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I. Цель и задачи дисциплины, ее место в учебном процессе
1.1. Цель преподавания дисциплины

Цели дисциплины «Оценка объектов недвижимости» - ознакомление с основами оценочной деятельности и принципами оценки, освоение понятийного аппарата, обучение методологическим основам, подходам и методам оценки объектов недвижимости, формирование умения анализировать информацию, используемую для проведения оценки и овладение практическими навыками оценки стоимости объектов недвижимости в условиях рыночной экономики. 

1.2. Задачи изучения дисциплины

Задачи дисциплины:
· изучение оценочной деятельности, понятий, сущности, правовых основ оценки, цели и назначения оценки, случаев проведения обязательной оценки; 
· изучение видов стоимости и факторов, влияющих на величину стоимости, принципов оценки, в том числе наилучшего и наиболее эффективного использования, методов дисконтирования в оценке недвижимости; 
· приобретение необходимых навыков расчета рыночной и иных видов стоимости объектов недвижимости; 
· изучение подходов (методов) оценки объектов недвижимости – затратного, сравнительного, доходного, обоснованности их применения или отказа от применения; 
· обоснование исходной информации, обеспечивающей достоверность Отчета об оценке как документа, содержащего сведения доказательственного значения; 
· определение стоимости объектов оценки, определяемой для исчисления налоговой базы и рассчитываемой в соответствии с положениями нормативных правовых актов;

1.3. Перечень дисциплин необходимых для изучения дисциплины

Дисциплина «Оценка объектов недвижимости» относится к обязательной части учебного плана.
Дисциплина основывается на результатах освоения следующих дисциплин: «Математика», «Экономика», «Информационно-коммуникационные технологии в профессиональной деятельности», «Типология объектов недвижимости».
Изучение дисциплины необходимо для дальнейшего освоения таких дисциплин, как: «Экономика недвижимости», «Экономика землеустройства», «Оценка ресурсного потенциала территории», «Регистрация сделок с недвижимостью», «Региональное землеустройство»

1.4. Перечень планируемых результатов обучения по дисциплине 
Процесс изучения дисциплины направлен на формирование следующих компетенций и индикаторов их достижений 

Общепрофессиональные компетенции выпускников и индикаторы их достижений 

	Категория (группа) общепрофессиональных компетенций
	Код и наименование общепрофессиональной  компетенции
	Код и наименование индикатора достижения общепрофессиональной компетенции, в процессе изучения дисциплины

	Когнитивное управление

	ОПК-3
Способен участвовать в управлении профессиональной деятельностью, используя знания в области землеустройства и кадастров
	ОПК-3.1
Участвует в контроле технологических процессов при постановке на кадастровый учет объектов недвижимости
ОПК-3.2
Участвует в управлении технологическими процессами при выполнении проектов в области землеустройства



Профессиональные компетенции выпускника и индикаторы их достижений 
 
	Тип   задач профессиональной деятельности
	Код и наименование профессиональной  компетенции
	Код и наименование индикатора достижения профессиональной компетенции, в процессе изучения дисциплины

	Технологический
	ПК-2 
 Способностью использовать знание современных технологий сбора, систематизации, обработки и учета информации об объектах недвижимости, современных географических и земельно-информационных системах
	ПК-2.1
Способностью использовать знания современных технологий при проведении землеустроительных и кадастровых работ

ПК-2.3
Способностью использовать знания современных технологий технической инвентаризации объектов капитального строительства

	
	ПК-4
Способностью использовать знания о принципах, показателях и методиках кадастровой и экономической оценки земель и других объектов недвижимости
	ПК-4.2
Способностью использовать знания о принципах, показателях и методиках инвентаризационной и кадастровой оценки стоимости зданий, сооружений, предприятий, объектов незавершенного строительства и иной недвижимости



II. Содержание дисциплины
2.1. Содержание дисциплины

Тема 1. Организация оценочной деятельности в Российской Федерации
Основные формы регулирования оценочной деятельности. Законодательство об оценочной деятельности. Российские стандарты оценки. Сертификация и аттестация профессиональной деятельности оценщиков.
Тема 2. Характеристика основных объектов оценки
Определение недвижимого имущества. Связь недвижимости с землей. Право собственности на объект недвижимости и его ограничения. Законодательные требования к оценке объектов недвижимости.  Классификация объектов недвижимости. Описание объекта недвижимости при составлении отчета. Техническая экспертиза объектов недвижимости. 
Особенности работы оценщика при освидетельствовании объекта оценки.

Тема 3. Доходный подход к оценке недвижимости
Общие характеристики доходной недвижимости. Возврат инвестиций. Прогнозирование будущих доходов. Прямая капитализация. Дисконтирование денежных потоков. Методы расчета нормы дисконтирования. Капитализация по норме отдачи с применением расчетных моделей. Общие соотношения между нормами возврата капитала. Ипотечные кредиты

Тема 4. Сравнительный подход к оценке недвижимости: инструменты и методы
Область применения и ограничения сравнительного подхода.
Этапы реализации метода сравнения продаж. Выбор единиц и элементов сравнения. Анализ и корректировка элементов сравнения. Определение рыночной стоимости на основе показателей дохода и цены продажи. Применение методов математической статистики в оценке недвижимости.

Тема 5. Затратный подход к оценке недвижимости
Сущность затратного подхода. Затраты и себестоимость. Структура стоимости строительства. Сметные нормативы. Виды проектно-сметной документации. Индексы цен в строительстве.
Методы определения стоимости нового строительства на базе сводного сметного расчета.
Определение стоимости на базе объектных и локальных смет. Определение стоимости строительства с использованием УПВС.

Тема 6. Оценка стоимости земли
Цель и предмет оценки. Специфика земельного участка как объекта оценки.  Земельный рынок. Нормативная цена земли. Определение рыночной стоимости участка земли.

2.2. Самостоятельная работа и контроль успеваемости по формам обучения
Самостоятельная работа студентов включает в себя выполнение различного рода заданий, которые ориентированы на более глубокое усвоение материала изучаемой дисциплины. По каждой теме учебной дисциплины студентам предлагается перечень заданий для самостоятельной работы. 
          К выполнению заданий для самостоятельной работы предъявляются следующие требования: задания должны исполняться самостоятельно и представляться в установленный срок, а также соответствовать установленным требованиям по оформлению. 
Студентам следует: 
· руководствоваться графиком самостоятельной работы, определенным преподавателем; 
· выполнять все плановые задания, выдаваемые преподавателем для самостоятельного выполнения, и разбирать на практических занятиях и консультациях неясные вопросы; 
· при подготовке к зачету параллельно прорабатывать соответствующие теоретические и практические разделы дисциплины, фиксируя неясные моменты для их обсуждения на плановой консультации. 
Вопросы для самостоятельного контроля пройденного материала и задачи разбиты по темам для студентов дневной формы обучения. Студентам заочной формы обучения рекомендовано использовать приведенные в Методических рекомендациях по самостоятельной работе студента вопросы для закрепления самостоятельно изученного материала.

Таблица 2. Самостоятельная работа студентов очной формы обучения
	№ п/п
	№ темы  (раздела) дисциплины из табл. 5.1
	Тематика самостоятельной работы
(детализация)
	Трудо-емкость
(час.)
	Компетенции 
	Контроль выполнения работы* (опрос, тест, конт, работа и т.д))

	1
	Организация оценочной деятельности в Российской Федерации
	Проработка лекций, учебной литературы при ответе на вопросы по теме, подготовка  доклада с презентацией
	11,85
	ОПК-3.1; ОПК-3.2; ПК-2.1; ПК-2.3; ПК-4.2
	Контрольный (устный) опрос текущего материала, тестирование, подготовка доклада

	2
	Характеристика основных объектов оценки
	Проработка лекций, учебной литературы при ответе на вопросы по теме, подготовка  доклада с презентацией
	12
	ПК-2.1; ПК-2.3; ПК-4.2
	Контрольный опрос текущего материала, тестирование  аудиторная контрольная работа, подготовка доклада

	3
	Доходный подход к оценке недвижимости
	Проработка лекций, учебной литературы при ответе на вопросы по теме. Решение ситуационных задач. Подготовка доклада с презентацией
	13
	ПК-2.1; ПК-2.3; ПК-4.2
	Контрольный опрос текущего материала, тестирование, решение ситуационных задач, аудиторная контрольная работа, подготовка доклада

	4
	Сравнительный подход к оценке недвижимости: инструменты и методы
	Проработка лекций, учебной литературы при ответе на вопросы по теме. Решение ситуационных задач. Подготовка доклада с презентацией
	13
	ПК-2.1; ПК-2.3; ПК-4.2
	Контрольный опрос текущего материала, тестирование, решение ситуационных задач, аудиторная контрольная работа, подготовка доклада

	5
	Затратный подход к оценке недвижимости
	Проработка лекций, учебной литературы при ответе на вопросы по теме. Решение ситуационных задач. Подготовка доклада с презентацией
	13
	ПК-2.1; ПК-2.3; ПК-4.2
	Контрольный опрос текущего материала, тестирование , решение ситуационных задач, аудиторная контрольная работа, подготовка доклада

	6
	Оценка стоимости земли
	Проработка лекций, учебной литературы при ответе на вопросы по теме. Решение ситуационных  задач Подготовка доклада с презентацией
	13
	ОПК-3.2; ПК-2.1; 
ПК-2.3; ПК-4.2
	Контрольный опрос текущего материала, тестирование, решение ситуационных задач, аудиторная контрольная работа, подготовка доклада

	…
	
	Всего
	75,85
	
	




Таблица 3.  Самостоятельная работа для студентов заочной формы обучения
	№ п/п
	№ раздела дисциплины из табл. 5.2
	Тематика самостоятельной работы
(детализация)
	Трудо-емкость
(час.)
	Компетенции 
	Контроль выполнения работы* (опрос, тест, конт, работа и т.д)

	1
	Организация оценочной деятельности в Российской Федерации
	Проработка лекций, учебной литературы при ответе на вопросы по теме. 
	12
	ОПК-3.1; ОПК-3.2; ПК-2.1; ПК-2.3; ПК-4.2
	Контрольная работа

	2
	Характеристика основных объектов оценки
	Проработка лекций, учебной литературы при ответе на вопросы по теме.  
	12
	ПК-2.1; ПК-2.3; ПК-4.2
	Контрольная работа

	3
	Доходный подход к оценке недвижимости
	Проработка лекций, учебной литературы при ответе на вопросы по теме. Решение  ситуационных задач.
	18
	ПК-2.1; ПК-2.3; ПК-4.2
	Контрольная работа, решение ситуационных задач

	4
	Сравнительный подход к оценке недвижимости: инструменты и методы
	Проработка лекций, учебной литературы при ответе на вопросы по теме. Решение ситуационных задач. 
	18
	ПК-2.1; ПК-2.3; ПК-4.2
	Контрольная работа, решение ситуационных задач

	5
	Затратный подход к оценке недвижимости
	Проработка лекций, учебной литературы при ответе на вопросы по теме. Решение ситуационных задач. 
	18
	ПК-2.1; ПК-2.3; ПК-4.2
	Контрольная работа, решение ситуационных задач

	6
	Оценка стоимости земли
	Проработка лекций, учебной литературы при ответе на вопросы по теме. Решение ситуационных  задач
	18
	ОПК-3.2; ПК-2.1; 
ПК-2.3; ПК-4.2
	Контрольная работа, решение ситуационных задач

	…
	
	Всего
	96
	
	



III. Методические рекомендации по самостоятельной работе студентов

3.1. Методические рекомендации по самостоятельной подготовке теоретического материала.

             Сегодня актуальной является оценка объектов недвижимости, активно обращающихся на рынке: квартир, комнат, помещений и зданий под офисы и магазины, пригородных жилых домов с земельными участками, свободных земельных участков, предназначенных под застройку и других целей, складских и производственных объектов. Объекты недвижимости входят и в состав имущественного комплекса организаций и существенно влияют на их стоимость. На оценку объектов недвижимости влияют разнообразные факторы и их сочетания.
                 
Тема 1. Организация оценочной деятельности в Российской Федерации

Основные формы регулирования оценочной деятельности. Законодательство об оценочной деятельности. Российские стандарты оценки. Сертификация и аттестация профессиональной деятельности оценщиков

Тест «Организационно – правовое регулирование оценочной деятельности»
ВАРИАНТ 1
1. Перечислите формы регулирования оценочной деятельности.
2. Когда был принят Федеральный закон «Об оценочной деятельности в Российской Федерации»?
а) 27.07.2006;
б) 29.01.2005;
в) 29.07.1998;
г) 06.07.2001.
3. Кто в соответствии с действующим законодательством относится к субъектам оценочной деятельности?
а) физические лица;
б) физические лица, являющиеся членами одной из саморегулируемых организаций оценщиков и застраховавших свою ответственность;
в) руководство предприятия (фирмы);
г) верны все варианты.
4. Назовите случаи проведения обязательной оценки в соответствии с законом «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» и случаи обязательной оценки, установленной другими нормативными актами.
5.  Раскройте понятие «оценка недвижимости».
6 Имеет ли право оценщик в соответствии с действующим законодательством заниматься частной практикой?
а) нет, не имеет такого права;  
б) да, имеет такое право.
7. Можно ли произвести оценку недвижимости предприятия банкрота?
а) нет, оценку произвести нельзя;  
б) да, оценку произвести можно.
4. Если бизнес приносит нестабильно изменяющийся поток доходов, какой метод целесообразнее использовать для его оценки: 
а) метод избыточных прибылей;
б) метод капитализации дохода;
в) метод чистых активов;
8. Приведите подходы к оценке объекта оценки.
9.  Какой подход основан на сравнении объекта оценки с аналогичными объектами?
а) доходный;
б) затратный;
в) рыночный;
г) ни один из подходов.

ВАРИАНТ 2
1. Какой орган и на основании каких нормативных документов осуществляет государственное регулирование оценочной деятельности?
2. Когда был принят федеральный стандарт оценки № 1 «Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки (ФСО № 1)»?
а) 27.07.2006;
б) 29.01.2005;
в) 29.07.1998;
г) 20.07.2007.
3. Кто в соответствии с действующим законодательством относится к субъектам оценочной деятельности?
а) физические лица;
б) физические лица, являющиеся членами одной из саморегулируемых организаций оценщиков и застраховавших свою ответственность;
в) брокеры;
г) верны все варианты.
4. Каковы существенные условия договора об оценке объекта оценки?

5. Имеет ли право оценщик в соответствии с действующим законодательством заниматься частной практикой?
а) нет, не имеет такого права;  
б) да, имеет такое право.
6. Раскройте понятие «оценка земли».
7. Можно ли произвести оценку земельного участка предприятия банкрота?
а) нет, оценку произвести нельзя;  
б) да, оценку произвести можно.
8. Что из приведенного ниже можно отнести к объектам оценки?
а) объекты недвижимости; 
б) дебиторская и кредиторская задолженности;
в) ликвидируемое лесозаготовительное предприятие;
г) все варианты верны.
9. Приведите подходы к оценке объекта оценки.
10.  Какой подход основан на определении затрат, необходимых для восстановления либо замещения объекта оценки с учетом его износа?
а) доходный;
б) затратный;
в) рыночный;
г) ни один из подходов.


Тест «Основные положения оценочной деятельности»

ВАРИАНТ 1

1. Укажите этапы проведения оценки объекта оценки.
2. При проведении оценки объекта оценщик оценочной фирмы ООО «Аскон» являлся заинтересованным лицом заказчика. Допустима ли данная ситуация?
а) да, допустима; 
б) нет, недопустима;
3. В течение, какого периода итоговая величина стоимости объекта оценки, указанная в отчете об оценке, может быть признана рекомендованной для целей совершения сделки с объектом оценки?
а) в течение 12 месяцев с даты составления отчета; 
б) в течение 3 месяцев с даты определения стоимости объекта оценки;
в) в течение 3 месяцев с даты составления отчета;
г) в течение 6 месяцев с даты составления отчета.
4. Раскройте понятие «рыночная стоимость объекта оценки».
5. Раскройте сущность следующих понятия:
а) стоимость объекта оценки с ограниченным рынком; 
б) стоимость замещения объекта оценки;
в) стоимость оценки объекта для целей налогообложения;
г) ликвидационная стоимость объекта оценки.
6. Имеет ли место то факт, что разные оценщики получают разные величины стоимости предприятия:
а) нет, это утверждение неверно; 
б) да, этот факт имеет место.
7. Какие обязательные элементы должен содержать отчет об оценке бизнеса?
8.  Стоимость бизнеса (предприятия) для конкретного инвестора, основанная на его планах, называется:
а) стоимостью действующего предприятия;
б) инвестиционной стоимостью;
в) обоснованной рыночной стоимостью;
г) балансовой стоимостью.
9. Какой из видов стоимости является синонимом понятия «стоимость в обмене»:
а) собственная стоимость;
б) стоимость для конкретного производства;
в) ликвидационная стоимость;
г) рыночная стоимость.
10. Соблюдение, какого из условий является необязательным при оценке на основе принципа наилучшего и наиболее эффективного использования:
а) предприятие реструктурируется;
б) ликвидируется;
в) функционирует без изменений;
г) поглощается другой компанией.

ВАРИАНТ 2

1. Укажите последовательность проведения оценки объекта оценки.
2. При проведении оценки объекта оценщик оценочной фирмы ООО «Аскон» являлся заинтересованным лицом заказчика. Допустима ли данная ситуация?
а) да, допустима; 
б) нет, недопустима;
3. Несмотря на то, что прошлые показатели и настоящее состояние предприятия важны при оценке бизнеса, именно будущее придаст бизнесу экономическую стоимость. Данное утверждение отражает принцип:
а) альтернативности;
б) замещения;
в) ожидания;
г) будущей продуктивности.
4. Раскройте понятие «рыночная стоимость объекта оценки».
5. Раскройте сущность следующих понятий:
а) стоимость воспроизводства объекта оценки; 
б) инвестиционная стоимость объекта оценки;
в) утилизационная стоимость объекта оценки;
г) специальная стоимость объекта оценки.
6. Имеет ли место то факт, что разные оценщики получают разные величины стоимости предприятия:
а) нет, это утверждение неверно; 
б) да, этот факт имеет место.
7. Какие элементы должен содержать отчет об оценке бизнеса?
8.  Стоимость бизнеса (предприятия) для конкретного инвестора, основанная на его планах, называется:
а) стоимостью действующего предприятия;
б) инвестиционной стоимостью;
в) обоснованной рыночной стоимостью;
г) балансовой стоимостью.
9. Что не соответствует определению ликвидационной стоимости:
	а) разность между выручкой от продажи активов предприятия по отдельности;
б) стоимость, рассчитанная на основе реализации активов предприятия по отдельности;
в) стоимость, рассчитанная по конкретному факту;
г) стоимость, рассчитанная для предприятия, находящегося в состоянии банкротства?
10. Экономический принцип, смысл которого заключается в том, что при наличии нескольких сходных или соразмерных объектов один из них, имеющий наименьшую цену, пользуется наибольшим спросом, это:
	а) принцип замещения;
б) принцип соответствия;
в) принцип прогрессии и регрессии;
г) принцип полезности.

Тест «Подготовка информации в процессе оценки»

ВАРИАНТ 1

1. Какой порядок организации информации предусматривает последовательный переход от прошлого к будущему или наоборот:
а) логический;
б) журналистский;
в) хронологический;
г) нет верного ответа?
2. Что такое диверсификация?
3. Номинальная ставка дисконтирования составила 26 %, индекс инфляции текущего года составил 16 %.Чему равна реальная ставка дисконтирования?
а) 0,5%;
б) 10 %;
в) 8,6 %;
г) нет верного ответа. 
4. К основным факторам макроэкономического риска можно отнести:
а) уровень политической стабильности, изменения процентных ставок и валютного курса, темпы экономического развития страны;
б) рынок сбыта, влияние спроса и предложения, нормативно-правовая база;
в) социально-бытовые условия, производственные отношения; 
г) нет верного ответа.
5. Перечислите источники внешней информации.
6. Какими данными, по вашему мнению, можно дополнить перечень внутренней информации, необходимой в процессе оценки?
7. Какую информацию необходимо проанализировать для того, чтобы дать оценку маркетинговой стратегии предприятия?
8. Обоснуйте необходимость анализа макроэкономического и отраслевого факторов риска при определении рыночной стоимости предприятия,
9.  Требуемая инвестором ставка дохода составляет 38 %  в номинальном выражении. Индекс цен в текущем году составил 18%. Рассчитайте реальную ставку дохода.

ВАРИАНТ 2

1. Какой порядок организации информации предусматривает распределение информации от общего к частному или от частного к общему:
а) логический;
б) журналистский;
в) хронологический;
г) нет верного ответа?
2. Что такое риск?
3. К основным факторам отраслевого риска можно отнести:
а) уровень политической стабильности, изменения процентных ставок и валютного курса, темпы экономического развития страны;
б) социально-бытовые условия, производственные отношения;
в) рынки сбыта, влияние спроса и предложения, условия конкуренции, нормативно-правовая база; 
г) нет верного ответа.
4. Номинальная ставка дисконтирования составила 30 %, индекс инфляции текущего года составил 16 %. Чему равна реальная ставка дисконтирования?
а) 0,5%;
б) 12 %;
в) 8,6 %;
г) нет верного ответа. 
5. Перечислите источники внутренней информации.
6. Какие финансовые коэффициенты необходимо рассчитать оценщику во время проведения оценки объекта оценки?
7. Обоснуйте необходимость анализа макроэкономического и отраслевого факторов риска при определении рыночной стоимости предприятия,
8. Чем выше оценка инвестором уровня риска, тем большую ставку дохода он ожидает:
	а) верно;
б) неверно.
9.  Требуемая инвестором ставка дохода составляет 36 % в номинальном выражении. Индекс цен в текущем году составил 20%. Рассчитайте реальную ставку дохода.

Тест «Международная практика оценки»

ВАРИАНТ 1

1. Каковы в мировой практике методы продаж активов:
а) шведская модель;
	б) аукционы, балковая распродажа;
	в) секьюритизация активов;
	г) нет верного ответа?
2. Каковы четыре возможные стадии антикризисного управления активами?
3. Какая из перечисленных процедур банкротства относится к реабилитационным процедурам:
а) мировое соглашение;
	б) финансовое оздоровление;
	в) конкурсное производство. 
4. Каково значение оценочной деятельности при трансферте активов?



ВАРИАНТ 2

1. Каковы особенности оценочной деятельности в развитых странах?
2. Какие из перечисленных нормативных правовых актов не регулируют процедуры банкротства в России:
а) Гражданский кодекс РФ;
	б) Федеральный закон «О несостоятельности (банкротстве)» от 26 октября 2002 г. № 127-ФЗ;
	в) Налоговый кодекс РФ.
3. Каковы цели плана финансового оздоровления:
а) повышение эффективности производства должника;
	б) восстановление платежеспособности должника; 
	в) проведение реструктуризации активов должника.
4. Каково значение оценочной деятельности при управлении активами?

 Тема 2. Характеристика основных объектов оценки

Рекомендации к изучению темы

          Изучение темы следует начать с классификации рынка недвижимости по признакам: объекты недвижимости, их функциональные и качественные характеристики, виды сделок, отраслевая принадлежность и форма собственности.
           Признаки классификации факторов, влияющих на оценку объектов недвижимости:
 - Происхождение:
1) Естественные (природные) объекты;
2) Искусственные объекты.
- Назначение:
1) Свободные земельные участки пол застройку или другие цели;
2) Природные комплексы (месторождения) для их эксплуатации;
3) Постройки:
а) для жилья;
б) для офиса;
в) для торговли и сферы платных услуг;
г) для промышленности; 
д) прочие.
- Масштаб:
1) Земельные массивы;
2) Отдельные земельные участки;
3) Комплексы зданий и сооружений;
4) Жилой многоквартирный дом;
5) Жилой дом (особняк, коттедж);
6) Секция (подъезд);
7) Этаж в секции;
8) Квартира;
9) Комната;
10)  Летняя дача;
11) Комплекс административных зданий;
12) Здание;
13) Помещение (части зданий: секции, этажи).
- Готовность к использованию:
1) Готовые объекты;
2) Объекты, требующие реконструкции или капитального ремонта;
3) Объекты строительства, требующие завершения.
Особое внимание следует обратить на особенности сделок с недвижимостью, находящейся в государственной собственности. Следует обозначить виды конкурсов по реализации государственной собственности, условия, обозначаемые по проводимым конкурсам. Дать характеристику и назвать социальные и инвестиционные условия конкурсов, суть и содержание инвестиционных программ, понятие   торгов и аукционов, этапы проведения торгов, определить публичный торг, каким образом производится продажа незавершенного строительства. Раскрыть роль, решаемые задачи, функции, выполняемые тендерным комитетом. Определить место посредника на рынке недвижимости при совершении сделок занимают посредники. Раскрыть роль и значение каждого посредника в совершении сделок.
         Изучив тему, студент должен усвоить, в чем суть рынка недвижимости, его участники и составные части, виды и характер операций, производимых на рынке недвижимости, основные законы и правила игры на рынке недвижимости, объекты недвижимости – участники рынка.
         В настоящей теме ставиться задача, познакомить, студентов с выбором методов оценки, принципами и технологией оценки объектов недвижимости, видами стоимости объектов недвижимости и факторами, влияющими на стоимость недвижимости. При выборе оценки необходимо сначала определиться с целями, преследуемыми при совершении сделки с недвижимостью, то ли сделка для пользования, то ли с целью получения дохода, в зависимости от цели выбирается и метод оценки. Студент должен изучить принципы оценки недвижимости, зависимые от рыночной среды. Необходимо дать определение принципам: зависимости, соответствия, спроса и предложения, конкуренции и изменения.
        Переходя к рассмотрению основных принципов оценки объектов недвижимости, следует познакомиться с необходимой информацией, используемой для оценки конкретных объектов недвижимости с учетом целей использования объекта.  Основные принципы -  это принципы пользования, связанные с требованиями к земельному участку и зданиям и сооружениям, которые на нем находятся, принципам, связанным с рыночной средой и наилучшим и наиболее эффективным использованием объекта недвижимости и земельного участка.
       Необходимо рассмотреть технологию проведения оценки недвижимости, последовательность и этапы выполнения этой работы, с характеристикой каждого этапа и с содержанием стадий выполняемых работ. При рассмотрении видов стоимости объектов недвижимости следует дать характеристику рыночной, инвестиционной, восстановительной, страховой, залоговой, ликвидационной стоимости, стоимости в использовании и для налогообложения. Следует рассмотреть факторы, влияющие на стоимость объекта недвижимости, при этом особо остановиться на местоположении оцениваемого объекта, обозначить основные принципы градостроения и как они влияют, в конечном счете, на стоимость земельного участка.
         В результате изучения темы студент научится осознанно подбирать метод оценки недвижимости исходя из цели намечаемой сделки, узнает принципы оценки и технологию ее проведения, какую информацию об объекте необходимо иметь, чтобы грамотно и объективно рассчитать стоимость объекта, узнает причину и факторы, влияющие на стоимость недвижимости
          Методика оценки недвижимости может быть разбита на этапы:
          1 этап.  Определение цели оценки недвижимости.
            Оценка недвижимости -  определение стоимости недвижимости в соответствии с поставленной целью, процедурой оценки и требованиями этики оценщика.  Определение цели оценки недвижимости изначально является основой для выбора методик оценки и, соответственно, оказывает значительное влияние на результат оценки.  В дальнейшем происходит определение вида стоимости, необходимой в соответствии с поставленной целью.  В рыночных условиях выделяют различные виды стоимости недвижимости: 
· рыночную -  наиболее вероятную цену продажи объекта на конкурентном и открытом рынке при осознанных и рациональных действиях в интересах покупателя и продавца, которые хорошо информированы и не испытывают давления чрезвычайных обстоятельств;
· инвестиционную -   стоимость оцениваемого объекта для специфического инвестора; прирост рыночной стоимости объекта недвижимости в результате инвестирования; 
· ликвидационную –  стоимость при вынужденной продаже; она идентична рыночной стоимости, но ограничена сроками проведения оценки, маркетинговых исследований и продвижения на рынок, которые необходимы для получения наилучшей цены; 
· кадастровую -  установленную в процессе государственной кадастровой оценки рыночную стоимость объекта недвижимости, определенную методами массовой оценки, или, при невозможности определения рыночной стоимости методами массовой оценки, рыночную стоимость, определенную индивидуально для конкретного объекта недвижимости в соответствии с законодательством об оценочной деятельности.
         Далее происходит выявление предмета оценки -  установление имущественных прав, связанных с объектом оценки. Государственную регистрацию прав на недвижимое имущество и сделок с ним в Российской Федерации осуществляют учреждения юстиции по регистрации прав.  Факт государственной регистрации возникновения и перехода прав на недвижимое имущество удостоверяется выдачей свидетельства, и на документах, выражающих содержание сделки, делается специальная надпись.  Сама процедура регистрации сводится к записям информации о правах на каждый объект недвижимости и его параметрах в Едином государственном реестре.  Устанавливается дата проведения оценки -  календарная дата, по состоянию на которую определяется стоимость объекта оценки.  Формулируются ограничивающие условия -  заявления в отчете, описывающие препятствия или обстоятельства, которые влияют на оценку стоимости имущества. 
          2 этап. Составление плана и договора на проведение оценки недвижимости
           Определяются источники информации, методы оценки недвижимости и затем составляется план работы. Суммируются затраты на проведение оценки недвижимости и оговаривается денежное вознаграждение за проведение оценки недвижимости. Составляется договор на оценку недвижимости. 
          3 этап. Сбор и анализ информации об объекте недвижимости.
          Сбор и обработка следующей информации и документации: 
· правоустанавливающих документов, сведений об обременении объекта оценки правами иных лиц; 
· данных бухгалтерского учета и отчетности, относящихся к объекту оценки; 
· информации о технических и эксплуатационных характеристиках объекта оценки; 
· информации, необходимой для установления количественных и качественных характеристик объекта оценки с целью определения его стоимости, а также другой информации, связанной с объектом оценки. 
           Проводится анализ рынка, к которому относится объект оценки, текущей конъюнктуры и тенденций, а также выбор аналогов объекта оценки и его обоснование. Осуществляется осмотр объекта и прилегающей территории, делается описание юридического статуса объекта недвижимости, физических и экономических свойств объекта, месторасположение.  Анализируется и обрабатывается собранная информация.
           4 этап. Анализ лучшего и наиболее эффективного использования недвижимости
          Проводится анализ наилучшего и наиболее эффективного использования как уже застроенного, так и предположительного вакантного земельного участка. Устанавливается правовая обоснованность выбранного варианта использования, его физическая осуществимость и финансовая целесообразность.  Определяется наивысшая стоимость недвижимости.
          5 этап. Расчёт оценочной стоимости объекта недвижимости на основе трех подходов.

Тесты к теме
ВАРИАНТ 1
1. Укажите этапы проведения оценки объекта оценки.
2. При проведении оценки объекта оценщик оценочной фирмы ООО «Аскон» являлся заинтересованным лицом заказчика. Допустима ли данная ситуация?
а) да, допустима; 
б) нет, недопустима;
3. В течение, какого периода итоговая величина стоимости объекта оценки, указанная в отчете об оценке, может быть признана рекомендованной для целей совершения сделки с объектом оценки?
а) в течение 12 месяцев с даты составления отчета; 
б) в течение 3 месяцев с даты определения стоимости объекта оценки;
в) в течение 3 месяцев с даты составления отчета;
г) в течение 6 месяцев с даты составления отчета.
4. Раскройте понятие «рыночная стоимость объекта оценки».
5. Раскройте сущность следующих понятия:
а) стоимость объекта оценки с ограниченным рынком; 
б) стоимость замещения объекта оценки;
в) стоимость оценки объекта для целей налогообложения;
г) ликвидационная стоимость объекта оценки.
6. Имеет ли место то факт, что разные оценщики получают разные величины стоимости объекта оценки:
а) нет, это утверждение неверно; 
б) да, этот факт имеет место.
7. Какие обязательные элементы должен содержать отчет об оценке недвижимости?
8.  Стоимость объекта недвижимости для конкретного инвестора, основанная на его планах, называется:
а) стоимостью действующего объекта;
б) инвестиционной стоимостью;
в) обоснованной рыночной стоимостью;
г) балансовой стоимостью.
9. Какой из видов стоимости является синонимом понятия «стоимость в обмене»:
а) собственная стоимость;
б) стоимость для конкретного производства;
в) ликвидационная стоимость;
г) рыночная стоимость.
10. Соблюдение, какого из условий является необязательным при оценке на основе принципа наилучшего и наиболее эффективного использования:
а) предприятие реструктурируется;
б) ликвидируется;
в) функционирует без изменений;
г) поглощается другой компанией.

ВАРИАНТ 2
1. Укажите последовательность проведения оценки объекта оценки.
2. При проведении оценки объекта оценщик оценочной фирмы ООО «Аскон» являлся заинтересованным лицом заказчика. Допустима ли данная ситуация?
а) да, допустима; 
б) нет, недопустима;
3. Несмотря на то, что прошлые показатели и настоящее состояние объекта важны при  его оценке, именно будущее придаст объекту экономическую стоимость. Данное утверждение отражает принцип:
а) альтернативности;
б) замещения;
в) ожидания;
г) будущей продуктивности.
4. Раскройте понятие «рыночная стоимость объекта оценки».
5. Раскройте сущность следующих понятий:
а) стоимость воспроизводства объекта оценки; 
б) инвестиционная стоимость объекта оценки;
в) утилизационная стоимость объекта оценки;
г) специальная стоимость объекта оценки.
6. Имеет ли место то факт, что разные оценщики получают разные величины стоимости объекта:
а) нет, это утверждение неверно; 
б) да, этот факт имеет место.
7. Какие элементы должен содержать отчет об оценке объекта недвижимости?
8. Что не соответствует определению ликвидационной стоимости:
	а) разность между выручкой от продажи объектов недвижимости предприятия по отдельности;
б) стоимость, рассчитанная на основе реализации активов предприятия по отдельности;
в) стоимость, рассчитанная по конкретному факту;
г) стоимость, рассчитанная для предприятия, находящегося в состоянии банкротства?
9. Экономический принцип, смысл которого заключается в том, что при наличии нескольких сходных или соразмерных объектов один из них, имеющий наименьшую цену, пользуется наибольшим спросом, это:
	а) принцип замещения;
б) принцип соответствия;
в) принцип прогрессии и регрессии;
г) принцип полезности.

Тема 3. Доходный подход к оценке недвижимости

Рекомендации к изучению темы

        Рынок недвижимости, сделки, совершаемые на нем, носят в своем большинстве денежный характер, соответственно требуют оценки, отвечающей требованиям рынка и приобретателей недвижимости в зависимости от целей использования приобретаемой недвижимости. В оценочной практике существует несколько традиционных подходов к оценке стоимости имущества. Среди них стоимостной (затратный) метод, метод сравнения продаж (сравнительный рыночный метод) и метод капитализации продаж (доходный метод). Каждый из названных методов имеет свои особенности в порядке проведения оценки и методике их расчета, поэтому раскрытие темы следует начинать с анализа основных методов оценки. Необходимо дать характеристику каждому методу и степень их применения в зависимости от целей проводимых сделок.
          Следует остановиться на движении денежных потоков по сделкам и их капитализации. Дать понятие проценту по кредиту и норме прибыли на вложенный капитал, составным частям нормы прибыли, обозначив, что норма прибыли не может быть ниже ставки процента по кредиту, дать понятие ставки возмещения, эффективности налоговой ставки, из каких, составляющих складывается доходность недвижимости. Необходимо рассмотреть метод прямой капитализации. При этом последовательно рассматриваются: порядок расчета стоимости недвижимости по безрисковой ставке, и с учетом надбавок за риски, соответственно обозначить и дать характеристику возможным рискам в сделках с недвижимостью и капиталовложениям в нее. Отметить, что метод капитализации основан на теории изменения стоимости денег во времени. Это продуцирование дохода, неограниченность во времени продуцирование дохода и начисление дохода по сложному проценту.
          При изучении темы сделать упор на то, что будущие деньги всегда дешевле сегодняшних, указать причины их удешевления. Рассматривая в динамике процесс изменения стоимости денег во времени, следует рассмотреть шесть функций сложного процента. Отметить, что функции сложных процентов основаны на концепции стоимости денег с учетом дохода будущего периода и первые три функции: будущая стоимость единичного вложения, будущая стоимость единичного вложения за период и фактор фонда возмещения выражают концепцию наращивания, а вторые три используют концепцию дисконтирования, обратную наращиванию.
         Проводится рассмотрение каждой функции персонально. 
         В первой функции с применением формулы проводится расчет увеличения единожды вложенной суммы во времени с применением установленного процента, т.е. капитализация ежегодно приращиваемого дохода. 
         Во второй функции рассматривается процесс капитализации равномерно вкладываемых одинаковых сумм во времени под установленную процентную ставку. 
           В третьей функции рассматривается фактор фонда возмещения, показывающий размер вклада требуемого на конец каждого периода с целью накопления определенной суммы в определенный период времени с учетом капитализации вкладов.
          Смысл четвертой функции определить текущую стоимость единичного вложения, т.е. стоимость той единицы на данный момент, которая будет получена в будущем.
          Суть пятой функции заключается в расчете текущей стоимости накопленной суммы путем единичных вложений по периодам, т.е. полученной в результате серии равных платежей в равные промежутки времени.
           Шестая функция отражает фактор взноса на амортизацию единицы, т.е. ведется расчет, какую сумму следует ежегодно вносить в амортизационный фонд с учетом капитализации взносов для накопления необходимого фонда возмещения.
         Рассмотрение каждой функции проводить с использованием соответствующих формул и решением задач. Следует показать и научить пользоваться таблицами сложных процентов, при этом пояснить порядок их составления, расчета коэффициентов в динамике времени по годам и растущей процентной ставкой.
          В результате изучения темы студент должен уяснить суть капитализации денежных потоков, усвоить порядок и принципы доходов на вкладываемые накапливаемые средства для приобретения недвижимости, научиться анализировать экономическую эффективность единичных вложений, либо накоплений во времени. В практической деятельности сможет в системе расчетов использовать таблицу сложных процентов по годам и увеличивающимся тарифным ставкам.
          Студент должен знать метод капитализации денежных поступлений, определение чистого дохода, метода дисконтирования денежных потоков, характеристику доходного подхода к оценке недвижимости, учитывая, что в нем могут использоваться метод прямой капитализации и метод дисконтирования денежных доходов. Дать понятие коэффициенту капитализации и знать методы его расчета, норму капитализации и порядок ее определения, расчеты чистого операционного дохода, потенциального валового дохода, эффективного валового дохода и операционных расходов, назвать составные части из вышеперечисленных видов расчетов.  Дать определение коэффициенту капитализации ипотечной постоянной, общему коэффициенту капитализации, методу связанных инвестиций и кумулятивному методу, и его особенности. Дать определение дисконтированию будущих доходов, сути дисконтирования, факторам, влияющим на период владения недвижимостью, форму поступления денежных доходов, последовательность дисконтирования денежных потоков. Для расчета ставки дисконтирования познакомить студентов с методиками:
- метод суммирования;
- метод цены капитальных вложений.
        Изучая тему, следует рассмотреть четыре метода дисконтирования это:
1. Чистая текущая стоимость (ЧТС);
2. Внутренняя ставка дохода (ВСД);
3. Модифицированная внутренняя ставка дохода (МВСД);
4. Ставка дохода финансового менеджмента (СДФМ).
                  Изучая тему, студент узнает принципы правильного выбора именно доходного подхода в оценке недвижимости, познакомится с методами прямой капитализации и дисконтирования денежных доходов. На конкретных примерах решаемых задач научится рассчитывать чистый операционный доход, потенциальный валовой доход, эффективный валовой доход. Узнает составляющие операционных расходов. Путем решения задач усвоит методику дисконтирования.  
         Доходный подход основан на том, что стоимость недвижимости, в которую вложен капитал, должна соответствовать текущей оценке качества и количества дохода, который эта недвижимость способна принести. Капитализация дохода -  это процесс, определяющий взаимосвязь будущего дохода и текущей стоимости объекта. 
Базовая формула доходного подхода: 
С = ЧД/К
        или
V=1/R.
        где
С (V) -  стоимость недвижимости; 
ЧД (I) -  ожидаемый доход от оцениваемой недвижимости. Под доходом обычно подразумевается чистый операционный доход, который способна приносить недвижимость за период; 
К (R) – норма дохода или прибыли -  коэффициент или ставка капитализации. 
        Коэффициент капитализации -  норма дохода, отражающая взаимосвязь между доходом и стоимостью объекта оценки. 
         Ставка капитализации -  это отношение рыночной стоимости имущества к приносимому им чистому доходу. 
          Ставка дисконтирования -  норма сложного процента, которая применяется при пересчете в определенный момент времени стоимости денежных потоков, возникающих в результате использования имущества. 
Этапы доходного подхода: 
1) Расчет валового дохода от использования объекта на основе анализа текущих ставок и тарифов на рынке аренды для сравнимых объектов. Расчет арендных платежей производится на основе анализа рынка, характера его динамики применительно к оцениваемой недвижимости.  Рассчитанная таким образом величина вычитается из валового дохода, а итоговый показатель является действительным валовым доходом; 
2) Расчет расходов, связанных с объектом оценки: 
· операционных (эксплуатационных) -  издержки по эксплуатации объекта; 
· фиксированных – затраты на обслуживание кредиторской задолженности (процентов по кредитам, амортизационных отчислений, налогов платежей и т.д.); 
· резервы – издержки на покупку (замену) принадлежностей для объекта недвижимости;
     3) Определение величины чистого дохода от продажи объекта;
     4) Расчет коэффициента капитализации. 
        Доходный подход оценивает стоимость недвижимости в данный момент как текущую стоимость будущих денежных потоков, т.е.  отражает: 
· качество и количество дохода, который объект недвижимости может принести в течение своего срока службы; 
· риски, характерные как для оцениваемого объекта, так и для региона. 
Доходный подход используется при определении: 
1) инвестиционной стоимости, поскольку потенциальный инвестор не оплатит за объект большую сумму, чем текущая стоимость будущих доходов от этого объекта
2) рыночной стоимости объектов недвижимости. 

Тесты к теме
ВАРИАНТ 1
1. Какой порядок организации информации предусматривает последовательный переход от прошлого к будущему или наоборот:
а) логический;
б) журналистский;
в) хронологический;
г) нет верного ответа?
2. Что такое диверсификация?
3. Номинальная ставка дисконтирования составила 26 %, индекс инфляции текущего года составил 16 %. Чему равна реальная ставка дисконтирования?
а) 0,5%;
б) 10 %;
в) 8,6 %;
г) нет верного ответа. 
4. К основным факторам макроэкономического риска можно отнести:
а) уровень политической стабильности, изменения процентных ставок и валютного курса, темпы экономического развития страны;
б) рынок сбыта, влияние спроса и предложения, нормативно-правовая база;
в) социально-бытовые условия, производственные отношения; 
г) нет верного ответа.
5. Перечислите источники внешней информации.
6. Какими данными, по вашему мнению, можно дополнить перечень внутренней информации, необходимой в процессе оценки?
7. Какую информацию необходимо проанализировать для того, чтобы дать оценку маркетинговой стратегии предприятия?
8. Обоснуйте необходимость анализа макроэкономического и отраслевого факторов риска при определении рыночной стоимости предприятия,
9.  Требуемая инвестором ставка дохода составляет 38 %  в номинальном выражении. Индекс цен в текущем году составил 18%. Рассчитайте реальную ставку дохода.
10. Какие из приведенных ниже методов являются методами доходного подхода:
а) методы сделок и отраслевой оценки;
б) методы капитализации прибыли и дисконтированных денежных потоков; 
в) методы чистых активов и оценки по ликвидационной стоимости;
г) нет верного ответа?
11. Какой метод чаще применяется для оценки малых предприятий:
а) метод капитализации прибыли; 
б) метод дисконтированных денежных потоков;
в) метод оценки по ликвидационной стоимости;
г) нет верного ответа?
12. Предположим, что: 1) требуется общая ставка дохода в течение длительного времени 25 % за инвестиции в определенный бизнес; 2) оцениваемый бизнес принес прибыль 25000 долл. за год, который только что кончился; 3) ожидается, что поток доходов будет расти на 5 % ежегодно в течение неопределенного долгого срока.
	Подсчитайте стоимость данного бизнеса при помощи метода капитализации доходов, если инвестиции составили:
а) 125 000 долл.;				
б) 100 000 долл.;				
в) 131 250 долл.;
г) 105 000 долл.
13. Приведите модель Гордона.
14. Какой вид имеет модель денежного потока для собственного капитала:
а) Чистый доход + Амортизационные отчисления ± Прирост (снижение) долгосрочной задолженности ± Прирост (уменьшение) чистого оборотного капитала ± Прирост (уменьшение) капитальных вложений.
б) Чистый доход (плюс процентные выплаты, скорректированные на ставку налогообложения) + Амортизационные отчисления ± Прирост (уменьшение) чистого оборотного капитала ± Прирост (уменьшение) капитальных вложений.
в) Чистый доход + Амортизационные отчисления ± Увеличение (снижение) долгосрочной задолженности.
г) нет верного ответа?
15. С помощью, каких основных методов рассчитывается ставка дисконта для собственного капитала:
а) модели оценки капитальных активов и кумулятивного построения;
б) методов накопления активов и чистых активов;
в) методов цепных подстановок и логарифмирования;
г) нет верного ответа?
16. Денежный поток в последний год реализации проекта – 2000 тыс. руб., ожидаемые долгосрочные темпы роста денежного потока 7 %, ставка дисконта для собственного капитала 28 %. Чему будет равна остаточная стоимость бизнеса:
а) 2900 тыс. руб.; 
б) 667 тыс. руб.;
в) 10190 тыс. руб.;
г) нет верного ответа?
17. По какой формуле рассчитывается средневзвешенная стоимость капитала по всем источникам финансирования:
а) WACC = keWe + kldWld для ksd < r;
б) WACC = keWe + (ksd - t) Wsd + kldWld для ksd < r;
в) WACC = (ksd - t) Wsd + kldWld для ksd < r;
г) нет верного ответа?


ВАРИАНТ 2
1. Какой порядок организации информации предусматривает распределение информации от общего к частному или от частного к общему:
а) логический;
б) журналистский;
в) хронологический;
г) нет верного ответа?
2. Что такое риск?
3. К основным факторам отраслевого риска можно отнести:
а) уровень политической стабильности, изменения процентных ставок и валютного курса, темпы экономического развития страны;
б) социально-бытовые условия, производственные отношения;
в) рынки сбыта, влияние спроса и предложения, условия конкуренции, нормативно-правовая база; 
г) нет верного ответа.
4. Номинальная ставка дисконтирования составила 30 %, индекс инфляции текущего года составил 16 %. Чему равна реальная ставка дисконтирования?
а) 0,5%;
б) 12 %;
в) 8,6 %;
г) нет верного ответа. 
5. Перечислите источники внутренней информации.
6. Какие финансовые коэффициенты необходимо рассчитать оценщику во время проведения оценки объекта оценки?
7. Обоснуйте необходимость анализа макроэкономического и отраслевого факторов риска при определении рыночной стоимости предприятия,
8. Чем выше оценка инвестором уровня риска, тем большую ставку дохода он ожидает:
	а) верно;
б) неверно.
9.  Требуемая инвестором ставка дохода составляет 36 % в номинальном выражении. Индекс цен в текущем году составил 20%. Рассчитайте реальную ставку дохода.
10. Какие из приведенных ниже методов являются методами доходного подхода:
а) методы сделок и отраслевой оценки;
б) методы чистых активов и оценки по ликвидационной стоимости;
в) методы капитализации прибыли и дисконтированных денежных потоков; 
г) нет верного ответа?
 11. Какой метод чаще применяется для оценки крупных предприятий:
а) метод капитализации прибыли; 
б) метод дисконтированных денежных потоков;
в) метод оценки по ликвидационной стоимости;
г) нет верного ответа?
12. Предположим, что: 1) требуется общая ставка дохода в течение длительного времени 25 % за инвестиции в определенный бизнес; 2) оцениваемый бизнес принес прибыль 25000 долл. за год, который только что кончился; 3) ожидается, что поток доходов будет расти на 5 % ежегодно в течение неопределенного долгого срока.
	Подсчитайте стоимость данного бизнеса при помощи метода капитализации доходов, если инвестиции составили:
а) 125 000 долл.;				
б) 100 000 долл.;				
в) 131 250 долл.;
г) 105 000 долл.
13. Приведите модель Инвуда.
14. Какой вид имеет модель бездолгового денежного потока:
а) Чистый доход + Амортизационные отчисления ± Увеличение (снижение) долгосрочной задолженности ± Прирост (уменьшение) чистого оборотного капитала ± Прирост (уменьшение) капитальных вложений.
б) Чистый доход (плюс процентные выплаты, скорректированные на ставку налогообложения) + Амортизационные отчисления ± Прирост (уменьшение) чистого оборотного капитала ± Прирост (уменьшение) капитальных вложений.
в) Чистый доход + Амортизационные отчисления ± Увеличение (снижение) долгосрочной задолженности.
г) нет верного ответа?
15. Какой метод применяется для расчета ставки дисконта для собственного капитала:
а) метод кумулятивного построения;
б) метод чистых активов;
в) метод цепных подстановок;
г) нет верного ответа?
16. Денежный поток в последний год реализации проекта – 1500 тыс. руб., ожидаемые долгосрочные темпы роста денежного потока 8 %, ставка дисконта для собственного капитала 25 %. Чему будет равна остаточная стоимость бизнеса:
а) 9529 тыс. руб.;
б) 706 тыс. руб.;
в) 10190 тыс. руб.;
г) нет верного ответа?
17. По какой формуле рассчитывается средневзвешенная стоимость капитала по всем источникам финансирования:
а) WACC = keWe + kldWld для ksd < r;
б) WACC = keWe + (ksd - t) Wsd + kldWld для ksd < r;
в) WACC = (ksd - t) Wsd + kldWld для ksd < r;
г) нет верного ответа?

Тема 4. Сравнительный подход к оценке недвижимости: инструменты и методы

Рекомендации к изучению темы

          Особенностью изучения сравнительного метода оценки недвижимости является необходимость, проведения анализа продаж значительного количества аналогичных объектов недвижимости, обладать большим объемом накопленных и достоверных данных. Рассмотрение метода прямого сравнительного анализа продаж проводится путем сравнение оцениваемого объекта с аналогом, использованием поправок и установлением продажной цены.
         Необходимо раскрыть технологию метода анализа продаж, последовательность в действиях по выявлению недавних продаж сопоставимых объектов, проверки их достоверности и внесение поправок, элементы сравнения, влияющие на стоимость объекта с детализацией каждого элемента, на факторы сказывающиеся на результатах оценки. Применяемые поправки, порядок их расчета и использования должны быть раскрыты рассматриваемой теме. Необходимо дать определение валовому рентному мультипликатору.
           Следует рассмотреть каждый из применяемых методов поправок при сравнительном рыночном методе оценок и в их последовательности, при этом отметить, что сравнительный метод используется практически во всех видах в качестве альтернативы, а на завершающем этапе согласования результатов оценки, полученных различными подходами, выступает как конкурирующий вариант.
         Изучив сравнительный рыночный метод оценки, студент сможет осознанно выбирать один из трех существующих методов оценки в зависимости от характера и целей проводимой сделки.
        Сравнительный подход к оценке – это совокупность методов оценки стоимости, основанных на сравнении объекта недвижимости с его аналогами, в отношении которых имеется информация о ценах сделок с ними.  Условия применения сравнительного подхода для оценки недвижимости: 
1. Объект не должен быть уникальным. 
2. Информация должна быть исчерпывающей, включающей условия совершения сделок. 
3. Факторы, влияющие на стоимость сравниваемых аналогов оцениваемой недвижимости, должны быть сопоставимы. 
          Сравнительный подход базируется на принципах: 
· замещения; 
· сбалансированности; 
· спроса и предложения. 
       Этапы сравнительного подхода для оценки недвижимости: 
         1 этап - изучение рынка: проводится анализ состояния и тенденций рынка и особенно того сегмента, к которому принадлежит оцениваемый объект; выявляются объекты недвижимости, наиболее сопоставимые с оцениваемым объектом, проданные сравнительно недавно. 
         2 этап - сбор и проверка достоверности информации о предлагаемых на продажу или недавно проданных аналогах объекта оценки недвижимости; сравнение объектов – аналогов с оцениваемым объектом. 
          3 этап -  корректировка цен продаж выбранных аналогов в соответствии с отличиями от объекта оценки. 
         4 этап -  установление стоимости объекта оценки недвижимости путем согласования скорректированных цен объектов - аналогов. 
          Сопоставимые объекты должны относиться к одному сегменту и сделки с ними осуществляться на типичных для данного сегмента условий: 
1) сроке экспозиции. Срок экспозиции -  время, которое объект находится на рынке; 
2) независимости субъектов сделки. Под независимостью подразумевается то, что сделки заключаются не по рыночной цене, если продавец и покупатель: находятся в родственных отношениях; являются представителями холдинга и независимой дочерней компании; имеют иную взаимозависимость и взаимозаинтересованность; сделки осуществляются с объектами, отягощенными залогом или иными обязательствами; 
         3) занимаются продажей объектов недвижимости умерших лиц и т. д.; 
         4) инвестиционной мотивации, которая определяется: 
· аналогичными мотивами инвесторов; 
· аналогичным наилучшим и наиболее эффективным использованием объектов; степенью износа здания. 
          Основные критерии выбора объектов – аналогов при оценке недвижимости: 
1. Права собственности на недвижимость.  
2. Условия финансирования сделки.  При нетипичных условиях финансирования сделки необходим тщательный анализ, в результате которого вносится поправка. 
3. Условия продажи и время продажи. 
4. Местоположение. 
5. Физические характеристики.
          Для определения итоговой стоимости оцениваемой недвижимости необходима корректировка сопоставимых продаж.  Расчет и внесение корректировок производится на основе логического анализа предыдущих расчетов с учетом значимости каждого показателя, наиболее важным является точное определение поправочных коэффициентов. Процентные поправки вносятся путем умножения цены продажи объекта – аналога или его единицы сравнения на коэффициент, отражающий степень различий в характеристиках объекта – аналога и оцениваемого объекта.  Если оцениваемый объект лучше сопоставимого аналога, то к цене последнего вносится повышающий коэффициент, если хуже - понижающий. 
          Стоимостные поправки: 
а) абсолютные поправки, вносимые к единице сравнения, изменяют цену проданного объекта – аналога на определенную сумму, в которую оценивается различие в характеристиках объекта – аналога и оцениваемого объекта. Положительная поправка вносится, если оцениваемый объект лучше сопоставимого аналога, отрицательная, если хуже; 
б) денежные поправки, вносимые к цене проданного объекта – аналога в целом, изменяют ее на определенную сумму, в которую оцениваются различия в характеристиках. 
          Кумулятивные процентные поправки определяются путем перемножения всех индивидуальных процентных поправок. 
         Поправка в форме общей группировки используется обычно на развитом рынке недвижимости, где имеется большое число продаж. 
          Совокупная корректировка производится в рамках выделенной группы сопоставимых объектов. 
Последовательность внесения поправок: 
1. Поправка на условия финансирования. 
2. Поправка на особые условия продаж. 
3. Поправка на время продажи. 
4. Поправка на местоположение. 
5. Поправка на физические характеристики. 
        Преимущества сравнительного подхода при оценке недвижимости:
1. В итоговой стоимости отражается мнение типичных продавцов и покупателей. 
2. В ценах продаж отражается изменение финансовых условий и инфляция. 
3. Статистически обоснован. 
4. Вносятся корректировки на отличия сравниваемых объектов. 
5. Достаточно прост в применении и дает надежные результаты. 
          Недостатки сравнительного подхода при оценке недвижимости:
1. Различия продаж. 
2. Сложность сбора информации о практических ценах продаж. 
3. Проблематичность сбора информации о специфических условиях сделки. 
4. Зависимость от активности рынка 
5. Зависимость от стабильности рынка. 
6. Сложность согласования данных о существенно различающихся продажах

Тесты к теме
ВАРИАНТ 1

1. Какие методы относятся к сравнительному (рыночному) подходу:
	а) методы сделок и отраслевых оценок; 
	б) методы чистых активов и оценки по ликвидационной стоимости;
	в) методы капитализации прибыли и дисконтированных денежных потоков;
	г) нет верного ответа?
2. Какой информацией необходимо обладать для оценки бизнеса методом компании-аналога:
	а) информацией средств массовой информации и налоговых органов;
б) устной информацией сотрудников предприятия;
в) рыночной и финансовой информацией;
г) все ответы верны.
3. Что такое ценовой мультипликатор?
4. Дайте характеристику мультипликатору «Цена / Выручка от реализации».
5. Перечислите этапы формирования итоговой величины стоимости компании при сравнительном (рыночном) подходе.

ВАРИАНТ 2

1. Какие методы относятся к сравнительному (рыночному) подходу:
	а) методы капитализации прибыли и дисконтированных денежных потоков; 
	б) методы чистых активов и оценки по ликвидационной стоимости;
	в) методы сделок и отраслевых оценок;
	г) нет верного ответа?
2. Перечислите этапы оценки предприятия методом компании-аналога.
3. К интервальным мультипликаторам относятся:
	а) «Цена / Балансовая стоимость активов», «Цена / Чистая стоимость активов»;
	б)  «Цена / Прибыль», «Цена / Денежный поток»;
	в) оба ответа верны;
	г) нет верного ответа.
4. Дайте характеристику мультипликатору «Цена / Балансовая стоимость активов».
5. Метод сделок основан:
а) на ценах, реально выплаченных за акции сходных компаний на мировых фондовых рынках;
	б) на анализе цен приобретения контрольных пакетов акций сходных компаний;
	в) на использовании формул или показателей, основанных на информации о продаже компаний по отраслям и отражающих их конкретную специфику;
	г) нет верного ответа.

 Тема 5. Затратный подход к оценке недвижимости

Рекомендации к изучению темы

          Изучая тему, следует обратить внимание на то, что данный метод является ориентиром для определения рыночной стоимости. Необходимо обозначить сферу применения этого метода с учетом особенностей оцениваемых объектов и целей сделок с недвижимостью. Следует отметить, что в группу методов затратного подхода входят четыре основных метода оценки: метод сравнительной единицы (или метод удельной стоимости), поэлементный, сметный и индексный, По каждому из перечисленных методов дается характеристика и рекомендация последовательности оценки недвижимости. В числе первых элементов оценки следует рассматривать оценку рыночной стоимости земельного участка с использованием необходимой аналитической информации по оцениваемому участку и основных, используемых в теории оценок, методов определения стоимости земельных участков. При этом следует дать характеристику по каждому из пяти основных методов оценки земельного участка, обозначив их содержание и элементы сравниваемых показателей.
           В затратном методе оценки определенное место занимает определение восстановительной стоимости объекта недвижимости и стоимости замещения. Здесь следовало бы обозначить различие между методами восстановления и замещения и отметить четыре метода (способа) расчета восстановительной стоимости или стоимости замещения это:
- метод количественного анализа;
- поэлементный способ расчета;
- метод сравнительной единицы;
- индексный способ.
           Существенным элементом в оценке затратным методом является определение величины накопленного совокупного износа оцениваемого объекта недвижимости. В этом случае следует дать характеристику и определить методы расчета физического износа, показать, что из себя, представляет функциональный износ, его устранимость или неустранимость и изучить внешний износ с подходами его оценки.
          Необходимо отметить особое место этого метода при оценке на «пассивных» или малоактивных секторах рынка недвижимости.
          Затратный метод оценки в сочетании с доходным позволяет наиболее оптимально оценить эффективность создаваемого объекта недвижимости. В области применения данного метода оценки следует особо остановиться на рынке страховых услуг и рынке уникальных объектов недвижимости, раскрыть суть и причины использования на этих рынках именно затратного метода оценки.
          Изучив тему, студент может творчески подходить к выбору метода оценки, к подбору необходимой информации по оцениваемому объекту, анализу этой информации с определенными выводами, познакомится с порядком работы с нормативными документами, отражающими нормативы изнашиваемости объектов от физического и функционального износа.
      Затратный подход -  это совокупность методов оценки, основанных на определении затрат, необходимых для восстановления либо замещения объекта оценки с учетом накопленного износа. 
Базируется на предположении, что покупатель не заплатит за готовый объект больше, чем за создание объекта аналогичной полезности. Информация, необходимая для применения затратного подхода:
1. Уровень заработной платы; 
2. Величина накладных расходов; 
3. Затраты на оборудование; 
4. Нормы прибыли строителей в данном регионе; 
5. Рыночные цены на строительные материалы. 
        Этапы затратного подхода:
1. Расчет стоимости земельного участка с учетом наиболее эффективного использования (Сз). 
2. Расчет стоимости замещения или восстановительной стоимости ( Свс или Сзам). 
3. Расчет накопленного износа (всех видов) (Сизн): 
· физический износ - износ, связанный со снижением работоспособности объекта в результате естественного физического старения и влияния внешних неблагоприятных факторов; 
· функциональное устаревание - износ из-за несоответствия современным требованиям, предъявляемым к подобным объектам; 
· внешние устаревание – износ в результате изменения внешних экономических факторов. 
4.  Расчет стоимости объекта с учетом накопленного износа: 
Сон = Свс - Сизн .
5. Определение итоговой стоимости недвижимости: 
Сит = Сз + Сон.
6. Согласование полученных результатов и выведение итоговой величины стоимости объекта недвижимости.
7. Составление отчёта об оценке. Подготовка документа, содержащего обоснование мнения оценщика о стоимости имущества.

       Преимущества затратного подхода:
      При оценке новых объектов затратный подход является наиболее надежным. Данный подход является целесообразным или единственно возможным в следующих случаях: 
· технико-экономического анализа стоимости нового строительства; 
· обоснования необходимости обновления действующего объекта; 
· оценки зданий специального назначения; 
· при оценке объектов в "пассивных" секторах рынка; 
· анализа эффективности использования земли; 
· решения задач страхования объекта; 
· решения задач налогообложения; 
· при согласовании стоимостей объекта недвижимости, полученных другими
· методами. 
          Недостатки затратного подхода:
· затраты не всегда эквивалентны рыночной стоимости. 
· попытки достижения более точного результата оценки сопровождаются быстрым ростом затрат труда. 
· несоответствие затрат на приобретение оцениваемого объекта недвижимости затратам на новое строительство точно такого же объекта, т. к. в процессе оценки из стоимости строительства вычитается накопленный износ. 
· проблематичность расчета стоимости воспроизводства старых строений. 
· сложность определения величины накопленного износа старых строений и сооружений. 
· отдельная оценка земельного участка от строений. 
· проблематичность оценки земельных участков в России. 
          Итоговая величина стоимости объекта оценки, указанная в отчете об оценке, может быть признана рекомендуемой для целей оценки, если с даты составления отчета об оценке до даты совершения сделки с объектом оценки прошло не более 6 месяцев. 
          Итоговая величина стоимости имущества выводится на основании сравнения результатов применения различных подходов к оценке. 
          Метод анализа иерархии (МАИ) применяется для согласования результатов, полученных с использованием различных подходов и методов оценки. 
           Первым шагом МАИ является структурирование проблемы, согласование результатов в виде иерархии. В наиболее простом виде иерархия строится с вершины, представляющей цель проблемы через промежуточные уровни, обычно являющиеся критерием сравнения к самому нижнему уровню, который в общем случае является набором альтернатив. 
          После иерархического воспроизведения проблемы строится матрица сравнения критериев и рассчитывается значение приоритетов критериев. 
          Элемент матрицы –aij - представляет собой интенсивность элемента иерархии i относительно иерархии j.  Интенсивность проявления обычно оценивается по шкале интенсивности в балльных оценках от 1 до 9: 
1 -  равная важность; 
3 – умеренное превосходство одного над другим; 
5 – существенное превосходство; 
7 – значительное превосходство; 
9 – очень сильное превосходство: 
2,4,6,8 -  промежуточные значения.  
          Если при сравнении элементов иерархии ij получается aij = 5, то aji = 1/5, сравниваются результаты, получившиеся на нижнем уровне, т. е. набор альтернатив между собой и по каждому выбранному критерию отдельно. 
           Определяется итоговое значение веса каждой альтернативы путем умножения локальных приоритетов на приоритет соответствия критерия на вышестоящем уровне и дальнейшем суммировании по каждому элементу в соответствии с критерием, на который воздействует элемент. 
       Согласование результатов оценки недвижимости: 
        Структурирование по иерархии: 
       А -  возможность отразить действительные намерения покупателя и продавца. 
       Б -  тип, качество, обширность данных, на основе которых проводился анализ. 
        В -  способность параметров, используемых методов учитывать конъюнктурные колебания. 
        Г- способность методов учитывать специфические методы оценки объекта, влияющие на сто стоимость (размер, местоположение и т. д.). 
       Строится матрица согласования и рассчитывается значения критериев (табл.1). 
Таблица 1 - Матрица согласования критериев
	
	А
	Б
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	Расчет
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      Затем проводится сравнение результатов на нижнем уровне по каждому критерию (табл. 2).
Таблица 2 - Оценка результатов по критерию А
	
	Доходный подход
	Затратный подход
	Сравнительный  подход
	Расчет
	Вес критерия

	Доходный подход
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       После проведения оценки по каждому критерию (А, Б, В, Г) рассчитывается итоговое значение весов каждого метода.  Итоги объединяются в таблице (табл.3). 
Таблица 3 - Матрица согласования результатов
	
	А
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	В
	Г
	Расчет
	Вес критерия

	Доходный подход 
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          Последним шагом согласования цены объекта недвижимости является расчет стоимости по формуле: 
С = (ДС'Хд) + (ЗС'Хз) + (СС'Хс),
       где
ДС -  стоимость объекта недвижимости, полученная методом доходного подхода; 
ЗС -  стоимость объекта недвижимости, полученная методом затратного подхода; 
СС -  стоимость объекта недвижимости, полученная методом сравнительного подхода; 
Хд,  Хз, Хс -  вес каждого подхода. 
          Таким образом, в результате использования трех подходов к оценке объекта недвижимости и согласования полученных результатов получают стоимость оцениваемого объекта, которая и будет представлена в отчете об оценке. 
         Вывод итоговой величины стоимости должен сопровождаться учетом допущений и ограничивающих условий, обусловленных полнотой и достоверностью использованной информации.

Тесты к теме

ВАРИАНТ 1
1. Оценка стоимости собственного капитала методом чистых активов получается в результате:
а) оценки основных активов;
	б) оценки всех активов компании;
	в) оценки всех активов компании за вычетом всех обязательств;
	г) нет верного ответа.
2. Что является результатом суммирования чистого операционного дохода и предполагаемых издержек:
а) действительный валовой доход;
	б) платежи по обслуживанию долга;
	в) потенциальный валовой доход;
	г) нет верного ответа?
3. Какой из подходов к оценке требует отдельной оценки стоимости земли:
а) сравнительный;
	б) затратный;
	в) доходный;
	г) все перечисленные?
4. Какие существуют виды износа:
а) физическое устаревание, функциональное устаревание, ускоренный износ;
	б) физическое устаревание, функциональное устаревание, устаревание по местоположению, внешнее воздействие;
	в) устаревание окружающей среды, неустранимое устаревание, физическое устаревание, долгосрочный износ;
	г) нет верного ответа?
5. В какую из статей обычно не вносятся поправки при корректировке баланса в целях определения стоимости чистых активов:
а) основные средства;
	б) дебиторская задолженность;
	в) запасы;
	г) денежные средства?
6. Перечислите факторы, влияющие на применение затратного подхода.
7. К какому подходу относится метод чистых активов?
а) доходному;
б) затратному;
в) рыночному;
г) ни к одному из подходов.
8. Являются ли подходы к оценке бизнеса альтернативными? Почему?
9. Перечислите преимущества и недостатки затратного подхода.

ВАРИАНТ 2
1. Что из ниже перечисленного не является компонентом метода кумулятивного построения при выведении общей ставки капитализации:
а) безрисковая ставка;
	б) премия за риск;
	в) премия за низкую ликвидность;
	г) премия за управление недвижимостью?
2. Какое из нижеследующих утверждений неправильно:
а) ставка капитализации для здания включает доход на инвестиции и возврат стоимости инвестиции;
	б) общая ставка капитализации содержит доход на инвестиции и возврат самих инвестиций;
	в) ставка капитализации для земли включает доход на инвестиции и возврат самих инвестиций;
	г) норма отдачи охватывает только доход на инвестиции?
3. Определение стоимости гудвилла исчисляется на основе:
а) оценки избыточных прибылей;
	б) оценки нематериальных активов;
	в) оценки стоимости предприятия как действующего;
	г) всего перечисленного.
4. В какую из статей обычно не вносятся поправки при корректировке баланса в целях определения стоимости чистых активов:
а) основные средства;
	б) дебиторская задолженность;
	в) запасы;
	г) денежные средства?
5. Что из нижеследующего не является корректировками, применяемыми при оценке объекта методом сравнительного анализа продаж:
а) корректировка экономического коэффициента;
	б) процентная корректировка;
	в) корректировка по единицам сравнения;
	г) долларовая корректировка.

Тема 6. Оценка стоимости земли

Рекомендации к изучению темы

         Рассматривая землю как недвижимость необходимо раскрыть принципы наилучшего и наиболее эффективного использования земельного участка в зависимости от запросов пользователя и инвестирования с целью в дальнейшем использовать для получения дохода. Необходимо отметить факторы, влияющие на стоимость земельного участка и его функционального использования с учетом правовой обоснованности, технологии обустройства и строительства на рассматриваемом участке, финансовая обоснованность инвестиционного проекта.

Тесты к теме

ВАРИАНТ 1
1. Почему для оценки инвестиционного проекта необходимо использовать несколько показателей эффективности?
2. Какие вилы стоимостей используются для оценки банка:
а) балансовая, рыночная, ликвидационная;
	б) стоимость объекта оценки с ограниченным рынком и для целей налогообложения;
	в) стоимость функционирующего предприятия;
	г) все варианты верны?
3. Оценка земельных участков может проводиться с целью:
а) вовлечения земельных участков в активный оборот;
	б) определения залоговой стоимости земельного участка при ипотечном кредитовании;
	в) определения страховой стоимости застроенных земельных участков;
	г) во всех перечисленных случаях. 
4. При определении наиболее эффективного использования земельного участка учитываются:
а) физические возможности для предполагаемого использования;
	б) правовая обоснованность предполагаемого использования;
	в) финансовая осуществимость предполагаемого использования;
	г) предполагаемое использование приводит к наивысшей стоимости земельного участка.
5. Из перечисленных далее укажите формулу для расчета стоимости земельного участка методом капитализации дохода:
а) стоимость = доход: ставку капитализации;
	б) стоимость = доход · ставку капитализации;
	в) стоимость = доход · ставку дисконтирования;
	г) стоимость = восстановительная стоимость – износ.
6. Капитализация земельной ренты используется для оценки земель:
а) поселений, застроенных коммерческими объектами;
	б) поселений, застроенных общественными объектами;
	в) сельскохозяйственного назначения;
	г) под промышленными предприятиями.
7. При оценке земельных участков в деловых центрах крупных городов методом сравнения продаж в качестве единицы сравнения применяется цена за:
а) 1 лот;
	б) 1 га площади;
	в) 1 куб.м объема здания;
	г) 1 кв.м площади земельного участка.
8. Основными показателями при выборе объектов-аналогов в процессе оценки земли являются все перечисленные далее элементы, за исключением:
а) времени продажи земельного участка; 
	б) местоположения земельного участка;
	в) условий финансирования сделки купли-продажи земли;
	г) физических характеристиках земельного участка.
9. К элементам сравнения земельных участков, учитываемым при методе сравнения продаж, не относятся:
а) дата продажи;
	б) оцениваемые права собственности; 
	в) местоположение;
	г) наличие движимого имущества.
10. Какой метод оценки невозможно применять для определения рыночной стоимости незастроенного земельного участка:
а) метод предполагаемого использования
	б) метод выделения;
	в) метод сравнения продаж;
	г) метод капитализации рентного дохода?

ВАРИАНТ 2

1. Какие показатели эффективности инвестиционного проекта зависят от применяемой аналитиком ставки дисконта:   
а) чистая текущая стоимость;
	б) внутренняя норма рентабельности;
	в) ставка доходности;
г) нет верного ответа?
2. Как формулируется понятие «ценность банка»?
3. К какой категории земли относится садоводческое товарищество, организованное при промышленном предприятии, находящееся в пределах городской черты:
а) к землям сельскохозяйственного назначения;
	б) к землям предприятий промышленности, транспорта, обороны;
	в) к землям поселений;
	г) к землям природоохранного назначения?
4. При оценке застроенного земельного участка по методу остатка используются все перечисленные далее показатели, за исключением:
а) чистого операционного дохода, приносимого земельным участком с расположенным на нем зданием;
	б) нормы дохода на капитал для земельного участка;
	в) нормы возврата капитала для земельного участка;
	г) срока службы здания, расположенного на земельном участке.
5. Метод остатка можно применить при оценке:
а) сельскохозяйственных земель;
	б) земель поселений, застроенных общественными объектами;
	в) земель поселений, застроенных торговыми помещениями;
	г) лесных земель.
6. При оценке методом сравнения продаж земельных участков, застроенных торговыми предприятиями, в качестве единицы сравнения кроме 1 кв. м торговой площади, может быть также цена за:
а) 1 га площади;
	б) один фронтальный метр;
	в) 1 куб .м объема здания;
	г) 1 лот.
7. Если сравниваемый элемент земельного участка-аналога превосходи по качеству элемент оцениваемого земельного участка, то поправка вносится со знаком:
а) плюс к стоимости оцениваемого земельного участка;
	б) минус к стоимости оцениваемого земельного участка;
	в) плюс к стоимости земельного участка-аналога;
	г) минус к стоимости земельного участка-аналога.
8. Преимущество сравнительного подхода заключается в том, что данный подход:
а) учитывает ожидаемые доходы; 
	б) может быть использован для оценки земельных участков под общественными объектами, не имеющими аналогов;
	в) основан на оценке остаточной стоимости застроенных земельных участков;
	г) не требует разносторонней рыночной информации;
	д) учитывает соотношение реального спроса и предложения на конкретные объекты.
9. Из перечисленных далее найдите метод, который основывается на экономическом принципе замещения:
а) метод дисконтированных денежных потоков;
	б) метод распределения;
	в) метод капитализации доходов;
	г) метод выделения.
10. При определении рыночной стоимости застроенного земельного участка методом выделения из рыночной стоимости объекта недвижимости (земельного участка и здания) вычитается:
а) рыночная стоимость земельного участка;
	б) восстановительная стоимость здания;
	в) величина накопленного износа здания;
	г) остаточная стоимость здания.
 
3.2. Методические рекомендации по подготовке научного доклада
          
Одной из форм самостоятельной работы студента является подготовка научного доклада, для обсуждения его на практическом занятии. 
         Цель научного доклада - развитие у студентов навыков аналитической работы с научной литературой, анализа дискуссионных научных позиций, аргументации собственных взглядов. Подготовка научных докладов также развивает творческий потенциал студентов. Научный доклад готовится под руководством преподавателя. 
          Рекомендации студенту: 
· перед началом работы по написанию научного доклада согласовать с преподавателем тему, структуру, литературу, а также обсудить ключевые вопросы, которые следует раскрыть в докладе; представить доклад научному руководителю в письменной форме; 
· выступить на занятии с 5-7-минутной презентацией своего научного доклада, ответить на вопросы студентов группы. 
        Требования: 
· к оформлению научного доклада: шрифт - Times New Roman, размер шрифта -14, межстрочный интервал -1,5, размер полей- 2,5 см, отступ в начале абзаца -1,25 см, форматирование по ширине); листы доклада скреплены скоросшивателем. На титульном листе указывается наименование учебного заведения, название кафедры, наименование дисциплины, тема доклада, ФИО студента; 
· к структуре доклада - оглавление, введение (указывается актуальность, цель и задачи), основная часть, выводы автора, список литературы (не менее 5 позиций). Объем согласовывается с преподавателем. В конце работы ставится дата ее выполнения и подпись студента, выполнившего работу. 
         Общая оценка за доклад учитывает содержание доклада, его презентацию, а также ответы на вопросы. 
        Любая форма самостоятельной работы студента (подготовка к практическому занятию, написание контрольной работы, доклада и т.п.) начинается с изучения соответствующей литературы в электронных библиотеках. К учебной дисциплине подобрана основная и дополнительная литература. 
          Основная литература - это учебники и учебные пособия. 
          Дополнительная литература - это монографии, сборники научных трудов, журнальные и газетные статьи, различные справочники, энциклопедии, интернет ресурсы.
Темы докладов 
Тема 1. Организация оценочной деятельности в Российской Федерации

1. Становление и развитие оценочной деятельности в Российской Федерации.
2. Обзор рынка услуг оценочных фирм и индивидуальных предпринимателей (оценщиков) в России.
3. Динамика основных видов оценочных услуг (по специализации) в России.
4. Понятийные и терминологические проблемы оценки. 
5. Направления развития методологических основ оценки в России.
6. Роль и значение оценки стоимости компании для развития экономики.
7. Факторы, влияющие на величину стоимости объекта недвижимости.
8. Требования, предъявляемые государственными органами к отчету об оценке стоимости объекта недвижимости.
9. Проект отчета об оценке объекта оценки (недвижимого имущества).
10. Принципы и механизмы государственного регулирования оценочной деятельности.
11. Роль саморегулируемых организаций на рынке оценочных услуг.
12. Кодекс этики оценщика.
13. Сравнительный анализ Международных, Европейских и Российских стандартов оценки.
14. Федеральный закон «Об оценочной деятельности в Российской Федерации» от 29.07.1998 г. № 135-ФЗ (ред. 02.07.2021)
15. Постановление Министерства труда и социального развития РФ от 27.11.96 № 11 «Об утверждении квалификационной характеристики по должности оценщик (эксперт) по оценке имущества». 
16. Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации от 20 мая 2015 г. № 297 Об утверждении федерального стандарта оценки «Общие понятия оценки, подходы и требования к проведению оценки (ФСО №1)» 
17. Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации от 20 мая 2015 г. № 298 Об утверждении федерального стандарта оценки «Цель оценки и виды стоимости (ФСО № 2)».
18. Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации от 20 мая 2015 г. № 299 Об утверждении федерального стандарта оценки «Требования к отчету об оценке (ФСО № 3)».
19. Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации от 22 октября 2010 г. N 508 (в ред. Приказа от 22.06.2015 N 388) Об утверждении федерального стандарта оценки «Определение кадастровой стоимости (ФСО № 4)».
20. Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации от 04 июля 2011 года 	№ 328(в ред. Приказа от 20.02.2017 N 71) Об утверждении федерального стандарта оценки «Виды экспертизы, порядок ее проведения, требования к экспертному заключению и порядку его утверждения (ФСО № 5)».
21. Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации от 25 сентября 2014 г. N 611 Об утверждении федерального стандарта оценки "Оценка недвижимости (ФСО N 7)"
22. Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации от 17 ноября 2016 г. N 721 Об утверждении федерального стандарта оценки "Определение ликвидационной стоимости (ФСО N 12)"
23. Приказ Министерства экономического развития Российской Федерации от 17 ноября 2016 г. N 722 Об утверждении федерального стандарта оценки "Определение инвестиционной стоимости (ФСО N 13)"
24. Постановление Правительства РФ от 03.07.2007 N 423 "О федеральном органе исполнительной власти, уполномоченном вести единый государственный реестр саморегулируемых организаций оценщиков, осуществлять надзор за выполнением саморегулируемыми организациями оценщиков требований Федерального закона "Об оценочной деятельности в Российской Федерации" и обращаться в суд с заявлением об исключении саморегулируемой организации оценщиков из единого государственного реестра саморегулируемых организаций оценщиков" 
При подготовке доклада по данным нормативным документам необходимо ответить на следующие вопросы:
а) название, номер, дата принятия, редакция нормативно-правового акта;
б) содержание нормативно-правового акта в части относящейся к оценочной деятельности;
в) значимость нормативно-правового акта.

Тема 2.  Характеристика основных объектов оценки

1. Макроэкономический анализ как основной источник внешней информации для оценки объектов недвижимости
2. Отраслевая информация как источник внешней информации для оценки объектов недвижимости.
3. Формирование информационной базы оценки с учетом отраслевой специфики оцениваемого объекта недвижимости.
4. Современная информационная инфраструктура оценки и основные направления ее совершенствования.
5. Проект запроса информации для проведения оценки объекта оценки (недвижимого имущества).
6. Характеристика компьютерных программ, используемых в оценочной деятельности.

Тема 3. Доходный подход к оценке недвижимости

1. Взаимопроникаемость и неразрывность подходов к оценке.
2. Обоснование альтернативности подходов к оценке бизнеса.
3. Сравнительный анализ моделей дисконтируемого потока денежных средств
4. Сравнительная характеристика ценовых мультипликаторов и оптимальная сфера их применения для оценки российских компаний.
1. Коэффициент капитализации и ставка дисконта как инструменты принятия управленческих решений.
2. Методы расчета ставки дисконта и коэффициента капитализации.
3. Методы определения безрисковой ставки.
5. Методы прогнозирования денежных потоков от объекта недвижимости

Тема 4. Сравнительный подход к оценке недвижимости: инструменты и методы 

1. Источники рыночной информации в оценке недвижимости.
2. Методы исследования рынка недвижимости.
3. Методы прогнозирования рыночной конъюнктуры на рынке недвижимости.
4. Методики оценки жилья.
5. Оценка проекта инвестиций в недвижимость, обремененного ипотекой.
6. Оценка эффективности инвестиций в недвижимость (специфика и методы расчета показателей).
7. Оценка объектов незавершенного строительства (особенности оценки развивающихся комплексов объектов недвижимости).

Тема 5. Затратный подход к оценке недвижимости 
 
1. Оценка недвижимости в целях страхования.
2. Оценка недвижимости в целях налогообложения.
3. Оценка недвижимости в целях переоценки основных средств (фондов). 
4. Оценка недвижимости в бухгалтерском (финансовом) и налоговом учете.
5. Методы расчета износа (амортизации) по объектам недвижимости в финансовом и налоговом учете.
6. Учет историко-культурного аспекта в оценке недвижимости (оценка памятников).
7. Методология оценки земельных участков.
8. Кадастровая оценка земель.
9. Анализ наилучшего и наиболее эффективного использования: применение в российских условиях.

Тема 6. Оценка стоимости земли 
1. Оценка стоимости земельного участка.
2. Оценка залоговой стоимости земли.
3. Оценка земельного участка, обремененного ипотекой.
4. Анализ точности и достоверности результатов оценки (определение степени рассеяния значения показателя стоимости через абсолютную погрешность, коэффициент вариации, относительную погрешность).
Основные принципы ценообразования в оценочной деятельности

3.3. Методические рекомендации по самостоятельной подготовке к практическим занятиям

Задачи для практических занятий

Студенту также предлагается на практических занятиях решить задачи, приведенные ниже.

Тема 3. Доходный подход к оценке недвижимости
	Задача 1 
Какая сумма будет накоплена на счете, если в течение пяти лет ежегодно вносить 150 тыс. руб., а банк начисляет на вклад 7 % годовых.

Задача 2
Какую сумму можно ежегодно снимать со счета в течение 10 лет, если первоначальный вклад равен 5 тыс. тыс. руб.? Банк начисляет ежегодно 14 % и при условии, что снимаемые суммы будут одинаковы.

Задача 3
Необходимо определить сумму средств, которую необходимо положить на депозит под 10 % годовых, чтобы затем 5 раз снять по 2 тыс. тыс. руб.

Задача 4
Какую сумму необходимо поместить на депозит под 9 % годовых, чтобы через 8 лет накопить 25 тыс. тыс. руб.?

Задача 5
Первоначальный взнос составляет 600 тыс. руб., проценты начисляются ежегодно по ставке 10 %. Определить, какая сумма будет накоплена вкладчиком через четыре года.

Задача 6
Достаточно ли положить на счет 80 тыс. руб. для приобретения через 5 лет дома стоимостью 850 тыс. руб.?  Если банк начисляет процент ежемесячно, годовая ставка 6 %

Задача 7
Чистый денежный поток предприятия на конец пятого года предполагается равным 100 тыс. руб. Ожидается, что чистый денежный поток предприятия будет расти каждый год с постоянной скоростью (g) 10 %. Средневзвешенная стоимость капитала (WACC) 14 %. Определить текущее значение остаточной стоимости капитала. 

Задача 8
Ожидаемый чистый денежный поток предприятия на конец первого года равен 350 тыс. руб., на конец второго года – 600 тыс. руб., на конец третьего года – 850 тыс. руб. В дальнейшем прогнозируется ежегодный рост (g) 10 % чистого денежного потока. Средневзвешенная стоимость капитала 14 %. Определить текущую стоимость предприятия.

Задача 9
Банк выдает кредит на сумму 2 тыс. тыс. руб. на срок 8 лет, процентная ставка составляет 10 % годовых. Составить план погашения долга с помощью простой ренты постнумерандо, с применением метода Ринга и метода Хоскольда.

Задача 10
С использованием алгоритмов капитализации прибыли определить ожидаемую стоимость предназначенного для аренды 10-этажного офисного здания площадью 8 тыс. кв. м при годовой арендной плате за сдаваемые в аренду офисные помещения в 300 дол. за 1 кв. м, налоговых платежах за землю под зданием в 500 дол. /кв. м в год  и совокупных расходах на содержание здания и др. в размере 1,5 млн дол. в год. Считать, что доходность аналогичного бизнеса составляет 10 %.

Задача 11
Денежный поток в последний год реализации проекта – 4 000 тыс. руб., ожидаемые долгосрочные темпы роста денежного потока 4 %, ставка дисконта для собственного капитала 18 %. Чему будет равна остаточная стоимость бизнеса?

	Задача 12
Рассчитайте денежный поток для собственного капитала за два последних года. Какова была бы величина денежного потока для собственного капитала в отчетном году, если собственный оборотный капитал составлял бы такую же долю в процентах от объема выручки, как и в предыдущем году. Собственный оборотный капитал в предшествующем периоде предыдущего года равнялся 192 млн. руб., а капитальные вложения – 13 млн. руб.
Данные для расчета денежного потока:
	Показатель, млн. руб.
	Предыдущий год
	Отчетный год

	Выручка
	600
	680

	Себестоимость продаж
	448
	530

	Прибыль от продаж
	(?) 
	(?) 

	Проценты к уплате
	(?) 
	(?) 

	Налог на прибыль
	28
	27

	Чистая прибыль
	(?) 
	(?) 

	Амортизация
	13
	16

	Собственный оборотный капитал
	180
	239

	Капитальные затраты
	15
	18



Задача 13
Вычислите денежный поток для собственного капитала и бездолговой денежный поток за два года. Найдите величины прогнозного денежного потока для собственного капитала и для бездолгового денежного потока, если выручка и все расходы (включая амортизацию и капитальные затраты) в прогнозном периоде возросли на 5 %, а собственный оборотный капитал не изменился. 
Собственный оборотный капитал в предшествующем периоде предыдущего года равнялся 40 млн. руб., а долгосрочная задолженность 1800 млн. руб.
	Данные для расчета денежного потока:
	Показатель, млн. руб.
	Предыдущий год
	Отчетный год

	Выручка
	4960
	5690

	Себестоимость продаж
	3620
	3900

	Прибыль от продаж
	(?) 
	(?) 

	Проценты к уплате
	150,0
	160,0

	Налог на прибыль
	238
	326

	Чистая прибыль
	(?) 
	(?) 

	Амортизация
	560
	585

	Собственный оборотный капитал
	80,0
	-250,0

	Долгосрочная задолженность
	2020
	2300,0

	Капитальные затраты
	700
	800



Задача 14
Рассчитайте суммарную будущую стоимость денежного потока, накапливаемого под 8 %. Денежный поток возникает в конце года: первый год – 100 тыс. руб., второй год – 800 тыс. руб., третий год – 0 тыс. руб., четвертый год – 300 тыс. руб.

Задача 15
Вычислите суммарную текущую стоимость денежного потока, возникающего в конце года, если дисконтная ставка равна 12 %. Денежный поток: первый год – 200 тыс. руб., второй год –0 тыс. руб., третий год – 500 тыс. руб., четвертый год – 900 тыс. руб.
Задача 16
Достаточно ли положить на счет 50 тыс. руб. для приобретения через 7 лет дома стоимостью 700 тыс. руб.? Банк начисляет процент ежеквартально, годовая ставка – 40 %.

Задача 17
Какую сумму целесообразно заплатить инвестору за объект недвижимости, который можно эффективно эксплуатировать пять лет? Объект в конце каждого года приносит доход по 350 тыс. руб. Требуемый доход на инвестиции – 20 %.

Задача 18
Стоимость пятилетнего обучения в вузе составляет 120 тыс. руб. Плата перечисляется ежегодно равными долями. Какую сумму необходимо положить в банк, начисляющий 6 % годовых, если по условиям договора банк принимает обязательства по перечислению в вуз платы за обучение?

Задача 19
Рассчитайте текущую стоимость потока арендных платежей, возникающих в конце года, если годовой арендный платеж первые четыре года составляет 400 тыс. руб., затем он уменьшится на 150 тыс. руб. и сохранится в течение трех лет, после чего возрастет на 350 тыс. руб. и будет поступать еще два года. Ставка дисконта – 10 %.

Задача 20
Объект в течение восьми лет обеспечит в конце года поток арендных платежей по 280 тыс. руб. После получения последней арендной платы он будет продан за 11 500 тыс. руб. Расходы по продаже составят 500 тыс. руб. Рассчитайте совокупную текущую стоимость предстоящих поступлений денежных средств, если вероятность получения запланированной суммы аренды и продажи требует применения ставок дисконта в 10 % и 20 % соответственно.

Задача 21
Вычислите ежегодный платеж в погашение кредита в сумме 40 тыс. руб., выданного на пять лет под 11 %.

Задача 22
Коттедж стоимостью 2000 тыс. руб. куплен в рассрочку на 12 лет под 18 % годовых. Какова стоимость ежегодного равновеликого взноса в погашение долга?

Задача 23
Какую сумму в течение 10 лет необходимо в конце года откладывать под 18 % годовых, чтобы купить дачу за 500 тыс. руб.?

Задача 24
Сколько надо положить на счет в банк под 16 % годовых, чтобы через 5 лет купить квартиру за 1500 тыс. руб.

Задача 25
Рассчитайте текущую стоимость денежных потоков: а) при постоянной ставке дисконтирования, равной 13 %; б) при снижающейся ставке дисконтирования, равной по годам: 13, 12, 11, 10, 9% соответственно.
Прогнозируется получение предприятием следующих денежных потоков (млн. руб.):
первый год – 100;				
второй год – 150;				
третий год – 180;
четвертый год – 190;
пятый год – 220.

Задача 26
Определите расчетный коэффициент бета для оцениваемой компании не имеющей аналогов, можно использовать расчетный, или бухгалтерский коэффициент бета. Для этого нужна информация по величине чистой прибыли оцениваемой компании за несколько лет и по изменению чистой прибыли для какой-либо представительной выборки компании;
	год
	Чистая прибыль оцениваемой компании, млн. руб.
	Изменение чистой прибыли по представительной выборке компании, %

	1
	10
	+7

	2
	15
	+10

	3
	18
	+5

	4
	18,5
	-10

	5
	19
	-8

	6
	22
	+6


          
         Задача 27
         Рассчитайте внутреннюю ставку доходности проекта стоимостью 2000 млн. руб., если он в течение семи лет обеспечивает ежегодный доход 380 тыс. руб.
1. Определите, какой будет сумма вклада через два года, если первоначально было вложено 1 500 руб. под 8 % годовых с ежегодным начислением сложных процентов.
            
          Задача 28
          Какой должна быть первоначальная сумма вклада, если вкладчик желает получить по истечении года 140 000 руб.? Известно, что банковский процент составляет 7 % годовых с ежеквартальным начислением процентов.

           Задача 29 
          Клиенту необходимо выбрать между единовременной выплатой средств сегодня и трех летним аннуитетом с выплатой по 500 руб. в год. При этом полученная сумма будет временно свободной, поэтому будет инвестироваться на банковский депозит, приносящий 5 % годовых. Какой при этих условиях должна быть сумма единовременного платежа, чтобы выбор любого из вариантов был равнозначен.

Тема 4. Сравнительный подход к оценке недвижимости: инструменты и методы 
Задача 1
Чистый денежный поток на конец четвертого года предполагается равным 100 тыс. руб. Ценовой мультипликатор «цена/денежный поток» равен 8. Альтернативные издержки по инвестициям 12 %. Определить текущее значение остаточной стоимости объекта недвижимости.

Задача 2
Переоцененная рыночная стоимость объекта недвижимости равна 600 тыс. руб., отраслевой коэффициент отношения чистой прибыли к собственному капиталу – 10 %, среднегодовая чистая прибыль предприятия за последние пять лет – 70 тыс. руб., коэффициент капитализации прибылей предприятия – 12 %. Определить стоимость гудвилла предприятия.

Задача 3
Владелец W сдает помещение для магазина арендатору V (на условиях полной ответственности арендатора V за ремонт и страхование; таким образом, арендная плата является чистой прибылью собственника W). Арендная плата фиксирована и составляет 30 тыс. дол. за помещение в год.
Арендатор V хочет сдать помещение в субаренду. Площадь помещения: 14 х 5 м. Подобный, рядом расположенный магазин, площадью 15 х 4 м был недавно сдан в аренду (аналогично – на условиях полной ответственности арендатора за ремонт и страхование) за 37 тыс. дол. в год.
1. Определить ожидаемую годовую прибыль арендатора V после сдачи магазина в субаренду.
2. Определить стоимость бизнеса Aw для собственника W и стоимость бизнеса Av для арендатора V при условии, что известен показатель доходности от сдачи торговых помещений в аренду – 10% (метод аналогий и капитализации прибыли).

Задача 4
Компания А считается сопоставимой с компанией Б. В текущем году чистая прибыль после уплаты налогов компании Б составила 400 тыс. руб. Число ее акций в обращении составляет 100 тыс. шт. Предположим, что мультипликатор «Цена / Прибыль» у сопоставимой компании А равен 20. Какова стоимость одной акции компании Б при прочих равных условиях?

Задача 5
Вы хотите оценить компанию «Мир» по методу компании-аналога. Компания «Волга» считается сходной, поэтому она может быть использована как аналог:
	Отчет о прибылях
	«Мир», тыс. руб.
	«Волга», тыс. руб.

	Выручка (нетто)
	90 000
	110 000

	Себестоимость проданных товаров
	70 000
	82 500

	Валовая прибыль
	20 000
	27 500

	Амортизация
	11 600
	11 000

	Прибыль до уплаты процентов и налогов
	8400
	16 500

	Проценты к уплате
	800
	1100

	Налогооблагаемая прибыль
	7600
	15 400

	Налоги
	1600
	3850

	Чистая прибыль
	6000
	11 550

	«Цепа / Прибыль» 
	-
	15

	«Цена / Денежный поток»
	-
	5


Оцените рыночную стоимость, используя коэффициенты «Цепа / Прибыль» и «Цена / Денежный поток» по методу компании-аналога.

Тема 5. Затратный подход к оценке недвижимости 
Задача 1
Первоначальная стоимость объекта равна 800 тыс. руб., накопленная амортизация – 300 тыс. руб., индекс переоценки – 2. Определить восстановительную стоимость объекта, сумму дооценки первоначальной стоимости до восстановительной, сумму износа по отношению к восстановительной стоимости, сумму дооценки износа. 

Задача 2
Одноэтажное офисное здание находится в долгосрочной аренде. Площадь здания 800 кв. м; здание построено 10 лет назад и предполагаемый общий срок его жизни 50 лет. Из сравнения с аналогичными зданиями следует, что: ставка аренды составляет 150 дол. /кв. м, показатель доходности арендного бизнеса 20 %, удельные затраты на строительство подобного нового здания 800 дол. /кв. м.
Для включения в отчетный доклад оценщика надо рассчитать следующие оценки: капитализированную стоимость действующего арендного здания, его остаточную восстановительную стоимость и остаточную стоимость земельного участка, на котором расположено здание.

Задача 3
Определить остаточную восстановительную стоимость офисного здания, имеющего следующие характеристики. Площадь здания составляет 1,5 тыс. кв. м; здание построено 15 лет назад и предполагаемый общий срок его жизни – 60 лет. Из нормативной практики строительных предприятий следует, что удельные затраты на строительство точно такого же нового здания составляют 700 дол. /кв. м.

Задача 4
Определить остаточную стоимость замещения для здания больницы, построенной 20 лет назад, используя следующую информацию:
· известные проектные затраты на сооружение современного аналога такой же больницы составили 5тыс. тыс. дол.;
· в проект новой больницы, наряду с применением современных нормативов (экологических, строительных, здравоохранения и т. д.), было дополнительно (в сравнении с оцениваемой больницей) включено ее оснащение комплексом средств оптоволоконной связи сметной стоимостью в 300 тыс. дол.;
· экспертами, с учетом произведенных в течение прошедших 20 лет работ по нормативному содержанию объекта, установлена общая длительность жизненного цикла оцениваемой больницы – 60 лет. 

Задача 5
Оценивается предприятие со следующими данными по балансу:
основные средства – 500 млн. руб., запасы – 100, дебиторская задолженность – 100, денежные средства – 50, долги – 600 млн. руб. Корректировки составляют: основные средства на +30 %, запасы – (10%), дебиторская задолженность – (20%). По денежным средствам и долгу корректировка не проводится. Вычислите оценочную стоимость предприятия по методу накопления активов.
           
            Задача 6
Рассчитайте внутреннюю ставку доходности проекта стоимостью 2000 млн. руб., если он в течение семи лет обеспечивает ежегодный доход 380 тыс. руб.

Тема 6. Оценка стоимости земли 
Задача 1
Стоимость земельного участка, купленного за 15 тыс. руб., ежегодно увеличивается на 14 %. Сколько будет стоить участок через четыре года после приобретения?

Задача 2
Чистый земельный доход равен 800 тыс. руб., коэффициент капитализации земельных доходов – 8 %. Определить стоимость земельного участка методом капитализации дохода.

Задача 3
Стоимость земельного участка, купленного за 300 тыс. руб., ежегодно увеличивается на 12 %. Сколько будет стоить участок через 3 года после его приобретения?

Задача 4
Определить максимально допустимые для застройщика затраты на приобретение права аренды земельного участка под строительство жилого здания со следующими параметрами:
· площадь возводимого здания составляет 5 тыс. кв. м;
· удельные затраты на строительство составляют 600 дол. за 1 кв. м.
Аналогичное жилое здание площадью 3 тыс. кв. м было недавно продано на рынке жилых объектов за 1,4 млн дол. Расчеты произвести с использованием метода остатка и метода аналогий.
Задача 5
. Определите рыночную стоимость свободного участка земли площадью 0,05 га, если известны цены продаж трех сравниваемых свободных участков. Ежегодный рост цен на землю составляет 14 %.

	Участки
	Цена продажи, тыс. руб.
	Время продажи, мес.
	Площадь, га
	Естественное плодородие

	1
	5 600
	2
	0,04
	то же

	2
	4 800
	8
	0,04
	на 3 % хуже

	3
	4 000
	12
	0,032
	то же



2. Стоимость земли, купленной за 39 млн. руб., ежегодно повышается на 2,5 %. Определите стоимость земли через 25 лет.

3.4. Задачи для самостоятельного решения

Типовое решение задач

Задача 1.
           Необходимо определить стоимость 20-квартирного жилого дома. Имеется рыночная информация о 3-х недавних продажах сопоставимых жилых домов. Эти рыночные данные подтверждены и покупателями, и продавцами.
	Сопоставимый
объект
	Продажная цена, руб.

	Число квартир
	Потенциальная
валовая выручка, руб.

	Дом №1
	6000 000
	25
	1000 000

	Дом №2
	7500 000
	30
	1 280 000

	Дом №3
	4500 000
	18
	740 000


           Сопоставимый объект №1 наиболее близок по своим удобствам и местоположению к объекту оценки, однако его ландшафт лучше, и это отличие оценено в 50 000 рублей. Мусоропровод объекта №1 такой же как у оцениваемого объекта, его стоимость составляет 160 000 рублей. Объект №1 продан три месяца назад.
            Объект №2 также имеет мусоропровод; объект продан шесть месяцев назад при благоприятных условиях финансирования. Последний элемент (т.е. благоприятные условия финансирования) добавил к цене 150000 рублей по сравнению с обычными условиями финансирования.
            Сопоставимый объект №3 находится в 2-х кварталах от автобусной остановки, тогда как оцениваемый объект – в 8 кварталах. Считается, что каждый лишний квартал от автобусной остановки отнимает 30 000 рублей от цены объекта. Объект №3 продан 2 дня назад. У него нет мусоропровода.
          Темп роста цен на данный вид недвижимости на местном рынке составили 0,5% в месяц.

Решение.
           Внесение поправок осуществляется табличным способом. Контрольные расчеты приведены в таблице.
Таблица 1– Внесение поправок при определении стоимости оцениваемого объекта (в руб.)
	Характеристика
	Оцениваемый объект
	Сопоставимый объект

	
	
	№1
	№2
	№3

	Продажная цена
	-
	6000000
	7500000
	4500000

	Дата продажи
	Сейчас
	1,5%
+90 000
	3%
+225000
	0


	Мусоропровод
	Есть
	Есть
	Есть
	Нет

	Окружающий
ландшафт
	Достаточный
	Лучший
-50 000
	Достаточный
	Достаточный
+160 000

	Финансирование
	Рыночное
	Рыночное
	Льготное
-150 000
	Рыночное


	Местоположение
	-
	Схожее
	Схожее
	Лучшее
-180000

	Уточненная продажная цена
	
	6040 000
	7575 000
	4480 000


	Число квартир
	20
	25
	30
	18

	Цена 1 квартиры
(уточненная)
	
	241600
	252500
	248880


	Средняя уточненная
цена квартиры
	247660

	
	
	


          Откорректированные цены на квартиры колеблются от 241600 руб.  до 250250 руб.; поскольку жилой дом №1 близок по своим характеристикам к оцениваемому дому по размерам, местоположению и времени продажи, а также поскольку корректировка его цены требует немногих поправок, ему был придан наибольший вес при согласовании результатов и определении итогового результата.
          Таким образом, стоимость оцениваемого объекта составила в расчете на одну квартиру 247 660руб.

Задача 2.
         Необходимо рассчитать стоимость жилого дома методом сравнения продаж, находящегося в муниципальной собственности, для дальнейшей оплаты арендной платы.
Исходные данные:
· 36 квартирный дом общей площадью 60 ;
· 56 квартирный дом общей площадью 85 ;
· эксплуатационные расходы на каждую квартиру 800 руб. в месяц;
· прочие доходы с помещения 600 руб.;
· незанятость помещений 5%;
· дополнительные эксплуатационные расходы 120 руб. в месяц;
· сопоставимая информация о продаже жилья на рынке недвижимости.
	Недви-жимость

	Дата
продажи

	Норма
капитализации, %
	Коэф.
валовой
ренты
	Цена
1 , руб.
	Цена за помещение, руб.

	
	
	
	
	
	2 комн.
квартира
	3 комн.
квартира

	1
	Март 10
	10,5
	6,1
	11 000
	660 000
	935 000

	2
	Апрель 10
	10,2
	6,9
	10 800
	648 000
	918 000

	3
	Май 10
	10,4
	6,7
	12 000
	720 000
	1020000

	4
	Июнь 10
	10,6
	6,6
	11 600
	696 000
	986 000



Решение.
Эксплуатационные расходы
800 руб. × 36 квартир = 28800 руб.
800 руб.  × 56 квартир = 44800 руб.
28800 руб. + 44800 руб.   = 73600 руб.
валовый объем 73600 руб. × 12 мес. = 883200 руб.
прочие доходы 600 руб. × (36 + 56) = 55200 руб.
 потери по причине незанятости помещений 883200 руб.  × 0,05 = 44600 руб.
фактический валовый доход 883200 руб. – 44600 руб. + 55200 руб.  = 843800 руб.
дополнительные эксплуатационные расходы 
120 руб.  × 12 мес. × 92 квартиры = 132480 руб.
чистый доход от эксплуатации 843800 руб.  – 132480 руб.  = 711320 руб.
стоимость, основанная на норме капитализации
R= (10,5+10,2+10,4+10,6) /4=10,425 руб.
MV = 211320/10,425 = 68,232134 руб.

Задача 3. 
Оценка дачи затратным методом.
          Исходные данные:
· общая площадь здания  (S) = 100 ;
· стоимость 1  здания = 3000 руб.
· общая площадь гаража (S) = 30 .
· стоимость 1 гаража = 1000 руб.; 
· стоимость всех других сооружений на даче = 20000 руб.
· устранимый физический износ дачи = 30000 руб.
· неустранимый физический износ дачи = 20000 руб.
· устранимое функциональное устаревание = 10000 руб.
· рыночная стоимость земельного участка = 15000 руб.

1. Определить какова полная стоимость воспроизводства дачи и всех находящихся сооружений?
Решение:
100  × 3000  руб. = 300000 руб.
30  × 1000 руб.  = 30000 руб.
300000 руб. + 30000 руб. = 330000 руб.
330000 руб. + 20000 руб. = 350000 руб.

2. Какова сумма всего накопленного износа, вычитаемого из полной стоимости воспроизводства дачи?
Решение:
30000 руб.  + 20000 руб. +10000 руб.  = 60000 руб.

3. Какова общая расчетная стоимость дачи, определенная в соответствии с затратным подходом?
Решение:
350000 руб.  –  60000 руб. + 15000 руб. = 30500 0 руб.
Задача 4. 
Расчет стоимости земельного участка методом его развития.
          Инвестор планирует купить свободный земельный участок размером 8 га, разбить его на 32 индивидуальных участка, построить на них садовые домики и продать, получив прибыль. Общая выручка от продажи всех индивидуальных участков составляет 800 000 руб.  (25000 руб. × 32 участка).
         Затраты на освоение составили 400 000 руб., затраты на управление и охрану – 20 000 руб. Затраты на продажу – 30 000 руб., текущие расходы (страхование, налоги и пр.) – 20000 руб., предпринимательская прибыль – 60000 руб.  Таким образом, затраты с предпринимательской прибылью составили 530 000 руб.
          Разработан график продаж, в котором предусмотрена продажа одного индивидуального участка в месяц, т. е. выручка составит 25 000 руб. в месяц.    Эта выручка дисконтируется в текущую стоимость по ставке 12% за 32-месячный период, что составляет 681 740 руб. Таким образом, стоимость неосвоенного земельного участка составит 151 740 руб. (681740 руб.  – 530 000 руб.)

Задача 5 
          Необходимо оценить 2-этажный офис. Его потенциальная рентная валовая выручка составляет 400 000 рублей. Имеется рыночная информация о продаже трех объектов, сопоставимых с оцениваемым.
	Сопоставимый
объект
	Продажная
цена, руб.
	Потенциальная
валовая рента, руб.
	Валовый рентный
мультипликатор

	Офис 1
	1600 000
	400 000
	6,00


	Офис 2
	1750 000
	328 000
	5,86


	Офис 3
	1450 000
	274 000
	6,08



Решение.
      Итоговый валовый рентный мультипликатор 5,980. 
Тогда 400 000   руб.  × 5,980 = 2039200 руб., что составляет стоимость оцениваемого офиса.

Задача  6.
          Определить стоимость магазина, ожидаемая годовая прибыль от которого 65 000 долл. На рынке недвижимости эксперт-оценщик обнаружил следующие достоверные данные (в долларах).
	Сопоставимый
магазин
	Прибыль (П)
	Продажная цена (С)
	Коэффициент
капитализации (П / С)

	Магазин 1
	72 000
	600 000
	0,120

	Магазин 2
	85 500
	750 000
	0,110

	Магазин 3
	47 250
	450 000
	0,105



Решение.
Общий коэффициент капитализации 0,115 или 11,5%. Тогда стоимость оцениваемого объекта (Со) составит: Со = 65 000 долл. / 0,115 = 565 217 долл.

Условия задач для самостоятельного решения

Задача 1
         Стоимость покупки дома в данный момент составляет 800 000 руб. по мнению экспертов через 5 лет этот дом можно будет продать за 1000 000 руб. Что предпочтете Вы: купить дом или положить деньги на депозит. Текущая ставка процента равна 10.

Задача 2
         Определить сумму, которая будет накоплена на счете, приносящем 12% годовых к концу 6-го месяца, если ежемесячно откладывать на счет 1000 рублей если:
а платежи осуществляются в начале каждого месяца;
б) платежи осуществляются в конце каждого месяца.
 
Задача 3 
          Молодожены решили накопить деньги на квартиру стоимостью 18 000 долл. Для этого они ежемесячно откладывают на счет 200 долл. Сколько лет потребуется, чтобы   накопить необходимую сумму, если ставка годовых 12%?

Задача 4 
          Нина Ивановна откладывает деньги к выходу на пенсию через 5 лет. Она только что внесла на счет 500 рублей, на который будет ежемесячно начисляться 12% годовых. Она собирается откладывать такую сумму в начале каждого месяца до самого выхода на пенсию. Какой суммой она будет располагать, выйдя на пенсию?

Задача 5
          Какую сумму необходимо поместить на депозит под 10% годовых, чтобы через 5 лет накопить 600 тыс.. руб. на покупку квартиры?

Задача 6 
          Какую сумму необходимо положить на депозит под 10% годовых, чтобы через 5 лет снять 3000 рублей?

Задача 7 
          Какие равномерные суммы можно ежегодно снимать со счета в течении 5 лет, если первоначальный вклад равен 15 тыс. руб. Банк ежегодно начисляет 10 % годовых?

Задача 8 
         Через 5 лет у Вас есть возможность перекупить бизнес за 150 тыс. долл. Какую сумму Вы должны откладывать на счет в банке ежеквартально, чтобы накопить необходимую сумму, если банк предлагает 16% годовых?

Задача 9 
         Какова текущая стоимость рубля, который будет получен через год, при годовой ставке дисконта 10%.

Задача 10
          Вы уезжаете за границу на два года и сдаете свою квартиру в аренду за 2000 рублей в месяц, идущих на Ваш счет авансовыми платежами под 12% годовых. Какова текущая стоимость такой аренды?

Задача 11 
          Что выгоднее: получать ежегодно в течении 10 лет в конце каждого года по 25 000 руб. или 125 000 руб. – один раз, но сегодня, если ставка дохода 12%.

Задача 12
          Для покупки квартиры Вы взяли в кредит 16 000 долл. на 15 лет под 20% годовых. Какими должны быть Ваши годовые платежи по кредиту, чтобы он был полностью погашен в указанный срок (и кредит, и проценты по нему).

Задача 13 
           Владелец кафе предполагает в течение 6 лет получать ежегодный доход от аренды в сумме 200 тыс. руб. В конце 6-го года кафе будет продано за 4000 тыс. рублей. Расходы по ликвидации составляют 5% от продажной цены. Прогнозирование доходов от аренды имеет большую степень вероятности, чем возможность продажи объекта за указанную цену. Различия в уровне риска определяют выбранные оценщиком ставки дисконта для дохода от аренды и продажи: 8% и 20% соответственно. Определить стоимость кафе.

Задача 14 
           Определить текущую стоимость совокупного дохода, если аренда магазина принесет владельцу в течении 3-х лет ежегодный доход в 750 тыс. рублей, а последующие 5 лет ежегодный доход составит 650 тыс. рублей. Ставка дисконта 10%.

Задача 15
         Определить по объекту недвижимости:
· полную стоимость, 
· суммарный взнос,
· рыночную стоимость.
Исходные данные:
· на участке имеется дом площадью 2500 ,  стоимость воспроизводства дома, включая прямые и косвенные затраты, составляет 50 денежных единиц за 1 ;
· стоимость воспроизводства гаража площадью 300  – 20 денежных единиц за 1;
· стоимость воспроизводства всех сооружений во дворе 10 000 денежных единиц; общий устранимый физический износ 5000 денежных единиц;
· общее неустранимое функциональное устаревание 5000 денежных единиц; стоимость земли, исходя из сопоставимых продаж 50 000 денежных единиц. 
Какой подход применяется при оценке?

Задача 16
           Проводя оценку объекта недвижимости, оценщик установил, что аналогичный объект в том же секторе рынка недвижимости продан за 350 000 руб. После реконструкции отчета по этому объекту оценщик установил, что чистый операционный доход по нему 85 000 рублей. Требуется определить общую ставку капитализации.

Задача 17
           Сопоставимый объект был продан за 1 млн. рублей. От оцениваемого объекта он имеет пять основных отличий:
· уступает оцениваемому на 5% (+5%);
· лучше оцениваемого на 7% (-  7%);
· лучше оцениваемого на 4% (- 4%);
· уступает оцениваемому на 10% (+10%).
        Определить стоимость объекта, предполагая, что:
· отличия не имеют взаимного влияния,   = ?
· отличия оказывают взаимное влияние  = ? 
Задача 18
           Сопоставимый объект был продан за 100 млн. рублей.  Оцениваемый объект имеет отличия от сопоставимого:
· уступает оцениваемому на 5%;
· уступает оцениваемому на 4,5%;
· превосходит оцениваемый на 2,6%
· превосходит оцениваемый на 8%.
             Определить стоимость объекта, предполагая, что:
· отличия не имеют взаимного влияния,  = ?
· отличия оказывают взаимное влияние  = ?
Задача 19
           Двухкомнатная квартира с балконом была продана на 500 тыс. руб. дороже, чем такая же квартира без балкона. Трехкомнатная квартира с балконом была продана на 490 тыс. руб. дороже, чем такая же без балкона. Однокомнатная квартира с балконом была продана на 520 тыс. руб.  дороже, чем такая же без балкона.
          Определить величину корректировки на наличие балкона: М =?

Задача 20
           Объект оценки - двухкомнатная квартира вблизи метро на четвертом этаже без лифта, с балконом, раздельным санузлом. Имеется информация: средняя стоимость двухкомнатной квартиры, площадью 70  с  двумя балконами, совмещенным санузлом в трех остановках от станции метро стоит  2,5 млн. руб.
          Корректировочные данные:
· дополнительная площадь увеличивает стоимость на 22,5 тыс. руб. за 1;
· близость от станции метро увеличивает стоимость на 7%;
· раздельный санузел увеличивает стоимость на 4%;
· наличие лифта оценивается в 30 тыс. руб.;
· наличие балкона оценивается в 22,5 тыс. руб.
        Определить стоимость двухкомнатной квартиры.

Задача 21
          На сумму 10 тыс. руб. в течении месяца начисляются простые проценты по ставке 10% годовых. Какова будет наращенная сумма, если эта операция будет повторена:
- в течение первого квартала;
- в течение квартала, но год не високосный.

Задача 22 
          По условию годового депозита на 10 000 руб.  банком начисляются 20% годовых за первое полугодие, а затем ставка возрастает на 5% в квартал. Все начисления производят на первоначальную сумму. Какова будет величина вклада спустя год?

Задача 23
           Кредит под залог недвижимости в размере 100 000 руб. предоставлен под 15 % годовых сроком на 5 лет. Определить размер конечной выплаты.

Задача 24 
           Найти наращенную сумму долга, первоначальная сумма которого 100 000 руб. Срок погашения 1,5 года, годовая учетная ставка определена в размере 10%.

Задача 25
           Процентная ставка по условиям годового депозита составляет 10% годовых по сложному проценту с начислением банковских процентов в конце периода. Необходимо принять решение об эффективности вложения в конкретный проект 10 млн. руб., если известно, что по завершению проекта отдача составит 12 млн. руб., при условии, что:
- проект рассчитан на 2 года;
- проект рассчитан на 5 лет.

Задача 26
           Определить величину прибыли (П). Исходные данные:
- исходный капитал (I) 700 тыс. руб., 
-  временной период (Т) 4 года,
 - норма доходности (Е) 1 2%.

Задача 27	
          Определить величину исходного капитала (К). 
Исходные данные: 
- предполагаемая прибыль (П) 1000 тыс. руб.,
- норма доходности (Е) 10%.

Задача 28
         Определить величину доходности (Е). 
Исходные данные:
- вложенный капитал (К) 1000 тыс. руб., 
- требуемый объем прибыли (П) 1400 тыс. руб., 
- временной период (Т) 2года.

Задача 29
         Определить продолжительность жизненного проекта для достижения прибыли (Т). 
Исходные данные: 
- требуемый объем прибыли (П) 2400 тыс. руб., 
- норма доходности (Е) 12%,
 - величина исходного капитала (К) 1600 тыс. руб.

Задача 30
         Рассчитайте стоимость объекта недвижимости, если его потенциальная годовая рентная выручка составляет 50 млн. руб. Имеется рыночная информация о продаже 3 объектов недвижимости, сопоставимых с оцениваемым.
	Сопоставимый
объект
	Продажная
цена, млн. руб.
	Потенциальная
валовая рента, млн. руб.
	Валовый рентный
мультипликатор

	Объект 1
	500
	120
	4,16

	Объект 2
	700
	1520
	4,66

	Объект 3
	400
	100
	4,00



Выберите правильный ответ, в млн. руб.
1) 203; 
2)154; 
3)213

Задача 31
          Необходимо оценить 2-этажный офис. Его потенциальная валовая выручка составляет 100 тыс. руб... Имеется рыночная информация продаже трех объектов, сопоставимых с оцениваемым.
	Сопоставимый
объект
	Продажная
цена, руб.
	Потенциальная
валовая рента, руб.
	Валовый рентный
мультипликатор

	Офис№1
	2600 000
	200 000
	8,00

	Офис№2
	3750 000
	928 000
	8,86

	Офис№3
	1450 000
	374 000
	8,08



Задача 32
           Какова общая стоимость офиса, определенная с помощью затратного подхода, если - стоимость участка земли составляет 480 000 руб.,
полная стоимость воспроизводства здания офиса – 1 500 000 руб., 
общий износ здания – 20% восстановительной стоимости.

Задача 33
           Офис оценен в 5 млн. долл. На момент оценки офиса доходность правительственных среднесрочных облигаций составляла 8,5%. По мнению эксперта - оценщика, дополнительный риск капиталовложений в офис, по сравнению с инвестициями в правительственные облигации равен 5%. 
          Затраты на управление инвестициями (поиск сфер вложения капитала и пр.) составляют 2%.
          Так как продажа данного объекта в случае необходимости займет некоторое время (по сравнению с возможностью быстрой реализации правительственных облигаций), эксперт - оценщик принимает премию на недостаточную ликвидность в размере 2%.
           Время, которое потребуется для возврата вложенного капитала, по расчетам типичного инвестора, составляет 20 лет. В связи с этим ставка возврата капитала составляет 5% (1/20). 
          Определить общий коэффициент капитализации кумулятивным методом.

Задача 34
          Необходимо определить стоимость 36-квартирного жилого дома
Имеется рыночная информация о 3-х недавних продажах сопоставимых жилых домов. Эти рыночные данные подтверждены и покупателями, и продавцами.
	Сопоставимый
объект

	Продажная цена,
руб.

	Число квартир
	Потенциальная
валовая выручка, руб.

	Дом  1
	12500 000
	25
	1000 000

	Дом  2
	16750 000
	30
	1 280 000

	Дом  3
	9450 000
	18
	740 000



          Сопоставимый объект 1 наиболее близок по своим удобствам и местоположению к объекту оценки, однако его ландшафт лучше, и это отличие оценено в 150 000 руб. Мусоропровод объекта 1 такой же как у оцениваемого объекта, его стоимость составляет 16 000 руб. Объект 1 продан три месяца назад.
         Объект 2 также имеет мусоропровод; объект продан шесть месяцев назад при благоприятных условиях финансирования. Последний элемент (т. е. благоприятные условия финансирования). Добавил к цене 150 000 руб. по сравнению с обычными условиями финансирования.
         Сопоставимый объект 3 находится в 2-х кварталах от автобусной остановки, тогда как оцениваемый объект – в 8 кварталах. Считается, что каждый лишний квартал от автобусной остановки отнимает 30 000 руб. от цены объекта. Объект 3 продан 2 дня назад. У него нет мусоропровода.
          Темп роста цен на данный вид недвижимости на местном рынке составили 0,5% в месяц.

Задача 35 
           Данные исследования рынка показали, что цена 1 нежилого помещения в Москве -  82,14 долл.  Площадь оцениваемого объекта недвижимости составляет 1738 . 
           Эксперт-оценщик считает, что оцениваемый объект стоит больше на 4500 долл. из-за своего прекрасного состояния, но на 2250 долл. меньше из-за того, что объект расположен в экологически нездоровой зоне. 
          Определите стоимость объекта недвижимости.

Задача 36
           Эксперт-оценщик рассчитал базовую рыночную стоимость объекта недвижимости 1 620 000 руб.  В тоже время эксперт считает, что хорошее состояние добавляет объекту стоимость на 180 000 руб., а неблагоприятный экологический фон снижает стоимость объекта на 3%, близкое расположение к автобусно-троллейбусным остановкам (12 маршрутов) увеличивает стоимость объекта на 5000 руб.
           Определить стоимость оцениваемого объекта.

Задача 37
           Определить стоимость здания, продажа которого состоится через 6 месяцев со дня оценки. Темп роста цены на данный вид недвижимости на местном рынке составляет 0,5% в месяц. Первоначальная стоимость объекта 8 млн. руб.
Расчет физического износа здания.
	Конструктивный
элемент
или выполненная
работа

	Удельный вес
конструктивного
элемента в процентах от общей стоимости
здания
	Процент износа
конструктивного
элемента

	Удельный вес
конструктивного
элемента в общей
стоимости здания


	Фундаменты
	8
	
	

	Стены и
перегородки
	20
	15
	

	Перекрытия
	13
	25
	

	Кровля
	4
	25
	

	Полы
	5
	20
	

	Проемы
	11
	20
	

	Отделочные
работы
	8
	35

	

	Внутренние
сантехнические и
электротехнические
устройства
 в том числе:
	24
	50

	

	отопление
	1,68
	50
	

	холодное
водоснабжение
	0,96
	60

	

	горячее
водоснабжение
	0,48
	50

	

	канализация
	1,2
	40
	

	электроснабжение
	10,8
	30
	

	вентиляция
	7,2
	15
	

	слабые токи
	1,68
	-
	

	Прочие работы
	7
	30
	

	Итого:
	100
	
	



Задача 38
           Сумма кредита составляет 300 тыс. руб., срок 3 года, ставка 20% годовых. Процентные выплаты заморожены до конца срока кредитования. Погашения кредита и процентов осуществляется шаровым платежом в конце срока. 
          Определить величину шарового платежа.

Задача 39
           Доля кредитных ресурсов в инвестициях составляет 70%. Ипотечная постоянная 0,15. Срок погашения кредита 15 лет. Ставка капитализации собственного капитала 12%. 
          Определить общую ставку капитализации методом связанных инвестиций – заемного и собственного капитала.

Задача 40
           В течение 6 лет недвижимость будет сдаваться в аренду за 50 тыс. руб., платежи будут поступать в конце года. Ставка дисконтирования 14%. В конце 6-го года объект недвижимости будет продан за 500 тыс. руб. 
          Какова текущая стоимость объекта недвижимости?

Задача 41
           Какова максимальная сумма будет уплачена сегодня за здание, которое, как предполагается, через 5 лет может быть продано за 3,0 млн. руб., если в продолжение этих 5 лет доходы от здания позволяет только покрывать расходы по его обслуживанию, а требуемая ставка дохода на инвестиции подобных проектов составляет 25% годовых:
а) 1,5 млн. руб.;
б) 1,0 млн. руб.;
в) 2,8 млн. руб.;
г) ни один из указанных вариантов.

Задача 42
        Рассчитать стоимость объекта недвижимости, если его потенциальная годовая рентная выручка составляет 45 млн. руб. Имеется рыночная информация о продаже трех объектов недвижимости, сопоставимых с оцениваемым.
	Сопоставимый
объект

	Продажная цена,
млн. руб.

	Потенциальная
Валовая рента, 
млн. руб.
	Валовый рентный
мультипликатор


	Объект 1
	420
	100
	5,6

	Объект 2
	680
	140
	5,0

	Объект 3
	500
	120
	5,3



Варианты ответов:
1) 216;
 2) 238;
 3) 284;
 4)253.

Ответы к задачам для самостоятельного решения
1. FV=1288руб.
Цена продаж через 5 лет составит 1000 руб. Выгоднее деньги положить на депозит.
2. FV1=6150 руб.; FV=6100 руб.
3. 5,5 лет
4. 40285 руб.
5. 372555 руб.
6. 1862,8 руб.
7. 1-1,5 тыс. руб.; 2- 1,5 тыс. руб.; 3 – 1,5 тыс. руб.; 4 – 1,5 тыс. руб.
8. 558 долл.
9. 909,1 руб.
10. 65090 – 36906
11. 1)250; 2)220.
12. FV = 246 тыс. долл.; R = 3,419 долл.
13. FV1=1467,2; при Е =0,08;
      FV2=1272,6; при Е = 0,2.
14. РV = 3009,4
15. 181000
16. 0,243
17.1 млн. 20 тыс. руб.
18. Va = 84 млн.1 00 тыс. руб.;
      Vб = 84 млн. 40тыс. руб.
19.М = 490тыс. руб.
20. 2млн.720тыс. руб.
21.1) 10,251 тыс. руб.
      2)10,249 тыс. руб.
22. 13,5 тыс. руб.
23. 201,357 тыс. руб.
24. 134 тыс. руб.
25. 12,1 млн. руб; 16,105 млн. руб. на депозит
33. 1680 000 руб.
34. 0,225
36. 145009
37. 1794,500 – 1795,0 – 18000,0
38. 5582,6—5600
39. 180+300=480
40. 14%
41. 422,45 – 420 тыс.. руб.

IV. Методические рекомендации по выполнению контрольной работы для студентов заочной формы обучения

4.1. Методические указания по выполнению контрольных работ

	Контрольная работа должна быть выполнена с применением печатающих и графических устройств вывода ЭВМ на одной стороне листа белой бумаги А4. Поля – сверху, снизу, справа по 2 см., слева – 3 см. Полуторный интервал, кегль – 12, абзацный отступ – 1,3 см., отступы до и после абзаца – 0, двухстороннее выравнивание, установлены переносы. В некоторых случаях по согласованию с преподавателем работа может быть выполнена в рукописном или машинописном виде. В этом случае остаются в силе требования о размерах полей страницы, абзацного отступа, отступах до и после абзаца, выравнивании. Контрольная работа должна быть обязательно прошита.
Контрольную работу следует выполнять в соответствии с требованиями, предъявляемыми к работам данного рода. На титульном листе контрольной работы указываются: наименование вуза, факультета, кафедры, специальность, шифр, фамилия и инициалы студента, вариант контрольной работы, должность, фамилия и инициалы преподавателя. Образец титульного листа имеется на стенде кафедры бухгалтерского учета, анализа, аудита и налогообложения. В обязательном порядке она должна содержать условие задачи, методики её решения, аналитические расчеты и выводы по результатам анализа. Изложение материала должно быть грамотным, четким, понятным, последовательным и логичным. 
Все страницы следует нумеровать, начиная с титульного листа. Цифру, обозначающую порядковый номер страницы, ставят в середине нижнего поля страницы. Номер на титульном листе не ставится. 
Все таблицы должны быть выполнены аккуратно, пронумерованы, озаглавлены. Порядковый номер таблицы проставляется в левом верхнем углу с ее названием арабскими цифрами. В каждой таблице следует указывать единицы измерения показателей, период времени, к которому относятся данные. Если единица измерения в таблице является общей для всех числовых табличных данных, то ее приводят в заголовке таблицы после ее названия.
Формулы выводятся сначала в буквенном выражении, затем дается расшифровка входящих в них индексов, величин.
В конце работы необходимо поставить дату окончания работы и подпись. 
Выполненная и надлежащим образом оформленная работа сдается на проверку на кафедру за 10 дней до начала сессии. После проверки преподавателем при наличии существенных замечаний она возвращается студенту на доработку. Если работа получила положительный отзыв преподавателя, то она считается зачтенной. Студенты, не получившие зачета по контрольной работе, к экзамену (зачету) не допускаются.

4.2. Задания для контрольных работ

Контрольная работа состоит из теоретического вопроса и трех задач. Вариант контрольной работы выбирается по порядковому номеру студента в экзаменационной ведомости. Варианты контрольных работ студентов в одной группе не должны повторяться.

ВАРИАНТ 1.
1. Обзор рынка услуг оценочных фирм и индивидуальных предпринимателей (оценщиков) в России.
2. Задачи. 

ВАРИАНТ 2.
1. Становление и развитие оценочной деятельности в Российской Федерации.
2. Задачи.

ВАРИАНТ 3.
1. Роль и значение оценки стоимости объектов недвижимости для развития экономики.
2. Задачи.

ВАРИАНТ 4.
1. Взаимосвязь оценки объектов недвижимости и развития бизнеса.
2. Задачи.

ВАРИАНТ 5.
1. Взаимосвязь оценки объектов недвижимости и стоимости компании.
2. Задачи.

ВАРИАНТ 6.
1. Факторы, влияющие на величину стоимости объекта недвижимости.
2. Задачи.

ВАРИАНТ 7.
1. Проект отчета об оценке здания
2. Задачи.

ВАРИАНТ 8.
1. Проект отчета об оценке объекта незавершенного строительства
2. Задачи.

ВАРИАНТ 9.
1. Проект отчета об оценке сооружения
2. Задачи.

ВАРИАНТ 10.
1. Проект отчета об оценке земельного участка
2. Задачи.

ВАРИАНТ 11.
1. Макроэкономический анализ как основной источник внешней информации для оценки объекта недвижимости.
2. Задачи.

ВАРИАНТ 12.
1. Сравнительный анализ Международных, Европейских и Российских стандартов оценки недвижимости.
2. Задачи.

ВАРИАНТ 13.
1. Проект запроса информации для проведения оценки объекта недвижимости.
2. Задачи.

ВАРИАНТ 14.
1. Проект запроса информации для проведения оценки объекта оценки земельного участка.
2. Задачи.
ВАРИАНТ 15.
1. Проект запроса информации для проведения оценки объекта незавершенного строительства
2. Задачи.

ВАРИАНТ 16.
1. Современная информационная инфраструктура оценки и основные направления ее совершенствования.
2. Задачи.

ВАРИАНТ 17.
1. Обоснование альтернативности подходов к оценке объекта недвижимости.
2. Задачи.

ВАРИАНТ 18.
1. Методология оценки земельного участка.
2. Задачи.

ВАРИАНТ 19.
1. Особенности оценочной деятельности в развитых странах.
2. Задачи.

ВАРИАНТ 20.
1. Оценка залоговой стоимости недвижимости.
2. Задачи.

Задачи по вариантам

ВАРИАНТ 1.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Какой должна быть первоначальная сумма вклада, если вкладчик желает получить по истечении года 10 000 руб.? Известно, что банковский процент составляет 3 % годовых с ежеквартальным начислением процентов.
3. В прошлом году прибыль после уплаты налогов компании «ВИР» составила 200 тыс. руб., число выпущенных акций – 10 000 шт. Владельцы собирались превратить компанию в открытое акционерное общество и с этой целью хотят определить равновесную рыночную стоимость своих акций. Сопоставимая компания, акции которой находились в свободной продаже, имела соотношение «Цена / Прибыль», равное 5. Чему равна рыночная стоимость одной акции «ВИР»?

ВАРИАНТ 2.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Определите, какой будет сумма выплат по вкладу через два года, если первоначально было вложено 1 500 руб. под 9 % годовых с ежегодным начислением сложных процентов.
3. Допустим, что компания А считается сопоставимой с компанией Б. В текущем году чистая прибыль после уплаты налогов компании Б составила 400 тыс. руб. Число ее акций в обращении составляет 100 тыс. шт. Предположим, что мультипликатор «Цена / Прибыль» у сопоставимой компании А равен 16. Какова стоимость одной акции компании Б при прочих равных условиях?

ВАРИАНТ 3.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Клиенту необходимо выбрать между единовременной выплатой средств сегодня и трех летним аннуитетом с выплатой по 500 руб. в год. При этом полученная сумма будет временно свободной, поэтому будет инвестироваться на банковский депозит, приносящий 5 % годовых. Какой при этих условиях должна быть сумма единовременного платежа, чтобы выбор любого из вариантов был равнозначен.
3. Рассчитайте рыночную цену на акцию, используя следующую информацию:
	Чистая прибыль, тыс. руб.
	200

	Чистая прибыль на акцию, руб.
	2

	Всего собственный капитал, тыс. руб.
	2 000

	Рыночная цена / Балансовая стоимость
	3



ВАРИАНТ 4.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Определить будущую стоимость аннуитета, осуществляемого на условиях предварительных платежей при периоде платежей 5 лет, интервал платежей 1 год, сумма каждого отдельного платежа 1 000 руб., процентная ставка 5 % в год.
3. Вам представлена следующая информация: собственный капитал акционеров составил 1250 млн. руб., коэффициент «Цена / Прибыль» - 5, акций в обращении находится 25 млн. шт., коэффициент «Рыночная цена / Балансовая стоимость» - 1,5. Вычислите рыночную цену одной акции.
ВАРИАНТ 5.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Определите величину чистого денежного потока компании на основе балансового отчета на начало периода.

	Актив
	На начало
	На конец

	Основные средства 
	2000
	

	Запасы 
	230
	

	Дебиторская задолженность
	500
	

	Денежные средства
	400
	

	Всего активов
	3130
	

	Собственный капитал
	        
	

	Долгосрочные обязательства
	1500
	

	Кредиторская задолженность
	400
	

	Всего пассивов
	3130
	


	
В течение года произошли следующие изменения:
	Чистая прибыль
	500

	Амортизация
	120

	Прирост запасов
	50

	Прирост дебиторской задолженности
	(30)

	Прирост кредиторской задолженности
	60

	Прирост долга
	(100)



	Других изменений в денежных потоках не произошло.
3. Стоимость земли, купленной за 39 млн. руб., ежегодно повышается на 2,5 %. Определите стоимость земли через 25 лет.

ВАРИАНТ 6.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Определите рыночную стоимость свободного участка земли площадью 0,05 га, если известны цены продаж трех сравниваемых свободных участков. Ежегодный рост цен на землю составляет 14 %.
	Участки
	Цена продажи, тыс. руб.
	Время продажи, мес.
	Площадь, га
	Естественное плодородие

	1
	5 600
	2
	0,04
	то же

	2
	4 800
	8
	0,04
	на 3 % хуже

	3
	4 000
	12
	0,032
	то же



3. Номинальная ставка дисконтирования составила 30 %, индекс инфляции текущего года составил 16 %.Чему равна реальная ставка дисконтирования?

ВАРИАНТ 7.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Требуемая инвестором ставка дохода составляет 38 %  в номинальном выражении. Индекс цен в текущем году составил 18%. Рассчитайте реальную ставку дохода.
3. Рассчитайте рыночную цену на акцию, используя следующую информацию:
	Чистая прибыль, тыс. руб.
	400

	Чистая прибыль на акцию, руб.
	4

	Всего собственный капитал, тыс. руб.
	4 000

	Рыночная цена / Балансовая стоимость
	3





ВАРИАНТ 8.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Номинальная ставка дисконтирования составила 26 %, индекс инфляции текущего года составил 16 %. Чему равна реальная ставка дисконтирования?
3. На основании данных годового баланса производственного предприятия рассчитать коэффициенты ликвидности.

	АКТИВ
	ПАССИВ

	Основные средства                         4000
Запасы сырья                                      400
Незавершенное производство          200
Запасы готовой продукции               600
Дебиторская задолженность          1800
Денежные средства                           200
Прочие текущие активы                   500
	Собственные средства                    2000
Резервный капитал                         1000
Долгосрочная задолженность        2500
Краткосрочные кредиты                 1000
Кредиторская задолженность         1200
          

	БАЛАНС, тыс. руб.                      7700
	БАЛАНС, тыс. руб.                       7700



ВАРИАНТ 9.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Денежный поток в последний год реализации проекта – 2000 тыс. руб., ожидаемые долгосрочные темпы роста денежного потока 7 %, ставка дисконта для собственного капитала 26 %. Чему будет равна остаточная стоимость бизнеса?
3. На основании данных годового баланса производственного предприятия рассчитать трехкомпонентный показатель финансовой устойчивости.
	АКТИВ
	ПАССИВ

	Основные средства                         4000
Запасы сырья                                      400
Незавершенное производство          200
Запасы готовой продукции               600
Дебиторская задолженность          1800
Денежные средства                           200
Прочие текущие активы                   500
	Собственные средства                    2000
Резервный капитал                         1000
Долгосрочная задолженность        2500
Краткосрочные кредиты                 1000
Кредиторская задолженность         1200
          

	БАЛАНС, тыс. руб.                      7700
	БАЛАНС, тыс. руб.                       7700



ВАРИАНТ 10.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Определить стоимость одной акции предприятия «Север».
Данные для расчета:
1. Чистая прибыль, руб.			 			450 000
2. Чистая прибыль в расчете на одну акцию, руб.		4,5
3. Балансовая стоимость чистых активов компании, руб.	6 000 000
4. Мультипликатор «Цена / Балансовая стоимость»		3,5
3. Рассчитайте текущую стоимость денежных потоков при снижающейся ставке дисконтирования, равной по годам: 14, 12, 10, 8, 6 % соответственно.
Прогнозируется получение предприятием следующих денежных потоков (млн. руб.): первый год – 150, второй год – 160, третий год – 170, четвертый год – 180, пятый год – 230.

ВАРИАНТ 11.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Денежный поток в последний год реализации проекта – 1500 тыс. руб., ожидаемые долгосрочные темпы роста денежного потока 8 %, ставка дисконта для собственного капитала 25 %. Чему будет равна остаточная стоимость бизнеса?
3. На основании данных годового баланса производственного предприятия рассчитать коэффициенты финансовой устойчивости.

	АКТИВ
	ПАССИВ

	Основные средства                         4000
Запасы сырья                                      400
Незавершенное производство          200
Запасы готовой продукции              600
Дебиторская задолженность          1800
Денежные средства                           200
Прочие текущие активы                   500
	Собственные средства                    2000
Резервный капитал                         1000
Долгосрочная задолженность        2500
Краткосрочные кредиты                 1000
Кредиторская задолженность         1200
          

	БАЛАНС, тыс. руб.                        7700
	БАЛАНС, тыс. руб.                       7700




ВАРИАНТ 12.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Денежный поток в последний год реализации проекта – 2000 тыс. руб., ожидаемые долгосрочные темпы роста денежного потока 7 %, ставка дисконта для собственного капитала 28 %. Чему будет равна остаточная стоимость бизнеса?
3. На основании данных годового баланса производственного предприятия рассчитать коэффициенты ликвидности.
	АКТИВ
	ПАССИВ

	Основные средства                         4000
Запасы сырья                                      400
Незавершенное производство          200
Запасы готовой продукции               600
Дебиторская задолженность          1800
Денежные средства                           200
Прочие текущие активы                   500
	Собственные средства                    2000
Резервный капитал                         1000
Долгосрочная задолженность        2500
Краткосрочные кредиты                 1000
Кредиторская задолженность         1200
          

	БАЛАНС, тыс. руб.                      7700
	БАЛАНС, тыс. руб.                       7700



ВАРИАНТ 13.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Клиенту необходимо выбрать между единовременной выплатой средств сегодня и трех летним аннуитетом с выплатой по 600 руб. в год. При этом полученная сумма будет временно свободной, поэтому будет инвестироваться на банковский депозит, приносящий 6 % годовых. Какой при этих условиях должна быть сумма единовременного платежа, чтобы выбор любого из вариантов был равнозначен.
3. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия проанализировать имущество предприятия. Сделать выводы.

ВАРИАНТ 14.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Рассчитайте рыночную цену на акцию, используя следующую информацию:
	Чистая прибыль, тыс. руб.
	200

	Чистая прибыль на акцию, руб.
	2

	Всего собственный капитал, тыс. руб.
	2 000

	Рыночная цена / Балансовая стоимость
	3


3. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия проанализировать источники формирования имущества предприятия. Сделать выводы.

ВАРИАНТ 15.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Определить стоимость одной акции предприятия «Б».
Данные для расчета:
1. Чистая прибыль, руб.			 			450 000
2. Чистая прибыль в расчете на одну акцию, руб.		4,5
3. Балансовая стоимость чистых активов компании, руб.	6 000 000
4. Мультипликатор «Цена / Балансовая стоимость»		3,5
3. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия проанализировать имущество предприятия. Сделать выводы.

ВАРИАНТ 16.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Денежный поток в последний год реализации проекта – 1500 тыс. руб., ожидаемые долгосрочные темпы роста денежного потока 6 %, ставка дисконта для собственного капитала 28 %. Чему будет равна остаточная стоимость бизнеса?
3. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия проанализировать источники формирования имущества предприятия. Сделать выводы.

ВАРИАНТ 17.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Требуемая инвестором ставка дохода составляет 38 %  в номинальном выражении. Индекс цен в текущем году составил 18%. Рассчитайте реальную ставку дохода.
3. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия проанализировать имущество предприятия. Сделать выводы.

ВАРИАНТ 18.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Стоимость земли, купленной за 40 млн. руб., ежегодно повышается на 1,8 %. Определите стоимость земли через 20 лет.
3. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия проанализировать источники формирования имущества предприятия. Сделать выводы.

ВАРИАНТ 19.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Номинальная ставка дисконтирования составила 35 %, индекс инфляции текущего года составил 16 %. Чему равна реальная ставка дисконтирования?
3. Вычислите средневзвешенную стоимость капитала. Фармацевтическая компания имеет в обращении 113 млрд. обыкновенных акций, торгующихся по 32 долл. за акцию. Балансовая стоимость ее совокупной задолженности составляет 1,918 млрд. долл. (оцениваемая рыночная стоимость – 2 млрд. долл.). Балансовая стоимость собственного капитала равна 5,5 млрд. долл., коэффициент бета – 1,10; рыночная премия за риск – 5,5%. Кредитный рейтинг – ААА (наивысший), эффективная ставка налога на прибыль – 35%. Доходность государственных облигаций с 30-летним сроком погашения составляет 6,25 %, спрэд облигации ААА – 20 базисных пунктов (0,2%).

ВАРИАНТ 20.
1. На основе данных бухгалтерского баланса конкретного предприятия рассчитать стоимость чистых активов. Сделать выводы.
2. Вычислите суммарную текущую стоимость денежного потока, возникающего в конце года, если дисконтная ставка равна 12 %. Денежный поток: первый год – 100 тыс. руб., второй год –0 тыс. руб., третий год – 400 тыс. руб., четвертый год – 850 тыс. руб.
3. Стоимость земли, купленной за 25 млн. руб., ежегодно повышается на 1,5 %. Определите стоимость земли через 25 лет.

V. Контроль знаний
 5.1 Рубежный контроль
Для самоконтроля знаний по изучаемым темам необходимо ответить на приведенные ниже вопросы.  

Тема 1. Организация оценочной деятельности в Российской Федерации
1. Сущность оценочной деятельности. 
2. Функции оценки. 
3. В чем выражаются основные цели оценочной деятельности?
4. Перечислите субъекты оценочной деятельности. 
5. Что является объектом оценки?
6. Имеет ли право оценщик осуществлять оценочную деятельность самостоятельно?
7. Назовите предметы оценки.
8. Перечислите стандарты оценки. 
9. Взаимосвязь оценки недвижимости с другими дисциплинами.
10. Какие нормативно-правовые документы регулируют оценочную деятельность?
11. Для чего создаются саморегулируемые организации оценщиков?
12. Какие функции выполняет национальный совет оценщиков?
13. Перечислите стандарты оценки.
14. Право собственности и иные права на недвижимость. 
15. Какие стандарты оценки применяются в международной практике? 
16. Дайте краткую характеристику этим стандартам.
17. Особенности оценочной деятельности в развитых странах.

Тема 2.  Характеристика основных объектов оценки
1. Что такое «объект недвижимости»?
2. Какие Вы знаете виды стоимости? 
3. Раскройте понятие «рыночная стоимость объекта оценки».
4. Какие факторы, оказывают влияние на стоимость недвижимости? 
5. Принципы проведения оценки. 
6. Перечислите требования, предъявляемые к проведению оценки.
7. Последовательность проведения оценки. 
8. Информационная база проведения оценки.
9. Раскройте следующие понятия: «дата проведения оценки», «аналог объекта оценки», «срок экспозиции объекта оценки», «экспертиза отчета об оценке».
10. Какие сведения должен содержать отчет об оценке бизнеса?
11. Перечислите основные правила подготовки отчета об оценке бизнеса.
1. Какие вы знаете подходы к оценке стоимости предприятия?
2. Выделите основные преимущества и недостатки подходов к оценке бизнеса. 
3. Почему подходы к оценке можно назвать альтернативными?
4. Факторы, оказывающие влияние на применение или отказ от того или иного подхода.

 Тема 3. Доходный подход к оценке недвижимости

1. Перечислите требования, предъявляемые к информации.
2. Какой существует порядок организации информации?
3. Какой порядок организации информации предусматривает последовательный переход от прошлого к будущему?
4. На какие виды классифицируется информация в оценочной деятельности?
5. Какая информация относится к внешней?
6. Чем объясняется необходимость инфляционной корректировки отчетности в процессе оценки?
7. Раскройте следующие понятия: «диверсификация», «риск».
8. Перечислите основные факторы макроэкономического риска. 
9. Какие виды рисков Вы знаете? Раскройте один из видов риска.
10. Как рассчитать индекс цен в текущем году?
11. Как исчислить реальную величину?
12. Формула Фишера. В каких случаях применяется формула Фишера? 
13. Перечислите основные факторы отраслевого риска.
14. Какая информация относится к внутренней?
15. Для чего необходимо проводить оценщику расшифровку счетов баланса?
16. Перечислите цель работы оценщика по сбору внутренней информации.
17. Область применения доходного подхода. 
18. Перечислите методы доходного подхода.
19. Что такое денежный поток?
20. Сущность доходного подхода.
21. Раскройте суть метода капитализации прибыли.
22. Раскройте модель Гордона.
23. Как рассчитать ставку капитализации?
24. Приведите следующие модели: Инвуда, Хоскальда, Ринга.
25. Сущность метода дисконтированных будущих денежных потоков.
26. Этапы реализации метода дисконтированных денежных потоков.
27. Какие модели денежных потоков Вы знаете?
28. В чем заключаются следующие методы: модели оценки капитальных активов и кумулятивного построения.
29. Как рассчитать средневзвешенную стоимость капитала?
30. В чем заключаются процедуры проверки метода дисконтированных денежных потоков?

Тема 4. Сравнительный подход к оценке недвижимости: инструменты и методы 
 
1. Область применения сравнительного подхода. 
2. Этапы применения сравнительного подхода. 
3. Какие методы сравнительного подхода Вы знаете?
4. Раскройте сущность метода рыночных сравнений.
5. Раскройте сущность метода рынка капитала.
6. Раскройте сущность метода сделок.
7. В чем заключается особенность метода отраслевых оценок?

Тема 5. Затратный подход к оценке недвижимости  

1. Область применения затратного подхода. 
2. Преимущества и недостатки затратного подхода.
3. Перечислите этапы применения затратного подхода. 
4. Какие методы затратного подхода Вы знаете? 
5. Особенности каждого метода затратного подхода.

Тема 6. Оценка стоимости земли 

1. Оценка в целях инвестирования.
2. Что характеризует ставка доходности (коэффициент рентабельности) проекта?
3. Что характеризует и как определяется внутренняя ставка доходности проекта?
4. Что характеризует и как определяется модифицированная ставка доходности проекта?
5. В чем выражается взаимосвязь оценки и налогообложения?
6. Перечислите основные концепции проведения оценки стоимости земли.
7. Какие корректировки применяются в оценке для конкретных целей?
8. Каковы различия между кадастровой и единичной оценками земельных участков?
9. На каких принципах оценки базируется затратный подход к определению рыночной стоимости земли?
10. Какие методы сравнения используются при оценке земельных участков?
11. В чем заключается экономическое содержание метода распределения?

5.2 Вопросы к зачету
1. Понятия и цели оценки недвижимости
2. Принципы оценки недвижимости
3. Факторы, влияющие на стоимость недвижимого имущества.
4. Структура процесса оценки недвижимого имущества.
5. Классификация объектов недвижимости.
6. Техническая экспертиза объектов недвижимости.
7. Оценка физического износа зданий.
8. Процедура оценки объекта недвижимости.
9. Описание объекта оценки при составлении отчета.
10. Сделки с недвижимостью.
11. Затратный метод оценки недвижимости. Сущность затратного метода. Области применения затратного метода.
12. Процедура оценки недвижимости затратным методом.
13. Методы определения стоимости нового строительства в рамках затратного метода.
14. Виды износа и методы их определения.
15. Доходный метод оценки. Структура доходного метода.
16. Основополагающие принципы доходного метода.
17. Отчет о доходах и расходах в рамках доходного метода.
18. Процедура оценки недвижимости доходным методом.
19. Метод капитализации и определение ставки дисконтирования.
20. Оценка недвижимости методом прямого сравнения продаж. Основные положения.
21. Этапы реализации метода сравнения продаж.
22. Определение рыночной стоимости объекта недвижимости на основе количественного и качественного анализа сравнимых продаж.
23. Статистический анализ в методе сравнения продаж.
24. Метод экспресс-оценки предприятия.
25. Определение восстановительной стоимости методом удельных расценок.
26. Метод поправочных коэффициентов.
27. Модель Эдвардса-Белла-Ольсона (особенности сделок с недвижимостью).
28. Теория Миллера-Модильяни и модель ЕВО (Edwards-Bell-Ohlson).
29. Модель ЕВО с переменной ставкой дисконтирования.
30. Метод парных сравнений (версия Т. Саати).
31. Стохастические методы в оценке объектов недвижимости
32. Метод избыточного дохода.
33. Капитализация чистой прибыли.
34. Дисконтированный денежный поток.
35. Капитализация упущенного избыточного дохода.
36. Оценка недвижимости в составе чистых активов предприятия.
37. Оценка зданий и сооружений.
38. Земельные ресурсы и их оценка.
39. Методы оценки земли.
40. Стоимость, цена и налогообложение земли.
41. Понятие «лизинг недвижимости» и виды.
42. Ипотека и недвижимость.
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