M TIOPOIO OMAacHbIM JiesioM. CBsi3aHo
3TO C TEM, YTO OIEHIINK, KaK [TPABIUJIO, BBICTYIIAET CBOCOOPA3HBIM IIEHOBBIM apOUTPOM B
HUMYIIECTBEHHOM CIIOPE MEKLY CTOPOHAMMU C/ICJKH, KyK/Iast U3 KOTOPBIX, TIPecieyst cob-
CTBEHHBIE MHTEPECHI, 1T0-CBOEMY OIIeHMBaeT MMYIecTBO. Haxozsch Mexay aTux IByX
OTHEH, OTEHTINK, MPEJICTABIISAA CBOE CYKIEHIE O CTOMMOCTH 00BEKTa OIEHKH, TOJIKEH
ObITH B BBICIIEH CTeTeHN yOeAUTeNbHBIM, 4TOOBI 06€ CTOPOHDBI CAEIKU MPUIHATUA €T0
PEKOMEH/IAIIK B OTHOIIEHUH II€HBI CACTKH CIIPABEAIUBBIMU. A YOS IUTETbHBIM OIEHIIINK
MOZKeT GBITh B TOM CJIyYae, eCJIM y Hero B apceHasie GyieT Xopoliast MeTO[0JIOTUsT OI[CHKH.

C mpodeccopom T'pubosckum C.B. st 3HAKOM [OCTATOYHO JaBHO — yike Oosee 20 sier.
Bce atu roznl g ciexy 3a pesyJbTaTaMy ero JAesaTeJbHOCTH KaK OJ[HOrO U3 PYKOBOJWTeE-
Jiell CaHKT-TIeTepOyPrcKON roCyIapCTBEHHON OIEHOYHOW KOMIIAHWU U 34 €r0 TBOpUYe-
CTBOM KaK YY€HOTO 1 MPaKTHUKa OIEeHKN HEeJBUKUMOCTH.

3a BpeMs cBoeii TBopueckoii gestenbroctn Cepreit BUKTOpoBUY He TOJIBKO 000raTHI
OIICHOYHYIO HAYKy OOJIBIITUM KOJMYECTBOM WU ¥ MPAKTHIECKUX METOIAMK IO OIEHKE
CJIOKHBIX OOBEKTOB HEBUAKUMOCTH, HO U JIEKIUAME, KOHCYJIbTAI[USAMU, KHUTAMU U
HAYYHBIMHU CTAThSIME MOATOTOBUJ GOJIBIIIOE KOJIMYECTBO CIIEIUATIUCTOB B 0OJIACTH OIIE€H-
KM HEJBMYKMMOCTH.

BbICOKOIT OIEHKU 3aciay:KUBaeT JesiTeJqbHOCTh 1mpodeccopa T'pubosckoro C.B.,
HalipaBJieHHasI Ha CO3/laHNe METO/I0OB M METO/IMK OIeHKW CTOMMOCTH, Pe3yJabTaThl MPU-
MEHEHWsI KOTOPBIX B MEHbIIIEH CTeMeHr 3aBUcesin Obl OT MHEHUS OIEHIIUKA, a ObLI ObI B
BBICIIIEH CTeleHn 000CHOBAHbBI KaK ¢ TOYKH 3PEHUS] SKOHOMUKH, TaK U C TOUYKU 3PEHUS
HIPUKJIAIHON MaTeMaTUKU. MHe Ipe/icTaB/IseTcs, YTO TaKON MEeTO0JIOTMYECKUI TIOIXO0/]
JIOJIKEH HE TOJIBKO 00eCednTh 00HEKTUBHOCTD TIPH (HOPMUPOBAHUH TIEHBI CIEJIKU, HO 1
3aIMUTUTH CAMOTO OIEHITNKA OT HeXKeTaTeIbHbIX TTOCTEe/ICTBUN, OT AaBJIEHUS CO CTOPOHBI
JII000M M3 CTOPOH CHAENKH.

OTMeuast TIPOYMaHHYIO CTPYKTYPY U JIOCTYITHOE M3JOKEHUEe MaTepuasa (¢ yropom
Ha TIPAaKTUYeCKoe NMPUMEHEHNE OIMCBIBAEMBIX METO/IMK), S PEKOMEH/YIO M0JIb30BATHCS
3TOI MOHOTpaduell He TOJBKO CIHEIUATICTaM B OOJACTU OIEHKH HEABUKUMOCTU, HO
TaK’Ke IIPe/ICTaBUTEJISIM OPraHOB BJIACTH, IPUHUMAIOIIUM YIIPaBJICHYECKHUE PelleHUs B
9TOIt 06/IaCTH, U IPEACTABUTEIAM ON3Heca.

I.0. I'ped,
IIpesunent u Ilpeacenarens Ipasaenus IIAO Coepoank

%—\/‘@’M .



lpeaucnoBue

Hacrosimas MoHoTpadust sIBJASETCS BTOPBIM U3JIaHieM yaebHOTo mocobust «Orenka
cTouMocTu HeBMRUMOocTy (M.: Mapoceiika, 2009). [ToMruMO M3BECTHBIX TTOJOKEHIH
TEOPUH U TIPAKTUKK OIEHKY HEIABVKUMOCTH, MPEACTABJIEHHBIX B MOCOOUN ¥ KOTOPHIE
MOKHO HAUTH B POCCUHCKUX U 3apyOEKHBIX yaeOHUKAX, MOHOTPAhUsT COIEPIKUT JOCTA-
TOYHO MHOTO aBTOPCKUX TIPEITIOKEHUH U Pa3paboTOK B 06TACTH METOOJOTHH OTEHKN
HEJBUKUMOCTH, KOTOPBIE B TOI WJIM MHOU CTETEHN JETATU3AINN OBLIN OMyOIMKOBAHBI
B BUJIE CTaTel B IPO(eCCHOHATBHBIX OIEHOUHBIX JKypHaIax B Poccuu 1 3a pyOesKoM.

CrpyKTypa 1IpeiaraeMoii KHUTH 0CTaslach, 10 CyTH, TOH JKe caMOl, HO co/iep:KaHue
MHOTHX TJIaB CYIIECTBEHHO TIepepaboTaHo.

B nepeoii 2nase <«Ixonomuueckue 0cHOBbL OUEHKU HEOBUNCUMOCTU> YTOUHSIETCS U
nopabaThIBaeTCSA TOHATHIHBII aTllapat TeOPUH 1 PAKTUKN OTIEHKH HEIBUKUMOCTH.

KomkpeTusnpyercst Takoe MOHSATHE, KaK «yJIYUIIEHNST 3eMETLHOTO YIacTKay, Hoee
MOPOOHO PACCMATPUBAIOTCS CIIOCOOBI OTHECEHUST UMYIIIECTBA K JIBVIKMMOMY ¥ HE/BU-
JKUMOMY, JIaeTCSA ONpe/iesieHre TAKUX MPABOMOUMIA, Kak BJa/leHue, TOJb30BaHNE U pac-
MOPsKEHNE U AaHATU3NUPYIOTCS € TOYKU 3PEHUS OI[EHKH JOCTABIINECS HAM OT COBETCKIX
BpeMeH Takue crelrduyeckue IIPaBOMOYMS, KaK MPaBO XO34HCTBEHHOTO BeleHUS,
IIPaBO OTIEPATHBHOTO YIIPABJIECHNUS, TPABO MOKU3HEHHOTO HACJIEYEMOTO BIAICHNS 3eM-
Jieif, TIPaBo TIOCTOSTHHOTO TT0JIb30BaHUST 3eMEJIbHBIM ydacTKOM. botee mogpobio pacema-
TPUBAETCS TEPMUH <«CEPBUTYT». MHOTO BHUMAHUS yAEISETCS MPUHIMIIAM OIIEHKHU
apeHibl 06BEKTOB HEABIKIMOCTH KakK OJHON 13 (hOPM MMYINECTBEHHOTO JOTOBOPA,
MO3BOJISTIOIIETO APEHAATOPY MOJIB30BATHCS YYKUM UMYIIIECTBOM BO3ME3IHBIM 00Pa30M.
OTzebHO paccMaTpUBAIOTCS WMYTIECTBEHHBIE TIpaBa apeHAoMATe s M apeHaTopa 1
MIPUHITUIIBI UX OIleHKH. J{atoTest onpesiesienns aTUX 1paB. PaccMaTpuBaeTcs Takoe 4acTo
ymoTpebisieMoe B OIEHOYHON Cpefie PaBo, Kak MpaBo apeHsl. JlaeTcst ompenesere
HTOTO MpaBa, KaKk NMYIIECTBEHHOE TIPABO apeH/IaTopa ¢iaBaTh B cybapeHy apeH10BaH-
HOe UMyIIecTBO. OTMEYAETCSI, YTO HTO PABO MOKET OBITh PHIHOYHBIM aKTHBOM apeH/[a-
TOpa W NMETh HEHYJIEeBYIO CTOMMOCTb, €CT OCHOBHOI /IOTOBOP apeH/Ibl 3aKII0YEH IO
CTaBKe, HI)KEe PHIHOYHOM.

JlocTaTouHO MOAPOOHO PACCMATPUBAETCST PA3ININe WHIAMBUAYATHHON W MAaCcCOBOH
orteHok. /laetcg aBTopckoe ompejiesieHne 9TUX MoHATHi. OTMedaeTcs, 4To ¢ TOYKHU 3pe-
HUS METOJIOJIOTN WHMBUya IbHAs M MACCOBas OIleHKA PHIHOYHOW CTOMMOCTH OCHOBA-
HbI Ha OJJHMX U TeX K€ 9KOHOMMYECKUX IPUHIMIIAX, OJHAKO /11 MAaCCOBOH OIICHKHU B
GoJIbIIIEl CTEeNeHn TIPUCYIIE UCITONb30BAHNE CTAHAAPTU3UPOBAHHBIX TIPOTIELY D, TAGIIHIL,
rpauKoB U anmnapara MaTeMaTHYeCKON CTaTUCTUKH.

OrmMmeuaeTcs, YTO MaccoBasi OllEHKA, ITpelHA3HAYCHHAS VI O[HOBPEMEHHON OlIEHKH
GOJTBIIIOTO KOJMUECTBA OOBEKTOB, He MOKET YUECTh BCe MHANBUIYATbHbIE OCOOEHHOCTI
06BEKTOB OIEHKU U TI0ITOMY SIBJISIETCS TIPUOJIVEKEHHBIM HHCTPYMEHTOM OTIEHKH CTOW-
MOCTH, HO WCIIOJIB30BaHUE [T OLEHKM CTaHAAPTU3UPOBAHHBIX IPOIEAYP JeJaeT ee
3aIUTIIEHHON OT BIMSIHUS YeJT0BeUecKoro (hpakTopa Ha pe3ysIbTaT OTeHKIL.
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Mpeancnosue 1

C TOUKM 3peHUs pa3iuyus B IeJSIX, NHANBUAYATbHAS OIEHKA MCIIOIB3YeTCs, Kak
MPaBUJIO, JUIST 1eJel CHETKN € KOHKPETHBIM OOBEKTOM HEIBMKMMOCTH, a MaccoBast
OIIEHKA, B OCHOBHOM, — JIJISI T[eJieit HamorooOsmoxkenust. [Ipu 3TOM B cHCTEME OIEHKH JIJIst
Tesiell HaToro06I0KEHNST MHANBUYAIbHAS OTIEHKA MOKET OBITh YCIIENTHO CITOIb30Ba-
Ha /711 YTOUHEHUS Pe3yJIbTaTOB MaCCOBOH OIEHKU.

Ipeaaraercst BapuaHT OPTaHU3AIME KaaCTPOBOW OIEHKH JJIST T[eJieil Hamoroo6,o-
JKEHUST, KOTJIa KaJlaCTPOBYIO OIEHKY BBITOJHSIOT CHEIUATIbHO 0OydeHHbIE OTEHIIIKH,
HAXOJISAIIHMECS, HAPUMED, Ha Toccay:kOe (ToCyIapCTBEHHbBIE aCECCOPBI), 8 YTOUHSIOT €€
[pPU OCTIAPUBAHUY HE3aBUCHMBIE OT TOCYAAPCTBA ONEHIIUKU MPU OOPAIEHUN K HUM
HAJIOTOTIATENBIUKOB. Takast KOHKYPEHTHAsI CHCTeMa, Ha MOil B3TJisi, Oy/er crocob-
CTBOBATbH U 3aIMUTE MHTEPECOB FOCYIAPCTBA U HAJIOTOIIATEIBIIIUKOB, M PA3BUTUIO METO-
JIOJIOTHH KaK MAaCCOBOI, TaK ¥ WHIUBUYAJTbHON OIIEHKU CTOUMOCTH HE[BUKUMOCTH .

B raBe anasmsupyetcs ciaydaitHas MpUpojia PIHOUHOM cTommocTu. OTMmeuaeTcs,
YTO PBIHOYHAS CTOMMOCTD Ha CaMOM JieJle — 3TO BEeJIMYMHA ¢ UHTEPBAJIBHON Heollpee-
JIEHHOCTBIO, & TOUEUHBIN Pe3yJIbTaT, KOTOPBIN OIEHIIINK MTPEJCTABISIET B OTUETE, ABJISET-
cs1 JIMIIb ero MHeHneM (PEeKOMeHIalneii) 0 ToM, Kakoil MosKeT ObITh IleHa B peajbHON
cleniKke ¢ 0O BEKTOM OIEHKY . Y TBEPIKIAETCSI, UTO JIJIST KAJK/IOTO CEKTOPA PHIHKA HEJ[BUKI-
MOCTH XapaKTepeH CBOil nHTepBaJa cTouMOCTH. YeM OoJIblile PA3BUT TOT WJIM UHOI CeK-
TOP PBIHKA HEABMKUMOCTH W 4eM OoJbllie C/IeJOK Ha HeM coBepliaercs, TeM 6GoJee
KaueCTBEHHBIMU MOTYT OBITh Ha HEM QHAJIOTH, 1 TeM OoJiee Y30K MOKET ObITh WHTEPBAJ
HEOITPE/IEIEHHOCTH TPU OIEHKE PBHIHOYHOW CTOMMOCTH OOBEKTOB Ha 9TOM PBIHKE.
HauboJiee ak THBHBIMU SIBJISTIOTCSI PIHKU JKIJION HEJIBHSKUMOCTH, U JIJISI HUX XapaKTepeH
MUHUMAaJIbHBII MHTEPBAJ HEONPEAEJEHHOCTH PHIHOYHON CTOMMOCTH, B GOJIBIIUX IOPO-
JlaX JKUJIbe B MHOTOKBAPTHUPHBIX JI0MAaX MOJKET OLEHUBATHCS C JJOCTATOYHO BBICOKON
TOYHOCTBIO. HamMmeHee aKTWUBHBIMU CYUTAIOTCS PBIHKU KPYIHON TPOMBINIICHHON
HEJIBUKUMOCTH, W JIJIsI HUX WHTEPBAJI HEOMPEICTCHHOCTH MOKET ObITh JOCTATOYHO
mupoknuM. 13-3a 3TOIl HeEoNpeaesleHHOCTH OIIEHOYHbIE OTYETBHI OIEHIINKOB IPUHSITO
Ha3bIBATh HE OTYETAMH O PacyeTe PHIHOYHOI CTOMMOCTH, & OT4eTaMu 06 OTIEHKE PHIHOY-
HOH CTOMMOCTH OGBEKTOB HEABUKUMOCTH, TOIPAa3yMeBast MO/ CIOBOM <OIEHKa» JIUIITh
ornpejiesieHIie HEKOTOPOTro Hanboree BEPOSITHOTO U ¢ TOUKHU 3PEHMS TPAKTUKN PEKOMEH-
JIyEMOTO 3HAYEHUsI TIEHbI CJICJKH 110 TIPOJIasKe/ TIPUoOPETEHII0 06HEKTa HEBUKUMOCTH
WJIH cJlavue ero B aper/1y. B riiaBe 00CysK1aeTcst BOIIPOC O TOM, JIOJKHBI JIH COBIAIATH WJIH
PasIMYaThCST PE3YIIBTATHI OTIEHOK OJIHOTO U TOTO ke 00heKTa HEJIBUKUMOCTH, MOJTyUYeH-
HbIe PAa3HBIMU TIOJX0/[aMU. bosbilioe BHUMaHUe yiessieTcs MPUHITUIIAM OICHKN He/IBU-
JKIMOCTH M 0COOEHHO IPUHIINITY HanboJiee a(hGeKTHBHOTO Mcob3oBanust, OTMevaeTcs,
4TO HTOT MPUHITUAI HEOOXOMM HE TOJIBKO JIJIst BhIOOPA BU/AA UCIOIb30BAHNSL, HO U METO-
JIOB OTIEHKU CTOMMOCTH.

Bmopas enasa «Mamemamuueckue 0cHO8bL CMOUMOCTU KANUMAA> TIPAKTUYECKU He
nperepriesia U3MEHEHUH, 3a MCKJIUEHHEM TOTO, 4To Oojiee MOAPOOHO pacCMOTpeHa
cXeMa KalnuTaTIu3aIiy eTO3UTHBIX BKIAJ0B, KOTOPYIO HCTIOIb3YIOT OAHKH.

B mpemveii 2nase «Cpasnumenvhoiii n00x00» PHIHOK HEABUKUMOCTH CPABHUBAETCS
¢ OOBIYHBIM TOBAPHBIM PHIHKOM. OTMEUYAETCsI, YTO OCHOBHOE OTJIMYNE PHIHKA HEIBUKHU-
MOCTH B TOM, 4TO HA HEM HeT abCOIIOTHO OJIMHAKOBBIX TOBAPOB (06HEKTOB HEJBUKIMO-
ctu). Ecsin Ha TOBapHBIX PBIHKAX MOYKHO BCTPETUTH OOJIBIIOE KOJUUECTBO abCOTIOTHO

! Tloka ata KkHUTa roTOBUIIACH K u3anuio 3 utoss 2016 roga [Ipesugent Poccuiickoit Menepanun nosmucan

Denepanbubiit 3akon ot 3 uiodist 2016 r. N 237-D3 «O rocyaapcTBeHHON KajacTPOBOil OTIEHKe», KOTOPBIH,
110 CYTH, CO3/[aJl THCTUTYT FOCY/IapPCTBEHHBIX HAJIOTOBBIX OIEHIINKOB.



12 OLeHKa CTOMMOCTH Hef\BUHUMOCTH

OJIMHAKOBBIX (TOMOTEHHBIX ) TOBAPOB, IIPOIABAEMBbIX B Pa3HBIX MECTAX Pa3HBIMU MTPO/IAB-
[[AMU, TO PHIHOK HEJBMKUMOCTH — HTO PBIHOK Pa3HbIX (FeTEPOTEHHBIX ) TOBAPOB, TAK KAK
Bce 00BEKTHI HEBUKUMOCTH OTJIMYAIOTCS IPYT OT APYTa, XOTSI ObI 10 MECTOIOJIOKEHHIO.
JlatiHoe CBOICTBO PBIHKOB HEABUKMMOCTH He TI03BOJISIET MCHOJIb30BATH METO/I0JIOTHIO
MPSIMOTO CPaBHEHUSI OOBEKTOB HEABUKUMOCTH B PaMKaX CPABHUTEJIBHOTO MOAXO0JA K
orieHke ux croumoctu. CpaBHeHHe 00BEKTOB HEIBUKUMOCTH BO3MOKHO TOJIBKO TIOCJIE
UX roMOTeHu3aIuu (IPoIecca YMEeHbIIEHUsT HEOTHOPOJHOCTH ), TO €CTh KOPPEKTHUPOBKU
el 0OBEKTOB Ha PA3INIMs B UX XapakTepructukax. [Tporecc mpeobpa3oBaHust reTepo-
TeHHOTO MHOKECTBA 0OBEKTOB-aHAIOTOB B TOMOTEHHOE WJIH KBA3UTOMOTEHHOE MHOKe-
CTBO, KQK/IbII 9JIEMEHT KOTOPOTO TIOX0K HA 0OBEKT OIEHKH, HA3bIBAETCS KOPPEKTUPOB-
KOW TleH 06BhEeKTOB-aHaIoTOB. KoppekTnpyst Takum 00pa3oM 1eHbl 00HEKTOB aHATIOTOB,
MBI TIOJIyYaeM MOKa3aTe Il CTOUMOCTH 00beKTa OIIEHKH HA OCHOBE MH(MOPMAIIUY O TIeHaX
00beKTOB-aHAOTOB. B rimaBe 6osree MOAPOOHO pacCMAaTPUBAETCS TIPOTIECC KOPPEKTHUPO-
BOK OOBEKTOB-aHAJIOTOB TI0 PA3JIUYHBIM I[eHO0Opa3yonmM (hakropam (TeIOHUCTHYC-
CKIM xapaktepucTukam). OOCYKIAIOTCS METOBI M MOJIETN KOPPEKTHPOBOK MO PAHBIM
rpytmam GaxkTopos. /[aioTcst peKOMEHIAINN 110 OTIPEIETIEHUIO JOCTOBEPHOCTH aHAJIO-
roB. /loctatouHo MoApoOHO paccMaTpUBaETCs METOJ KOPPEISAIIMOHHO-PErPECCUOHHOTO
aHaIM3a Kak OJINH U3 METO/IOB CPABHUTETBHOTO MOAX0/IA K OTIEHKE CTOMMOCTH 0OBHEKTOB
HEJBIKUMOCTH. J[aI0TCsT PEKOMEH/IAIUE TI0 €T0 UCIIOJb30BAHUIO M AHATIM3Y Pe3yJibTa-
TOB ero npuMeHerust. O6CYKIAOTCS BOSMOKHbIE CIIOCOOBI OIIEHKU TOYHOCTH U OKPYT-
JIEHUST UTOTOBOTO PE3YJIbTaTa OIEHKH.

B uemeepmoti enase «/loxoouviit nooxod. Ipunyunv. Knaccuguxayus. Memodoaozus
OueHKU> B OTIOTHEHNE K TIPOIIIIOMY MTOCOOHMIO PACCMATPUBAETCS KIACCU(DUKATINST METO-
JIOB U OCHOBHBIX TIOKa3aTeJIell JOXOMHOTO MOJX0/a C TOYKU 3PEHUST MEKIYHAPOIHOI
U yCTOsBIIeCs pOCCUHCKON TePMUHOJIOTUN.

B namoti 2nase <«/[oxoonuiii nooxod. Ilpsimas xanumanusayus> B KauecTBe HOBOTO
Marepraja CieyeT Ha3BaTh METO/I KOMITEHCAIIUH 3aTPaT MPOILIBIX [IEPUOJIOB, KOTOPbII
MOJKHO ¥ICTIOJIb30BATh /75T PACUETa aPEHIHON TUIATHI 32 0OBEKTHI HEIBIKIMOCTH (3E€MJTIO
U ee yJIydllleHUs1) Ha MACCHBHBIX PHIHKAX, KOT/[A MAJI0 WJIM BOBCE HeT MH(MOPMAIMU O
KakuX-1m60 cenkax. JIoToMHeH pas/ien, MOCBSIIEHHBIN PaCUeTy CTaBKHM KarMTaIin3a-
M, JIAI0TCST PEKOMEH/IAIIUH [0 UCITOJIb30BAHMIO TEX UJIM MHBIX METO/[OB €€ Pacyera.

3HauuTeNbHO HepepaboTana wecmas 2nasa knuzu </[oxoonvii nooxod. Juckonmu-
posaue Oeredcrvlx nomokoss>. OHa HaMMCAHA C YYETOM aBTOPCKON METOIOIOTUH BO3BPa-
Ta KaruTajaa 3a CYET TOXO/I0B B METOJIE AaHAJIN3a JAUCKOHTUPOBAHHBIX JIEHEKHBIX TOTOKOB.
Jlnst epepaboTKH TJIaBBl B KauecTBe 6a30BOH HCTOMB30BAHA CTAThsI, OMYOIHKOBAHHAS
muo10 B Poccuu (Ipubosckuii C.B. O6 yuere BO3BpaTa KalllTala B METOIE AUCKOHTUPO-
BaHU IEHEKHBIX TOTOKOB // Vimy1iiecTBenHbie oTHOIIEeHMs B Poccuiickoit Mepepariun. —
2013. — Ne 4 (139), Ne 5 (140)) u 3a pybesxom (Sergey Gribouvsky. Incorporating Capital
Recovery into Discounted Cash Flow Models // The Appraisal Journal. — Winter 2014).
JlaHbl PEKOMEHAINY TI0 UCIOIB30BAHWIO 9TONH METOAOJOTHH s OTIEHKH 0OBEKTOB
HEJIBIJKUMOCTH ¥ PACCMOTPEHBI MTPUMEPDI OIIEHKU CBOOOHOM U 3aCTPOCHHON 3€MJIN.
JlopaboTai pasjest, MOCBIIEHHbII OTeHKe CTAaBOK MMCKOHTUPOBAHMsL. PeKOMeHIyeTC st
npu BeIOOpPE CTABKM JUCKOHTHUPOBAHUS JIEHEKHBIX TOTOKOB YUYHUTBIBATH TO, Y4TO OHA
HE MOKET ObITh MEHBbIIIE, YeM I€HA 3aeMHOTO KallUTajia, COMOCTABUMOTO 10 PasMepam
¢ 06bEMOM KaTIUTAJIOBIOKEHIIT OIIEHIBAEMOTO OOBEKTA.

ITpakTHYecKy MOJTHOCTBIO TepepaboTana cedvmast enasa krueu </[0xo0Hvil n00x00.
Kanumanusayus no pacuemuvim modersms. B ThnaBe mpencTaBIeHbl MOAETH OTEHKH
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JIOXOJIOB, CTOUMOCTH M CTABOK KaIllUTAJTU3AIUUA B MOCTOSIHHBIX U TIPOTHO3HBIX T[CHAX.
Moesu, npejicTaBIeHHbIE B JAHHON TJIaBe, MOJYUYEHBI IIyTEM MaTeMAaTHYECKUX MPeod-
pas3oBaHMil Mojiesiel IMCKOHTUPOBAHUS JIEHEeKHBIX TOTOKOB € Y4eTOM BO3BpaTa KallnuTa-
JIa 32 CYeT JIByX MCTOYHMKOB: peBepcuu 1 ynuctoro poxo/a. Ha ocnose npezgcrapieHHoi
METO/IOJIOTHN TIOJTyYeHbl MOJIESH [/t IBYX HanboJjiee paclpocTpaHEHHBIX BapUAHTOB
M3MEHEeHNs TTOTOKOB IOXOI0B: 9KCITOHEHITNAIBbHOTO MTOTOKA IOXO/I0B U TIOTOKA JIOXOIOB,
[Ipe/lyCMaTpUBAIONMX WX M3MEHEHHME Ha IIOCTOSIHHYIO BeJU4YuHY. Marepuas riaBbl
MOCTPOEH TaKUM 00PasoM, UTO JIJist TIPOBEPKH KOPPEKTHOCTHU MPEIJIATaeMbIX PeIeHIi
OIIeHKH, [I0JIyYaeMbIX C IIOMOIIBIO PACYETHDIX MOJIeJIell, OHM Ha KOHKPETHBIX IIPUMepax
CPaBHUBAIOTCS € OIIEHKAMM C MCIIOJIb30BaHUEM MOJIeJIel TMCKOHTUPOBAHUS JICHEKHBIX
moTOKOB. OT/EbHBIN pa3/iesl TJaBbl TOCBIIEH PACYETHBIM MOJIEJSIM OTIEHKU CTOMMO-
CTH C YYETOM HCIIOJIb30BAHMS 3aeMHOTO KaIlluTasa.

B sHaunTenbHOU crenenu nepepaboTaHa 6ocoMas 2aasa kKnuzu </Joxo0nviil no0xoo.
Kanumanuzauus c yuemom saemmvix cpedcmss. B Heil paccMoTpeHsl Ba Hanboiee pac-
[IPOCTPAaHEHHbBIX BapuaHTa (PUHAHCUPOBAHUS: TPETHEN CTOPOHOIN (HApuMep, GaHKOM) 1
(unancuposanue npoaasioM. Ha ocHoBe MareMaTHueCKOTO aHAIM3a 9TUX BapUAHTOB
MOJIy4€eHbI (POPMYJIBI UTTOTEYHO-UHBECTUITMOHHOTO aHAJIN3A, TO3BOJISAIONINAE BLITIOTHATD
OIIEHKY CTOMMOCTH, He Tpuberast K CJOKHOMY JUCKOHTUPOBAHUIO JIE€HEKHBIX TTOTOKOB
no nepuozam. Ilomydena o600IIEHHAS PACYETHAS MOJIEIH OIEHKU CTOMUMOCTH B TPO-
THO3HBIX IIeHaX, KOTOPYTO MOKHO UCIIOJIb30BATh /IJIS OTIEHKW CTOMMOCTH HEJBI>KMMOCTH
Ha IIPAKTHUKE IIPU [IPOU3BOJIBHOM II0TOKE [IOXO/I0B, [IPOrHO3UPYEMbIM U3HOCOM U C yue-
TOM 32€MHOTO (PMHAHCUPOBAHUS.

B dessimoii 2nase xnuzu «/{oxoonviii nooxod. Ilpumepor ouenxus» Ha OCHOBE METOIOIO-
WU, TPE/ICTaBICHHON B IIATOU U MIECTOU TJiaBaX, pacCCMOTPEHbI KOHKPETHbIE TTPpaKTHuye-
CKHUE TIPUMEPBI OIIEHKU 00hEKTOB HEIBUKUMOCTH METOJIOM TPSIMON KaUTAIU3AIUN U
METO/IOM JIMCKOHTUPOBAHUS JICHEKHBIX MTOTOKOB Ha OCHOBE JI0XOZa OT apeH/bl U Ha
OCHOBE JIOXOJIa OT MPOJAKU 00bEKTa HEBUKUMOCTH TI0 YacTsiM, Ha nmpuMepax mokasa-
HO, YTO IIpe/lyIaraeMast MEeTO/I0JI0T S 1I03BOJIET € UCIIOIb30BAHUEM JI0XO/IHOTO I10/1X0/1a
OIIEHUTD, KaK 3eMeJIbHbBIC YUACTKH, TaK U OTEIBHO MX YIYUIIeHNS.

B decsimoti 2nase knueu «3ampamiviii n00x00» CyliecTBEHHOI nepepaboTKe ToABepT-
cs1 pas/iedt, NOCBAIIEHHBIH OlleHKe CTOMMOCTHU YJIYUIIIeHUH B YaCTH, Kacalollelcs pacyeTra
npubbLIN TpeAnpUHUMAaTesist. TIpeioskeHo TPUOLIb MTPEAMTPUHIMATENST B 3aTPATHOM
HOJIXO/IE OIIPEAE/SATh METOJIOM BMEHHBIX M3/IEP’KEK KaK 4acTb PBIHOYHONH CTOMMOCTH
3IAHUs, TPEJCTABJISIONIYI0 cOO0il TPOTHO3UPYEMOE BO3HATPAXK/ICHUE TIPEIIPUHUMATE-
Jis1 (MHBECTOPA) 32 PUCK MCITOJIb30BAHUS MHBECTUIIMI [T CO3IaHUs 00hEKTa HEBIIKH-
MOCTU WJIM KaK TPeANPUHUMATENbCKIH cTuMyJ. OTMedaeTcst, 4To B IIpolecce OIeHKH
pUOBLIN TIPEANPUHUMATEIIST HEOOXOAMMO YUUTHIBATh KAITUTATIOBJIOKEHUST HE TOJBKO B
CTPOMTEJBCTBO 3/IAHUS, HO ¥ B TPUOOPETEHIE 3eMEJIBHOTO YYaCTKa, a ToJaydaeMast mpu
5TOM TIPUOBLIL TPUOABISETCS K 3aTpaTaM Ha CO3aHue YJIydlleHud, (hopMupys: tem
caMbIM UX PBIHOYHYIO cTOMMOCTb. [Tokazano, 4Tto B mpoliecce 9KOHOMUYECKOH JKU3HU
YJYUIIEHUH 0 Mepe MX U3HOCA U3HANIMBAETCS BMECTE ¢ HUMU U TIPUOLLIb TIPETPUHI-
MateJis.

B odunnaduamoii enase «Ouenka uacmuynolx npas» nepepaboTaH pasjie, MOCBs-
IMEHHBIN OlleHKe MCTOPUYeCKNX 3/annil. [IpenmoskeHo ormeHKy prIHOYHON CTOMMOCTH
HCTOPUYECKOI HeIBUSKMMOCTH BBIIIOJHATH B /[BA 9Talla: BHAYAJIE OLIEHUTD 3€MeJIbHBIH
YUYACTOK KakK CBOOOJHBII JIOOBIM M3 U3BECTHBIX METOJ[OB OIEHKU 3€MJIU C YUYETOM Ipa-
JIOCTPOUTEJIBHBIX MTPABUJ MUCIOJIH30BAHUS W 3aCTPOMKN 3€MEJIbHOTO YYacTKa, a 3aTeM
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paccuYmTaTh CTOMMOCTH MCTOPUYECKUX YIYUNIEHWH 3TOTO 3eMEebHOTO ydacTKa C
HCIIOJIb30BAHUEM TEXHWKW OCTaTKa sl yaydiieHuil. [Ipu aToMm omnpezensiercs neii-
CTBUTEJbHAS PBIHOYHAS CTOMMOCTD 3€MEJIbHOTO YYacTKa B IAaHHOE BPEMS U B IAHHOM
MECTE U BBISIBJISIETCS PHIHOYHASI CTOUMOCTD UCTOPUYECKUX YJIYUIIEHUIT, KOTOPbIE MOTYT
UMETDb OTPHUIATENbHYIO CTOUMOCTD N3-32 MICTOPUYECKUX OTPAHUIEHUHT TTO0 UX UCTIONB30-
BAHWIO W HAKOIJIEHHBIX 32 BPEMSI CBOErO CYIIECTBOBAHUS M3HOCA W YCTapEBaHMUIA.
Takast orieHKa, Ha MOH B3IJISI/I, TO3BOJIUT IPUHUMATD TPABUJIbHBIE TPAZOCTPOUTETHHBIE
peleHns 1Mo UCIOTH30BAHNIO MUCTOPUYECKIX 3[IAaHU, HATPUMED, TOHU3UTh UX UCTOPHU-
YeCKUI cTaTyc ¢ TeM, YTOObI CHU3UTh 0OBbeM OXPaHHBIX 00sI3aTeIbCTB U CleJaTh TAKYIO
HEJABUIKUMOCTH OoJiee HPUBJIEKATENbHON JJIS KOMMEPUYECKOI0 WCIIOJb30BaHUSL.
Jlesiaercst BBIBOJ O TOM, 4TO 0e3 TIPUHATHS TaKUX PElIeHUil OCTaHOBUTH IPOIECC pas-
PYUIEHUST UCTOPUYECKOTO HACTIEINS HEJb3SI.

KHura, Ha MO B3TJIsI/T, MOKET OBITh IOCTATOYHO YCIENIHO UCTIOIb30BaHA IIPENo/IaBa-
TeJISIMU U aCIIUPAHTAMU DU [OATOTOBKE CIIEIUAJNCTOB-OLEHIINKOB B 00JIaCTH OLEHKH
HEJBUKMMOCTH, a TAK:Ke CTYJIEHTaMU Kak yuyebHoe 1 IPaKTUYecKoe 1ocodue.

B zaxsmouenue xotes Obl 06 1aroapuTh MOMX KOJLJIEr-OLEHIIMKOB U CIIeIIUaIuCTOBR
I'YII TYVUOH, B coTpyanuyecTBe ¢ KOTOPBIMU TOTOBHUJICS MaTepuaj MAHHONW KHUTHU:
B.B. IIpimGasosa, I1.IO. Mummna, B.A. Bynurio, H.II. Bapunosa, A.IO. Boiiko,
M.A. 3esbauHa 1 APYTUX, C KeM 00CYKIAINCh U KHUTH.

JlanHas MoHOTpadust, Kak 1 MPoILioe yueOHoe mocobue, COAEPKUT Psiji aBTOPCKUX
uzieil U OCTaHOBOK 3a/1a4, II0JIHOTA PEIleHNsT KOTOPBIX JaJeKa OT 3aBeplieHus U Tpedy-
eT JIOIOJTHUTEJIbHBIX MCCIIEA0BaHMIL, KOTOPBIE s OCTaBJIsA0 32 cOOOM U 34 MOMM KOJLJIEK-
THUBOM, a TaK)Ke 32 TEMH, KOMY WHTepecHa Hallla OIleHOYHAsT CIIEITMATbHOCTb.

Zoxmop sxonomuueckux nHayx,
npogheccop Ipubosckuii C.B.
Canxm-Ilemepoype, maii 2016 z00a



