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ÏÎÄÌÎÑÊÎÂÜÅ ÌÈÐÐÎÑÑÈßÌÎÑÊÂÀ

Àíàëèòèêî-ñòàòèñòè÷åñêàÿ ýêñòðàêöèÿ 
ñòàâêè êàïèòàëèçàöèè 
(…= C!,ме!е C%ме?е…,L -%!м=2= street retail " l%“*"е 
…= …=ч=л% IV *". 2015 г.)

Àëåêñàíäð Ñëóöêèé,
ê.ò.í., 

ãåíåðàëüíûé äèðåêòîð, 
ÎÎÎ «Öåíòð ÂË»

Ââåäåíèå
b ме›д3…=!%д…%L C!=*2,*е %це…*, ме2%д 

!/…%ч…%L .*“2!=*ц,, &…  "л е2“  C!,",ле-
г,!%"=……/м ме2%д%м %C!еделе…,  “2="*, *=-
C,2=л,ƒ=ц,,[ /1/. 

b *=че“2"е ед,…“2"е……%г% ме2%д= %… %C!е-
деле… , " tqn 17 &nце…*= …ед",›,м%“2,[, 
" “%%2"е2“2",, “ *%2%!/м “2="*= *=C,2=л,ƒ=-
ц,, (qj) &… %C!едел е2“  …= %“…%"е =…=л,-
ƒ= !/…%ч…/. д=……/. % “%%2…%ше…, . д%.%д%" 
, це… %KAе*2%" …ед",›,м%“2,, =…=л%г,ч…/. 
%це…,"=ем%м3 %KAе*23[.

r2%ч…,м, ч2% ме›д3…=!%д…=  C!=*2,*= %C-
!еделе…,  qj …= %“…%"=…,, ме2%д= !/…%ч…%L 
.*“2!=*ц,, C!едC%л=г=е2 ее %C!еделе…,е …= 
%“…%"=…,, %C3Kл,*%"=……/. це… C!%д=› %C!е-
деле……/. %KAе*2%", C!,…%“ ?,. "л=дельц3 
%C3Kл,*%"=……/е д%.%д/. `ль2е!…=2,"%L  "-
л е2“  ,“C%льƒ%"=…,е %C3Kл,*%"=……/. “2=-
"%* *=C,2=л,ƒ=ц,,, “ *%2%!/м, K/л, C!%д=-
…/ %C!еделе……/е %KAе*2/ /3/.

m,чег% C%д%K…%г% " p%““,, C%*= …е …=-
Kлюд=е2“  $ д%“2%"е!…% …е ,ƒ"е“2…/ …, !е-
=ль…/е це…/ “дел%* “ %KAе*2=м, *%мме!че-
“*%L …ед",›,м%“2,, …, -=*2,че“*,е д%.%д/, 
*%2%!/е %…, C!,…%“ 2. 

b !еƒ3ль2=2е, ме2%д !/…%ч…%L .*“2!=*ц,, 
" p%““,, “"%д,2“  * ег% .!ƒ=ц $ ",д3 " д"3. 
%“…%"…/. C!,ме…е…, .:

  q %д…%L “2%!%…/, “%K,!=ю2“  д=……/е C% 
ƒ=C!=ш,"=ем/м “2="*=м =!е…д/ д%“2=-
2%ч…% K%льш%г% *%л,че“2"= (10$15 ш2.) 
%KAе*2%"-=…=л%г%" дл  %KAе*2= %це…*,, 
*%2%!/е *%!!е*2,!3ю2“  …= 2%!г, %Cе!=-
ц,%……/е !=“.%д/ , -,ƒ,че“*,е !=ƒл,-
ч,  дл  C%л3че…,  "ел,ч,… ч,“2/. %Cе-
!=ц,%……/. !=“.%д%". g=2ем "/ч,“л е2“  
…е*%2%!/L &“!ед…,L[ %Cе!=ц,%……/L д%-
.%д. q д!3г%L “2%!%…/, “%K,!=ю2“  д=…-
…/е C% це…=м C!едл%›е…,L д%“2=2%ч…% 
K%льш%г% *%л,че“2"= (10$15 ш2.) ,…/. 

%KAе*2%"-=…=л%г%" дл  %KAе*2= %це…*,, 
*%2%!/е *%!!е*2,!3ю2“  …= 2%!г , -,ƒ,-
че“*,е !=ƒл,ч,  дл  C%л3че…,  !/…%ч…/. 
“2%,м%“2еL. g=2ем "/ч,“л е2“  …е*%2%-
!=  &“!ед…  [ !/…%ч…=  “2%,м%“2ь. o%“ле 
.2%г%, деле…,ем Cе!"%г% !еƒ3ль2=2= …= 
"2%!%L C%л3ч=е2“  ,“*%м=  “2="*= *=C,-
2=л,ƒ=ц,,, &.*“2!=г,!%"=……=  ,ƒ !/…*=[. 
}2%2 ме2%д, C!, 2?=2ель…%м ег% C!,ме…е-
…,,, д%“2=2%ч…% 2!3д%ем%*, = ег% !еƒ3ль-
2=2/ "“егд= "/ƒ/"=ю2 “%м…е…, . o%м,-
м% .2%г%, %KAед,…е…,е " %д…%L !=“че2…%L 
-%!м3ле д=……/., C%л3че……/. …= д"3. !=ƒ-
…/. !/…*=. $ =!е…д/ , *3Cл,-C!%д=›,, 
"л=дельц/ …ед",›,м%“2, (=!е…д%д=2е-
л, , C!%д="ц/) …= *%2%!/. м%г32 ,ме2ь 
!=ƒ…3ю м%2,"=ц,ю , C!%2,"%…=C!="ле…-
…/е %›,д=…,  "/ƒ/"=е2 %че…ь K%льш%L 
"%C!%“. 

  o%дK,!=е2“  …е*%2%!%е *%л,че“2"% (*=* 
C!=",л%, …еK%льш%е $ 4$6 ш2.) %KAе*-
2%"-=…=л%г%" дл  %KAе*2= %це…*,, *%2%-
!/е "л=делец г%2%" îäíîâðåìåííî л,K% 
C!%д=2ь, л,K% “д=2ь " =!е…д3. g=2ем 
C!%,ƒ"%д 2“  "“е "/ше%C,“=……/е C!%-
цед3!/. o!%Kлем= “ C!,ме…е…,ем .2%-
г% ме2%д= ƒ=*люч=е2“  " 2%м, ч2% 2=*,е 
%KAе*2/ …= !/…*е C!,“32“2"3ю2 …е "“ег-
д= , …е "еƒде.

b !еƒ3ль2=2е .2%г% C!%це““= ƒ=ч=“23ю C%-
л3ч=ю2“  %че…ь &,…2е!е“…/е[ !еƒ3ль2=2/, 
C! м% ïðîòèâîðå÷àùèå çäðàâîìó ñìûñëó 
(“м., …=C!,ме!, C% m%"%“,K,!“*3 , q=м=!е 
$ /4/, C% Š=2=!“2=…3 $ /5/), ƒ=*люч=ю?,е“ , 
…=C!,ме!, " ƒ…=че…, . &!/…%ч…/. qj[, ìåíü-
øèõ áåçðèñêîâûõ ñòàâîê д%.%д…%“2, (C% 
cjn $ ntg). 

q д!3г%L “2%!%…/, "“2!еч=ю2“  , =K“%-
лю2…% =де*"=2…/е, C% м…е…,ю ="2%!= д=……%L 
“2=2ь,, д=……/е, "/ƒ/"=ю?,е C%л…%е д%"е!,е 
(“м., …=C!,ме!, C% m,›…ем3 m%"г%!%д3 $ /6/).
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b д=……%L “2=2ье м/ C!%"ел, “2=2,“2,че-
“*,L =…=л,ƒ “%%2…%ше…,  !е=ль…/. д%.%-
д%" %*%л% 200 %KAе*2%" =!е…д…%г% K,ƒ…е“= 
" l%“*"е “ !=ƒме?е……/м, " …,. C!едC!, -
2, м, “2!,2-!,2еLл= , це…, C% *%2%!/м .2, 
%KAе*2/ "/“2="ле…/ …= C!%д=›31. m= %“…%-
"=…,, .2%L *!3C…%L "/K%!*, K/л, C%“2!%-
е…/ “2=2,“2,че“*,е !=“C!еделе…,  “2="%* 
*=C,2=л,ƒ=ц,,, = 2=* ›е C!,ме…е… =…=л,2,-
че“*,L C%д.%д * 2!=*2%"*е C%л3че……/. !е-
ƒ3ль2=2%".

b ,2%ге, K/л, %K%“…%"=…/ …=,K%лее "е-
!% 2…%е (2,C,ч…%е) ƒ…=че…,е !/…%ч…%L “2="-
*, *=C,2=л,ƒ=ц,, C%ме?е…,L “2!,2-!,2еLл= 
" l%“*"е …= …=ч=л% IV *"=!2=л= 2015 г., = 2=* 
›е д%"е!,2ель…/L ,…2е!"=л , !=ƒм=. "=!,=-
ц,, (,…2е!"=л) ее ,ƒме…е…, .

m=“*%ль*% .2% ,ƒ"е“2…% ="2%!3, " C%д%K-
…%м ",де "%C!%“ “2="%* *=C,2=л,ƒ=ц,, !=…ее 
…е !=““м=2!,"=л“ .  

Îïèñàíèå âûáîðêè
dл  =…=л,ƒ= ,“C%льƒ%"=л=“ь "/K%!*= 

,ƒ C!,Kл,ƒ,2ель…% 200 %KAе*2%" =!е…д…%-
г% K,ƒ…е“= (“2!,2-!,2еLл), "/“2="ле……/. 
…= C!%д=›3 ме›д3…=!%д…/м K,ƒ…е“-K!%*е-
!%м CPCapital …= ег% %-,ц,=ль…%м “=L2е 
(http://cpcapital.ru/).

n“%Kе……%“2ь %KA "ле…,L, C3Kл,*3ем/. 
3*=ƒ=……/м K!%*е!%м, ƒ=*люч=е2“  " 2%м, ч2% 
" …,. C!,"еде…/ ðåàëüíûå óñëîâèÿ д%г%"%-
!%" =!е…д/, " ч=“2…%“2, $ “2="*, (Kеƒ *%м-
м3…=ль…/. , C!%ч,. !=“.%д%", *%2%!/е =!е…-
д=2%!/ Cл=2 2 “=м%“2% 2ель…%) , !=ƒме!/ ,. 
е›ег%д…%L ,…де*“=ц,,. o!, .2%м, "“е д%г%-
"%!/ =!е…д/ ,мею2 д%лг%“!%ч…/L .=!=*2е! 
$ ,. “!%* “%“2="л е2 3$10 ле2.

b !еƒ3ль2=2е, C!, ,“C%льƒ%"=…,, 2=*,. 
д=……/., ме2%д !/…%ч…%L .*“2!=*ц,, %*=ƒ/-
"=е2“  &…еC!=",ль…/м …=C%л%",…3[: е“2ь …е-
%K.%д,м%“2ь C!,ме… 2ь “*,д*3 …= 2%!г 2%ль*% 
* це…=м C!едл%›е…,L …= C!%д=›3 , …е2 …е%K-
.%д,м%“2, C!,ме… 2ь “*,д*3 …= 2%!г * “2="-
*=м =!е…д…%L Cл=2/.

b 2% ›е “=м%е "!ем , ƒ…=ч,2ель…%е *%л,-
че“2"% %KAе*2%", "/“2="ле……/. …= C!%д=›3, 
C%ƒ"%л е2 C!,ме…,2ь “2=2,“2,че“*,L ме2%д 
,““лед%"=…,  …= %“…%"=…,, =…=л,ƒ= !=“C!е-
деле…,  qj C% ,. ƒ…=че…, м “ "/ "ле…,ем 
…=,K%лее "е!% 2…/. "ел,ч,… (м%д).

n*%л% %д…%L 2!е2, %KAе*2%" !=“C%л=г=-
л,“ь "…32!, ŠŠj, д"е 2!е2, $ ƒ= ег% C!едел=-
м, (p,“. 1).

1 Àâòîð âûðàæàåò ãëóáîêóþ ïðèçíàòåëüíîñòü Å. Â. Êðàñîâñêîé çà ïîìîùü â ïîäãîòîâêå áàçû äàííûõ äëÿ èññëåäîâàíèÿ.

Ðèñóíîê 1 

Ãåîãðàôè÷åñêîå ðàñïðåäåëåíèå îáúåêòîâ 
â âûáîðêå

b…е C!едел%" 
ŠŠj 68%

b C!едел=. 
ŠŠj 32%

nд…= 2!е2ь =!е…д=2%!%" %KAе*2%" =!е…-
д…%г% K,ƒ…е“= C!ед“2="л л, “%K%L C!%д%-
"%ль“2"е……/е м=г=ƒ,…/ (p,“. 2).

Ðèñóíîê 2 

Ðàñïðåäåëåíèå îáúåêòîâ â âûáîðêå 
ïî ïðîôèëÿì àðåíäàòîðîâ

d%л  " "/K%!*е ,ƒ 190 ш2.
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b2%!=  2!е2ь $ *=-е, !е“2%!=…/ , =C-
2е*,. Š!е2ью 2!е2ь “%“2="л л, K=…*,, м=г=-
ƒ,…/ C!%м2%"=!%", “=л%…/ “" ƒ, , C!.

j=* C!ед“2="л е2“ , 2=*%е !=“C!еделе…,е 
=!е…д=2%!%" д%“2=2%ч…% =де*"=2…% %2!=›=е2 
-=*2,че“*,L “C!%“ …= C%ме?е…,  C%д !=ƒме-
?е…,е " …,. %KAе*2%" “2!,2-!,2еLл=.

40% %KAе*2%" " "/K%!*е ,мел, Cл%?=дь 
20$100 *".м, е?е 38% %KAе*2%" " "/K%!-
*е ,мел, Cл%?=дь 100$400 *".м, %“2="ш,-
е“  22% %KAе*2%" ,мел, Cл%?=дь 400 $ 
1 000 *".м (p,“. 3).

Ðèñóíîê 3 

Ðàñïðåäåëåíèå îáúåêòîâ â âûáîðêå 
ïî ïëîùàäÿì

d%л  " "/K%!*е,  %

50%

40%
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20%
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0%

20$    100$    200$    300$    400$    500$    600$    700$    800$    
900-
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oл%?=дь C%ме?е…, ,  êâ.ì

40%

18%

9% 11% 8% 6% 3% 2% 3% 2%
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ÏÎÄÌÎÑÊÎÂÜÅ ÌÈÐÐÎÑÑÈßÌÎÑÊÂÀ

bе!% 2…/е ,…2е!"=л/ -=*2,че“*,. “2="%* 
=!е…д/ , 3дель…/. це… C!едл%›е…,L …= C!%-
д=›3 C%*=ƒ=…/ …= p,“. 4$7 , " Š=Kл. 1.

Ðèñóíîê 4 

Çàâèñèìîñòü ôàêòè÷åñêèõ ñòàâîê àðåíäû 
îò ïëîùàäè ïîìåùåíèé (â ïðåäåëàõ ÒÒÊ)

7000

6000

5000

4000

3000

2000

1000

0

t=*2,че“*=  “2="*= 
=!е…д/,  $/*".м/г%д

0             200            400             600            800           1000       1200

oл%?=дь C%ме?е…, ,  êâ.ì

Ðèñóíîê 5 

Çàâèñèìîñòü ôàêòè÷åñêèõ ñòàâîê àðåíäû 
îò ïëîùàäè ïîìåùåíèé (çà ïðåäåëàìè ÒÒÊ)

7000

6000

5000

4000

3000

2000

1000

0

t=*2,че“*=  “2="*= 
=!е…д/,  $/*".м/г%д

0             200            400             600            800           1000       1200

oл%?=дь C%ме?е…, ,  êâ.ì

Ðèñóíîê 6 

Çàâèñèìîñòü óäåëüíûõ öåí ïðåäëîæåíèé 
íà ïðîäàæó îò ïëîùàäè ïîìåùåíèé 

(â ïðåäåëàõ ÒÒÊ)

60 000

50 000

40 000

30 000

20 000

10 000

0

rдель…=  це…= C!едл%›е…,  
…= C!%д=›3, $/*".м

0             200            400             600            800           1000       1200

oл%?=дь C%ме?е…, ,  êâ.ì

Ðèñóíîê 7 

Çàâèñèìîñòü óäåëüíûõ öåí ïðåäëîæåíèé 
íà ïðîäàæó îò ïëîùàäè ïîìåùåíèé 

(çà ïðåäåëàìè ÒÒÊ)

60 000

50 000

40 000

30 000

20 000

10 000

0

rдель…=  це…= C!едл%›е…,  
…= C!%д=›3, $/*".м

0             200            400             600            800           1000       1200

oл%?=дь C%ме?е…, ,  êâ.ì

Âåðîÿòíûå èíòåðâàëû ôàêòè÷åñêèõ 
ñòàâîê àðåíäû è óäåëüíûõ öåí 

ïðåäëîæåíèé íà ïðîäàæó 

Ïëîùàäü 
ïîìåùå-
íèÿ, êâ.ì

Ôàêòè÷åñêèå ñòàâêè 
àðåíäû, $/êâ.ì./ãîä

Óäåëüíûå öåíû 
ïðåäëîæåíèÿ íà 
ïðîäàæó, $/êâ.ì.

Âåðî-
ÿòíûé*   

èíòåðâàë

Ñåðåäèíà 
âåðîÿò-
íîãî èí-
òåðâàëà 

Âåðî-
ÿòíûé 

èíòåðâàë 

Ñåðåäèíà 
âåðîÿòíî-
ãî èíòåð-

âàëà

ме…ее 200
[200; 
6000]

3100
[2000; 
60 000]

31 000

200$400
[200; 
4000]

2100
[2000; 
30 000]

16 000

400$600
[200; 
3000]

1600
[2000; 
24 000]

13 000

600$800
[200; 
2000]

1100
[2000; 
20 000]

11 000

800$1000
[200; 
1600]

900
[2000; 
16 000]

9000

* Â íàøåé òðàêòîâêå «âåðîÿòíûé èíòåðâàë» ñîîòâåòñòâóåò 
èíòåðâàëó, â êîòîðûé ïîïàäàþò ïîäàâëÿþùåå êîëè÷åñòâî 
çíà÷åíèé, çà èñêëþ÷åíèåì ëèøü åäèíè÷íûõ.

qлед3е2 %2ме2,2ь, ч2% ƒ=",“,м%“2,, *=* 
-=*2,че“*,. “2="%* =!е…д/, 2=* , 3дель…/. 
це… C!едл%›е…,L …= C!%д=›3 ,мею2 “лед3ю-
?,е %“%Kе……%“2,:

  …, -=*2,че“*,е “2="*, =!е…д/, …, 3дель…/е 
це…/ C!едл%›е…,L …= C!%д=›3, C!, ƒ…=че-
…, ., Kл,ƒ*,. * м,…,м3м=м “"%,. ,…2е!"=-
л%", íå çàâèñÿò îò ïëîùàäè C%ме?е…,L;

  , -=*2,че“*,е “2="*, =!е…д/, , 3дель…/е 
це…/ C!едл%›е…,L …= C!%д=›3 C!, ƒ…=-
че…, ., Kл,ƒ*,. * “е!ед,…=м , м=*“,м3-
м=м “"%,. ,…2е!"=л%", ƒ=ме2…% ƒ=",“ 2 
%2 Cл%?=д, C%ме?е…,L (C% л%г=!,-м,че-
“*%м3 ƒ=*%…3), C!, .2%м, ƒ…=че…, , Kл,ƒ-
*,е * м=*“,м3м=м ,…2е!"=л%", ƒ=",“ 2 %2 
Cл%?=д, ƒ=ме2…% “,ль…ее, чем “!ед,……/е;

  ƒ=",“,м%“2ь -=*2,че“*,. “2="%* =!е…д/ , 
3дель…/. це… C!едл%›е…,L …= C!%д=›3 %2 
!=“C%л%›е…,  "…32!, / "…е ŠŠj %2“32“2"3е2.

Òàáëèöà 1

ÐÎÑÑÈß



Ý
ê
î
í
î
ì

è
ê
à
 í

å
ä

â
è
æ

è
ì

î
ñ
òè

. 
Î

ö
å
í
ê
à

1 4 6 a ~ k k e Š e m |  •  R W A Y1 2 4 8  •  m n “ a p |  •  2 0 1 5

b C!,…ц,Cе, 2=*=  (л%г=!,-м,че“*= ) ƒ=-
",“,м%“2ь -=*2,че“*,. “2="%* =!е…д/ , 
3дель…/. це… C!едл%›е…,L …= C!%д=›3 “%%2-
"е2“2"3е2 -3…д=ме…2=ль…%м3 .*%…%м,че“*%м3 
ƒ=*%…3 3K/"=ю?еL C!едель…%L C%леƒ…%“2,. 

d%г%"%!/ д%лг%“!%ч…%L =!е…д/ K%лее 
д"3. 2!е2еL %KAе*2%" C!ед3“м=2!,"=ю2 е›е-
г%д…3ю ,…де*“=ц,ю =!е…д…/. “2="%*.

p=ƒме! е›ег%д…%L ,…де*“=ц,, …=.%д,2“  
" ,…2е!"=ле %2 1% д% 15% (“м. p,“. 8).

m=,K%лее "е!% 2…/L !=ƒме! ,…де*“=ц,, 
…=.%д,2“  " ,…2е!"=ле 6$10%. b .2%м ,…2е!-
"=ле …=.%д 2“  !=ƒме!/ е›ег%д…%L ,…де*“=-
ц,, =!е…д…/. “2="%* 3 45% %KAе*2%" " !=“-
“м%2!е……%L "/K%!*е.

Ðèñóíîê 8 

Ðàñïðåäåëåíèå îáúåêòîâ ïî âåëè÷èíàì 
åæåãîäíîé èíäåêñàöèè àðåíäíîé ïëàòû

Ñòàâêè êàïèòàëèçàöèè ïðîäàâöîâ
g=",“,м%“2ь “2="*, *=C,2=л,ƒ=ц,, C!%-

д="ц%" %KAе*2%" “2!,2-!,2еLл= %2 Cл%?=д, 
" ее ,…2е!"=ле [20 *".м; 1000 *".м] …е "/ "-
ле…=. q2="*= *=C,2=л,ƒ=ц,, C!%д="ц%" %KA-
е*2%" “2!,2-!,2еLл= ,…д,--е!е…2…= * ,ƒме-
…е…,ю Cл%?=д, (“м. p,“. 9).

Ðèñóíîê 9 

Çàâèñèìîñòü ñòàâêè êàïèòàëèçàöèè ïðîäàâöîâ 
îò ïëîùàäè îáúåêòîâ ñòðèò-ðèòåéëà 

(âñå îáúåêòû)

16

14

12

10

8

6

4

2

0

q2="*= *=C,2=л,ƒ=ц,,  
C!%д="ц%", % ãîäîâûõ

0                 200                400                600                 800           1000

oл%?=дь C%ме?е…, ,  êâ.ì.

}2% “C!="едл,"% *=* дл  %KAе*2%", !=“C%-
л%›е……/. " C!едел=. Š!е2ьег% Š!=…“C%!2…%-
г% j%льц= (ŠŠj), 2=* , дл  %KAе*2%", !=“C%л%-
›е……/. "…е …ег% (p,“. 10 , 11).

Ðèñóíîê 10 

Çàâèñèìîñòü ñòàâêè êàïèòàëèçàöèè ïðîäàâöîâ 
îò ïëîùàäè îáúåêòîâ ñòðèò-ðèòåéëà 

(îáúåêòû âíóòðè ÒÒÊ)

j!%ме 2%г%, …= “2=2,“2,че“*%м 3!%"…е %2-
“32“2"3е2 ƒ=ме2…%е "л, …,е !=“C%л%›е…,  
%KAе*2%" "…32!, / "…е ŠŠj …= "ел,ч,…3 “2="-
*, *=C,2=л,ƒ=ц,, C!%д="ц%" (“м. p,“. 9$11).

Ðèñóíîê 12 

Ðàñïðåäåëåíèå êîëè÷åñòâà îáúåêòîâ 
ïî ñòàâêàì êàïèòàëèçàöèè ïðîäàâöîâ

16

11

6

1

-4

q2="*= *=C,2=л,ƒ=ц,,  C!%д="ц%",  % ãîäîâûõ

0                 200                400                600                 800           1000

oл%?=дь C%ме?е…, ,  êâ.ì

Ðèñóíîê 11 

Çàâèñèìîñòü ñòàâêè êàïèòàëèçàöèè ïðîäàâöîâ 
îò ïëîùàäè îáúåêòîâ ñòðèò-ðèòåéëà 

(îáúåêòû âíå ÒÒÊ)

16

14

12

10

8

6

4

2

0

q2="*= *=C,2=л,ƒ=ц,,  C!%д="ц%",  % ãîäîâûõ

0                 200                400                600                 800           1000

oл%?=дь C%ме?е…, ,  êâ.ì

50%

40%

30%

20%

10%

0%

mе2 ,…де*“=ц,,           1$5%                  6$10%                11$15%

p=ƒме! е›ег%д…%L ,…де*“=ц,,  =!е…д…%L Cл=2/, % â ãîä

d%л  " "/K%!*е ,ƒ 201 ш2., %

33%

24%

45%

2%

}2% %KA “… е2“  %д,…=*%"/м, $ л%г=!,--
м,че“*, “…,›=ю?,м,“  $ ƒ=",“,м%“2 м, %2 
Cл%?=д, -=*2,че“*,. “2="%* =!е…д/ , 3дель-
…/. це… C!едл%›е…,L …= C!%д=›3.

d%л  " "/K%!*е,  %

40%

35%

30%

25%

20%

15%

10%

5%

0%
0   1   2   3    4   5   6   7   8   9  10  11 12 13  14 15 16 17 18 19 20

q2="*= *=C,2=л,ƒ=ц,,  C!%д="ц%",  % ãîäîâûõ

b“е %KAе*2/ b C!едел=. 
ŠŠj

b…е C!едел%" 
ŠŠj
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p=“C!еделе…,е *%л,че“2"= %KAе*2%" 
C% “2="*=м *=C,2=л,ƒ=ц,, C!%д="ц%" 
,мее2 C!=*2,че“*, …%!м=ль…/L ",д “  !*% 
"/!=›е……%L м%д%L (…=,K%лее "е!% 2-
…/м ƒ…=че…,ем), !="…%L 10% г%д%"/. (“м. 
p,“. 12).

q3?е“2"е……%, ч2% !=ƒм=. "=!,=ц,, “2="-
*, *=C,2=л,ƒ=ц,, C!%д="ц%" %че…ь "ел,* $ 
%2 4% д% 14% г%д%"/..

t=*2,че“*, .2% %ƒ…=ч=е2 2%, ч2% “3?е-
“2"3е2 "%ƒм%›…%“2ь целе…=C!="ле……%г% 
C%дK%!= %KAе*2%"-=…=л%г%" “% ƒ…=че…, -
м, “2="*, *=C,2=л,ƒ=ц,, “3?е“2"е……% %2-
л,ч=ю?,м,“  %2 …=,K%лее "е!% 2…%г% ƒ…=-
че…, , …=C!,ме!, " ме…ьш3ю “2%!%…3 (дл  
C%л3че…,  K%льш,. ƒ…=че…,L !/…%ч…%L 
“2%,м%“2,). 

Ðûíî÷íûå ñòàâêè êàïèòàëèçàöèè
dл  C%л3че…,  !/…%ч…/. “2="%* *=C,-

2=л,ƒ=ц,, “2="*, *=C,2=л,ƒ=ц,, C!%д="-
ц%" *%!!е*2,!%"=л,“ь …= е“2е“2"е……/L дл  
!/…*= 2%!г ме›д3 C!%д="ц%м , C%*3C=2е-
лем. 

g…=че…,  *%!!е*2,!%"%* …= 2%!г K/л, ƒ=-
,м“2"%"=…/ ,ƒ ш,!%*% ,ƒ"е“2…%г% “C!="%ч-
…,*= /7/. o!,…,м=л%“ь …е=*2,"…%е “%“2%-
 …,е !/…*=, ч2% -=*2,че“*, “%%2"е2“2"3е2 
“%“2% …,ю !/…*= *%мме!че“*%L …ед",›,-
м%“2, l%“*"/ (, p%““,, " цел%м) …= …=ч=л% 
IV *"=!2=л= 2015 г.

b 3“л%", . …е=*2,"…%г% !/…*= д%"е!,-
2ель…/L ,…2е!"=л *%!!е*2,!%"%* …= 2%!г 
* це…=м C!едл%›е…,L дл  …,ƒ*%*л=““…/. 
%-,“…%-2%!г%"/. %KAе*2%" “%“2="л е2 
[12%; 14%], !=“ш,!е……/L ,…2е!"=л “%“2="-
л е2 [8%; 18%], “!ед…ее ƒ…=че…,е $ 13%.

b .2,. 3“л%", . ƒ…=че…,  !/…%ч…/. “2=-
"%* *=C,2=л,ƒ=ц,, K3д32 “%“2="л 2ь:

ÑÊðûí = ÑÊïðîä : (1 – ÊíÒ),

где:
qj!/… $ !/…%ч…=  “2="*= *=C,2=л,ƒ=ц,,;
qjC!%д $ “2="*= *=C,2=л,ƒ=ц,, C!%д="ц=;
j…Š $ *%!!е*2,!%"*= …= 2%!г, %2…. ед.

h“C%льƒ%"=л,“ь д"= ƒ…=че…,  *%!!е*2,-
!%"*, …= 2%!г (j…Š): “!ед…ее “C!="%ч…%е $ 
13% , м=*“,м=ль…%е $ 18%.

o%л3че……/е !=“C!еделе…,  !/…%ч…%L 
“2="*, *=C,2=л,ƒ=ц,, %KAе*2%" “2!,2-!,-
2еLл= C%*=ƒ=…/ …= p,“. 13 , " Š=Kл. 2.

Ðèñóíîê 13 

Ðàñïðåäåëåíèå êîëè÷åñòâà îáúåêòîâ 
ïî ðûíî÷íûì ñòàâêàì êàïèòàëèçàöèè – 

ïîëíàÿ âûáîðêà
d%л  " "/K%!*е 199 ш2.,  %

40%

35%

30%

25%

20%

15%

10%

5%

0%
0   1   2   3    4   5   6   7   8   9  10  11 12 13  14 15 16 17 18 19 20

q2="*= *=C,2=л,ƒ=ц,,,  % г%д%"/.

o!%д="ц/ q 3че2%м
“*,д*,  13%

q 3че2%м
“*,д*,  18%

j=* ",д…% ,ƒ p,“. 13, C!,ме…е…,е *%!-
!е*2,!%"%* …= 2%!г %›,д=ем% “д",г=е2 
!=“C!еделе…,  “2="%* *=C,2=л,ƒ=ц,, " %K-
л=“2ь K%льш,. ƒ…=че…,L. o!, .2%м, ",д 
!=“C!еделе…,  “%.!=… е2“  Kл,ƒ*,м * …%!-
м=ль…%м3.

Òàáëèöà 2

Íåêîòîðûå õàðàêòåðèñòèêè ðàñïðåäåëåíèÿ 
ñòàâîê êàïèòàëèçàöèè – ïîëíàÿ âûáîðêà

Ïðîäàâöû

Ðûíî÷íàÿ

ñ ó÷åòîì 
ñêèäêè 13%

ñ ó÷åòîì 
ñêèäêè 18%

Èíòåðâàë 
(ðàçìàõ 
âàðèàöèè)

[4; 15] [5; 16] [5; 17]

Ñåðåäèíà 
èíòåðâàëà

10 11 11

Ñðåäíåå 
àðèôìåòè-
÷åñêîå

10 12 12

Ñðåäíåå 
ãåîìåòðè÷å-
ñêîå

10 12 12

Ìîäà 10 11 12

Ìåäèàíà 10 11 12

j=* ",д…% ,ƒ Š=Kл. 2, "“е ме!/ &…=,K%лее 
"е!% 2…%г% ƒ…=че…, [ $ “!ед…ее =!,-ме2,-
че“*%е, “!ед…ее ге%ме2!,че“*%е, м%д=, ме-
д,=…= , “е!ед,…= ,…2е!"=л= $ %че…ь Kл,ƒ*, 
ме›д3 “%K%L, C!=*2,че“*, …е ƒ=",“ 2 %2 !=ƒ-
ме!= ,“C%льƒ%"=……%L *%!!е*2,!%"*, …= 2%!-
г, “%“2="л ю2 11$12% г%д%"/.. 

ÐÎÑÑÈß
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Ñòàâêà êàïèòàëèçàöèè, ïîëó÷åííàÿ ìå-
òîäîì ðûíî÷íîé ýêñòðàêöèè, è áåçðèñêî-
âàÿ ñòàâêà äîõîäíîñòè.

m=м C!ед“2="л е2“  %че…ь =*23=ль…%L 
!е*%ме…д=ц,  %че…ь ="2%!,2е2…%L -,г3!/ 
" =ме!,*=…“*%L %це…*е $ Gregory J. Accetta, 
!3*%"%д,"ш,м …= C!%2 ›е…,, ! д= ле2 US 
Appraisal Foundation:

«Ñòàâêè êàïèòàëèçàöèè, ýêñòðàãèðîâàí-
íûå èç ðûíêà, ïðåäïî÷òèòåëüíû êàê îñíîâíîå 
îáîñíîâàíèå ñòàâîê êàïèòàëèçàöèè, ïîòîìó 
÷òî îíè óáåäèòåëüíû. Îäíàêî ñòàâêè êàïè-
òàëèçàöèè ëó÷øå âñåãî îáîñíîâûâàþòñÿ 
ìèêñîì ñòàâîê, ýêñòðàãèðîâàííûõ èç ðûí-
êà, è àíàëèçà îöåíùèêà» /1/.

o%.2%м3, д=лее C!,ме…,м ôîðìàëüíî-
ëîãè÷åñêèé ïîäõîä * =…=л,ƒ3 C%л3че……/. 
"/ше д=……/..

b“C%м…,м !=…ее ш,!%*% C!,ме… "ш,L“  
!=…ее ме2%д *3м3л 2,"…%г% C%“2!%е…,  “2="-
*, *=C,2=л,ƒ=ц,,. m=C%м…,м, ч2% ме2%д *3м3-
л 2,"…%г% C%“2!%е…,  ƒ=*люч=е2“  " “3мм,-
!%"=…,, Kеƒ!,“*%"%L “2="*, д%.%д…%“2, (C%д 
*%2%!%L " %“…%"…%м C%…,м=е2“  “2="*= C% г%-
“3д=!“2"е……/м це……/м K3м=г=м) , ! д= “%-
%2"е2“2"3ю?,. C!ем,L $ …= …ел,*",д…%“2ь, 
ме…ед›ме…2 , “Cец,-,че“*,L !,“* "л%›е…,L 
" …ед",›,м%“2ь. 

b *=…%…,че“*%L дл  =ме!,*=…“*%L C!=-
*2,*, %це…*, !=K%2е /2/ %2…%“,2ель…% .2%г% 
ме2%д= д=е2“  …е 2%ль*% ƒ=меч=2ель…=  .=-
!=*2е!,“2,*=, …% , “%"е2 %2…%“,2ель…% C%-
ƒ,2,"…%L !%л,, *%2%!3ю *3м3л 2,"…/L ме2%д 
м%›е2 C!%д%л›=2ь ,г!=2ь " %це…*е, “%ƒ"3ч-
…/L “%"е23 Gregory J. Accetta:

«Ýòà ôîðìóëà ïîñòðîåíèÿ ïîëíîé íîð-
ìû1 ÿâëÿåòñÿ óñòàðåâøåé. Ïðåäïîëîæèòü, ÷òî 
îöåíùèê ìîæåò ïðèïèñàòü ïðàâèëüíóþ âå-
ëè÷èíó ïîòåðÿì ïðè ëèêâèäàöèè èìóùåñòâà, 
èëè ðàñõîäàì íà óïðàâëåíèå, èëè âåëè÷èíå 
ðèñêà â ñåãîäíÿøíåé ñëîæíîé è èçìåí÷èâîé 
ýêîíîìèêå è îáîñíîâàòü ïîëíóþ íîðìó (èìå-
åòñÿ â âèäó «ñòàâêà êàïèòàëèçàöèè» – À. Ñ.), 
ïðåäñòàâëÿåòñÿ íåïîñòèæèìûì. Îäíàêî ýòà 
ôîðìóëà ìîæåò áûòü ïîëåçíîé ïðè ñðàâ-
íèòåëüíîì àíàëèçå ñèòóàöèè, åñëè ïîëíàÿ 
íîðìà áûëà ïîëó÷åíà äðóãèìè ñïîñîáàìè».

Š=*,м %K!=ƒ%м, .%2  ,“C%льƒ%"=2ь *3м3-
л 2,"…/L ме2%д дл  C%“2!%е…,  “2="*, *=-
C,2=л,ƒ=ц,, " “%"!еме……/. 3“л%", . …ед%-
C3“2,м%, %“2=е2“  е?е %д…% $ =…=л,2,че“*%е 
$ C!,ме…е…,ем .2%г% ме2%д=.

dл  C% “…е…,  ƒ=C,шем -%!м3л3 ме2%-
д= *3м3л 2,"…%г% C%“2!%е…,  " 3C!%?е……%м 
",де:

ÑÊ = ÁÐÑ + ÑÏçÂÐ,

где:
qj $ “2="*= *=C,2=л,ƒ=ц,,;
apq $ Kеƒ!,“*%"=  “2="*= д%.%д…%“2,;
qoƒbp $ “3мм=!…=  C!ем,  ƒ= "“е !,“*,.

qм/“л .2%L -%!м3л/ дл  …=шеL цел, ƒ=-
*люч=е2“  " 2%м, ч2% "ел,ч,…= apq, C%…,м=е-
м= , *=* “2="*= д%.%д…%“2, C% г%“3д=!“2"е…-
…/м це……/м K3м=г=м (" …=шем “л3ч=е cjn 
$ ntg),  "л е2“  %KAе*2,"…% !/…%ч…%L, = ,ƒ 
-%!м3л/ C! м% “лед3е2, ч2% “2="*= *=C,2=-
л,ƒ=ц,, …е м%›е2 K/2ь ме…ьше Kеƒ!,“*%"%L 
“2="*, д%.%д…%“2,.

h…/м, “л%"=м,, .2% C!едC%л=г=е2, ч2% !=ƒ-
3м…/L C%*3C=2ель (,…"е“2%!) …е C!,%K!е2е2 " 
“%K“2"е……%“2ь %KAе*2 *%мме!че“*%L …ед",-
›,м%“2, C% це…е, "/ше це…/, %C!еделе……%L 
деле…,ем ч,“2%г% %Cе!=ц,%……%г% д%.%д= .2%-
г% %KAе*2= …= Kеƒ!,“*%"3ю “2="*3 д%.%д…%“2,.

o!,ме…,2ель…% * !еше…,ю …=шеL K%лее 
*%…*!е2…%L ƒ=д=ч, .2% %ƒ…=ч=е2, ч2% !=ƒ3м-
…/L C%2е…ц,=ль…/L C%*3C=2ель (,…"е“2%!) 
" C!,…ц,Cе …е K3де2 !=““м=2!,"=2ь Cе!“Cе*-
2,"/ C!,%K!е2е…,  %KAе*2%" “% “2="*%L *=C,-
2=л,ƒ=ц,, ме…ее 12%, C%“*%ль*3 Kеƒ!,“*%"=  
“2="*= д%.%д…%“2, $ д%лг%“!%ч…=  д%.%д…%“2ь 
!/…*= cjn $ ntg $ C% д=……/м %-,ц,=ль…%-
г% “=L2= a=…*= p%““,, “%“2="л л= …= д=23 
=…=л,ƒ= $ 11,79% г%д%"/.. q%%2"е2“2"е…-
…%, %KAе*2/, !/…%ч…=  “2="*= *=C,2=л,ƒ=ц,,, 
%C!еделе……=  …=м, …= %“…%"=…,, “2="*, *=-
C,2=л,ƒ=ц,, C!%д="ц%" , “*,д%* …= 2%!г, …е 
 "л ю2“  " C%л…%м “м/“ле !/…%ч…/м,. o%-
2е…ц,=ль…/е C%*3C=2ел, C!%“2% …е %K!=2 2 
…= …,. "…,м=…, , C%“*%ль*3 …= !/…*е ,мею2“  
%KAе*2/ “ K%лее "/“%*,м, , !=ƒ3м…/м, дл  
C%*3C=2елеL “2="*=м, *=C,2=л,ƒ=ц,,.

h“.%д  ,ƒ .2%г%, …=м C!ед“2="л е2“  %K%-
“…%"=……/м C!, %C!еделе…,, …=,K%лее "е!%-
 2…/. ƒ…=че…,L !/…%ч…%L “2="*, *=C,2=л,-
ƒ=ц,, …е C!,…,м=2ь "% "…,м=…,е %KAе*2/ “% 
ƒ…=че…, м, !/…%ч…%L “2="*, *=C,2=л,ƒ=ц,,, 
ме…ьш,м, 12%.

m= p,“. 14 , " Š=Kл. 3 C%*=ƒ=…/ !=“C!е-
деле…,  !/…%ч…/. “2="%* *=C,2=л,ƒ=ц,, 
“ &%K!еƒ=……/м,[ C% *!,2е!,ю &“2="*= *=C,-
2=л,ƒ=ц,, …е ме…ее 12% г%д%"/.[ ле"/м, 
&Cлеч=м,[. 

1 Òåðìèí «ïîëíàÿ íîðìà» ïåðåâîä÷èê óïîòðåáëÿåò â òîì æå ñìûñëå, ÷òî è òåðìèí «ñòàâêà êàïèòàëèçàöèè» óïîòðåáëÿåòñÿ â äàííîé ñòàòüå.
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Ðèñóíîê 14 

Ðàñïðåäåëåíèå êîëè÷åñòâà îáúåêòîâ ïî 
ðûíî÷íûì ñòàâêàì êàïèòàëèçàöèè – âûáîðêà 

ïîñëå óäàëåíèÿ ñòàâîê êàïèòàëèçàöèè, 
ìåíüøèõ áåçðèñêîâîé ñòàâêè äîõîäíîñòè

o%“*%ль*3 2еCе!ь !=“C!еделе…,  3›е …е 
м%г32 !=““м=2!,"=2ь“  *=* …%!м=ль…/е, ме-
!%L "е!% 2…%“2,, = “*%!ее $ 2,C,ч…%“2,, м%-
г32 "/“23C=2ь ме!/ 2е…де…ц,, $ “!ед…,е ƒ…=-
че…,  ,/,л, “е!ед,…= ,…2е!"=л= (!=ƒм=.= 
"=!,=ц,,).

Òàáëèöà 3

Íåêîòîðûå õàðàêòåðèñòèêè ðàñïðåäåëåíèÿ 
ñòàâîê êàïèòàëèçàöèè – âûáîðêà ïîñëå 

óäàëåíèÿ ñòàâîê êàïèòàëèçàöèè, ìåíüøèõ 
áåçðèñêîâîé ñòàâêè äîõîäíîñòè

Ïðî-
äàâöû

Ðûíî÷íàÿ ñòàâêà 
êàïèòàëèçàöèè

ñ ó÷åòîì 
ñêèäêè 

13%

ñ ó÷åòîì 
ñêèäêè 

18%

Êîëè÷åñòâî îáúåêòîâ 
â âûáîðêå èç 199 øò., 
øò.

35 84 157

Äîëÿ â âûáîðêå 
èç 199 øò., %

18% 42% 79%

Èíòåðâàë 
(ðàçìàõ âàðèàöèè)

[12; 16] [12; 16] [12; 17]

Ñåðåäèíà èíòåðâàëà 14 14 15

Ñðåäíåå 
àðèôìåòè÷åñêîå

12 13 13

Ñðåäíåå 
ãåîìåòðè÷åñêîå

12 13 13

hƒ Š=Kл. 3, " ч=“2…%“2,, “лед3е2, ч2% ,“-
C%льƒ%"=……/е ме!/ 2е…де…ц,, “л=K% ч3"“2-
",2ель…/ * "ел,ч,…е “*,д*, …= 2%!г.

o!, .2%м, "ел,ч,…= ме!/ 2е…де…ц,, !/-
…%ч…%L “2="*, *=C,2=л,ƒ=ц,, %KAе*2%" “2!,2-
!,2еLл= " l%“*"е ле›,2 "% "C%л…е C!,емле-
м/. C!едел=. %2 13% д% 15% г%д%"/.. Šем 
…е ме…ее, ,ƒ Š=Kл. 3 “лед3е2, ч2% " *=че“2-

"е …=,K%лее "е!% 2…%г% (2,C,ч…%г%) ƒ…=че-
…,  !/…%ч…%L “2="*, *=C,2=л,ƒ=ц,, %KAе*2%" 
“2!,2-!,2еLл= " l%“*"е “лед3е2 ,“C%льƒ%-
"=2ь "ел,ч,…3 13% г%д%"/., *=* C%л3ч=ем3ю 
" че2/!е. ,ƒ ше“2, “л3ч=е" !=“че2= 2!е. ме! 
2е…де…ц,,.

nK!=2,м "…,м=…,е …= 2%, ч2% " !=““м%-
2!е……%L …=м, "/K%!*е д%л  &=де*"=2…/. C!%-
д="ц%"[, 2. е. C!%д="ц%", г%2%"/. (Kеƒ 2%!г=) 
C!%д=2ь “"%, %KAе*2/ “% “2="*%L *=C,2=л,ƒ=-
ц,, " 12% г%д%"/. , "/ше, “%“2="л е2 18%, 
ч2% “%"“ем …е м=л%, 2. е. C%2е…ц,=ль…%м3 C%-
*3C=2елю  "…% е“2ь ,ƒ чег% "/K,!=2ь (35 %KA-
е*2%"). ` е“л, 3че“2ь “%"е!ше……% е“2е“2"е…-
…3ю дл  !/…*= "%ƒм%›…%“2ь д,“*%…2%" * це…е 
C!едл%›е…,  …= C!%д=›3 " C!%це““е Cе!ег%-
"%!%", 2% *%л,че“2"% 2=*,. C!%д="ц%" м%›е2 
C!,Kл,ƒ,2ь“  * C%л%",…е $ 42%, C!, г%2%"-
…%“2, 3“23C,2ь 13% %2 Cе!"%…=ч=ль…%L це…/ 
C!едл%›е…, , , C%л…%“2ью C!е%Kл=д=ю?еL 
д%л, $ 79%, C!, д,“*%…2е " 18%.  

b ,2%ге, C% …=шем3 м…е…,ю, C%л3че……/е 
!еƒ3ль2=2/ C%ƒ"%л ю2 %K%“…%"=……% ƒ=*лю-
ч,2ь, ч2% …= …=ч=л% IV *"=!2=л= 2015 г. “2="*= 
*=C,2=л,ƒ=ц,, %KAе*2%" “2!,2-!,2еLл= " l%-
“*"е .=!=*2е!,ƒ3е2“  “лед3ю?,м, ƒ…=че…, -
м, C=!=ме2!%":  

  m=,K%лее "е!% 2…%е (2,C,ч…%е) ƒ…=че…,е 
$ 13%;

  bе!% 2…/L ,…2е!"=л1 $ [13%; 15%];
  h…2е!"=л (!=ƒм=. "=!,=ц,,) $ [12%; 17%].

Çàêëþ÷åíèå
b/ше C!едл%›е…= , !е=л,ƒ%"=…= д"3..-

2=C…=  =…=л,2,*%-“2=2,“2,че“*=  .*“2!=*ц,  
“2="%* *=C,2=л,ƒ=ц,, C%ме?е…,L “2!,2-!,-
2еLл= " l%“*"е …= …=ч=л% IV *"=!2=л= 2015 
г%д=.

0е……%“2ь ,“.%д…/. д=……/. “%“2%,2 " 2%м, 
ч2% " …,. “%де!›=2“  !е=ль…/е (-=*2,че“*,е) 
!/…%ч…/е д=……/е .%2  K/ C% %д…%м3 ,ƒ д"3. 
C=!=ме2!%", 2!еK3ем/. дл  .*“2!=*ц,, “2=-
"%* *=C,2=л,ƒ=ц,, $ “2="*, =!е…д/. b !е-
ƒ3ль2=2е, м%дель…=  %ш,K*= .*“2!=*ц,,, “" -
ƒ=……=  “ ,“C%льƒ%"=…,ем *%!!е*2,!%"%* …= 
2%!г “…,›=е2“  " д"= !=ƒ=.  

`"2%! %2д=е2 “еKе %2че2, ч2% " 2е*3?,. 
3“л%", . ,…-%!м=ц,%……%L &%2*!/2%“2,[ !%“-
“,L“*%г% !/…*= …ед",›,м%“2, …=л,ч,е д=›е 
2=*%L K=ƒ/ ,“.%д…/. д=……/.  "л е2“  ,“*лю-
че…,ем ,ƒ &%K?ег% C!=",л=[. Šем …е ме…ее, 
="2%! …е ,“*люч=е2, ч2% " …е*%2%!/. “л3ч= . 

d%л  " "/K%!*е,  %

40%

35%

30%

25%

20%

15%

10%

5%

0%
0   1   2   3    4   5   6   7   8   9  10  11 12 13  14 15 16 17 18 19 20

q2="*= *=C,2=л,ƒ=ц,,,  % ãîäîâûõ

o!%д="ц/ q 3че2%м
“*,д*,  13%

q 3че2%м
“*,д*,  18%

1 Âåðîÿòíûé èíòåðâàë ñîîòâåòñòâóåò èíòåðâàëó, â êîòîðûé ïîïàäàþò ïðàêòè÷åñêè âñå çíà÷åíèÿ, çà èñêëþ÷åíèåì åäèíè÷íûõ.

ÐÎÑÑÈß
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C!едл%›е……/L ме2%д м%›е2 K/2ь !е=л,ƒ%"=… 
, "…е l%“*"/, , "…е !/…*= C%ме?е…,L дл  
“2!,2-!,2еLл=.

dл  C%ме?е…,L ›е “2!,2-!,2еLл= " l%-
“*"е C!едл%›е……/L C%д.%д …е“л%›…/м %K!=-
ƒ%м м%›е2 !е=л,ƒ%"/"=2ь“  …= !ег3л !…%L 
%“…%"е (…=C!,ме!, " !е›,ме е›е*"=!2=ль…/. 
м%…,2%!,…г%").    
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