Определение типичного срока экспозиции при расчете ликвидационной стоимости
В рамках оценочной деятельности достаточно часто приходится определять ликвидационную стоимость. При расчете данной стоимости основная трудность заключается в определении нормального срока экспозиции объекта оценки.

Действующее законодательство, регулирующее оценочную деятельность, не содержит указания способов определения данного срока.

В соответствии с п.5 Федерального стандарта оценки "Цель оценки и виды стоимости" (ФСО № 2) утв. Приказом Минэкономразвития РФ от 20.07.2007 г. № 255:
При использовании понятия стоимости при осуществлении оценочной деятельности указывается конкретный вид стоимости, который определяется предполагаемым использованием результата оценки.

При осуществлении оценочной деятельности используются следующие виды стоимости объекта оценки:

· рыночная стоимость;

· инвестиционная стоимость;

· ликвидационная стоимость;

· кадастровая стоимость.

В соответствии с п.6 Федерального стандарта оценки "Цель оценки и виды стоимости" (ФСО № 2) утв. Приказом Минэкономразвития РФ от 20.07.2007 г. № 255:

Возможность отчуждения на открытом рынке означает, что объект оценки представлен на открытом рынке посредством публичной оферты, типичной для аналогичных объектов, при этом срок экспозиции объекта на рынке должен быть достаточным для привлечения внимания достаточного числа потенциальных покупателей.

В соответствии с п.9 Федерального стандарта оценки "Цель оценки и виды стоимости" (ФСО № 2) утв. Приказом Минэкономразвития РФ от 20.07.2007 г. № 255:

При определении ликвидационной стоимости объекта оценки определяется расчетная величина, отражающая наиболее вероятную цену, по которой данный объект оценки может быть отчужден за срок экспозиции объекта оценки, меньший типичного срока экспозиции для рыночных условий, в условиях, когда продавец вынужден совершить сделку по отчуждению имущества.

В соответствии с п. 12 Федерального стандарта оценки "Общие понятия оценки, подходы к оценке и требования к проведению оценки (ФСО № 1) утв. Приказом Минэкономразвития РФ от 20.07.2007 г. № 256:

12. Срок экспозиции объекта оценки рассчитывается с даты представления на открытый рынок (публичная оферта) объекта оценки до даты совершения сделки с ним.

Для определения ликвидационной стоимости необходимо задать срок экспозиции, для которого определяется ликвидационная стоимость.

Этот срок должен быть меньше, чем типичный срок экспозиции аналогичных объектов, в ином случае рыночная и ликвидационная стоимость совпадают (нет ускоренной продажи).

Федеральные стандарты не содержат точных указаний на порядок определения типичного срока экспозиции, разъяснений, что понимается под "достаточным числом потенциальных покупателей".
Формулировка приведенная в МСО, не уточняет вышеприведенные определения:

3.10. Ликвидационная Стоимость, или Стоимость при Вынужденной Продаже. Денежная сумма, которая реально может быть получена от продажи собственности в сроки, слишком короткие для проведения адекватного маркетинга в соответствии с определением Рыночной Стоимости. В некоторых государствах к ситуациям вынужденной продажи могут быть отнесены случаи с недобровольным продавцом и покупателем или покупателями, информированными о затруднениях, испытываемых продавцом.

Более детализированные определения содержатся, в частности, в п. 3.10 и 5.8 Стандарта Российского общества оценщиков "Базы оценки, отличные от рыночной стоимости" (СТО РОО 20-03-96):

"Ликвидационная стоимость, или стоимость при вынужденной продаже - денежная сумма, которая реально может быть получена от продажи собственности в сроки, слишком короткие для проведения адекватного маркетинга в соответствии с определением рыночной стоимости. В некоторых государствах к ситуациям вынужденной продажи могут быть отнесены случаи с недобровольным продавцом и покупателем, или покупателями, информированными о затруднениях, испытываемых продавцом".

"Вынужденная продажа предполагает цену, обусловленную реализацией имущества в нетипичных условиях и отражающую, как правило, недостаточный период маркетинга, без должной открытости и рекламы, а иногда свидетельствующую о недобро вольности продавца и/или реализации при вынуждающих обстоятельствах. По этим причинам цена, связанная с вынужденной продажей, называемая стоимостью при вынужденной продаже, не является представлением рыночной стоимости".

Яскевич Е.Е. в статье "Время ликвидности объектов недвижимости на территории РФ"
 приводит несколько способов определения времени ликвидности (времени экспозиции объекта оценки на рынке) для недвижимости: 

1. Мнения специалистов-риэлторов. Этот вариант достаточно надежен для жилой недвижимости, менее надежен для загородной недвижимости, не особенно достоверен для офисной и торговой недвижимости, явно недостоверен для производственно-складской, сервисной и узкоспециализированной недвижимости. 

2. Мнения или отчеты специалистов-маркетологов. Если не удается получить сведения у специалистов-риэлторов, тогда остается надежда их получения у специалистов-маркетологов. Однако, в большинстве случаев, местоположение объекта и особенности сегмента рынка не позволяют получить информацию от маркетологов сразу, а требуется определенное время (и деньги) для анализа сегмента рынка, что не всегда выгодно и не всегда устраивает Оценщика. 

3. Определение времени ликвидности при самостоятельном изучении сегмента рынка Оценщиком. Это достаточно трудоемкая и неспецифичная для Оценщика работа, которая может иметь много подвариантов.

4. Косвенное определение ликвидности (при малоразвитом рынке). Сводится к самостоятельному изучению сегмента рынка Оценщиком и проведению анализа.
Предложенные методы страдают тремя недостатками:
1. Требуют для каждой оценки производить исследование рынка (самостоятельно, либо с привлечением специалистов), что резко повышает трудоемкость процесса оценки и снижает ее достоверность, т.к. разный набор реципиентов при опросном методе или разный набор аналогов при самостоятельном исследовании приводит к разному результату.

2. Данные методы невозможны к применению на информационно закрытых рынках. Например, рынки недвижимости и автотранспорта информационно открыты в силу своей природы - большое количество продавцов и покупателей вынужденно обменивается информацией в открытых источниках.

Применение же данных методов, например, на рынке нового оборудования не приведет к требуемому результату: на рынке есть предложения нескольких заводов-производителей (дилеров этих заводов) и совсем отсутствует информация о частоте сделок. На запросы о частоте сделок производители (дилеры) не отвечают.

3. Сложность, а зачастую невозможность получения информации на даты оценки, существенно отстоящие в прошлое от текущей даты.

Даже на рынках, имеющих подобные биржевым площадки (специализированные порталы и сайты), зачастую невозможно получить информацию на ретроспективные даты. Такую информацию в открытом доступе публикуют только биржевые площадки.

В тоже время законодательство содержит существенные ограничения на характеристики биржевого товара, что резко снижает возможности оценки.
4. Вышеуказанные методы не позволяют в каждом конкретном случае учесть все (или большую часть) факторов, влияющих на сроки экспозиции.
Для устранения вышеуказанных недостатков авторы настоящей работы произвели анализ рынков различных товаров для установления перечня факторов, влияющих на срок экспозиции объектов оценки и выявления средних нормальных сроков экспозиции типичных групп объектов оценки.
По мнению автора, типичный срок экспозиции зависит от нескольких факторов:

Факторы влияющие на срок экспозиции объектов оценки:

1. Состояние рынка.
- если рынок находится на подъеме, цены растут, прогноз на рост цен, спрос превышает предложение (т.н. рынок продавца), то срок экспозиции определяется сроком прохождения информации о наличии предложения до широкого круга покупателей ("хватай а то не будет").

- если рынок равновесный, то срок нормальной экспозиции увеличивается на срок, необходимый для анализа характеристик предлагаемого объекта, сравнения этих характеристик с характеристиками иных предложений, принятие решения о совершении сделки.

- если рынок находится на спаде (кризис), то нормальный срок экспозиции еще больше увеличивается за счет того, что покупатель будет "уторговывать" продавцов, выбирать наиболее интересный ему объект, ожидать снижения цен.

В тоже время кризис вызывает инфляционные явления, и деньги покупателя падают в цене, что не дает ему раздумывать слишком долго.

2. Абсолютная стоимость объекта.
Если стоимость объекта мизерна (по сравнению со средним доходом), то высока вероятность его приобретения в кратчайшие сроки (например, магазины "Все по 10 рублей" отличаются высокой оборачиваемостью капитала), т.к. при совершении такой сделки потенциальный покупатель не задумывается о размере расходов и может приобрести даже ненужную ему вещь.

В тоже время даже очень нужная вещь при очень выгодной цене, но стоимостью близкой к валовому национальному продукту США, будет иметь срок экспозиции близкий к бесконечности, т.к. отсутствует покупатель, располагающий такими средствами.
3. Скоростью распространения информации на рынке.

Наименьший срок экспозиции на рынках, обладающих наибольшей скоростью распространения информации.

Например, объект (товар, услуга), информация о котором распространяется через Интернет, обладает меньшим сроком экспозиции при прочих равных, чем объект (товар, услуга), информация о котором распространяется только через периодические печатные издания (как минимум на срок между периодами выхода издания из печати).

4. Типом рынка.

Спекулятивный рынок по своей природе гораздо более быстрый, чем рынок для собственного потребления.

Например, биржевой рынок акций имеет срок экспозиции пакетов акций в минуты, а рынок контрольных пакетов акций (бизнеса) имеет нормальный срок экспозиции - месяцы (а иногда и годы).

При этом в совокупности в сделках на биржевом рынке в один день может участвовать больше акций, чем в составе контрольного пакета (совершается значительно больше сделок, в которых участвуют небольшие пакеты).

5. Емкостью рынка.

Например, нормальный срок экспозиции хлебо-булочных изделий - часы, но если завести 1000 батонов в населенный пункт с населением в 50 человек ясно, что максимум 100 батонов будут проданы в первые сутки, а остальное не будет продано вовсе.

6. Типом объекта оценки.

Следует отличать индивидуальные вещи, как правило, объекты недвижимости (за исключением типовых квартир), и типовые, серийно выпускающиеся вещи (оборудование, мебель, бытовую технику, предметы обихода).

В случае индивидуальной по своим характеристикам вещи понятно начало течения срока экспозиции - начало распространения информации о продаже объекта. В срок экспозиции входит время распространения информации о наличии данного объекта на рынке, время изучения потенциальным покупателем альтернативных предложений, сравнения характеристики, уторговку и т.д.

В случае типового, серийно выпускаемого объекта информация о нем уже имеется на рынке и потенциальному приобретателю требуется время только на оценку ценовых характеристик объекта. Данный покупатель уже произвел анализ рынка, выбрал необходимую ему модель и марку и ищет объект, предлагаемый по наиболее низкой цене. В данном случае высока вероятность совершения сделки практически сразу после получения покупателем информации о наличии предложения.

7. Типом торговли (не путать со скоростью распространения информации на рынке).

Срок экспозиции одинаковых товаров (при одной цене) в магазинной торговле и иными способами торговли (дистанционная торговля) разный.

В магазине потенциальный покупатель имеет возможность кроме объективных характеристик получить также субъективное ощущение от товара (критерий "нравится-не нравится") и получить разъяснения от продавца, что существенно влияет на принятие решения о приобретении.

8. Природой товара (потребляемый или нет товар).

Типичный срок до приобретения потребляемого товара зависит от скорости потребления и срока хранения товара.

9. Сроком хранения товара.

У быстропортящихся товаров срок экспозиции гораздо меньше, чем у товаров длительного хранения.

Есть множество других факторов, влияющих на срок экспозиции товара.

В рамках данной работы было принято решение отказаться от определения нормальных сроков экспозиции пищевых товаров, товаров широкого потребления, комплектующих и иных потребляемых товаров.

Авторы, на основании опросов оценщиков, специалистов в области продаж (риэлтеров, дилеров и т.п.), а так же по собственному опыту проведения оценочных работ, составили таблицу нормальных сроков экспозиции товаров.

При составлении итоговой таблицы авторы применили следующие критерии выборки:

1. Состояние рынка - сведения приводятся для трех состояний:

Рынок покупателя - ситуация на рынке, при которой величина предложения товара со стороны продавцов, представленных на рынке, превышает величину спроса на данный товар со стороны покупателей.

Равновесный рынок - ситуация на рынке, когда спрос на товар равен его предложению;
Рынок продавца - ситуация на рынке, при которой величина спроса на товар со стороны покупателей, представленных на рынке, превышает величину предложения данного товара со стороны продавцов.
2. Абсолютная стоимость объекта.

Согласно наблюдением за покупателями и продавцами, психологической границей типовых сделок в области недвижимости и бизнеса (пакетов акций, долей) для Санкт-Петербурга является цена в 10 млн. $.

При цене выше данной суммы сделка является нетипичной (исключительной) и срок экспозиции такого товара не может быть определен статистически.

Для остальных объектов такого ограничения не устанавливалось, т.к. каждый объект в зависимости от характеристики (марки, модели, года выпуска, состояния) имеет свой ценовой диапазон, и выход за границы этого диапазона приводит не к увеличению срока экспозиции, а к невозможности сделки в принципе, исходя из презумпции разумности покупателя. Отдельно выделен сегмент автомашин элитного класса, т.к. данный сегмент рынка существенно отличается от рынка автомашин.
3. Скорость распространения информации на рынке.

Данный фактор не учитывался, т.к. в настоящее время практически все товары можно найти в сети Интернет, а печатные издания, в том числе по продаже недвижимости, имеют электронные версии.
4. Тип рынка.

Все сведения приводятся для инвестиционного рынка, т.к. спекулятивный рынок ярко выражен в РФ в настоящее время только для биржевых товаров, где срок нормальной экспозиции измеряется часами, а то и минутами.
5. Емкость рынка.

Данный фактор не учитывался, т.к. согласно определению рыночной стоимости приведенного в ФЗ № 135-ФЗ под рыночной стоимостью понимается "...когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой информацией...", т.е. ситуация когда продавец завезет избыточное количество товара в данном случае выходит за рамки исследования.

Все сведения приводятся для Санкт-Петербурга и Ленинградской области.

6. Тип объекта оценки.

Данный фактор учтен в графе "Тип объекта".
Уникальное оборудование, как правило, выпускается под заказ, поэтому типичных сроков экспозиции не имеет и в таблицу не включено.

7. Тип торговли
Все указанные в таблице типы данных приводятся для наиболее типичного вида торговли для объекта: для недвижимости, автомашин, оборудования, прямая продажа или продажа через агентство, для офисной техники, мебели и новых автомашин - магазинная торговля (салон).
В рамках данной работы было принято решение отказаться от определения нормальных сроков экспозиции пищевых товаров, товаров широкого потребления, комплектующих и иных потребляемых товаров, в связи с чем факторы "Природа товара" и "Срок хранения товара" не учитывались как не оказывающие влияния на срок экспозиции исследуемых объектов.
Таблица нормальных сроков экспозиции товаров:

	Тип объекта
	Состояние рынка

	
	рынок покупателя
	равновесный рынок
	рынок продавца

	Недвижимость (за исключением типовых квартир и объектов стоимость более 10 млн.$)
	6 мес.
	3 мес.
	1 мес.

	Бизнес (контрольные пакеты акций, долей стоимостью менее 10 млн.$)
	6-12 мес.
	3 мес.
	2-3 мес.

	Квартиры (типовые)
	1 мес.
	2 нед.
	1 нед.

	Оборудование, выпускаемое серийно (новое и б/у)
	1-2 мес.
	1 мес.
	2 нед.

	Автомашины (за исключением элитных) новые
	1 мес.
	2-3 нед.
	1 нед.

	Автомашины (элитные) новые
	1-2 мес.
	1 мес.
	2 нед.

	Автомашины б/у
	2-4 нед.
	1-2 нед
	1 нед.

	Офисная техника
	1 мес.
	2-3 нед.
	1 нед.

	Мебель
	1 мес.
	2-3 нед.
	1 нед.
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