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Для оценки стоимости объектов исполь�
зуются традиционные методические подхо�
ды (затратный, доходный и сравнительный)
в различных модификациях [1]. Как след�
ствие, возникает задача их согласования,
то есть определение одной цифры стоимос�
ти объекта на основе трех. Особенно это ак�
туально в условиях переходной экономики
[2], когда в силу меньшей по сравнению с
ситуацией развитого рынка надежностью
исходных данных для оценки одного и того
же объекта применяется максимум доступ�
ных подходов, в общем случае – все три.
Представляется целесообразным рассмот�
реть с единой позиции различные способы
решения этой задачи (способы среднего,
средневзвешенного, многокритериальный,
экспертный, единый подход, самосогласо�
вание). 

Простейшее согласование

Наиболее простым способом учета дан�
ных, полученных в результате применения
различных подходов к оценке стоимости,
является анализ применимости того или
иного подхода к конкретной ситуации
оценки [3] с целью выявления единствен�
ного наиболее удобного для конкретного
объекта и конкретной цели оценки подхо�
да. При наличии исчерпывающих исход�
ных данных это представляется вполне ес�
тественным и разумным. Например, в слу�
чае оценки типичной городской жилой нед�
вижимости, такой как квартира, надежных
статистических данных бывает достаточ�
но, чтобы с большой достоверностью ис�
пользовать в качестве значения рыночной

стоимости результаты применения сравни�
тельного подхода. Тем не менее общий
случай наличия нескольких (трех) цифр
после применения конкретных (затратно�
го, доходного и сравнительного) подходов
нуждался в рассмотрении достаточно дав�
но. Первое (по времени) решение было до�
вольно простым: в качестве согласованно�
го применять среднее арифметическое ре�
зультатов конкретных подходов. Действи�
тельно, в этом случае итоги применения
конкретных подходов будут учтены в ре�
зультате согласования, причем в равной
мере.

Дальнейшее развитие

Однако при сколько�нибудь критическом
рассмотрении подобный способ согласова�
ния должен быть признан крайне формаль�
ным. Обычно предполагается, что по раз�
личным причинам (достоверность исходных
данных, соответствие цели оценки и т. д.)
доля вклада конкретных подходов в резуль�
тат согласования различна. Как следствие,
возникает желание учесть это различие в
процедуре. Таким образом, появился изве�
стный и наиболее употребительный из�за
своей простоты способ согласования с по�
мощью среднего взвешенного значения.
При использовании этого способа каждому
из трех полученных результатов примене�
ния конкретных подходов Vi приписывается
определенный вес ki. Из курса элементар�
ной математики известно, что при этом ве�
са должны быть нормированы на 1: 

�ki = 1. (1)

Согласование подходов к оценке
стоимости

Н.Ю. Трифонов
генеральный директор Совета объединений оценщиков СНГ (СОО СНГ),
председатель Белорусского общества оценщиков (БОО), профессор
Белорусского государственного университета



ООЦЦЕЕННККАА  ВВССЕЕХХ  ВВИИДДООВВ  ССООББССТТВВЕЕННННООССТТИИ

85Вопросы подписки по тел. (095) 129�0001

Тогда результат согласования V записы�
вается в следующем виде:

V = �ki � Vi. (2)

Дальнейшее развитие этого способа свя�
зано с процедурой подсчета значения ве�
сов. Достаточно механистический способ

был описан более десяти лет назад для слу�
чая использования двух подходов [4]. Пред�
лагалось учитывать результаты различных
подходов в соотношении, зависящем от
различия в значениях этих результатов в
соответствии с таблицей 1. При этом выбор
основного (базового) подхода оставался за
оценщиком.

Различие результатов, % Соотношение
0–10 1 : 1

11–20 1 : 2
21–30 1 : 3
31–40 1 : 4

Свыше 40 1 : 5

Таблица 1

Значения используемых весов возможно
рассчитать в рамках многокритериального
способа согласования. В этом случае для
подсчета значений весов, прилагаемых к
каждому из результатов конкретных подхо�
дов, используется несколько критериев.
Для наглядности процедуру согласования
удобно расположить в виде матрицы, поэто�
му многокритериальный способ согласова�
ния также можно назвать матричным. Дву�
мя наиболее естественными критериями,
которые используются в отношении резуль�
татов конкретных подходов, являются дос�
товерность исходных данных в конкретном
подходе и соответствие конкретного подхо�
да цели оценки.

Проиллюстрируем использование этих
критериев. Пусть в случае оценки для выс�
тавления на рынке некоторого объекта до�
ходной недвижимости исходные данные,
использованные при применении сравни�
тельного подхода, имеют большую досто�
верность по сравнению с данными, исполь�
зованными при применении затратного и
доходного подходов. Тогда по критерию
достоверности для затратного, доходного и

сравнительного подходов удобно использо�
вать критериальные веса 0,3; 0,3 и 0,4 со�
ответственно. Исходя же из критерия соот�
ветствия конкретного подхода цели оценки
можно, например, для затратного, доходно�
го и сравнительного подходов выбрать кри�
териальные веса 0,2; 0,4 и 0,4 соответ�
ственно. Для нахождения значений весов,
прилагаемых при согласовании к каждому
из результатов конкретных подходов в силу
независимости двух использованных кри�
териев следует перемножить отдельные
критериальные веса. Тогда для затратного,
доходного и сравнительного подходов по�
лучим значения 0,06; 0,12 и 0,16 соответ�
ственно. Для выполнения условия (1) про�
изведем нормировку и получим значения
3/17, 6/17 и 8/17, что приблизительно сос�
тавит 0,176; 0,353 и 0,471 для затратного,
доходного и сравнительного подходов со�
ответственно. Для рассмотренного приме�
ра процедура и итоги подсчета значений
весов, прилагаемых к каждому из резуль�
татов конкретных подходов матричным
способом согласования, приведены в таб�
лице 2.

Критерии Затратный подход Доходный подход Сравнительный подход
Достоверность 0,3 0,3 0,4
Соответствие 0,2 0,4 0,4

Вес 0,176 0,353 0,471

Таблица 2
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В общем виде способ согласования с
применением n критериев запишется сле�
дующим образом. Пусть индекс i принимает
значения 1, 2, 3 для затратного, доходного и
сравнительного подходов (i = 1, 3 ), а крите�
риальные веса, связанные с j�м критерием
(j = 1, n), имеют значения kij при условии, что
kij = 1 для любого j. Тогда искомый вес i�го
подхода можно сформулировать следую�
щим образом:

ki = П kij / �П kij. (3) 

Описанные способы среднего взвешенно�
го и многокритериальный могут применять�
ся непосредственно оценщиком. Также в
этом случае могут привлекаться сторонние
эксперты, причем в соответствии с извест�
ными методами опросов экспертов каждому
может присваиваться тот или иной ранг. Для
этого применяются методы квалиметрии [5]
или метод анализа иерархий Т. Саати [6].
Цель конечной процедуры прежняя – опре�
деление веса ki для i�го подхода. 

Единый подход к оценке стоимости [7],
синтезирующий традиционные методичес�
кие подходы, можно рассматривать как спо�
соб их согласования. В основе единого под�
хода лежит концепция жизненного цикла
объекта оценки, начинающегося с его соз�
дания (постройки, приобретения), в общем
случае проходящего через периоды разви�
тия, стабильности и упадка объекта и окан�
чивающегося его ликвидацией. Предпола�
гая в качестве главной цели собственности
извлечение дохода, для определения стои�
мости объекта оценки предлагается подсчи�
тать все доходы и расходы, связанные с
объектом, в течение всего его жизненного
цикла. В начале этого цикла возникнут рас�
ходы, связанные с созданием объекта оцен�
ки. В этом случае традиционно применяется
затратный подход. Расходы естественно
учитывать отрицательными (со знаком «–»),
доходы должны подсчитываться положи�
тельными (со знаком «+»). Потоки дохода,
обычно принимаемые во внимание в рамках
доходного подхода, являются характерными
для среднего, главного, периода жизненно�
го цикла объекта оценки. Наконец, для
подсчета отдачи от конечной перепродажи

объекта необходимо привлечь информацию
об объектах�аналогах, присутствующих на
рынке, используемую при применении срав�
нительного подхода. Очевидно, что в сово�
купности набор расходов и доходов со вре�
менем их совершения уникально характери�
зует объект оценки. Таким образом, стои�
мость объекта оценки может быть записана
следующей формулой:

V = �Nk � tk, (4)

где Nk – полученная (израсходованная) в
определенный момент времени денежная
сумма, взятая со знаком «+» (соответствен�
но со знаком «–»);

tk – соответствующий временной множи�
тель.

Для того чтобы конкретизировать вид
временных множителей, необходимо выб�
рать начало координаты времени. Его удоб�
но совместить с датой оценки. Помимо это�
го, необходимо принять гипотезу относи�
тельно изменения нормы дохода на рынке.
В простейшем случае, приводимом лишь
для простоты изложения, возможно рас�
смотреть норму дохода как ставку процента
i, постоянную в течение всего жизненного
цикла объекта оценки.

Тогда временные множители для сумм,
предшествующих дате оценки, будут нако�
пительными, например:

tk = (1 + i)k.

Временные множители для сумм после
даты оценки естественно выбрать приве�
денными к дате оценки:

tk = (1 + i)–k,

а для даты оценки: 

tk = 1.

Конечно, в общем случае эти формулы
должны быть обобщены на переменную
ставку процента. В качестве накопительных
временных множителей также могут приме�
няться разного рода индексы.
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Вернемся к проблеме согласования. Проце�
дуру единого подхода, описанную формулой
(4), можно представить в следующем виде:

V = –VЗ + VД + VС, (5)
где VЗ – стоимость, определенная с ис�

пользованием затратного подхода; 
VД – стоимость, определенная с исполь�

зованием доходного подхода; 
VС – стоимость, определенная с исполь�

зованием сравнительного подхода.

Формулу (5) можно рассматривать как
согласование традиционных методических
подходов. В случае, если дата оценки не
совпадает с окончанием затрат на его соз�
дание и началом извлечения дохода, следу�
ет привести полученную по формуле (5)
стоимость к требуемой дате оценки. 

Принципиально иным является способ
самосогласования. Прежде чем рассматри�
вать возможности применения этого спосо�
ба, вспомним, что результаты применения
конкретных подходов Vi зависят от набора
исходных данных xi = (xi1, …, xim), вообще го�
воря, различного для каждого подхода. По�
этому подлежащие согласованию результа�
ты Vi являются функциями этого набора:

Vi = Vi(xi). (6)

В то же время некоторые использованные
исходные данные по своему происхождению
имеют диапазон возможных значений. Нап�
ример, стоимость создания удельной едини�
цы сравнения (такой, как стоимость нового
строительства одного кубического метра
складского помещения) или норма капитали�
зации на рынке объекта оценки (так же, как
процентная ставка или ставка приведения) в
силу своей статистической природы находят�
ся в некотором диапазоне. Это обстоятель�
ство и открывает возможность самосогласо�
вания. Процедура заключается в следую�
щем. Пусть три полученных результата конк�
ретных подходов имеют некоторый разброс:

V1 < V2 < V3. (7)

Попробуем изменить использованные ис�
ходные данные, не выходя из диапазона
возможных значений так, чтобы разброс (7)
уменьшился. Если нам удастся таким обра�
зом уменьшить разброс значений до вели�
чины точности оценки, то самосогласова�
ние будет произведено. Следует отметить,
что в некоторых ситуациях это оказывается
невозможным. В качестве примера удачно�
го самосогласования приведем результаты
оценки рыночной стоимости объекта оцен�
ки в некоторых денежных единицах, полу�
ченные с использованием трех традицион�
ных методических подходов (затратного,
доходного и сравнительного): 149 366,
146 085, 152 703. Видно, что при точности
результата в 7 процентов самосогласова�
ние достигается, если в качестве итогового
значения рыночной стоимости взять вели�
чину 150 000. 
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