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9.4.3. Обзор рынка складской недвижимости Москвы 1 квартал 2019 г.4 

 

 

                                       

4 https://content.knightfrank.com/research/596/documents/ru/rynok-skladskoy-nedvizhimosti-

moskva-i-kvartal-2019-6324.pdf 
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9.5. Анализ основных факторов, влияющих на спрос, предложение и цены 

сопоставимых объектов недвижимости, с приведением интервалов значений 

этих факторов 

Недвижимость обеспечивает более устойчивый поток доходов и, что особенно 
важно, доходность недвижимости имеет четко выраженную тенденцию к росту в 

период спада доходности от финансовых активов. Кроме того, при инвестициях в 
доходную недвижимость необходимо учитывать, что рыночные цены на 
недвижимость возрастают по мере роста инфляции и резко снижаются в периоды 

сокращения инфляции. 

Ставка доходности инвестиций в недвижимость, а также уровень риска, 

ликвидность, уровень контроля и стоимость в значительной степени определяются 
в зависимости от инструментов инвестирования в доходную недвижимость, таких 
как: собственный капитал, заемный капитал, ипотека, опционы, гибридная 

задолженность, преимущественное право аренды. 

Необходимо отметить, что для рынка недвижимости характерны следующие 

процессы: 

• уровни арендной платы на рынке доходной недвижимости имеют устойчивую 
тенденцию к цикличности; 

• стоимость объектов доходной недвижимости определяется факторами, 
действующими на рынке капитала; 

• неизбежно циклическое избыточное инвестирование на рынке недвижимости; 

• коэффициент капитализации определяет в краткосрочном периоде рыночную 
стоимость недвижимости, а в долгосрочном периоде – стоимость строительства 

или переоснащения объектов недвижимости, и относительная инвестиционная 
привлекательность недвижимости определяет стоимость недвижимости; 

• рынок капитала определяет предложение недвижимости в долгосрочном 
периоде, а спрос на недвижимость – общеэкономическая конъюнктура; 

• объекты недвижимости конкурируют на рынке недвижимости за более высокую 
ставку арендной платы, а на рынке капитала – за конкурентоспособную ставку 
доходности на инвестированный капитал. 

На разброс цен коммерческой недвижимости обычно влияют следующие 
факторы:  

• передаваемые права; 

• финансовые условия; 

• условия продажи; 

• снижение цены в процессе торгов; 

• дата предложения; 

• месторасположение; 

• физические характеристики; 

• прочие отличия. 

Далее приводится краткий анализ основных ценообразующих факторов 
применительно к рынку коммерческой недвижимости г. Москвы. 

Передаваемые права 

Разница между оцениваемой недвижимостью и сопоставимым объектом, 
влияющая на его стоимость, достаточно часто определяется разницей их 
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юридического статуса (набора прав). В данном случае в качестве аналогов 
использовались объекты с передаваемыми имущественными правами в виде права 

аренды. Введение корректировки не требуется. 

Финансовые условия 

Цены арендных ставок для разных объектов могут отличаться из-за разных 

условий финансирования. Так, например, можно выделить: 

− использование заемных средств для аренды объекта недвижимости; 

− расчет арендатора с арендодателем за счет собственных средств. 

Первый вариант требует проведения корректировки рыночной цены на 

величину платы за кредит. Во втором варианте корректировка не требуется, так 
как сделка реализована из текущей стоимости денег. 

Так как финансовые условия одинаковы для предполагаемых сделок с 

объектом оценки и объектами – аналогами, корректировка не проводилась. 

Условия продажи  

Данный элемент сравнения позволяет исключить объекты недвижимости из 
объектов сравнения либо провести по ним корректировки ставок аренды при 
выявлении отклонений от чисто рыночных условий сделки, предопределяемых 

нетипичной мотивацией приобретения права аренды недвижимости. 

Дата продажи/предложения 

Данный фактор учитывает рост/падение аренднвых ставок на рынке 
недвижимости в течение определенного времени. 

Корректировка по данному фактору может быть определена на основе данных 

информационного ресурса http://zdanie.info/informer. Стоит отметить, что, как 
правило, в период нормальной экспозиции коммерческой недвижимости, арендная 
ставка за объект находится на одном уровне. Таким образом, арендные ставки по 

объектам-аналогам не корректируются при условии их предложения в период 
экспозиции до даты оценки. 

Состав расходов 

В состав ставки аренды объектов-аналогов зачастую включены операционные, 

эксплуатационные расходы (в т.ч. коммунальные расходы/услуги/платежи). 

Величина операционных и эксплуатационных расходов по различным типам 

помещений в г. Москве рассчитана на основании данных Справочник расчетных 

данных для оценки и консалтинга, СРД №24, 2019 г., ООО "Научно-Практический 

Центр Профессиональной Оценки (НЦПО)" под ред. Е.Е. Яскевича и представлена 

в таблице ниже.  
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Приведенные выше в таблице данные по операционным и эксплуатационным 

расходам включают в себя коммунальные платежи. Учет коммунальных платежей 
проведен на основе процентных соотношений, приведенных в Информационно-
аналитическом бюллетене рынка недвижимости «RWAY» № 238, 2015г. 

 

Рисунок 4. Информационно-аналитический бюллетень рынка недвижимости «RWAY» № 238, 
январь 2015г. 

Таким образом, коммунальные платежи составляют 24% от операционных 

расходов для офисной недвижимости, 20% от операционных расходов для торговой 
недвижимости, 12% операционных расходов для складской недвижимости. С 
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учетом данной поправки были пересчитаны величины эксплуатационных и 
коммунальных расходов. 

Таблица 6. Размер эксплуатационных и коммунальных расходов на 1 кв.м5 
Назначение\Класс А В С 

Офисные помещения: 
Эксплуатационные расходы, 

включая коммунальные платежи, с 

учетом НДС, руб. / кв. м в год 
5 530 4 230 2 840 

Эксплуатационные расходы, без 

учета коммунальных платежей, с 

учетом НДС, руб. / кв. м в год 
4 547 2 934 1 798 

Коммунальные платежи с учетом 

НДС, руб. / кв. м в год 
983 1 296 1 042 

Торговые помещения: 
Эксплуатационные расходы, 

включая коммунальные платежи, с 

учетом НДС, руб. / кв. м в год 
6 480 5 120 3 920 

Эксплуатационные расходы, без 

учета коммунальных платежей, с 

учетом НДС, руб. / кв. м в год 
4 648 3 598 2 772 

Коммунальные платежи с учетом 

НДС, руб. / кв. м в год 
1 832 1 522 1 148 

Складские помещения 
Эксплуатационные расходы, 

включая коммунальные платежи, с 

учетом НДС, руб. / кв. м в год 
2 410 1 990 1 470 

Эксплуатационные расходы, без 

учета коммунальных платежей, с 

учетом НДС, руб. / кв. м в год 
2 040 1 656 1 237 

Коммунальные платежи с учетом 

НДС, руб. / кв. м в год 
370 334 233 

 Факт сделки (торг) 

Фактор уторгования учитывает скидки в условиях рыночной торговли в 
процессе переговоров между продавцом и покупателем. Как правило, при 

закрытии сделок купли-продажи/аренды недвижимости возможно некоторое 
снижение платежа (в результате торга). Для расчета диапазона значений 

корректировки на торг были использованы материалы исследования, 
опубликованные в СРД-24 (Справочник расчетных данных для оценки и 
консалтинга, ООО "Научно-практический Центр Профессиональной Оценки", май 

2019 г. www.cpcpa.ru, стр.24), в книге Лейфера Л. А. «Справочника оценщика 
недвижимости-2018.  Офисно-торговая недвижимость и сходные типы объектов» 

(стр. 285, 287), а также «Производственно-складская недвижимость и сходные 
типы объектов», под ред. канд. техн. наук Л.А. Лейфера, Нижний Новгород, 2018 г. 
(стр.271, 272), которые приведены ниже. 

Скидка на торг для помещений свободного назначения определялась как 
средняя величина между офисными и торговыми объектами. 

Таблица 7. Корректировка на торг 

 
Назначение  

Справочник расчетных данных для 

оценки и консалтинга СРД-24, ООО 
"Научно-практический Центр 

Профессиональной Оценки", май 2019 
г. 

Справочник оценщика недвижимости-2018. 

Офисно-торговая недвижимость и сходные 
типы объектов. Корректирующие 

коэффициенты и скидки для сравнительного 
подхода 

Продажа Аренда Продажа Аренда 

Офисы (среднее 
значение диапазона) 

10,50% 7,00% 10,00% 9,60% 

                                       

5 Справочник расчетных данных для оценки и консалтинга (СРД № 24, 2019 г.). Показатели 

указаны с учетом НДС, расчеты оценщика 
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Торговые (среднее 
значение диапазона) 

9,00% 7,00% 10,00% 9,60% 

ПСН (среднее между 
офисами и магазинами) 

9,75% 7,00% 10,00% 9,60% 

Производственно-

складские 
11,00% 7,00% 11,50% 9,30% 

 

Среднее значение поправки на торг принятое для расчета 

  Продажа Аренда 

Офисы 10,3% 8,30% 

Торговые  9,5% 8,30% 

ПСН (среднее между офисами и 
магазинами) 

9,9% 8,30% 

Производственно-складские 11,3% 8,2% 

Месторасположение объекта 

Фактор местоположения определяется совокупностью следующих 
ценообразующих параметров: 

• расположение в зависимости от удаления от центра к МКАД, относительно 
административных округов; 

• принадлежность к «торговому коридору»/близость к основным транспортным 
магистралям;  

• удаленность от метро (пешеходная/транспортная доступность); 

• доступ к объекту (расположение на закрытой территории/свободный доступ); 

• расположение относительно красной линии. 

Расположение относительно административных округов и ценовых зон 

(транспортных колец) г. Москвы 

Расположение объектов коммерческой недвижимости относительно 
административных округов существенным образом влияет на их стоимость, при 

этом, как показывает размещенное ниже исследование, местоположение принято 
дополнительно дифференцировать по принадлежности к определенной ценовой 

зоне: 

• внутри Бульварного кольца; 

• между Бульварным и Садовым кольцом; 

• между Садовым кольцом и ТТК; 

• между ТТК и ЧТК; 

• между ЧТК и МКАД; 

• за МКАД. 

Следует отметить, что фактор местоположения является одним из наиболее 
значимых при определении рыночной стоимости коммерческого объекта 
недвижимости, в связи с чем, в отдельных случаях, если объекты недвижимости 

находятся в непосредственной близости друг от друга (консультация со 
специалистами агентств по продаже недвижимости – АН «МИЕЛЬ», АН «ИНКОМ», 

АН «МИАН» и др., позволяют утверждать, что сопоставимой можно признать 
удаленность не более 3 км) и их местоположение можно признать очень схожим, 
корректировку на местоположение вводить не следует, даже если объекты 

находятся в различных административных округах или ценовых зонах (подобного 
рода ситуации возникают исключительно в тех случаях, если объекты 

недвижимости расположены на границах административных округов или ценовых 
зон). 
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Таблица 8. Результаты консультации со специалистами агентств недвижимости 

Наименован

ие АН 

ФИО 

агента 

Контактные 

данные 
Предоставленная агентом информация 

«МИЕЛЬ» 

Татьяна 

Коровяковс

кая 

+7 (495) 665-50-49 

Сопоставимые объекты недвижимости, расположенные 

в соседних округах, но на близком расстоянии 

(примерно 0-5 км), имеют схожую стоимость 

«ИНКОМ» 
Максим 

Васильев 
+7 (495) 363-10-10 

Объекты недвижимости, расположенные в соседних 

административных округах и сопоставимые по своим 

характеристикам, имеют приблизительно одинаковую 

стоимость в том случае, если расстояние между ними 

не превышает 3 км 

«МИАН» 
Андрей 

Карпов 
+7 (495) 543-90-66 

Объекты недвижимости, сопоставимые по своим 

характеристикам, но расположенные в соседних 

административных округах в непосредственной 

близости (0-5 км), являются сопоставимыми по своей 

стоимости 

Источник: информация, полученная оценщиком в результате телефонных переговоров 

Таким образом, объекты аналоги, расположенные на удалении от объекта 
оценки на расстоянии не более 3 км, признаются сопоставимыми по 
местоположению. 

Принадлежность к «торговому коридору»/близость к основным 
транспортным магистралям 

Торговый коридор (ценовой коридор) – это улицы или участки улиц с высокой 
концентрацией разноформатных магазинов с единым, как правило, высоким 
(выше среднего) ценовым диапазоном, в котором большинство спадов и подъемов 

заканчивается на приблизительно одинаковых уровнях. Торговый коридор 
является частным случаем ценового канала. 

Согласно справочникам RWAY торговые коридоры можно разделить на три 
группы: 

• основные коридоры (1-я Тверская-Ямская ул., Арбат ул., Красная Пресня ул., 
Кузнецкий Мост ул., Малая Бронная ул., Мясницкая ул., Никитский бульвар, 
Никольская ул., Новый Арбат ул., Петровка ул., Покровка ул., Пятницкая ул., 

Столешников пер., Тверская ул.); 

• торговые коридоры Садового кольца (Валовая ул, Земляной Вал ул., Новинский 
бульвар, Садовая-Садовая-Самотечная ул.); 

• торговые магистрали (Комсомольский проспект, Кутузовский проспект, 
Ленинский проспект, Проспект Мира)6 

По оценке аналитиков компании Cushman & Wakefield, ставшие сравнительно 
недавно пешеходными Болотная площадь, переулки Климентовский и 

Лаврушинский, Малый и Большой Толмачевский, также имеют большой 
коммерческий потенциал и их можно так же в скором времени (если уже не сейчас) 

отнести к торговым коридорам.7 

Принадлежность к торговому коридору, как правило, является наиболее 
значимым ценообразующим фактором с точки зрения местоположения объекта, 

                                       
6 RWAY №252 (март 2016); RWAY №248 (ноябрь 2015) 
7 http://www.comestate.ru/articles/street-retail-v-moskve 


