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а сучасному етапі очевидна термінологічна невизначеність но&
вовведеного поняття ´база оцінкиª, що створює незручності в
роботі.

Якщо база оцінки ñ те ж саме, що й вид вартості, як трактується
в нормативних документах, тоді немає сенсу вводити це поняття, бо
навіщо різними термінами називати одне й те ж саме.

Якщо база оцінки ñ щось відмінне від виду вартості, тоді логічне
твердження, що на ринковій базі можуть застосовуватися види вар&
тості, які не вважаються ринковими.

Розглянемо критерії вибору бази оцінки.
У Національному стандарті № 1 ´Загальні засади оцінки майна і

майнових правª* (далі ñ Стандарт) у визначенні бази оцінки змішані
різні критерії:

у пункті 3 мається на увазі характер майбутньої угоди, у звíязку з
якою готується оцінка: ´для визначення бази оцінки враховуються
мета оцінки та умови використання її результатівª. Якщо це розши&
фрувати, то виходить, що слід враховувати, чи буде очікувана угода
типово ринковою або неринковою через якісь специфічні умови та
обмеження;

у другому абзаці пункту 11 до мети оцінки як критерію вибору ба&
зи додаються особливості майна: ´вибір бази оцінки залежить від
мети, з якою проводиться оцінка майна, його особливостей, а також
нормативних вимогª.

Але ж це зовсім різні умови.
Так, під час визначення особливостей майна доводиться врахову&

вати: 
специфіку обíєкта в межах ринку (має чи не має активного ринку);
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лізоване, доцільне до ліквідації,
що використовується тільки за&
пропонованим способом, тощо;

яку базу оцінки встановлюва&
ти під час укладення договору
про оцінку, коли особливості
майна ще не досліджені, а його
ННЕВ ще не визначено.

З послідовних оціночних дій,
які потрібно здійснити оцінюва&
чу відповідно до пунктів 50 ñ 53
Стандарту, видно, що визначен&
ня бази оцінки за нормою Стан&
дарту (а не за бажанням оціню&
вача) має бути апріорним, до ук&
ладення договору. Але ж на цей
момент мають бути відомі лише
умови угоди, для якої проводить&
ся оцінка.

Невже оброблення вихідних
даних, ідентифікація обíєкта і
визначення його ННЕВ також ви&
носяться на попередній етап?!
Тоді, власне, вся суттєва робота
як би стає переддоговірною,
після договору залишається хіба
що надрукувати заготовлений до
договору звіт.

На практиці, дотримуючись
пункту 22 Стандарту, визнають,
що база оцінки ринкова тоді, ко&
ли ринковими є умови угоди,
навіть якщо продиктований вла&
стивостями майна або його ви&
користання різновид вартості
Стандартом не віднесений до
ринкового. У цих випадках набу&
ли поширення вирази у звітах:
´прирівняна до ринковоїª або
´сурогатна ринковаª вартість.

Як видно, умови угоди висту&
пають не тільки потрібним, але й
достатнім критерієм під час ви&
бору бази оцінки, а особливості
майна фактично не працюють
як потрібний критерій під час
вибору бази, але не виду вар&
тості.

Не можуть бути дієвим кри&
терієм бази оцінки умови, які:

нормативно ігноруються пунк&
тами 50 ñ 53 Стандарту;

нормативно обійдені пунктом
22 Стандарту;

не здійсненні на практиці.
На думку автора, ´сурогатноюª

треба вважати невдалу норму, а

вид вартості у відповідних ви&
падках потрібно характеризува&
ти як ´вартість така&то (залишко&
ва для спеціалізованого майна,
вартість ліквідації тощо), яка за&
стосовується на ринковій базіª.
Тому правильно не ´вид вартості
як база оцінкиª, а ´умови угоди
як база оцінкиª.

Не база, яка вибирається ап&
ріорі, має відповідати виду вар&
тості, який уточнюється апос&
теріорі, а навпаки: вважаємо,
що на ринковій за умовами уго&
ди, заздалегідь відомій і не
змінюваній у ході дослідження
базі можуть визначатися види
вартості, які диктуються особли&
востями і використанням майна,
в тому числі ті, що Стандартом
не віднесені до ринкових.

Викладене вище довелося
включати до звіту як окрему дум&
ку оцінювача, наприклад, за та&
ких обставин.

Оцінювався для продажу на аук&

ціоні обíєкт незавершеного будів&

ництва з відкритими можливостя&

ми післяпродажного використан&

ня. За умовами угоди, що готувала&

ся, її слід вважати ринковою, від&

повідно базу оцінки під час укла&

дення договору було визначено як

ринкову.

Варіантів ймовірного викорис&

тання зазначеного обíєкта було ба&

гато, в тому числі не можна було

виключити ліквідацію як одну з ре&

альних можливостей. Аналіз ефек&

тивності використання не обмеже&

ний абстрактними міркуваннями в

окремому розділі, а інфраструктур&

но супроводжував розрахункові

розділи звіту.

Варіант реалізації матеріалів від

розбирання на рівних конкурував з

варіантами реконструкції ñ пере&

профілювання під використання. У

конкретному випадку розбирання

не виявилося ННЕВ, хоча вигоди

від нього відносно ненабагато від&

стали від показника варіанта&пере&

можця. Розподіл результатів і при&

своєння ´призу ННЕВª установлено

лише фінальними розрахунками і

порівняннями. Фінансовий резуль&

тат ліквідації не був явно програш&

спеціалізованість обíєкта (мож&
ливість його самодостатнього
використання або використання
лише у складі комплексу);

особливість майна в межах
бізнесу (потрібне воно чи над&
лишкове, спосіб набуття ним
´максимальної цінностіª);

найбільш ефективне викорис&
тання обíєкта, аж до розгляду
вигоди від його ліквідації порів&
няно з іншими способами вико&
ристання.

Очевидно, що змішуючи кри&
терій ринковості угоди з кри&
терієм властивостей майна і йо&
го використання, можна дійти
до ситуації, коли базу однознач&
но визначити неможливо.

Так, неясно, на якій базі про&
водиться оцінка спеціалізовано&
го активу із застосуванням за&
лишкової вартості заміщення за
типово ринкових умов продажу,
хоча згідно з пунктом 22 Стан&
дарту у цьому разі вартість, що
визначається, може ´дорівнюва&
тиª (краще б сказати ñ ´при&
рівнюватися до...ª) ринковій
вартості. І все&таки, якою у цьо&
му разі вважається база? Якщо
неринковою ñ то, навіщо резуль&
тат дорівнює (прирівнюється)
ринковій вартості? Якщо ринко&
вою ñ то, чому не можна прямо
сказати, що на ринковій базі
можна застосовувати неринкові
види вартості, а база оцінки не
тотожна виду вартості?

Колізія між критеріями визна&
чення бази оцінки пунктом 22
Стандарту непомітно знімається
тільки для одного окремого ви&
падку. Але таких випадків у
практиці багато, наприклад,
потрібно мати відповіді на такі
запитання:

на якій базі визначається вар&
тість ліквідації майна обíєкта,
яке продається за типово ринко&
вих умов, найкращим, найбільш
ефективним використанням
(ННЕВ) якого визнано ліквіда&
цію;

на якій базі визначається вар&
тість комплексу, у складі якого є
майно неспеціалізоване, спеціа&
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Прийнято нову редакцію За&
кону України ´Про спеціаль&

ний режим інноваційної діяль&
ності технологічних парківª,
який визначає правові та еко&
номічні засади запровадження
та функціонування спеціально&
го режиму інноваційної діяль&
ності технологічних парків
´Напівпровідникові технології і
матеріали, оптоелектроніка та
сенсорна технікаª (м. Київ), ´Ін&
ститут електрозварювання
імені Є. О. Патонаª (м. Київ), ´Ін&
ститут монокристалівª (м. Хар&
ків), ´Вуглемашª (м. Донецьк),
´Іститут технічної теплофізикиª
(м. Київ), ´Київська
політехнікаª (м. Київ), ´Інтелек&
туальні інформаційні техно&
логіїª (м. Київ), ´Укрінфотехª
(м. Київ), ´Агротехнопаркª (м.
Київ), ´Еко&Українаª (м. До&
нецьк), ´Наукові і навчальні
приладиª (м. Суми), ´Текстильª
(м. Херсон), ´Ресурси Донбасуª

Коротко ñ факти

(м. Донецьк), ´Український мік&
робіологічний центр синтезу та
новітніх технологійª (УМБІЦЕНТ)
(м. Одеса), ´Яворівª (Львівська
область), ´Машинобудівні техно&
логіїª  (м. Дніпропетровськ).

Офіційний вісник України,
2006 р., № 5, ст. 207.

Наказом Міністерства фі&
нансів України від 10 жовт&

ня 2005 р. затверджено уні&
фіковану форму Висновку за
результатами експертизи й
оцінки дорогоцінних каменів
органогенного утворення, на&
півдорогоцінних і декоратив&
них каменів у сировині та ви&
робах, колекцій мінералів,
гірських порід, мінеральних
речовин, а також культурних
цінностей.

Офіційний вісник України,
2006, № 6, ст. 325.

ним, зокрема, він був краще одно&

го з варіантів реконструкції.

Якби ННЕВ було визнано
ліквідацію, що цілком можливо,
то підсумковою за дослідженням
(але ніяк не заздалегідь) була би
вартість ліквідації, тобто той вид
вартості, який чомусь не вва&
жається ринковим. Виникає за&
питання, як у цьому випадку оха&
рактеризувати базу оцінки.

З позиції ´вид вартості як база
оцінкиª ця база, немов хамеле&
он, має до кінця дослідження
змінити забарвлення. Проте це
неможливо, тому що базу від&
повідно до Стандарту вибрано
заздалегідь і зафіксовано в дого&
ворі.

Усе стає на свої місця, якщо
визнати, що:

вислів ´вид вартості як база
оцінкиª логічно невдалий;

база оцінки не тотожна виду
вартості;

база оцінки має відображати
умови угоди і тільки, а вид вар&
тості, крім того, властивості май&
на і його використання;

на одній базі можуть застосо&
вуватися різні види вартості.

Відповідно визначення резуль&
туючого виду вартості, який про&
диктований особливостями май&
на або його використанням, але
різнойменного з базою, не слід
вважати відхиленням від уста&
новленої бази оцінки, якщо роз&
рахунки і припущення не відхи&
лилися від умов угоди.

Вважаємо також не зовсім
логічним ототожнення бази
оцінки з інструментарієм оціню&
вача ñ підходами, методами,
прийомами. У разі визначення
ліквідаційної вартості за Галасю&
ками (не за очікуваними з мето&
дичною похибкою нормативни&
ми коефіцієнтами) практично всі
інструменти, що застосовують&
ся, ñ ринкові: від методів розра&
хунку ринкової вартості як
проміжного результату до став&
ки дисконту. Але термін експо&
зиції, тобто знову&таки умова
угоди, не відповідає ринковому,
тому базу ми б тут назвали: не&

ринкова та й годі.
З позицій конструкції ´вид вар&

тості як база оцінкиª слід було б
у такому договорі написати: ´ба&
за оцінки ñ ліквідаційна вар&
тістьª. Вважаємо це невиправда&
ним, оскільки у певному сенсі за&
здалегідь звíязуємо собі руки у
випадках, наприклад, прискоре&
ного продажу спеціалізованого
майна або прискореного прода&
жу майна, що вичерпало ко&
рисність за первісною
функцією.

На жаль, ´ліквідаційна вар&
тістьª, ´вартість ліквідаціїª, ´за&
лишкова вартість заміщенняª
штучно прописані як
рівнозначні види вартості, хоча
між ними  існують критеріальні
розходження, а не різниця в ме&

жах одного критерію. За
нерозвинутої класифікації видів
вартості, штучної тотожності ба&
зи оцінки і виду вартості кожен
має право дати базі своє імíя.

Методичні суперечності між
базою і видом вартості спричи&
няє не поняття бази як таке, а
відсутність розвиненої класи&
фікації&систематизації видів вар&
тості. У пункті 19 Стандарту
наведені всі неринкові види
вартості як рівнозначні поняття.
Розподілення видів вартості
відбувається в різних площинах,
вони різнопланові і різнокалі&
берні, проте штучно зігнані в од&
номірний простір. Проте ця про&
блема заслуговує на окремий
розгляд, який неможливо су&
містити з межами цієї статті.
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Ця стаття є продовженням роботи, повíязаної з
критичним аналізом національних стандартів в
оціночній практиці*. У статті аналізується
Національний стандарт № 2 ´Оцінка нерухомого
майнаª** (далі ñ Стандарт). Оціночна діяльність в
умовах дії Стандарту вказує на суттєві переваги, які
надав оцінювачам цей нормативний документ.
Обíєкти нерухомості є найпоширенішими обíєктами
оцінки. Проте існує безліч проблем, повíязаних з
оцінкою обíєктів нерухомості, вирішення яких може і
має бути здійснено в рамках Стандарту. Певні
проблеми позитивно вирішені в Стандарті, однак ряд
питань, 
які мають бути відображені в Стандарті, залишаються
не розкритими, деякі положення і дефініції Стандарту,
на думку автора, містять суперечності, обговоренню
яких присвячено дану статтю.

Автор запрошує колег узяти участь у дискусії,
спрямованій на удосконалення дуже важливого
нормативного документа в оціночній діяльності.

Нижче в таблиці наведено аналіз деяких дефініцій 
і положень Стандарту, висловлені зауваження 
та надані пропозиції щодо їх коректування. 

© П. Ю. Баранов, 2006

Стаття надійшла до редакції 12.01.2006

УДК 338.512

Павло БАРАНОВ

БАРАНОВ Павло Юрійович, доцент кафедри менеджменту Ук&
раїнської інженерно&педагогічної академії, директор УП ´Центр&
Персоналª, сертифікований оцінювач, канд. екон. наук

(0572) 92-77-54, 712-45-50, 724-39-08; 8-067-599-84-37

ПРОБЛЕМНІ ПИТАННЯ 
ЗАСТОСУВАННЯ НАЦІОНАЛЬНОГО
СТАНДАРТУ № 2
´ОЦІНКА НЕРУХОМОГО МАЙНАª

_______________

* Див.: Баранов П. Проблемні питання застосування Національного стан&
дарту № 1 ´Загальні засади оцінки майна і майнових правª // Держ. інформ.
бюл. про приватиз. ñ 2005. ñ № 11. ñ С. 12 ñ 17.

** Національний стандарт № 2 ´Оцінка нерухомого майнаª: Постанова
Кабінету Міністрів України від 28 жовтня 2004 р. № 1442 // Офіційний
вісник України. ñ 2004. ñ № 44. ñ Ст. 2885.



31

ОЦІНКА МАЙНА
П

ун
к
т 

і
а
б
за

ц
С

та
н
д
а
р
ту

Те
к
ст

 з
і 
С

та
н
д
а
р
ту

З
а
ув

а
ж

е
н
н
я
 і
 к

о
м

е
н
та

р
і

Р
е
д
а
к
ц
ія

 т
е
к
ст

у 
С

та
н
д
а
р
ту

, 
щ

о
 п

р
о
п
о
н
ує

ть
ся

П
р
и
б
уд

о
ва

н
і 

п
р
и
м

іщ
ен

н
я

ñ 
п
р
и
м

іщ
ен

н
я,

 
як

і
п
р
и
б
уд

о
ва

н
і 
до

 о
сн

о
вн

о
го

 б
уд

и
н
к
у 

та
 м

аю
ть

 з
н
и
м

 х
о
ч
а 

б
 о

дн
у 

сп
іл

ьн
у 

ст
ін

у 
аб

о
 с

ті
н
у 

н
а

та
к
ій

 в
ід

ст
ан

і,
 з

а 
я
к
о
ї 
к
о
р
и
сн

е 
в
и
к
о
р
и
ст

ан
5

н
я
 п

р
о
ст

о
р
у 

м
іж

 о
сн

о
в
н
и
м

 б
уд

и
н
к
о
м

 і
 п

р
и
5

б
уд

о
в
ан

и
м

и
 п

р
и
м

іщ
ен

н
я
м

и
 н

е 
є 

м
ож

ли
в
и
м

О
б
íє

кт
и
 н

ез
ав

ер
ш

ен
о
го

 б
уд

ів
н
и
ц
тв

а
ñ 

б
уд

и
н
&

к
и
, 

сп
о
р
уд

и
 
аб

о
 
п
ер

ед
ав

ал
ьн

і 
п
р
и
ст

р
о
ї,
 
як

і
ф

ак
ти

ч
н
о
 н

е 
ек

сп
лу

ат
ую

ть
ся

 в
н
ас

лі
до

к
 т

о
го

,
щ

о
 п

ер
еб

ув
аю

ть
 у

 н
ед

о
б
уд

о
ва

н
о
м

у 
ст

ан
і,
 а

 т
а5

к
ож

 т
ак

і,
 я

к
і 

н
е 

п
р
и
й
н
я
ті

 в
 е

к
сп

лу
ат

ац
ію

в
ід

п
о
в
ід

н
о
 д

о
 п

о
р
я
д
к
у,

 в
ст

ан
о
в
ле

н
о
го

 з
а5

к
о
н
о
м

 

В
ар

ті
ст

ь 
дл

я 
ц
іл

ей
 о

р
ен

ди
ñ 

б
аз

о
ва

 в
ар

ті
ст

ь,
щ

о
 

в
и
ко

р
и
ст

о
в
ує

ть
ся

 
п
ід

 
ч
ас

 
в
и
зн

ач
ен

н
я

о
р
ен

дн
о
ї 

п
ла

ти
 д

ля
 ц

іл
ей

 о
п
о
да

тк
ув

ан
н
я.

 Я
к

п
р
ав

и
ло

, 
та

к
а 

о
ц
ін

к
а 

м
ає

 в
и
зн

ач
ат

и
ся

 н
а 

о
с&

н
о
ві

 з
ал

и
ш

ко
во

ї 
ва

р
то

ст
і 

ві
дт

во
р
ен

н
я 

аб
о
 з

а&
ли

ш
ко

во
ї 
ва

р
то

ст
і 
за

м
іщ

ен
н
я 

П
. 2

, 
аб

за
ц 

9

П
. 2

, 
аб

за
ц 

13
 

П
. 2

, 
аб

за
ц 

24
 

П
р
и
б
уд

о
ва

н
і 
п
р
и
м

іщ
ен

н
я

ñ 
п
р
и
м

іщ
ен

&
н

я
, 

щ
о

 
п

р
и

б
уд

о
в
ан

і 
д
о

 
о

сн
о

в
н

о
ї

б
уд

ів
лі

 т
а 

м
аю

ть
 з

 н
ею

 х
о
ч
а 

б
 о

д
н
у

сп
іл

ьн
у 

ст
ін

у 

О
б
íє

кт
и
 н

ез
ав

ер
ш

ен
о
го

 б
уд

ів
н
и
ц
тв

а
ñ

б
уд

ів
лі

, 
сп

о
р
уд

и
 

аб
о
 

п
ер

ед
ав

ал
ьн

і
п
р
и
ст

р
о
ї,
 я

к
і 

ф
ак

ти
ч
н
о
 н

е 
ек

сп
лу

а5
ту

ю
ть

ся
 в

н
ас

лі
д
о
к
 т

о
го

, 
щ

о
 п

ер
е5

б
ув

аю
ть

 у
 н

ед
о
б
уд

о
в
ан

о
м

у 
ст

ан
і

В
ід

н
о
вн

а 
ва

р
ті

ст
ь 

дл
я 

ц
іл

ей
 о

р
ен

ди
ñ

за
ли

ш
ко

в
а 

в
ар

ті
ст

ь 
в
ід

тв
о

р
ен

н
я

(з
ам

іщ
ен

н
я)

 а
б
о
 р

и
н
ко

ва
 в

ар
ті

ст
ь 

зе
&

м
ел

ьн
и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь,

 
щ

о
 

за
ст

о
со

ву
&

ю
ть

ся
 

та
 

ви
зн

ач
аю

ть
ся

 
в 

п
о
р
яд

к
у,

в
ст

ан
о
в
ле

н
о
м

у 
Н

ац
іо

н
ал

ьн
и
м

 
ст

ан
&

да
р
то

м
 №

 1
 т

а 
ц
и
м

 С
та

н
да

р
то

м

Н
ед

о
ст

ат
н
ьо

 т
о
ч
н
е 

ви
зн

ач
ен

н
я,

 о
ск

іл
ьк

и
 п

р
и
б
уд

о
&

ва
н
і 

п
р
и
м

іщ
ен

н
я 

м
ож

ут
ь 

н
е 

м
ат

и
 

сп
іл

ьн
о
ї 

ст
ін

и
.

П
р
и
б
уд

о
ва

н
а 

ч
ас

ти
н
а 

м
ож

е 
м

ат
и
 с

ам
о
ст

ій
н
у 

ст
ін

у 
в

б
ез

п
о
се

р
ед

н
ій

 б
ли

зь
ко

ст
і 

до
 о

сн
о
вн

и
х 

п
р
и
м

іщ
ен

ь.
Го

ло
вн

о
ю

 о
зн

ак
о
ю

 п
р
и
б
уд

о
ва

н
и
х 

п
р
и
м

іщ
ен

ь 
м

ає
 б

у&
ти

 
б
ез

п
о
се

р
ед

н
я
 

б
ли

зь
к
іс

ть
 

д
о
 

о
сн

о
в
н
и
х

п
р
и
м

іщ
ен

ь,
 

щ
о
 

ви
к
лю

ч
ає

 
ко

р
и
сн

е 
ви

ко
р
и
ст

ан
н
я

п
р
о
ст

о
р
у 

м
іж

 
о
сн

о
в
н
и
м

и
 

та
 

п
р
и
б
уд

о
в
ан

и
м

и
п
р
и
м

іщ
ен

н
ям

и
 

Б
уд

и
н
к
и
 а

б
о
 о

к
р
ем

і 
п
р
и
м

іщ
ен

н
я 

м
ож

ут
ь 

ек
сп

лу
ат

у&
ва

ти
ся

, 
ал

е 
н
е 

б
ут

и
 п

р
и
й
н
ят

и
м

и
 д

о
 е

кс
п
лу

ат
ац

ії 
у

вс
та

н
о
вл

ен
о
м

у 
за

ко
н
о
м

 п
о
р
яд

к
у.

 Ц
е 

м
ож

ли
во

 і
 у

р
аз

і 
за

ко
н
н
о
го

 б
уд

ів
н
и
ц
тв

а,
 а

ле
 н

е 
п
р
и
й
н
ят

о
го

 д
о

ек
сп

лу
ат

ац
ії 

о
б
íє

к
та

, 
аб

о
 у

 р
аз

і 
´с

ам
о
б
уд

уª
, 

ко
ли

о
б
íє

к
т 

зб
уд

о
ва

н
о
 б

ез
 р

о
зр

о
б
ле

н
о
ї 
та

 з
ат

ве
р
дж

ен
о
ї

п
р
о
ек

тн
о
ї 

до
к
ум

ен
та

ц
ії.

 Н
ав

іт
ь 

як
щ

о
 б

уд
и
н
о
к
 у

 т
а&

ко
м

у 
ви

п
ад

к
у 

ек
сп

лу
ат

ує
ть

ся
, 

ві
н
 м

ає
 в

ва
ж

ат
и
ся

н
ез

ав
ер

ш
ен

и
м

, 
 о

ск
іл

ьк
и
 п

ід
 ч

ас
 п

р
и
й
о
м

у 
до

 е
к
&

сп
лу

ат
ац

ії 
та

 у
за

ко
н
ю

ва
н
н
я 

м
ож

ли
ві

 д
о
да

тк
о
ві

 в
и
&

тр
ат

и
 н

а 
ус

ун
ен

н
я 

ві
дх

и
ле

н
ь 

ві
д 

ч
и
н
н
и
х 

б
уд

ів
ел

ь&
н

и
х
 

н
о

р
м

, 
а
 

та
к
о
ж

 
в
и

тр
а
ти

 
н

а
 

о
тр

и
м

а
н

н
я

ві
дп

о
ві

дн
о
ї 
до

к
ум

ен
та

ц
ії

П
о
н
ят

тя
 ´

ві
дн

о
вн

а 
ва

р
ті

ст
ь 

дл
я 

ц
іл

ей
 о

р
ен

ди
ª,

 в
ве

&
де

н
е 

ц
и
м

 С
та

н
да

р
то

м
, 
ви

м
аг

ає
 у

то
ч
н
ен

н
я,

 о
ск

іл
ьк

и
су

п
ер

еч
и
ть

 і
н
ш

и
м

 н
о
р
м

ат
и
вн

и
м

 а
к
та

м
. 

В
ід

п
о
ві

дн
о

до
 с

та
тт

і 
2
8
4
 Ц

и
ві

ль
н
о
го

 к
о
де

кс
у 

У
к
р
аї

н
и
 ´

о
ц
ін

к
а

о
б
íє

к
та

 
о
р
ен

ди
 

зд
ій

сн
ю

єт
ьс

я 
за

 
ві

дн
о
вн

о
ю

 
ва

р
&

ті
ст

ю
ª.

 Ц
е 

м
ож

е 
св

ід
ч
и
ти

 п
р
о
 т

е,
 щ

о
 д

ля
 о

р
ен

ди
м

ає
 в

и
зн

ач
ат

и
ся

 с
та

н
да

р
ти

зо
ва

н
а 

ва
р
ті

ст
ь 

з 
м

ет
о
ю

о
п
о
да

тк
ув

ан
н
я.

 Т
о
ді

 с
та

н
е 

зр
о
зу

м
іл

и
м

, 
ч
о
м

у 
сл

ід
п
р
и
й
м

ат
и
 в

ід
н
о
вн

у 
ва

р
ті

ст
ь 

(я
к
 р

із
н
о
ви

д 
ст

ан
да

р
&

ти
зо

ва
н
о
ї 
о
ц
ін

к
и
),

 і
 н

е 
б
уд

е 
су

п
ер

еч
н
о
ст

і 
з 

ін
ш

и
м

и
за

ко
н
о
да

вч
и
м

и
 т

а 
п
ід

за
ко

н
н
и
м

и
 а

к
та

м
и



32

ОЦІНКА МАЙНА

П
ун

к
т 

і
а
б
за

ц
С

та
н
д
а
р
ту

Те
к
ст

 з
і 
С

та
н
д
а
р
ту

З
а
ув

а
ж

е
н
н
я
 і
 к

о
м

е
н
та

р
і

Р
е
д
а
к
ц
ія

 т
е
к
ст

у 
С

та
н
д
а
р
ту

, 
щ

о
 п

р
о
п
о
н
ує

ть
ся

П
. 2

, 
аб

за
ц 

26
 

П
. 3

 

П
. 4

, 
аб

за
ц 

1 

П
. 4

, 
аб

за
ц 

2 

О
б
íє

кт
 п

о
р
ів

н
ян

н
я

ñ 
п
о
ді

б
н
е 

м
ай

н
о
,

щ
о
 в

ід
іб

р
ан

е 
дл

я 
за

ст
о
су

ва
н
н
я 

п
о
р
ів

&
н
ял

ьн
о
го

 п
ід

хо
ду

 

О
б
íє

к
ти

 
о
ц
ін

к
и
 

п
о
ді

ля
ю

ть
ся

 
н
а 

зе
&

м
ел

ьн
і 
ді

ля
н
к
и
 (

їх
 ч

ас
ти

н
и
),

 щ
о
 н

е 
м

і&
ст

ят
ь 

зе
м

ел
ьн

и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь,

 з
ем

ел
ьн

і
ді

ля
н
к
и
 (

їх
 ч

ас
ти

н
и
),

 щ
о
 м

іс
тя

ть
 з

е&
м

ел
ьн

і 
п
о
лі

п
ш

ен
н
я,

 і
 з

ем
ел

ьн
і 

п
о
лі

п
&

ш
ен

н
я.

 
У

п
ев

н
и
х 

ви
п
ад

к
ах

 
п
ід

 
ч
ас

п
р
о
ве

де
н
н
я 

о
ц
ін

к
и
 з

ем
ел

ьн
а 

ді
ля

н
к
а

(ї
ї 

ч
ас

ти
н
а)

, 
щ

о
 м

іс
ти

ть
 з

ем
ел

ьн
і 

п
о
&

лі
п

ш
ен

н
я
, 

м
о
ж

е 
р

о
зг

ля
д
ат

и
ся

 
я
к

ум
о
вн

о
 

ві
ль

н
а 

ві
д 

зе
м

ел
ьн

и
х 

п
о
лі

п
&

ш
ен

ь 

О
ц
ін

к
а 

о
б
ла

дн
ан

н
я,

 щ
о
 н

ер
о
зр

и
вн

о
п
о
вí

яз
ан

е 
із

 з
ем

ел
ьн

и
м

и
 п

о
лі

п
ш

ен
н
я&

м
и
 
і 

ві
до

к
р
ем

ле
н
н
я 

як
о
го

 
п
р
и
зв

ед
е

до
 з

м
ен

ш
ен

н
я 

р
и
н
ко

во
ї 

ва
р
то

ст
і 

зе
&

м
ел

ьн
и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь,

 
п
р
о
во

ди
ть

ся
 

у
ск

ла
д
і 
та

к
и
х
 з

ем
ел

ьн
и
х
 п

о
лі

п
ш

ен
ь,

як
щ

о
 
ін

ш
е 

н
е 

п
ер

ед
б
ач

ен
о
 
за

ко
н
о
&

да
вс

тв
о
м

 а
б
о
 д

о
го

во
р
о
м

О
ц
ін

к
а 

о
б
ла

дн
ан

н
я,

 ф
о
р
м

ув
ан

н
я 

ц
ін

н
а 

як
е 

ві
дб

ув
ає

ть
ся

 
за

 
си

ст
ем

о
ю

ц
ін

о
ут

в
о
р
ен

н
я
 у

 б
уд

ів
н
и
ц
тв

і,
п
р
о
&

во
ди

ть
ся

 з
 у

р
ах

ув
ан

н
ям

 в
и
м

о
г 

ц
ьо

го
С

та
н
да

р
ту

О
б
íє

к
то

м
 п

о
р
ів

н
ян

н
я 

м
ож

е 
б
ут

и
 н

е 
ті

ль
к
и
 п

о
ді

б
н
е

м
ай

н
о
, 

ал
е 

й
 т

ак
е,

 щ
о
 в

ід
п
о
ві

дн
о
 д

о
 Н

ац
іо

н
ал

ьн
о
&

го
 с

та
н
да

р
ту

 №
 1

 т
ак

и
м

 н
е 

є

Д
о
ц
іл

ьн
о
 з

аз
н
ач

и
ти

, 
щ

о
 в

ар
ті

ст
ь 

зе
м

ел
ьн

и
х 

ді
ля

&
н
о
к
, 

ві
ль

н
и
х 

ві
д 

за
б
уд

о
ви

, 
аб

о
 в

ар
ті

ст
ь 

зе
м

ел
ьн

и
х

ді
ля

н
о
к
, 

щ
о
 є

 п
р
ед

м
ет

о
м

 ц
и
ві

ль
н
о
&п

р
ав

о
ви

х 
ак

ті
в,

ви
зн

ач
ає

ть
ся

 
н
а 

п
ід

ст
ав

і 
за

ко
н
о
да

вс
тв

а 
У
к
р
аї

н
и

п
р
о
 о

ц
ін

к
у 

зе
м

лі
 

Н
ед

о
ст

ат
н
ьо

 к
о
р
ек

тн
о
 о

б
м

еж
ув

ат
и
 в

ід
н
ес

ен
н
я 

о
б
&

ла
д
н

ан
н

я
 

д
о

 
зе

м
ел

ьн
и

х 
п

о
лі

п
ш

ен
ь,

 
то

б
то

 
д
о

о
б
íє

к
та

 н
ер

ух
о
м

о
го

 м
ай

н
а,

 у
 з

вí
яз

к
у 

з 
ти

м
, 
щ

о
 в

ід
о
&

к
р
ем

ле
н
н
я 

й
о
го

 п
р
и
зв

ед
е 

до
 з

м
ен

ш
ен

н
я 

р
и
н
ко

во
ї

ва
р
то

ст
і 

зе
м

ел
ьн

и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь.

 
О

б
ла

дн
ан

н
я,

 
як

е
те

хн
іч

н
о
 й

 т
ех

н
о
ло

гі
ч
н
о
 п

о
вí

яз
ан

е 
із

 з
ем

ел
ьн

о
ю

ді
ля

н
ко

ю
, 

та
 й

о
го

 д
ем

о
н
та

ж
, 

щ
о
 в

и
м

аг
ає

 п
ев

н
и
х

ви
тр

ат
, 

зг
ід

н
о
 з

 ц
и
м

 п
ун

к
то

м
 н

е 
сл

ід
 в

ід
н
о
си

ти
 д

о
зе

м
ел

ьн
и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь,

 
хо

ч
а 

п
ер

ен
ес

ен
н
я 

й
о
го

 
в

ін
ш

е 
м

іс
ц
е 

м
ож

е 
б
ут

и
 е

ко
н
о
м

іч
н
о
 д

о
ц
іл

ьн
и
м

П
о
ш

и
р
ен

н
я 

ви
м

о
г 

С
та

н
да

р
ту

 щ
о
до

 о
б
ла

дн
ан

н
я 

за
о
зн

ак
о
ю

 т
о
го

, 
щ

о
 ф

о
р
м

ув
ан

н
я 

ц
ін

и
 з

ді
й
сн

ю
єт

ьс
я

за
 

си
ст

ем
о
ю

 
ц
ін

о
ут

во
р
ен

н
я 

в 
б
уд

ів
н
и
ц
тв

і,
 

н
е 

є
ч
іт

к
и
м

, 
о
ск

іл
ьк

и
 

за
 

си
ст

ем
о
ю

 
ц
ін

о
ут

во
р
ен

н
я 

в
б
уд

ів
н
и
ц
тв

і 
м

ож
е 

ф
о
р
м

ув
ат

и
ся

 ц
ін

а 
о
б
ла

дн
ан

н
я,

О
б
íє

кт
 п

о
р
ів

н
ян

н
я

ñ 
м

ай
н
о
, 

щ
о
 в

ід
іб

р
ан

е 
дл

я
за

ст
о
су

ва
н
н
я 

п
о
р
ів

н
ял

ьн
о
го

 п
ід

хо
ду

 

О
б
íє

к
ти

 о
ц
ін

к
и
 п

о
ді

ля
ю

ть
ся

 н
а 

зе
м

ел
ьн

і 
ді

ля
н
&

к
и

 
(ї

х 
ч
ас

ти
н

и
),

 
щ

о
 

н
е 

м
іс

тя
ть

 
зе

м
ел

ьн
і

п
о
лі

п
ш

ен
н
я,

 з
ем

ел
ьн

і 
ді

ля
н
к
и
 (

їх
 ч

ас
ти

н
и
),

 щ
о

м
іс

тя
ть

 
зе

м
ел

ьн
і 

п
о

лі
п

ш
ен

н
я
, 

та
 

зе
м

ел
ьн

і
п
о
лі

п
ш

ен
н
я.

 У
де

як
и
х 

ви
п
ад

к
ах

 п
ід

 ч
ас

 п
р
о
ве

&
де

н
н
я 

о
ц
ін

к
и
 з

ем
ел

ьн
а 

ді
ля

н
к
а 

(ї
ї ч

ас
ти

н
а)

, 
щ

о
м

іс
ти

ть
 з

ем
ел

ьн
і 

п
о
лі

п
ш

ен
н
я,

 м
ож

е 
р
о
зг

ля
да

&
ти

ся
 

я
к
 

ум
о

в
н

о
 

в
іл

ьн
а 

в
ід

 
зе

м
ел

ьн
и

х
п
о
лі

п
ш

ен
ь.

 В
ар

ті
ст

ь 
зе

м
ел

ьн
и
х 

ді
ля

н
о
к
, 

ві
ль

&
н
и
х 

ві
д 

за
б
уд

о
ви

, 
аб

о
 т

ак
и
х,

 щ
о
 є

 п
р
ед

м
ет

о
м

ц
и
ві

ль
н
о
&п

р
ав

о
ви

х 
ак

ті
в,

 в
и
зн

ач
ає

ть
ся

 н
а 

о
с&

н
о
ві

 з
ак

о
н
о
да

вс
тв

а 
У
к
р
аї

н
и
 п

р
о
 о

ц
ін

к
у 

зе
м

лі

О
ц
ін

к
а 

о
б
ла

дн
ан

н
я,

 я
ке

 н
ер

о
зр

и
вн

о
 п

о
вí

яз
ан

е
із

 з
ем

ел
ьн

и
м

и
 п

о
лі

п
ш

ен
н
ям

и
 а

б
о

ві
до

к
р
ем

ле
н
&

н
я 

як
о
го

 
п
р
и
зв

ед
е 

до
 

зм
ен

ш
ен

н
я 

р
и
н
ко

во
ї

ва
р
то

ст
і 

зе
м

ел
ьн

и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь,

 п
р
о
во

ди
ть

ся
 у

ск
ла

ді
 т

ак
и
х 

зе
м

ел
ьн

и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь,

 я
к
щ

о
 і
н
ш

е
н
е 

п
ер

ед
б
ач

ен
о
 з

ак
о
н
о
да

вс
тв

о
м

 а
б
о
 д

о
го

во
&

р
о
м

Ц
ей

 а
б
за

ц
 с

лі
д 

ви
к
лю

ч
и
ти

 з
і 
С

та
н
да

р
ту

 а
б
о
 д

а&
ти

 б
іл

ьш
 ч

іт
ке

 в
и
зн

ач
ен

н
я,

 в
 т

о
м

у 
ч
и
сл

і 
да

ти
ви

зн
ач

ен
н
я 

п
о
н
ят

тя
 ´

си
ст

ем
а 

ц
ін

о
ут

во
р
ен

н
я 

в
б
уд

ів
н
и
ц
тв

іª

П
р
о
д
о
в
ж

ен
н
я



33

ОЦІНКА МАЙНА

В
и
тр

ат
н
и
й
 п

ід
хі

д 
до

ц
іл

ьн
о
 з

ас
то

со
ву

ва
ти

 д
ля

п
р
о
ве

де
н
н
я 

о
ц
ін

к
и
 н

ер
ух

о
м

о
го

 м
ай

н
а,

 р
и
н
о
к

к
уп

ів
лі

&п
р
о
да

ж
у 

аб
о
 о

р
ен

ди
 я

ко
го

 є
 о

б
м

еж
е&

н
и
м

, 
сп

ец
іа

лі
зо

ва
н
о
го

 н
ер

ух
о
м

о
го

 м
ай

н
а,

 в
 т

о
&

м
у 

ч
и
сл

і 
н
ер

ух
о
м

и
х 

п
ам

íя
то

к
 к

ул
ьт

ур
н
о
ї 

сп
ад

&
щ

и
н
и
, 
сп

о
р
уд

, 
п
ер

ед
ав

ал
ьн

и
х 

п
р
и
ст

р
о
їв

 т
о
щ

о
.

Д
ля

 
в
и
зн

ач
ен

н
я
 

р
и
н
к
о
в
о
ї 

в
ар

то
ст

і 
ін

ш
и
х

о
б
íє

к
ті

в
 о

ц
ін

к
и
 в

и
тр

ат
н
и
й
 п

ід
х
ід

 з
ас

то
со

5
в
ує

ть
ся

 у
 в

и
п
ад

к
у,

 я
к
щ

о
 р

о
зу

м
н
о
ю

 а
ль

те
р
5

н
ат

и
в
о
ю

 о
б
íє

к
ту

, 
щ

о
 о

ц
ін

ю
єт

ьс
я
, 
м

ож
е 

ст
а5

ти
 
б
уд

ів
н
и
ц
тв

о
 
н
о
в
о
го

 
п
о
д
іб

н
о
го

 
о
б
íє

к
та

(к
о
л
и

 
б
у
д
ів

н
и

ц
тв

о
 

н
о
в
о
го

 
п

о
д
іб

н
о
го

о
б
íє

к
та

 
ф

із
и
ч
н
о
 

м
ож

ли
в
е 

та
 

ек
о
н
о
м

іч
н
о

д
о
ц
іл

ьн
е)

У
р
аз

і 
за

ст
о
су

ва
н
н
я 

ви
тр

ат
н
о
го

 п
ід

хо
ду

 і
н
ф

о
р
&

м
ац

ія
, 

як
а 

ви
ко

р
и
ст

о
ву

єт
ьс

я 
дл

я 
п
р
о
ве

де
н
н
я

о
ц
ін

о
ч
н
и
х 

п
р
о
ц
ед

ур
, 

м
ає

 
ві

дп
о
ві

да
ти

 
р
и
н
ко

&
ви

м
 д

ан
и
м

 п
р
о
 в

и
тр

ат
и
 н

а 
ст

во
р
ен

н
я 

ц
ьо

го
 н

е&
р
ух

о
м

о
го

 
м

ай
н
а 

аб
о
 

п
о
ді

б
н
о
го

 
н
ер

ух
о
м

о
го

м
ай

н
а 

в 
су

ч
ас

н
и
х 

ум
о
ва

х 
з 

ур
ах

ув
ан

н
ям

 д
ох

о
&

ду
 п

ід
р
яд

н
и
к
а 

та
 і

н
в
ес

то
р
а 

(з
аб

уд
о
в
н
и
к
а)

, 
а

та
к
ож

 в
ід

о
б
р
аж

ат
и
 т

и
п
о
в
у 

м
о
ти

в
ац

ію
 п

о
5

к
уп

ц
я
 н

а 
п
р
о
я
в
и
 у

сі
х
 в

и
д
ів

 з
н
ец

ін
ю

в
ан

н
я

(з
н
о
сі

в
).

З
ас

то
су

ва
н
н
я 

ви
тр

ат
н
о
го

 п
ід

хо
ду

 д
ля

 п
р
о
ве

&
де

н
н
я 

о
ц
ін

к
и
 з

ем
ел

ьн
и
х 

ді
ля

н
о
к
, 

щ
о
 м

іс
тя

ть
зе

м
ел

ьн
і 
п
о
лі

п
ш

ен
н
я,

 т
а 

зе
м

ел
ьн

и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь

п
о
ля

га
є 

у 
ви

зн
ач

ен
н
і 

за
ли

ш
ко

во
ї 

ва
р
то

ст
і

за
м

іщ
ен

н
я 

(в
ід

тв
о
р
ен

н
я)

 
о
б
íє

к
та

 
о
ц
ін

к
и
. 

З
а&

ли
ш

ко
в
а 

в
ар

ті
ст

ь 
за

м
іщ

ен
н
я
 

(в
ід

тв
о
р
ен

н
я
)

ск
ла

да
єт

ьс
я 

із
 з

ал
и
ш

ко
во

ї 
ва

р
то

ст
і 
за

м
іщ

ен
н
я

щ
о
 

о
ч
ев

и
дн

о
 

н
е 

н
ал

еж
и
ть

 
до

 
о
б
íє

к
ті

в 
н
ер

ух
о
&

м
о
ст

і.
 К

р
ім

 т
о
го

, 
ві

дс
ут

н
ій

 а
б
о
, 
як

 п
р
ав

и
ло

, 
н
ев

ід
о
&

м
и
й
 

б
іл

ьш
о
ст

і 
о
ц
ін

ю
ва

ч
ів

 
п
ер

ел
ік

 
о
б
ла

дн
ан

н
я,

ва
р
ті

ст
ь 

як
о
го

 
ви

зн
ач

ає
ть

ся
 
за

 
си

ст
ем

о
ю

 
ц
ін

о
у&

тв
о
р
ен

н
я 

в 
б
уд

ів
н
и
ц
тв

і

Б
ул

о
 б

 б
іл

ьш
 з

р
о
зу

м
іл

и
м

, 
як

б
и
 з

ам
іс

ть
 в

и
ді

ле
н
о
ї

ф
р
аз

и
 н

ап
и
са

ти
, 

щ
о
 в

и
тр

ат
н
и
й
 п

ід
хі

д 
сл

ід
 з

ас
то

&
со

в
ув

а
ти

 
у 

в
и

п
а
д
к
а
х
, 

к
о

л
и

 
я
к
 

а
л
ьт

е
р

н
а
ти

в
а

о
б

íє
к
ту

, 
щ

о
 

о
ц

ін
ю

єт
ьс

я
, 

б
уд

ів
н

и
ц

тв
о

 
н

о
в
о

го
п
о
ді

б
н
о
го

 о
б
íє

к
та

 м
ож

е 
б
ут

и
 ф

із
и
ч
н
о
 м

ож
ли

ви
м

та
 е

ко
н
о
м

іч
н
о
 д

о
ц
іл

ьн
и
м

П
о
тр

іб
н
о
 д

о
да

ти
, 

щ
о
 в

 р
аз

і 
ві

дс
ут

н
о
ст

і 
б
уд

ь&
як

и
х

до
к
ум

ен
ті

в,
 щ

о
 в

ст
ан

о
вл

ю
ю

ть
 п

р
ав

о
 н

а 
зе

м
ел

ьн
у

ді
ля

н
к
у,

 с
лі

д 
вр

ах
о
ву

ва
ти

 р
и
н
ко

ву
 в

ар
ті

ст
ь 

п
р
ав

а
ко

р
и
ст

ув
ан

н
я 

зе
м

ел
ьн

о
ю

 д
іл

ян
ко

ю
 з

а 
ви

р
ах

ув
ан

&
н
ям

 в
и
тр

ат
 н

а 
о
ф

о
р
м

ле
н
н
я 

та
к
и
х 

п
р
ав

 у
 м

еж
ах

ч
и
н
н
о
го

 з
ак

о
н
о
да

вс
тв

а

В
и
тр

ат
н
и
й
 п

ід
хі

д 
до

ц
іл

ьн
о
 з

ас
то

со
ву

&
ва

ти
 д

ля
 п

р
о
ве

де
н
н
я 

о
ц
ін

к
и
 н

ер
ух

о
&

м
о
го

 
м

ай
н
а,

 
р
и
н
о
к
 

к
уп

ів
лі

&п
р
о
да

ж
у

аб
о

 
о

р
ен

д
и

 
я
ко

го
 

є 
о

б
м

еж
ен

и
м

,
сп

ец
іа

лі
зо

ва
н
о
го

 н
ер

ух
о
м

о
го

 м
ай

н
а,

 у
то

м
у 

ч
и
сл

і 
н
ер

ух
о
м

и
х 

п
ам

íя
то

к
 к

ул
ь&

ту
р

н
о

ї 
сп

ад
щ

и
н

и
, 

сп
о

р
уд

, 
п

ер
ед

а&
ва

ль
н
и
х 

п
р
и
ст

р
о
їв

 т
о
щ

о
. 

Д
ля

 в
и
зн

а&
ч
ен

н
я
 

р
и

н
ко

в
о

ї 
в
ар

то
ст

і 
ін

ш
и

х
о
б
íє

к
ті

в 
о
ц
ін

к
и
 в

и
тр

ат
н
и
й
 п

ід
хі

д 
за

&
ст

о
со

ву
єт

ьс
я 

в 
р
аз

і,
 к

о
ли

 ї
х
 з

ам
іщ

ен
5

н
я
 а

б
о
 в

ід
тв

о
р
ен

н
я
 ф

із
и
ч
н
о
 м

ож
5

ли
в
е 

та
 (

аб
о
) 

ек
о
н
о
м

іч
н
о
 д

о
ц
іл

ьн
е

П
ід

 
ч
ас

 
за

ст
о

су
в
ан

н
я
 

в
и

тр
ат

н
о

го
п
ід

хо
ду

 і
н
ф

о
р
м

ац
ія

, 
щ

о
 в

и
ко

р
и
ст

о
ву

&
єт

ьс
я 

дл
я 

п
р
о
ве

де
н
н
я 

о
ц
ін

о
ч
н
и
х 

п
р
о
&

ц
ед

ур
, 
п
о
ви

н
н
а 

ві
дп

о
ві

да
ти

 р
и
н
ко

ви
м

да
н
и
м

 п
р
о
 в

и
тр

ат
и
 н

а 
ст

во
р
ен

н
я 

ц
ьо

&
го

 н
ер

ух
о
м

о
го

 м
ай

н
а 

аб
о
 п

о
ді

б
н
о
го

н
ер

ух
о
м

о
го

 м
ай

н
а 

в 
су

ч
ас

н
и
х 

ум
о
ва

х
з 

ур
ах

ув
ан

н
ям

 д
ох

о
ду

 п
ід

р
яд

н
и
к
а.

З
ас

то
су

ва
н
н
я 

ви
тр

ат
н
о
го

 п
ід

хо
ду

 д
ля

п
р
о
ве

де
н
н
я 

о
ц
ін

к
и
 

зе
м

ел
ьн

и
х 

ді
ля

&
н
о
к
, 
щ

о
 м

іс
тя

ть
 з

ем
ел

ьн
і п

о
лі

п
ш

ен
н
я,

та
 

зе
м

ел
ьн

и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь 

п
о
ля

га
є 

у
ви

зн
ач

ен
н
і 

за
ли

ш
ко

во
ї 

ва
р
то

ст
і 

за
&

м
іщ

ен
н
я 

(в
ід

тв
о
р
ен

н
я)

 
о
б
íє

к
та

 
о
ц
ін

&
к
и
. 

З
ал

и
ш

ко
ва

 
ва

р
ті

ст
ь 

за
м

іщ
ен

н
я

(в
ід

тв
о
р
ен

н
я)

 
ск

ла
да

єт
ьс

я 
із

 
за

ли
ш

&
ко

во
ї 

ва
р
то

ст
і 

за
м

іщ
ен

н
я 

(в
ід

тв
о
р
ен

&

П
. 6

, 
аб

за
ц 

1

П
. 6

, 
аб

за
ци

 2
,

3



34

ОЦІНКА МАЙНА

П
ун

к
т 

і
а
б
за

ц
С

та
н
д
а
р
ту

Те
к
ст

 з
і 
С

та
н
д
а
р
ту

З
а
ув

а
ж

е
н
н
я
 і
 к

о
м

е
н
та

р
і

Р
е
д
а
к
ц
ія

 т
е
к
ст

у 
С

та
н
д
а
р
ту

, 
щ

о
 п

р
о
п
о
н
ує

ть
ся

н
я)

 з
ем

ел
ьн

и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь 

та
 р

и
н
ко

во
ї

в
ар

то
ст

і 
зе

м
ел

ьн
о

ї 
д
іл

я
н

к
и

 
(п

р
ав

,
п
о
вí

яз
ан

и
х 

із
 

зе
м

ел
ьн

о
ю

 
ді

ля
н
ко

ю
)

п
ід

 ч
ас

 ї
ї 
іс

н
ую

ч
о
го

 в
и
ко

р
и
ст

ан
н
я 

Ри
н
ко

ва
 

ва
р
ті

ст
ь 

зе
м

ел
ьн

о
ї 

ді
ля

н
к
и

(п
р
ав

, 
п
о
вí

яз
ан

и
х 

із
 з

ем
ел

ьн
о
ю

 д
іл

ян
&

ко
ю

) 
п
ід

 ч
ас

 ї
ї 
іс

н
ую

ч
о
го

 в
и
ко

р
и
ст

ан
&

н
я 

ви
зн

ач
ає

ть
ся

 
зг

ід
н
о
 

з 
ви

м
о
га

м
и

ц
ьо

го
 С

та
н
да

р
ту

М
ет

о
д 

п
р
ям

о
го

 в
ід

тв
о
р
ен

н
я,

 я
к
 п

р
а&

ви
ло

, 
за

ст
о
со

ву
єт

ьс
я 

дл
я 

п
р
о
ве

де
н
н
я

о
ц
ін

к
и
 о

б
íє

к
та

, 
за

м
іщ

ен
н
я
 я

к
о
го

 н
е5

м
ож

ли
в
е,

 а
 т

ак
ож

 у
 р

аз
і 

в
ід

п
о
в
ід

5
н
о
ст

і 
іс

н
ую

ч
о
го

 в
и
к
о
р
и
ст

ан
н
я
 о

б
í5

єк
та

 
о
ц
ін

к
и
 
й
о
го

 
н
ай

б
іл

ьш
 
еф

ек
5

ти
в
н
о
м

у 
в
и
к
о
р
и
ст

ан
н
ю

В
ел

и
ч
и
н
а 

ф
із

и
ч
н
о
го

 
зн

о
су

 
р
о
зр

ах
о
&

ву
єт

ьс
я 

за
 

ко
ж

н
и
м

 
ко

н
ст

р
ук

ти
вн

и
м

ел
ем

ен
то

м
 
о
к
р
ем

о
 
аб

о
 
ш

ля
хо

м
 
уз

а&
га

ль
н
ен

о
ї 

о
ц
ін

к
и
 в

и
хо

дя
ч
и
 з

 ф
ак

ти
ч
&

н
о
го

 ф
із

и
ч
н
о
го

 (
те

хн
іч

н
о
го

) 
ст

ан
у 

зе
&

м
ел

ьн
и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь 

в 
ц
іл

о
м

у 
н
а 

да
ту

о
ц
ін

к
и
. 

Ф
із

и
ч
н
и
й
 з

н
о
с 

м
ож

е 
в
и
зн

а5

В
и
зн

ач
ен

н
ю

 р
и
н
ко

во
ї 

ва
р
то

ст
і 

зе
м

ел
ьн

и
х 

ді
ля

н
о
к

п
р
и
св

яч
ен

і 
п
. 

2
2
 ñ

 2
6
 ц

ьо
го

 С
та

н
да

р
ту

. 
П

о
тр

іб
н
о

п
о
го

ди
ти

 п
о
ло

ж
ен

н
я 

ц
и
х 

ст
ат

ей
 з

 ч
и
н
н
и
м

 з
ак

о
н
о
&

да
вс

тв
о
м

 п
р
о
 о

ц
ін

к
у 

зе
м

лі

У
р

а
зі

 
н

а
я
в
н

о
ст

і 
ін

ф
о

р
м

а
ц

ії
 

п
р

о
 

о
б

íє
к
т,

 
щ

о
о
ц
ін

ю
єт

ьс
я 

(п
р
о
ек

тн
о
&к

о
ш

то
р
и
сн

о
ї 

та
 і

н
ш

о
ї 

до
к
у&

м
ен

та
ц
ії)

, 
м

ет
о
д 

п
р
ям

о
го

 в
ід

тв
о
р
ен

н
я 

є 
н
ай

б
іл

ьш
п
р
и
й
н
ят

н
и
м

. 
І 

ли
ш

е 
як

щ
о
 
та

к
а 

ін
ф

о
р
м

ац
ія

 
п
р
о

о
б
íє

к
т,

 щ
о
 о

ц
ін

ю
єт

ьс
я,

 в
ід

су
тн

я,
 с

лі
д 

ви
зн

ач
ат

и
ва

р
ті

ст
ь 

за
м

іщ
ен

н
я

П
о
&п

ер
ш

е,
 п

о
тр

іб
н
о
 н

аг
о
ло

си
ти

, 
щ

о
 в

и
тр

ат
и
 м

а&
ю

ть
 б

ут
и
 р

и
н
ко

ви
м

и
, 

п
о
&д

р
уг

е,
 в

и
тр

ат
и
 м

аю
ть

 б
у&

ти
 п

о
тр

іб
н
и
м

и
 (

а 
н
е 

н
ад

м
ір

н
и
м

и
),

 т
о
б
то

 в
ід

о
б
р
а&

ж
ат

и
 р

еа
к
ц
ію

 т
и
п
о
во

го
 п

о
к
уп

ц
я 

н
а 

п
р
о
яв

и
 ф

із
и
ч
&

н
о
го

 з
н
о
су

 

(в
ід

тв
о
р
ен

н
я)

 з
ем

ел
ьн

и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь 

та
 р

и
н
ко

&
во

ї 
ва

р
то

ст
і 

зе
м

ел
ьн

о
ї 

ді
ля

н
к
и
 (

п
р
ав

, 
п
о
вí

яз
а&

н
и
х 

із
 з

ем
ел

ьн
о
ю

 д
іл

ян
ко

ю
) 

п
ід

 ч
ас

 ї
ї 
іс

н
ую

ч
о
&

го
 в

и
ко

р
и
ст

ан
н
я.

 У
р
аз

і 
в
ід

су
тн

о
ст

і 
п
р
ав

о
5

в
и
х
 д

о
к
ум

ен
ті

в
 н

а 
зе

м
ел

ьн
у 

д
іл

я
н
к
у 

сл
ід

в
р
ах

о
в
ув

ат
и
 р

и
н
к
о
в
у 

в
ар

ті
ст

ь 
п
р
ав

 к
о
р
и
с5

ту
в
ан

н
я
 з

ем
ел

ьн
о
ю

 д
іл

я
н
к
о
ю

 з
 у

р
ах

ув
ан

5
н
я
м

 в
и
тр

ат
 н

а 
о
ф

о
р
м

ле
н
н
я
 т

ак
и
х
 п

р
ав

 у
м

еж
ах

 ч
и
н
н
о
го

 з
ак

о
н
о
д
ав

ст
в
а 

Ри
н
ко

ва
 

ва
р
ті

ст
ь 

зе
м

ел
ьн

о
ї 

ді
ля

н
к
и
 

(п
р
ав

,
п
о
вí

яз
ан

и
х 

із
 з

ем
ел

ьн
о
ю

 д
іл

ян
ко

ю
) 

п
ід

 ч
ас

 ї
ї

іс
н
ую

ч
о
го

 в
и
ко

р
и
ст

ан
н
я 

ви
зн

ач
ає

ть
ся

 з
гі

дн
о

з 
ви

м
о
га

м
и
 ц

ьо
го

 С
та

н
да

р
ту

 і
 ч

и
н
н
о
го

 з
ак

о
5

н
о
д
ав

ст
в
а 

п
р
о
 о

ц
ін

к
у 

зе
м

лі

М
ет

о
д 

п
р
ям

о
го

 в
ід

тв
о
р
ен

н
я,

 я
к
 п

р
ав

и
ло

, 
за

&
ст

о
со

ву
єт

ьс
я 

дл
я 

п
р
о
ве

де
н
н
я 

о
ц
ін

к
и
 о

б
íє

к
та

 у
р
аз

і 
ві

дп
о
ві

дн
о
ст

і 
іс

н
ую

ч
о
го

 
ви

ко
р
и
ст

ан
н
я

о
б
íє

к
та

 
о
ц
ін

к
и
 

й
о
го

 
н
ай

б
іл

ьш
 

еф
ек

ти
вн

о
м

у
ви

ко
р
и
ст

ан
н
ю

 і
 з

а 
н
ая

вн
о
ст

і 
ін

ф
о
р
м

ац
ії 

(а
б
о

д
о
ст

уп
н
о
ст

і 
її 

за
лу

ч
ен

н
я
) 

п
р
о
 

в
и
тр

ат
и
 

н
а

ві
дт

во
р
ен

н
я 

(п
р
о
ек

тн
о
&к

о
ш

то
р
и
сн

а 
та

 
ін

ш
а

ін
ф

о
р
м

ац
ія

).
 
У

р
аз

і 
ві

дс
ут

н
о
ст

і 
та

ко
ї 

ін
ф

о
р
&

м
ац

ії 
ви

зн
ач

ає
ть

ся
 в

ар
ті

ст
ь 

за
м

іщ
ен

н
я

В
ел

и
ч
и
н
а 

ф
із

и
ч
н
о
го

 з
н
о
су

 р
о
зр

ах
о
ву

єт
ьс

я 
за

ко
ж

н
и
м

 к
о
н
ст

р
ук

ти
вн

и
м

 е
ле

м
ен

то
м

 а
б
о
 ш

ля
&

хо
м

 у
за

га
ль

н
ен

о
ї о

ц
ін

к
и
 в

и
хо

дя
ч
и
 з

 ф
ак

ти
ч
н
о
&

го
 

ф
із

и
ч
н
о
го

 
(т

ех
н
іч

н
о
го

) 
ст

ан
у 

зе
м

ел
ьн

и
х

п
о
лі

п
ш

ен
ь 

у 
ц
іл

о
м

у 
н
а 

да
ту

 о
ц
ін

к
и
. 

Ф
із

и
ч
н
и
й

зн
о
с 

м
ож

е 
ви

зн
ач

ат
и
ся

 
ш

ля
хо

м
 

р
о
зр

ах
ун

к
у

п
о
тр

іб
н
и
х 

ви
тр

ат
 н

а 
ус

ун
ен

н
я 

(с
тв

о
р
ен

н
я,

 з
а&

П
. 7

, 
аб

за
ц 

6

П
. 9

 

П
. 1

1,
 а

б&
за

ц 
3

П
р
о
д
о
в
ж

ен
н
я



35

ОЦІНКА МАЙНА
м

ін
у)

 о
зн

ак
 ф

із
и
ч
н
о
го

 з
н
о
су

, 
у 

р
о
зм

ір
ах

, 
к
о
ли

ц
і 

в
и
тр

ат
и
 є

 п
о
тр

іб
н
и
м

и
 і

 в
ід

п
о
в
ід

аю
ть

 р
е5

ак
ц
ії
 т

и
п
о
в
о
го

 п
о
к
уп

ц
я
 н

а 
п
р
о
я
в
 ф

із
и
ч
н
о
5

го
 з

н
о
су

Ф
ун

к
ц
іо

н
ал

ьн
и
й
 з

н
о
с 

м
ож

е 
ви

зн
ач

ат
и
ся

 ш
ля

&
хо

м
 р

о
зр

ах
ун

к
у 

п
о
тр

іб
н
и
х 

р
и
н
к
о
в
и
х

ви
тр

ат
н
а 

ус
ун

ен
н
я 

(с
тв

о
р
ен

н
я,

 з
ам

ін
у)

 о
зн

ак
 ф

ун
к
&

ц
іо

н
ал

ьн
о
го

 з
н
о
су

, 
п
р
о
те

 п
о
р
ів

н
ян

о
 з

 в
и
тр

ат
а&

м
и
 з

а 
б
аз

о
ви

м
 в

ар
іа

н
то

м
 (

у 
р
аз

і 
н
о
во

го
 б

уд
ів

&
н
и
ц
тв

а)
 

у
 

р
о
зм

ір
а
х
, 

к
о
л
и
 

ц
і 

в
и
тр

а
ти

 
є

п
о
тр

іб
н
и
м

и
 і

 в
ід

п
о
в
ід

аю
ть

 р
еа

к
ц
ії
 т

и
п
о
в
о
5

го
 п

о
к
уп

ц
я
 н

а 
п
р
о
я
в
 ф

із
и
ч
н
о
го

 з
н
о
су

В
ел

и
ч
и
н
а 

ек
о
н
о
м

іч
н
о
го

 з
н
о
су

 р
о
зр

ах
о
ву

єт
ьс

я
н
а 

о
сн

о
ві

 п
о
р
ів

н
ян

н
я 

п
р
о
гн

о
зо

ва
н
о
го

 д
ох

о
ду

в
ід

 
н

ай
б

іл
ьш

 
еф

ек
ти

в
н

о
го

 
в
и

ко
р

и
ст

ан
н

я
п
о
ді

б
н
о
го

 н
ер

ух
о
м

о
го

 м
ай

н
а 

н
а 

да
ту

 о
ц
ін

к
и
 з

п
р
о
гн

о
зо

ва
н
и
м

 
до

хо
до

м
 
ві

д 
н
ай

б
іл

ьш
 
еф

ек
&

ти
вн

о
го

 в
и
ко

р
и
ст

ан
н
я 

о
б
íє

к
та

 о
ц
ін

к
и
 з

 у
р
ах

у&
ва

н
н
ям

 ч
ас

тк
и
 з

ем
ел

ьн
и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь;

 п
р
о
гн

о
&

зо
ва

н
о
ї 
за

ва
н
та

ж
ен

о
ст

і 
о
б
íє

к
та

 о
ц
ін

к
и
 з

а 
ум

о
&

ви
 н

ай
б
іл

ьш
 е

ф
ек

ти
вн

о
го

 в
и
ко

р
и
ст

ан
н
я 

з 
й
о
&

го
 п

р
о
ек

тн
о
ю

 п
о
ту

ж
н
іс

тю
; 

ц
ін

 п
р
о
да

ж
у 

(ц
ін

п
р
о
п
о
зи

ц
ії)

 п
о
ді

б
н
о
го

 н
ер

ух
о
м

о
го

 м
ай

н
а,

 щ
о

н
е 

м
іс

ти
ть

 о
зн

ак
 т

ак
о
го

 з
н
о
су

, 
ал

е 
п
о
ді

б
н
о
го

за
 ін

ш
и
м

и
 с

ут
тє

ви
м

и
 о

зн
ак

ам
и
, 
а 

та
к
ож

 в
и
хо

5
д
я
ч
и
 і

з 
зм

ен
ш

ен
н
я
 п

о
п
и
ту

 н
а 

ан
ал

о
гі

ч
н
е

н
о
в
е 

б
уд

ів
н
и
ц
тв

о
 п

о
р
ів

н
я
н
о
 з

 о
б
íє

к
то

м
, 
щ

о
о
ц
ін

ю
єт

ьс
я
, 

я
к
щ

о
 ц

е 
м

ає
 м

іс
ц
е.

 В
ел

и
ч
и
н
а

в
п
ли

в
у 

зо
в
н
іш

н
ьо

го
 с

ер
ед

о
в
и
щ

а 
м

ож
е 

я
к

зм
ен

ш
ув

ат
и
, 

та
к
 

і 
зб

іл
ьш

ув
ат

и
 

в
ар

ті
ст

ь
о
б
íє

к
та

, 
щ

о
 о

ц
ін

ю
єт

ьс
я

Я
к
щ

о
 б

ук
ва

ль
н
о
 д

о
тр

и
м

ув
ат

и
ся

 в
и
ді

ле
н
о
го

 т
ек

ст
у

С
та

н
да

р
ту

, 
то

 в
ел

и
ч
и
н
а 

ф
ун

к
ц
іо

н
ал

ьн
о
го

 з
н
о
су

 ч
а&

ст
о
 в

и
яв

и
ть

ся
 н

ев
и
п
р
ав

да
н
о
 з

ав
и
щ

ен
о
ю

. 
В

ід
су

т&
н
іс

ть
 ч

іт
ко

ст
і 
в 

та
ко

м
у 

ви
зн

ач
ен

н
і 
м

ож
е 

п
р
и
зв

ес
ти

до
 т

о
го

, 
щ

о
 о

ц
ін

ю
ва

ч
 п

ід
 ч

ас
 в

и
зн

ач
ен

н
я 

ва
р
ті

сн
о
&

го
 в

и
р
аз

у 
ф

ун
к
ц
іо

н
ал

ьн
о
го

 з
н
о
су

 в
и
зн

ач
и
ть

 п
о
вн

у
ве

ли
ч
и
н
у 

п
о
тр

іб
н
и
х 

ви
тр

ат
 н

а 
ус

ун
ен

н
я 

о
зн

ак
 з

н
о
&

су
, 

а 
н
е 

ті
ль

к
и
 п

о
р
ів

н
ян

о
 з

 в
и
тр

ат
ам

и
, 

як
і 

тр
еб

а
п

о
н

е
ст

и
 

за
 

б
а
зо

в
о

го
 

в
а
р

іа
н

ту
 

(з
а
 

н
о

в
о

го
б
уд

ів
н
и
ц
тв

а)
. 

К
р
ім

 т
о
го

, 
п
ід

 ч
ас

 в
и
зн

ач
ен

н
я 

ве
ли

&
ч
и
н
и
 в

и
тр

ат
 с

лі
д 

 у
р
ах

ув
ат

и
 р

еа
к
ц
ію

 т
и
п
о
во

го
 п

о
&

к
уп

ц
я 

н
а 

п
р
о
яв

и
 ф

ун
к
ц
іо

н
ал

ьн
о
го

 з
н
о
су

 

Н
ав

ед
ен

і 
сп

о
со

б
и
 в

и
зн

ач
ен

н
я 

ек
о
н
о
м

іч
н
о
го

 з
н
о
су

о
б
м

еж
ую

ть
 в

и
ко

р
и
ст

ан
н
я 

ви
тр

ат
н
о
го

 п
ід

хо
ду

 щ
о
&

до
 о

ц
ін

к
и
 о

б
íє

к
ті

в 
н
ер

ух
о
м

о
ст

і.
 У

С
та

н
да

р
ті

 н
ав

е&
де

н
о
 в

и
ч
ер

п
н
и
й
 п

ер
ел

ік
 с

п
о
со

б
ів

 в
и
зн

ач
ен

н
я 

ек
о
&

н
о
м

іч
н
о
го

 з
н
о
су

. 
С

ер
ед

 н
ав

ед
ен

и
х 

сп
о
со

б
ів

 в
ід

су
т&

н
і 
та

к
і,
 в

 я
к
и
х 

о
б
íє

к
ти

 н
е 

п
р
и
зн

ач
ен

і 
дл

я 
о
де

рж
ан

&
н
я 

до
хо

ду
 і
 в

ід
су

тн
ій

 р
и
н
о
к
 п

р
о
да

ж
ів

. 
У

та
к
и
х 

(щ
о

до
си

ть
 

ч
ас

то
 

зу
ст

р
іч

аю
ть

ся
) 

ви
п
ад

к
ах

 
до

ц
іл

ьн
о

д
о
зв

о
ли

ти
 

о
ц
ін

ю
в
ач

у 
в
и
зн

ач
ат

и
 

в
ел

и
ч
и
н
у 

ек
о
&

н
о
м

іч
н
о
го

 з
н
о
су

 в
и
хо

дя
ч
и
 і
з 

зн
и
ж

ен
н
я 

к
уп

ів
ел

ьн
о
&

го
 п

о
п
и
ту

 н
а 

н
о
ве

 а
н
ал

о
гі

ч
н
е 

б
уд

ів
н
и
ц
тв

о
. 

С
ам

е
п
о
н
ят

тя
 е

ко
н
о
м

іч
н
о
го

 з
н
о
су

 с
то

со
вн

о
 о

б
íє

к
ті

в 
н
е&

р
ух

о
м

о
ст

і 
є 

н
ед

о
ст

ат
н
ьо

 
ко

р
ек

тн
и
м

. 
Ф

ак
ти

ч
н
о

ек
о
н
о
м

іч
н
и
й
 

(а
б
о
 

зо
в
н
іш

н
ій

) 
зн

о
с 

в
ід

о
б
р
аж

ає
зм

ін
у 

вп
ли

ву
 з

о
вн

іш
н
ьо

го
 с

ер
ед

о
ви

щ
а,

 щ
о
 м

ож
е

п
р
и
зв

ес
ти

 я
к
 д

о
 з

н
ец

ін
ю

ва
н
н
я,

 т
ак

 і
 д

о
 п

о
до

р
ож

&
ч
ан

н
я 

о
б
íє

к
та

 н
ер

ух
о
м

о
ст

і.
 Т

о
м

у 
д
о
ц
іл

ьн
о
 с

то
со

в
5

н
о
 о

б
íє

к
ті

в
 н

ер
ух

о
м

о
ст

і 
за

м
іс

ть
 е

к
о
н
о
м

іч
н
о
го

зн
о
су

 в
в
ес

ти
 п

о
н
я
тт

я
 ´

зм
ін

а 
в
п
ли

в
у 

зо
в
н
іш

н
ьо

5
го

 с
ер

ед
о
в
и
щ

аª

ч
ат

и
ся

 
ш

ля
хо

м
 

р
о
зр

ах
ун

к
у 

н
ео

б
5

х
ід

н
и
х
 

в
и
тр

ат
 

н
а 

ус
ун

ен
н
я
 

(с
тв

о
5

р
ен

н
я
, 
за

м
ін

у)
 о

зн
ак

 ф
із

и
ч
н
о
го

 з
н
о
5

су Ф
ун

к
ц
іо

н
ал

ьн
и
й
 з

н
о
с 

м
ож

е 
ви

зн
ач

ат
и
&

ся
 
ш

ля
хо

м
 
р
о
зр

ах
ун

к
у 

н
ео

бх
ід

н
и
х

в
и

тр
а
т 

н
а
 

у
су

н
е
н

н
я
 

(с
тв

о
р

е
н

н
я
,

за
м

ін
у)

 о
зн

ак
 ф

ун
к
ц
іо

н
ал

ьн
о
го

 з
н
о
5

су В
ел

и
ч
и
н
а 

ек
о
н
о
м

іч
н
о
го

 
зн

о
су

 
р
о
зр

а&
хо

ву
єт

ьс
я 

н
а 

о
сн

о
ві

 п
о
р
ів

н
ян

н
я 

п
р
о
&

гн
о

зо
в
ан

о
го

 
д
ох

о
д
у 

в
ід

 
н

ай
б

іл
ьш

еф
ек

ти
вн

о
го

 в
и
ко

р
и
ст

ан
н
я 

п
о
ді

б
н
о
го

н
ер

ух
о
м

о
го

 
м

ай
н
а 

н
а 

да
ту

 
о
ц
ін

к
и
 

з
п
р
о
гн

о
зо

ва
н
и
м

 д
ох

о
до

м
 в

ід
 н

ай
б
іл

ьш
еф

ек
ти

в
н
о
го

 
в
и
ко

р
и
ст

ан
н
я
 

о
б
íє

к
та

о
ц
ін

к
и
 з

 у
р
ах

ув
ан

н
ям

 ч
ас

тк
и
 з

ем
ел

ь&
н
и
х 

п
о
лі

п
ш

ен
ь;

 п
р
о
гн

о
зо

ва
н
о
ї 

за
ва

н
&

та
ж

ен
о
ст

і 
о
б
íє

к
та

 
о
ц
ін

к
и
 

за
 

ум
о
ви

н
ай

б
іл

ьш
 е

ф
ек

ти
вн

о
го

 в
и
ко

р
и
ст

ан
н
я

з 
й
о
го

 
п
р
о
ек

тн
о
ю

 
п
о
ту

ж
н
іс

тю
; 

ц
ін

п
р
о
да

ж
у 

(ц
ін

 
п
р
о
п
о
зи

ц
ії)

 
п
о
ді

б
н
о
го

н
ер

ух
о
м

о
го

 м
ай

н
а,

 щ
о
 м

іс
ти

ть
 о

зн
ак

и
ек

о
н
о
м

іч
н
о
го

 з
н
о
су

, 
з 

ц
ін

ам
и
 п

р
о
да

ж
у

(ц
ін

ам
и
 п

р
о
п
о
зи

ц
ії)

 п
о
ді

б
н
о
го

 н
ер

ух
о
&

м
о
го

 м
ай

н
а,

 я
ке

 н
е 

м
іс

ти
ть

 о
зн

ак
 т

ак
о
&

го
 
зн

о
су

, 
ал

е 
є 

п
о
ді

б
н
и
м

 
за

 
ін

ш
и
м

и
су

тт
єв

и
м

и
 о

зн
ак

ам
и

П
. 1

1,
 а

б&
за

ц 
4

П
. 1

1,
 а

б&
за

ц 
5



36

ОЦІНКА МАЙНА

рамках розрахунку вартості бізнесу господарюючих субíєктів
та /або пакета їх корпоративних прав дохідним методом вини&
кають три завдання, які вимагають коректного вирішення в

процесі обґрунтування вартості:
розрахунок ставки дисконту для грошових потоків;
вибір горизонту прогнозування вартості;
розрахунок вартості реверсії.
Темою цієї статті будуть перші два завдання, які мають бути ко&

ректно описані та обґрунтовані оцінювачем у процесі практичної
оцінки. 

Найбільш поширеним методом до складання (калькуляції) ставки
дисконту є метод кумулятивної побудови. Згідно з цим підходом (ме&
тодом) до величини безризикової ставки доходу додаються премії за
різні види ризику, повíязані з інвестуванням у конкретний обíєкт
оцінки, 

r = Rf +      Gi,                                       (1)

де r ñ ставка дисконту; Rf ñ прибутковість безризикових активів;     n
ñ кількість премій за ризик; Gi ñ премія (надбавка) за ризик з номе&
ром i. Приклади ризиків, які враховуються, і найбільш типові
розміри премій за ризик наведені в таблиці.

Наведені значення видів ризиків, які враховуються, і розміри
(діапазон) премій узагальнені автором у процесі рецензування вели&
кої кількості звітів оцінювачів. Безумовно, наведений перелік видів
ризиків, які враховуються, є далеко невичерпним. 

Основна проблема полягає у виборі чисельного значення Gi із за&
значених діапазонів. Якщо оцінити максимальне значення суми
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на ставка дисконту для реальних операцій
купівлі/продажу українських підприємств, особ&
ливо періоду 2000 ñ 2002 рр., має бути досить ви&
сокою. Це повíязано насамперед з особливостя&
ми ставлення держави до власників підприємств,
становленням державної економічної політики
тощо. Але з погляду практичної роботи оцінюва&
ча важливим є не сам факт великих чисельних
значень ставки дисконту, а міри обґрунтованості
вибору саме таких чисельних значень, тобто мак&
симального зниження впливу субíєктивного чин&
ника, який найчастіше і є предметом вивчення
контролюючих органів.

Методами, які максимальною мірою нівелюють
субíєктивний чинник оцінювача, є підходи, які за&
сновані на аналізі ринку капіталів САРМ*, і мето&
ди порівняльного аналізу, або ринкової екст&
ракції. Метою цієї статті буде аналіз реальних
можливостей методу ринкової екстракції у про&
цесі оцінки українських підприємств.

Логіка методу ринкової екстракції така:
аналізується велика кількість реальних угод, усі
обíєкти зводяться до порівнянного виду та розра&
ховується середня норма прибутку за середнім
обíєктом, яка і буде ставкою дисконту. Основною
теоретичною базою методу ринкових екстракцій
є відома теорема Мертона ñ Міллера (теорема
ММ), згідно з якою ´ринкова вартість фірми не за&
лежить від структури її капіталу і визначається
нормою капіталізації очікуваного у фірмах її кла&
суª**. Важливим є поняття ´один клас фірмª. У
контексті  теореми ММ однаковий клас фірм ñ це
схожість (порівнянність) основних компонентів
ризику, іманентно властивих фірмам, які можуть
належати до різних галузей промисловості. На&
приклад, набір ризиків, які складають ставку дис&
конту на очікувані грошові потоки фірми ñ
роздрібного торгівця, будуть схожі з набором ри&
зиків фірми, яка займається ремонтом авто&
мобілів на станції технічного обслуговування. До&
казом тому є схожий пуассонівський процес по&
яви клієнтів як для однієї фірми ñ роздрібного
торгівця, так і для іншої ñ що ремонтує авто&
мобілі, хоча ці фірми, звичайно, належать до
різних галузей економіки. 

Як доказ можливості використання методу рин&
кової екстракції автор у цій статті наводить при&
клад практичного розрахунку ставки дисконту
(без урахування знижок, надбавок до остаточного
значення пакета акцій) реального підприємства. 

Вихідні дані. Компанія ´Вімм&Білль&Данн Продуктª при&

дбала 73,05 % пакета акцій ВАТ ´Харківський молочний

комбінатª у середині 2002 р. за   4 500 тис. дол. США. У се&

редині 2003 р. 100 % акцій ВАТ ´Кременчуцький міськмо&

локозавод ´Кремезª були продані  майже за 5 000 тис. дол.

США. Покупцями  були російські компанії. Вихідні дані отри&

мані з відкритих ділових видань.
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премій і мінімальне значення суми премій за ви&
дами ризиків, які враховуються у ставці дискон&
ту, то

максимальне значення суми премій

Gimax =  26 %;                   (2)

мінімальне значення суми премій

Gimin =  2 %.

Як бачимо, різниця між максимальною сумою і
мінімальною становить 24 %, що є досить вели&
ким значенням, яке значно впливає на чисельне
значення вартості. Розрахунок показника D, що
характеризує відхилення максимального набору
премій від мінімального, розраховується в такий
спосіб:

D = (26 ñ 2) / 2 = 12, або 1 200 %.       (3)

Чисельне значення D = 1 200 % характеризує
досить значне статистичне відхилення можливих
наборів премій за ризик інвестування, особливо з
урахуванням того факту, що остаточне значення
вартості пакета корпоративних прав додатково
коригується знижками (надбавками) на весь
розмір пакета.

Суттєвим моментом при цьому є не тільки знач&
на різниця між сукупними преміями за ризик, але
й відсутність єдиного експертного погляду на роз&
рахунок чисельного значення кожного з видів
премій (компенсацій) за ризик. 

Інакше кажучи, спостерігається ситуація, за
якої розміри премій аж ніяк не повíязані з реаль&
ною економічною дійсністю. Очевидно, що сукуп&

Вид ризиків, які враховуються 
у ставці дисконту (за винятком безризикової 

ставки)

Діапазон премій 
(надбавок) 

за ризик Gi, %

Компенсація ризику зміни базової 
безризикової ставки 0 ñ 2

Компенсація різниці ліквідності 
вкладень 0 ñ 4

Компенсація за якість управління 1 ñ 4

Компенсація різниці окупності 
інвестицій 0 ñ 3

Надбавка за диверсифікованість 
за споживачами товарів (послуг) 0 ñ 3

Компенсація за місце розташування 
обíєкта оцінки 0 ñ 2

Премія за фінансову структуру 0 ñ 5

Компенсація великої залежності 
обíєкта оцінки від зміни законодавства 1 ñ 3

∑
8

i = 1

∑
8

i = 1

______________
* Capital Asset Pricing Model.

** Модильяни Ф., Миллер М. Сколько стоит фирма? Теорема ММ / Пер.
с англ. ñ М.: Дело, 1999. ñ С. 45&46.
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Наявні дані дають змогу оцінювачу припусти&
ти, що ці підприємства (які генерують грошові
потоки до моменту їх продажу) оцінювалися як
покупцем, так і продавцем саме з погляду гене&
рування цими підприємствами грошових по&
токів. Таким чином, розрахувавши вільний гро&
шовий потік для цих підприємств за моделлю
McKinsey*, знаючи суму угоди, можна матема&
тично розрахувати ймовірну ставку дисконту,
яка могла бути визначена покупцями для укла&
дення угоди.

Такий підхід найбільш обґрунтований унас&
лідок:

мінімізації субíєктивного чинника з боку оціню&
вача;

відповідності розрахованої ставки дисконту
реальним угодам купівлі&продажу;

визначення ставки дисконту за допомогою ма&
тематичного розрахунку, що дає змогу оцінити
реальний горизонт прогнозування, який, імовір&
но, був урахований покупцями цих підприємств.

Припущення й обмеження цього підходу такі:
наведений розрахунок можливий у припущенні

про те, що підприємства придбавалися ви5
ключно з погляду генерування ними додатних
грошових потоків; 

оцінювач припускає, що як для ВАТ ´Хар&
ківський молочний комбінатª, так і для ВАТ ´Кре&
менчуцький міськмолокозавод ´Кремезª покупці
не враховували вартість реверсії, оскільки не ма&
ли можливості передбачити перспективу розвит&
ку підприємства на тривалий період, що досить
характерно для ринку України періоду 2002 ñ
2003 рр.;

оцінювач робить припущення, що покупці роз&
раховували вільні грошові потоки саме за модел&
лю McKinsey. Аргументом на користь такого при&
пущення є той факт, що зазначена вище ком&
панія веде досить успішну консалтингову
діяльність саме на території Російської Федерації,
а покупцями цих двох підприємств були саме
російські компанії;

оцінювач робить припущення, що до загальної
вартості пакета акцій зазначених підприємств не
застосовувалися додаткові знижки (надбавки),
тобто ставка дисконту, які аналізується, відобра&
жає лише сукупні ризики бізнесу підприємств,
що продаються;

обмеженням є невелика кількість угод купівлі&
продажу пакетів корпоративних прав підприєм&
ств, що аналізуються.

Теоретичним підтвердженням обґрунтованості
запропонованої оцінювачем гіпотези розрахунку
ставки дисконтування є однакова галузева озна&

ка придбаних підприємств і відповідно схожий
набір сукупних ризиків. 

На основі моделі розрахунку вільного грошово&
го потоку за моделлю McKinsey автор виконав
розрахунок таких потоків для ВАТ ´Харківський
молочний комбінатª і ВАТ ´Кременчуцький міськ&
молокозавод ´Кремезª на відповідні періоди.
Інформаційними джерелами таких розрахунків
були офіційні бухгалтерські звітні документи за&
значених підприємств, які публікуються відповід&
но до Закону України ´Про цінні папери і фондо&
ву біржуª.

Станом на кінець 2002 р. для ВАТ ´Харківський мо&
лочний комбінатª вільний грошовий потік становив
9 446 838 грн., для ВАТ ´Кременчуцький міськмолоко&
завод ´Кремезª ñ 10 068 730 грн. Автор виконав розра&
хунки (з використанням пакета компíютерних програм
MathCAD&2000) для ставки дисконту ВАТ ´Харківський
молочний комбінатª за таким рівнянням:

23 625 000 грн. ñ 9 446 838 / (1 + r)t = 0,      (4)

де 23 625 000 грн. ñ сума, сплачена компанією ´Вімм&
Білль&Данн Продуктª за 73,05 % пакета акцій ВАТ; N ñ
невідомий горизонт прогнозування; r ñ шукана ставка
дисконту; t ñ час виміру, років. Розвíязання такого роду
рівнянь, де невідома величина знаходиться під знаком
суми, а, крім того, є ще й невідома величина N, можли&
ве лише з використанням ще одного рівняння. У цьому
випадку було складено аналогічне рівняння і для ВАТ
´Кременчуцький міськмолокозавод ´Кремезª:

26 250 000 грн. ñ      10 068 730 / (1 + r)t = 0,      (5)

де 26 250 000 грн. ñ сума, сплачена покупцем за 100 %
пакета акцій ВАТ. 

Розвíязання рівнянь (4) і (5) щодо змінних N і r
найбільш ефективно в пакеті компíютерних програм
MathCAD&2000. Чисельне розвíязання в цьому пакеті
здійснюється методом підбору (метод ітерацій) і дає
такі значення:

для ВАТ ´Харківський молочний комбінатª:

для ВАТ ´Кременчуцький міськмолокозавод ´Кремезª:

Слід зазначити, що тільки при N = 5 і вище
розвíязання цих двох рівнянь, крім чотирьох ком&
плексних розвíязків, дає дійсний розвíязок (не

______________

*  Розрахунок вільних грошових потоків за моделлю кон&
салтингової компанії ´McKinseyª не є предметом цієї статті.

∑
N

i = 1

∑

N

i = 1

r =

ñ 1,645 ñ 0,433 i

ñ 1,645 + 0,433 i

ñ 0,823 ñ 0,810 i      ,

ñ 0,823 + 0,810 i

0,603

ñ 1,6392 ñ 0,428 i

ñ 1,6392 + 0,428 i

ñ 0,826 ñ 0,8035 i      .

ñ 0,826 + 0,8035 i

0,553

r =



З метою поліпшення інвести&
ційної привабливості України,

створення економічних, правових
та організаційних умов для діяль&
ності іноземних інвесторів
Кабінет Міністрів України затвер&
див постановою від 2 серпня
2005 р. № 666 Положення про
Український центр сприяння іно&
земному інвестуванню. Це Поло&
ження регламентує утворення і
діяльність Українського центру
сприяння іноземному інвестуван&
ню (далі ñ Центр).

Центр відповідно до покладе&
них на нього завдань:

готує довідково&інформаційні
та рекламні матеріали щодо інве&
стиційного іміджу України, поши&
рює їх у встановленому законо&
давством порядку, в тому числі з
використанням Інтернет;

проводить семінари, конфе&
ренції тощо з питань реалізації
єдиної державної інвестиційної
політики та залучення іноземних
інвестицій в економіку України;

готує та розміщує відповідно
до своєї компетенції в засобах
масової інформації матеріали що&
до інвестиційного клімату та

Коротко ñ факти
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комплексний). 
Таким чином, при N = 5 ставка дисконту r для

ВАТ ´Харківський молочний комбінатª становить
0,603, для ВАТ ´Кременчуцький міськмолокозавод
´Кремезª ñ 0,553. Компíютерне моделювання го&
ризонту прогнозування N у пакеті компíютерних
програм MathCAD&2000 показало, що лише при N
= 5 є дійсний розвíязок щодо ставки дисконту r,
тобто N = 5 ñ це найближчий горизонт прогнозу&
вання, де математично існують дійсні, не ком&
плексні розвíязки.

Розглянемо відхилення мінімального значення
ставки дисконту D для ВАТ ´Кременчуцький
міськмолокозавод ´Кремезª, яке дорівнює 0,553,
від максимального значення ставки дисконту r
для ВАТ ´Харківський молочний комбінатª:

D = (0,603 ñ 0,553) / 0,553 = 0,0904, або 9,04
%.

В оціночній практиці емпірично встановлено,
що відхилення менш як 10 % є незначущими, що
дає змогу використовувати різні механізми усе&
реднення, статистичного оброблення отриманих

умов інвестиційної діяльності в
Україні;

проводить моніторинг ефек&
тивності реалізації інвестиційних
проектів іноземних інвесторів в
установленому порядку та поши&
рює відповідні узагальнені стати&
стичні дані;

проводить опитування і дослі&
дження з питань залучення іно&
земних інвестицій;

взаємодіє з місцевими органа&
ми виконавчої влади та органами
місцевого самоврядування у про&
веденні спільних заходів з ак&
тивізації інвестиційної діяльності
та сприяння реалізації інвес&
тиційних проектів іноземних ін&
весторів;

організує навчання з питань
інвестиційної діяльності;

надає відповідно до законо&
давства інформаційні послуги
іноземним інвесторам з питань
започаткування діяльності в Ук&
раїні, надає інформацію щодо
потенційних обíєктів інвестуван&
ня, в тому числі щодо інвестицій&
них потреб окремих регіонів;

взаємодіє в установленому по&
рядку з обíєднаннями підприєм&

ців, міжнародними інвестиційни&
ми організаціями, фондами, ок&
ремими компаніями ñ потенційни&
ми інвесторами;

підтримує звíязки з Міжнарод&
ною асоціацією агентств сприян&
ня інвестиціям;

сприяє захисту законних прав
та інтересів іноземних інвесторів
у їх відносинах з державними ор&
ганами під час підготовки та ре&
алізації пріоритетних інвес&
тиційних проектів;

провадить іншу діяльність.
У складі Центру утворюється

Бюро апеляцій та сприяння досу&
довому вирішенню спорів між
іноземними інвесторами та дер&
жавними органами.

Центр є неприбутковою орга&
нізацією, надає послуги на без&
оплатній основі. Перелік окре&
мих послуг, що можуть надавати&
ся на платній основі, а також та&
рифи на ці послуги затверджу&
ються в установленому порядку
Міністром економіки.

Офіційний вісник України, 2005, №
31 (частина 2), ст. 1865.

значень для використання в розрахунку ставки
дисконту порівнянних класів фірм (підприємств)
щодо зазначеного періоду ñ 2002 ñ 2003 рр. 

Наведений практичний приклад показує засто&
совність методу ринкових екстракцій не лише до
розрахунку ставки дисконту, але й для обґрунту&
вання горизонту прогнозування. Зі збільшенням
кількості підприємств, що придбаваються, розши&
ренням інформаційного поля щодо угод, які укла&
даються, припущення і обмеження, що наклада&
ються, характерні для цього методу, будуть тільки
знижуватися, надаючи оцінювачу можливість
обґрунтовано й обíєктивно розраховувати вар&
тість підприємств у межах дохідного методу.

Порівнянність розрахунків ставки дисконту за
методом ринкових екстракцій і, наприклад, за ме&
тодом ринку капіталів САРМ, дає змогу не тільки
виробити єдині методичні підходи до розрахунків
чисельних значень знижок (надбавок) до
вартості пакета корпоративних прав, що реалізу&
ється, але й досліджувати впливи різних ризико&
вих факторів на сукупні значення ставок дискон&
ту.
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Закон України ´Про оцінку майна,
майнових прав та професійну оціноч&
ну діяльність в Україніª (далі ñ Закон)
визначає правові засади здійснення
оцінки майна, майнових прав та про&
фесійної оціночної діяльності в Ук&
раїні, її державного та громадського
регулювання, забезпечення створен&
ня системи незалежної оцінки майна з
метою захисту законних інтересів дер&
жави та інших субíєктів правовідно&
син у питаннях оцінки майна, майно&
вих прав та використання її резуль&
татів. Вищезазначений Закон має ши&
рокий спектр застосування, тоді як
закони України ´Про судову експерти&
зуª та ´Про страхуванняª визначають
відповідно правові, організаційні і
фінансові основи судово&експертної
діяльності з метою забезпечення пра&
восуддя України незалежною, квалі&
фікованою і обíєктивною експерти&
зою та регулюють відносини у сфері
страхування і створюють ринок стра&
хових послуг.

Відповідно до вимог ст. 19 Закону
та Положення про порядок видачі
сертифікатів субíєктів оціночної
діяльності від 14.03.02 № 479 ФДМУ
видає субíєктам господарювання сер&
тифікати субíєктів оціночної діяль&
ності. Зазначені сертифікати надають
право субíєктам господарювання здій&
снювати практичну діяльність з оцінки
майна за двома напрямами оцінки та 9
спеціалізаціями в межах цих напрямів.
Термін дії сертифіката ñ 3 роки з дати
видачі.

Згідно зі ст. 15 та 17 Закону оціню&
вачі (заявлені у довідці про оціню&
вачів, які є у штатному розписі субíєк&

тів господарювання) реєструються у
Державному реєстрі оцінювачів за від&
повідними напрямами оцінки майна та
спеціалізаціями в межах цих напрямів,
а також раз на два роки підвищують
свою кваліфікацію згідно із зазначени&
ми напрямами та спеціалізаціями.

Відповідно до частини 3 статті 7 ви&
щезазначеного Закону проведення не&
залежної оцінки майна є обовíязковим
у випадках застави державного та ко&
мунального майна, відчуження дер&
жавного та комунального майна спо&
собами, що не передбачають конку&
ренцію покупців у процесі продажу,
або в разі продажу одному покупцю,
визначення збитків або розміру від&
шкодування, під час вирішення спорів
та в інших випадках, визначених зако&
нодавством або за згодою сторін.

З огляду на вищезазначене субíєкти
господарювання ñ субíєкти оціночної
діяльності, які зареєстровані в Дер&
жавному реєстрі субíєктів оціночної
діяльності за напрямом 1 ´Оцінка
обíєктів у матеріальній форміª та
спеціалізацією 1.3 ´Оцінка дорожніх
транспортних засобівª, та оцінювачі,
які є штатному розписі субíєкта госпо&
дарювання і зареєстровані в Держав&
ному реєстрі оцінювачів за відпо&
відним напрямом та спеціалізацією,
мають право оцінювати дорожні тран&
спортні засоби (ДТЗ) (зокрема визна&
чати розмір відшкодування або ма&
теріальний збиток, завданий власнику
ДТЗ внаслідок дорожньо&транспортної
пригоди).

Водночас інформуємо, що відпо&
відно до ст. 1 Закону України ´Про су&
дову експертизуª судова експертиза ñ

це дослідження експертом на основі
спеціальних знань матеріальних обíєк&
тів, явищ і процесів, які містять інфор&
мацію про обставини справи, що пе&
ребуває у провадженні органів дізнан&
ня, досудового та судового слідства.
Ст. 7 цього Закону передбачено, що
для проведення деяких видів експер&
тиз за рішенням особи або органу, що
призначили судову експертизу, можуть
залучатися крім судових експертів та&
кож інші фахівці відповідних галузей
знань.

Згідно зі ст. 57 Цивільного процесу&
ального кодексу України експертиза
може бути проведена експертами від&
повідних установ або іншими фахів&
цями, призначеними судом. При цьому
експертом може бути призначена
будь&яка особа, яка володіє необхідни&
ми знаннями для надання висновку.

Відповідно до ст. 8 Закону України
´Про судову експертизуª та ст. 9 Зако&
ну розроблено Методику товарознав&
чої експертизи та оцінки дорожніх
транспортних засобів (затверджена
спільним наказом Міністерства юстиції
України і Фонду державного майна Ук&
раїни від 24.11.03 № 142/5/2092 та за&
реєстрована Міністерством юстиції Ук&
раїни 24.11.03 за № 1074/8395). Вимо&
ги Методики є обовíязковими під час
проведення товарознавчих до&
сліджень судовими експертами науко&
во&дослідних експертно&криміналі&
стичних центрів Міністерства внутріш&
ніх справ України, субíєктами господа&
рювання, до компетенції яких уходить
проведення судових автотоварознав&
чих експертиз, а також всіма субíєкта&
ми оціночної діяльності під час оцінки
ДТЗ, у тому числі з метою визначення
матеріальних збитків, завданих влас&
нику в разі пошкодження ДТЗ.

Реєстр атестованих судових екс&
пертів, які мають право здійснювати
зазначену експертизу, веде Міністерст&
во юстиції України.

НАША КОНСУЛЬТАЦІЯ

До Фонду державного майна України надходять численні 
запити юридичних та фізичних осіб стосовно можливості 
визначення збитків субíєктами оціночної діяльності ñ субíєктами
господарювання, зокрема нанесених власнику транспортного засобу
внаслідок дорожньо5транспортної 
пригоди.

За розíясненнями ми звернулися до директора Департаменту оцінки майна та
оціночної діяльності  Валерія ГАЙДУКА


