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Аннотация. В статье проанализировано понятие рыночная сто-
имость. Рассмотрены подходы и методы к оценке рыночной сто-
имости объектов недвижимости. Описаны основные риски в под-
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Как известно, риски и неопределенность присутствуют во всех 
сферах человеческой деятельности, и, конечно, в сферах, связан-
ных с недвижимостью. 

В соответствии с Федеральным законом № 135 рыночная сто-
имость – наиболее вероятная цена, по которой товар или услуга 
могут быть проданы на свободном рынке в условиях конкурен-
ции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей 
необходимой информацией, а на цену сделки не влияют какие-
либо существенные обстоятельства [1]. 

Задача оценщика на основе определенного задания объектив-
но оценить рыночную стоимость объекта, в том числе учитывая 
влияние риска и неопределенности [2, 3]. 

Для определения рыночной стоимости объекта недвижимости 
существует 3 подхода:

Доходный подход – совокупность методов оценки стоимости 
объекта оценки, основанных на определении ожидаемых доходов 
от использования объекта [2]. 

Сравнительный подход – совокупность методов оценки стои-
мости объекта оценки, основанных на сравнении объекта оценки 
с объектами – аналогами объекта оценки, в отношении которых 
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имеется информация о ценах. Объектом – аналогом объекта оцен-
ки для целей оценки признается объект, сходный объекту оценки 
по основным экономическим, материальным, техническим и дру-
гим характеристикам, определяющим его стоимость [2]. 

Затратный подход – совокупность методов оценки стоимости 
объекта оценки, основанных на определении затрат, необходи-
мых для воспроизводства либо замещения обекта оценки с учетом 
износа и старения. Затратами на воспроизводство объекта оцен-
ки являются затраты, необходимые для создания точной копии 
объекта оценки с использованием применявшихся при создании 
объекта оценки материалов и технологий. Затратами на замеще-
ние объекта оценки являются затраты, необходимые для создания 
аналогичного объекта с использованием материалов и техноло-
гий, применяющихся на дату оценки [2]. 

Каждый из подходов содержит несколько методов оценки ры-
ночной стоимости недвижимости. 

Доходный подход: метод прямой капитализации, метод дискон-
тирования денежного подхода, метод ипотечно-инвестиционного 
анализа, метод остатка. Сравнительный подход: метод сравнения 
продаж, метод квалиметрии, метод аналогий. Затратный подход: 
метод балансовой оценки, метод дисконтирования бухгалтерских 
издержек, метод сметного ценообразования, затратный метод. 

Практика применения методов оценки показала, что не все ис-
пользуемые методы объективно и в полной мере оценивают вли-
яние риска и неопределенности на рыночную стоимость объекта. 

Использование доходного подхода к оценке объекта коммер-
ческой недвижимости позволяет учесть основные риски и отраз-
ить их влияние на стоимости объекта недвижимости. Если ожида-
ются постоянные или незначительно изменяющиеся в динамике 
доходы в условиях низкого уровня неопределенности, в таком 
случае используется метод прямой капитализации. Тем не менее, 
он ненадежен при учете специфических рисков. В случаях, когда 
доходы характеризуются непостоянством и выраженной нерегу-
лярностью, то используется метод дисконтированных денежных 
потоков (ДДП), который является основным методом в рамках 
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доходного подхода, т. к. позволяет наиболее точно учесть вероят-
ные риски. Метод ДДП базируется на учете доходов, приносимых 
объектом недвижимости инвестору в будущем, а также учитывает 
выручку от возможной продажи. 

Использование сравнительного подхода в определении рыноч-
ной стоимости в полной мере не учитывают риски и неопределен-
ность. Все объекты, выставляемые на рынок, имеют свои особен-
ности, которые не могут быть полностью отражены в описании. В 
силу неучета параметров даже идентичные объекты (по своим ха-
рактеристикам, местоположению и т. п.) могут различаться по це-
нам предложений и ценам сделок. Поправочные коэффициенты, 
которые также определяются на основе статистических данных 
(например, метод парных продаж) и поэтому неизбежно содержат 
погрешность, также являются источником неопределенности. 

При затратном подходе сложно учесть риск и неопределен-
ность т. к. присутствует неоднозначность величины прибыли 
предпринимателя, которая учитывается в расчетной формуле при 
оценке недвижимости. Кроме того, неоднозначность величины 
снижения рыночной стоимости вследствие износа и устаревания. 
Отсутствуют стандартные правила и алгоритмы, обеспечивающие 
однозначное определение величины изнашивания и устаревания. 

Таким образом, выбор метода оценки влияет не только на сте-
пень точности оцениваемого результата, но и возможность учета 
влияние факторов неопределенности. 
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