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Сравнительный анализ подходов к оценке стоимости недвижимости 
 

Аннотация. Определение рыночной стоимости объектов недвижимости явля-
ется достаточно сложным и в определенной степени уникальным процессом, по-
скольку найти два абсолютно идентичных объекта практически невозможно. В ре-
зультате обоснование и выбор необходимого методического инструментария 
оценки – задача весьма актуальная. Цель работы – провести сравнительный ана-
лиз существующих подходов к оценке стоимости недвижимости. Основные резуль-
таты исследования: изучены теоретические основы оценки недвижимости, прове-
ден сравнительный анализ методических подходов к оценке недвижимости, выяв-
лены достоинства и недостатки, обоснованы условия и ограничения применения 
каждого из подходов. 
Ключевые слова: недвижимость, стоимость недвижимости, затратный подход, 
сравнительный подход, доходный подход, методы оценки недвижимости. 
Раздел: 08.00.00 Экономические науки. 

 

Введение 
 

В современных условиях хозяйствования возникает значительное число ситуа-
ций, определяющих необходимость проведения оценки стоимости объектов недвижи-
мости. К наиболее распространенным относятся: совершение сделки купли-продажи 
и сдачи в аренду недвижимости, получение кредита под залог имущества, кадастро-
вая оценка недвижимости для целей налогообложения, страхование, ликвидация объ-
ектов недвижимости, участие в судебных процессах, принятие решения о параметрах 
инвестиционного проекта. Применительно к отдельному предприятию или бизнесу в 
целом дополнительными ситуациями могут быть акционирование предприятия или 
перераспределение имущественных долей, привлечение новых пайщиков и дополни-
тельная эмиссия акций, внесение объектов недвижимости в качестве вклада в устав-
ный капитал предприятий и организаций. 

Анализ профильной литературы позволил выявить неоднозначность трактовок 
ключевого понятия исследуемой области – недвижимость. Кроме того, было опреде-
лено многообразие существующих видов недвижимости, стоимости объектов недви-
жимости, принципов, подходов и методов ее оценки. 

В основной части статьи остановимся подробнее на каждой из приведенных категорий. 
 

Методология и результаты исследования 
 

Вначале следует рассмотреть, как трактуется понятие «недвижимость». Наибо-
лее раннее определение данного понятия встречается в Своде Законов Российской 
империи. Там недвижимым имуществом признаются по закону земли и всякие угодья, 
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дома, заводы, фабрики, лавки, всякие строения и пустые дворовые места, а также 
железные дороги [1]. 

Более поздние трактовки приходятся на начало и конец 90-х гг. Так, Оксфордский 
толковый словарь по бизнесу дает следующее определение: недвижимое имущество – 
это любое имущество, состоящее из земли, а также зданий и сооружений на ней [2]. 

Согласно [3], недвижимость (недвижимое имущество) – реальная земельная и 
вся материальная собственность, включающая все материальное имущество под по-
верхностью земли, над ее поверхностью или прикрепленное к ней. 

По своей природе, или в силу их назначения, или вследствие предмета, принад-
лежность которого они составляют, имущества являются недвижимыми [4]. 

В общем случае недвижимость – это земельные участки и все то, что с ними 
прочно связано. Главное состоит в том, что перемещение объектов, находящихся на 
земле, без несоразмерного ущерба их назначению невозможно [5]. 

Мировая практика рассматривает недвижимость как земельный участок и все, 
что находится под ним с проекцией к центру Земли, и все, что находится над ним, 
продленное в бесконечность, включая постоянные объекты, присоединенные к нему 
природой (деревья, вода и др.) или человеком, а также права на эти объекты [6]. 

Нормативно-правовое толкование недвижимости приводится в ст. 130 Граждан-
ского кодекса РФ, согласно которой к недвижимым вещам (недвижимое имущество, 
недвижимость) относятся земельные участки, участки недр, обособленные водные 
объекты и все, что прочно связано с землей, то есть объекты, перемещение которых 
без несоразмерного ущерба их назначению невозможно, в том числе леса, многолет-
ние насаждения, здания, сооружения, объекты незавершенного строительства [7]. 
Также, в силу высокой стоимости и обязательной государственной регистрации прав, 
к недвижимости относятся морские, воздушные суда, суда внутреннего плавания, кос-
мические объекты. 

Кроме того, ст. 132 ГК РФ приводит определение предприятиям как имуществен-
ному комплексу, используемому для осуществления предпринимательской деятель-
ности. В состав этого комплекса входят все виды имущества, предназначенные для 
его деятельности, включая земельные участки, здания, сооружения, оборудование, 
инвентарь, сырье, продукцию, права требования, долги, а также права на обозначе-
ния, индивидуализирующие предприятие, его продукцию, работы и услуги (фирмен-
ное наименование, товарные знаки, знаки обслуживания), и другие исключительные 
права, если иное не предусмотрено законом или договором [8]. 

Таким образом, из приведенных определений следует, что к объектам недвижи-
мости относятся как отдельные объекты (земельные участки, участки недр, здания, 
сооружения, приравненные предметы по признаку обязательной государственной ре-
гистрации права собственности и иные вещи), так и сложные объекты, к которым от-
носится предприятие как имущественный комплекс [9]. 

Вопросам классификации объектов недвижимости посвящены работы [10–14]. 
Изучив и проанализировав существующие подходы к определению разновидностей 
объектов недвижимости и их характеристике, для обобщенного представления вос-
пользуемся схемой укрупненной классификации объектов недвижимости, предложен-
ной А. Н. Асаулом, С. Н. Ивановым, М. К. Старовойтовым в учебном пособии «Эконо-
мика недвижимости» (см. рисунок). 

По происхождению все объекты недвижимости можно разделить на две укруп-
ненные группы: 

 естественные (природные); 

 искусственные (созданные человеком). 
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Укрупненная классификация объектов недвижимости [15] 
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В зависимости от назначения природные объекты недвижимости делятся на зе-
мельные участки, леса и многолетние насаждения, участки недр и водные объекты. К 
искусственно созданным объектам недвижимости относятся жилые постройки, ком-
мерческая и общественная недвижимость. 

В зависимости от готовности к использованию объекты недвижимости классифи-
цируются на полностью готовые к использованию, требующие реконструкции или ка-
премонта и незавершенное строительство. 

Следует подчеркнуть, что отнесение объекта недвижимости к тому или иному 
виду напрямую влияет на его стоимость. 

Стоимость недвижимости – понятие неоднозначное. В рыночной экономике 
оценка недвижимости может проводиться с разными целями, которым соответствуют 
различные виды стоимости. 

Профессора А. Г. Грязнова, М. А. и Федотова другие авторы указывают на то, что 
стоимость недвижимости, как и любого товара, имеет две формы проявления – потре-
бительскую и меновую [16], которые, соответственно, являются выражением стоимо-
сти в пользовании и стоимости в обмене. Формами проявления стоимости в обмене 
выступают рыночная, ликвидационная, залоговая, страховая, арендная, утилизацион-
ная, стоимости в пользовании – инвестиционная, балансовая и налогооблагаемая 
формы. 

Помимо вышеперечисленных видов стоимости объектов недвижимости Н. А. Ма-
тюшенкова выделяет также стоимость замещения и восстановительную стоимость 
[17]. В зависимости от особых условий использования автором предлагается оцени-
вать специальную стоимость, стоимость действующего предприятия, стоимость объ-
екта оценки с ограниченным рынком и стоимость объекта оценки при существующем 
использовании. 

На стоимость объектов недвижимости влияет значительное количество экономи-
ческих факторов. Принципы оценки недвижимого имущества позволяют учесть наибо-
лее значимые из них. 

Большинство авторов выделяют четыре основные категории принципов оценки 
объектов недвижимости (табл. 1). 

Таблица 1 
Принципы оценки недвижимости [18, 19] 

 

Группа принципов Принцип Характеристика 

Принципы, основан-
ные на представле-
ниях пользователя 

Полезности Любой объект недвижимости обладает стоимостью, если 
он может быть полезен потенциальному владельцу 

Замещения Рациональный покупатель не заплатит за объект недви-
жимости больше цены за другой аналогичный объект с та-
кой же полезностью 

Ожидания Стоимость объекта, приносящего доход, определяется 
текущей стоимостью доходов, которые могут быть полу-
чены в будущем от владения недвижимостью 

Принципы, отражаю-
щие компоненты не-
движимости 

Предельной про-
дуктивности 

В результате инвестиций должен быть получен доход, 
превышающий издержки на его получение 

 Вклада Любые добавочные элементы оправданны в случае, если 
получаемый прирост стоимости превышает затраты на 
приобретение этих элементов 

Сбалансирован-
ности (пропорци-
ональности) 

Оптимальное сочетание факторов предпринимательства, 
обеспечивающих максимальную стоимость: составные 
части объекта недвижимости должны быть согласованы 
между собой 
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Принципы, связанные 
с рыночной средой 
 
 

Соответствия Максимальная стоимость образуется при соответствии 
архитектуры, уровня удобств и характера использования 
объекта потребностям и ожиданиям рынка 

Конкуренции Рыночные цены устанавливаются на определенном 
уровне в результате конкуренции между покупателями и 
продавцами 

Спроса и предло-
жения 

Цена недвижимого имущества определяется взаимодей-
ствием предложения и спроса на соответствующем сег-
менте рынка 

Изменения Стоимость недвижимости непрерывно изменяется во вре-
мени 

Внешних воздей-
ствий 

Стоимость объекта недвижимости зависит от экономиче-
ских, политических, социальных и других факторов 

Принцип наилучшего и 
наиболее эффектив-
ного использования 

Наилучшего и 
наиболее эф-
фективного ис-
пользования 

Из возможных вариантов выбирается вариант наилуч-
шего и наиболее эффективного использования. При 
оценке выбирается вариант, обеспечивающий самую вы-
сокую стоимость недвижимости на дату оценки 

 

В теории оценки стоимости объектов недвижимости выделяют три основных под-
хода: 

 затратный; 

 рыночный (сравнительный); 

 доходный [20, 21]. 
Проведем сравнительный анализ представленных подходов (см. табл. 2). 
Сравнительный анализ подходов к оценке стоимости недвижимости показал, что 

все они обладают рядом достоинств и недостатков. Так, затратный подход предостав-
ляет наиболее полные и объективные результаты оценки стоимости объектов недви-
жимости. Вместе с тем данный подход является и наиболее трудоемким, так как тре-
бует от оценщика проведения полномасштабной работы по обоснованию всех затрат 
на воспроизводство или замещение оцениваемого объекта, а также определения из-
носа (физического, функционального, внешнего). 

Рыночный подход достаточно прост в применении, но вместе с тем обладает су-
щественным недостатком – требует серьезных временных затрат по сбору информа-
ции о практических ценах продаж, которые могут стать неактуальными в силу высокой 
активности и нестабильности рынка недвижимости (по крайней мере, жилых по-
строек). 

При доходном подходе обоснование стоимости недвижимости не вызывает осо-
бых затруднений при условии осведомленности о текущем уровне цен, ставок и тари-
фов. Главным недостатком метода является то, что рассчитанная с его помощью 
цена, как правило, выше, чем при затратном и рыночном подходах. Поэтому сфера 
применения этого инструментария очень ограничена – преимущественно для коммер-
ческой недвижимости. 
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Таблица 2 
Сравнительный анализ подходов к оценке стоимости недвижимости 

 

Признак Затратный 
подход 

Сравнительный 
подход 

Доходный 
подход 

Концептуальная 
основа оценки 

Определение затрат, не-
обходимых для воспроиз-
водства либо замещения 
объекта недвижимости с 
учетом износа и устаре-
вания 

Сравнение объекта не-
движимости с аналогами, 
в отношении которых 
имеется информация о 
ценах сделок с ними 

Определение вели-
чины дохода, который 
оцениваемая недвижи-
мость способна прине-
сти через определен-
ный временной период 
(число лет) 

Информационная 
база оценки 

Информация о затратах 
на воспроизводство или 
замещение объекта не-
движимости. Воспроиз-
водство – это создание 
точной копии объекта не-
движимости с использо-
ванием применявшихся 
при его создании матери-
алов и технологий, заме-
щение – это создание 
аналогичного объекта не-
движимости с использо-
ванием материалов и 
технологий, применяе-
мых на дату оценки 

Информация о каче-
ственных и стоимостных 
параметрах аналогичных 
объектов недвижимости 

Информация о текущих 
ставках и тарифах 

Технология оценки 
(алгоритм) 

1. Оценка стоимости зе-
мельного участка. 
2. Оценка стоимости вос-
становления или заме-
щения объекта. 
3. Определение вели-
чины износа (физиче-
ского, функционального, 
внешнего). 
4. Вычет из стоимости 
восстановления или за-
мещения объекта вели-
чины износа. 
5. Расчет итоговой стоимо-
сти объекта путем сумми-
рования его восстанови-
тельной стоимости и стои-
мости земельного участка 

1. Анализ рынка, выявле-
ние объектов недвижимо-
сти, наиболее сопостави-
мых с оцениваемым. 
2. Сравнение объектов-
аналогов с оцениваемым 
объектом. 
3. Корректировка цен 
продаж выбранных ана-
логов в соответствии с 
отличиями от объекта 
оценки. 
4. Установление стоимо-
сти объекта оценки путем 
согласования скорректи-
рованных цен объектов-
аналогов 

1. Оценка валового по-
тенциального дохода 
на основе анализа те-
кущих ставок и тари-
фов. 
2. Вычитание операци-
онных издержек. 
3. Определение и кор-
ректировка чистого до-
хода. 
4. Определение окон-
чательной стоимости 
недвижимости. 

Методы оценки 
(см. табл. 3) 

– Сравнительной еди-
ницы; 
– поэлементный; 
– сметный; 
– индексный 

а) Количественные: 
– парных продаж; 
– валового рентного 
мультипликатора; 
– регрессионного анализа; 
б) качественные: 
– классификационный 
(сравнительный); 
– распределительный 

– Прямой капитализа-
ции; 
– дисконтирования де-
нежных потоков 

Условия использо-
вания 

– При оценке объектов, 
недавно сданных в экс-
плуатацию; 

– Преимущественно при 
оценке жилой недвижи-

– При оценке стоимо-
сти коммерческой не-
движимости, которая 
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– при оценке стоимости 
планируемых объектов; 
– при оценке объектов 
специального назначе-
ния и другого имущества, 
сделки по которому редко 
заключаются на рынке; 
– для целей страхования; 
– для целей налогообло-
жения имущества юриди-
ческих и физических лиц; 
– при аресте недвижи-
мого имущества; 
– для анализа наилуч-
шего и наиболее эффек-
тивного использования 
участка земли 

мости, по которой име-
ются данные о ценах про-
даж, совершенных в не-
давнем времени 

используется для полу-
чения доходов: офи-
сов, складских помеще-
ний, магазинов, квар-
тир для найма 

Ограничения ис-
пользования 

– Для оценки объектов, 
имеющих историческую 
ценность, как правило, об-
ладающих чрезмерным 
физическим износом; 
– при невозможности 
оценки земельного 
участка 

Невозможность исполь-
зования в случае отсут-
ствия сопоставимых про-
даж (аналогов) 

Для оценки объектов с 
низкой степенью до-
ходности или не прино-
сящих доход 

Достоинства Наиболее объективные 
результаты оценки 

1. В итоговой стоимости 
отражается мнение ти-
пичных продавцов и поку-
пателей. 
2. В ценах продаж отра-
жается изменение фи-
нансовых условий и ин-
фляция. 
3. Статически обоснован. 
4. Вносятся корректи-
ровки на отличия сравни-
ваемых объектов. 
5. Достаточно прост в 
применении и дает 
надежные результаты 

Возможность примене-
ния метода при обосно-
вании инвестиционной 
привлекательности не-
движимости 

Недостатки Высокая трудоемкость 
обоснования затрат 

1. Различия продаж. 
2. Сложность сбора ин-
формации о практиче-
ских ценах продаж. 
3. Проблематичность 
сбора информации о спе-
цифических условиях 
сделки. 
4. Зависимость от актив-
ности рынка. 
5. Зависимость от ста-
бильности рынка. 
6. Сложность согласова-
ния данных о суще-
ственно различающихся 
продажах 

Стоимость, полученная 
доходным подходом, 
обычно заметно выше 
стоимости, полученной 
по затратному и рыноч-
ному подходам 
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Таблица 3 
Методы оценки объектов недвижимости [22] 

 
Метод Характеристика 

Затратный подход 

Сравнительной единицы 
(удельной стоимости) 

Скорректированная стоимость выбранной для расчета единицы из-
мерения умножается на число единиц оцениваемого объекта недви-
жимости. При этом единицами измерения могут быть 1 м2 , 1 м3 , 
1 место и т. д. 

Поэлементный (разбивки на 
элементы) 

Определение удельной стоимости единицы измерения объекта или 
всего объекта, исходя из поэлементных затрат (затраты на матери-
алы, рабочую силу, на производство земляных, монтажных, отделоч-
ных работ и т. д.) 

Сметный Составление объектных и сводных смет строительства объекта, как 
если бы он застраивался вновь. Наиболее трудоемкий метод, требу-
ющий помощи специалиста-сметчика 

Индексный Определение восстановительной стоимости объекта путем умноже-
ния его балансовой стоимости на определенный индекс. Индексы 
для переоценки основных фондов периодически утверждаются Пра-
вительством РФ и публикуются в печати 

Сравнительный подход 

Парных продаж Сопоставление и анализ нескольких пар сопоставимых продаж. Пар-
ными называются продажи двух объектов недвижимости, которые 
почти идентичны, за исключением одной характеристики, которую 
эксперт-оценщик должен оценить, чтобы использовать ее в качестве 
поправки к фактической цене сопоставимого объекта 

Валового рентного мульти-
пликатора 

Основывается на предположении, что существует прямая зависи-
мость между рыночной стоимостью объекта недвижимости и потен-
циальным рентным доходом, который может быть получен при сдаче 
этого объекта в аренду. Валовой рентный мультипликатор (ВРМ) – 
это отношение продажной цены или к потенциальному валовому до-
ходу, или к действительному доходу 

Регрессионного анализа Основан на использовании формулы расчета регрессии 

Классификационный (срав-
нительный) анализ 

Аналогичен анализу парных продаж, за исключением того, что кор-
ректировки выражаются не в процентах или денежных суммах, а в 
категориях нечеткой логики 

Распределительный анализ Сравнительные продажи распределяются в порядке убывания адек-
ватности, затем определяется место объекта оценки в ряду сравни-
тельных продаж 

Доходный подход 

Прямой капитализации Капитализация дохода – это процесс, определяющий взаимосвязь 
будущего дохода и текущей стоимости объекта. С помощью коэффи-
циента капитализации, рассчитываемого для каждого количества 
лет, можно определить ту сумму первоначального капитала, вложив 
которую инвестор получит через указанное число лет рассчитывае-
мый доход 

Дисконтированных доходов Дисконт – это процент скидки с будущей стоимости. Дисконтирова-
нием часто пользуются застройщики для того, чтобы рассчитать не-
обходимые инвестиции на начало строительства. 

 

Заключение 
 

Проведенный сравнительный анализ затратного, рыночного и доходного подхо-
дов к оценке стоимости недвижимости показал, что они являются не взаимоисключа-
ющими, а скорее взаимодополняющими друг друга, поскольку позволяют наиболее 
полно оценить стоимость объекта недвижимости и с точки зрения затрат, понесенных 
на его строительство, и с точки зрения рыночный ситуации, и с точки зрения степени 
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доходности (а значит, и инвестиционной привлекательности) этой недвижимости че-
рез определенный период времени. 

Таким образом, специалистам-оценщикам необходимо проводить оценку объ-
екта недвижимости всеми рассмотренными подходами. Выбор итоговой величины 
стоимости объекта недвижимости должен проводиться на основе процедуры согласо-
вания полученных результатов оценки с учетом суждений и логики оценщика, исходя 
из его опыта и профессионализма. 
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Comparative analysis of approaches to real estate evaluation 
Abstract. Determining the market value of real estate objects is a rather complicated and to a certain extent 
unique process, since it is almost impossible to find two absolutely identical objects. As a result, the justification 
and selection of the necessary methodological assessment tools is a very pressing task. The purpose of the 
work is to make a comparative analysis of existing approaches to assessing the value of real estate. The main 
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results of the study: the theoretical foundations of real estate evaluation were studied, a comparative analysis 
of methodological approaches to real estate evaluation was made; the advantages and disadvantages were 
revealed, the conditions and limitations of the application of each of the approaches were substantiated. 
Key words: real estate, real estate value, cost approach, comparative approach, income approach, methods 
of real estate evaluation. 
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