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ëàñòè èì âûñêàçûâàëèñü, è ìîòèâîì áûë 
èíòåðåñ, îïèñàííûé â ïðåäûäóùåì ïóíêòå: 
áàíêó òàêæå íóæíà êà÷åñòâåííàÿ èíôîðìà-
öèÿ ïî êðåäèòîçàåìùèêàì, êîòîðîé âëàäåþò 
êîíñóëüòàíòû ÈÊÖ.

Ñåãîäíÿ ðûíîê èíôîðìàöèîííî-êîíñóëü-
òàöèîííûõ óñëóã â ÀÏÊ, ïî íàøèì ðàñ÷åòàì, 
çàïîëíåí íà 10–15% è ðåàëüíî êîíêóðåíöèþ 
ÎÎÎ «ÈÊÖ» íå ãîòîâî ñîñòàâèòü íè îäíî èç 

íàó÷íûõ èëè ó÷åáíûõ çàâåäåíèé îòðàñëè. Åùå 
è ïî ýòîé ïðè÷èíå ó÷àñòèå ãîñóäàðñòâà â ðàç-
âèòèè äàííîé ñòðóêòóðû êàê ìîíîïîëèñòà, íà 
íàø âçãëÿä, çàêîíîìåðíî è íåîáõîäèìî.

Ïðèìå÷àíèå

1 Áóðìåíêî Ò.Ä., Äàíèëåíêî Í.Í., Òóðåíêî Ò.À. 
Ýêîíîìèêà ñôåðû óñëóã: ó÷åá. ïîñîáèå. Èðêóòñê, 
2005. Ñ. 134. 

Â ïîñëåäíèå íåñêîëüêî ëåò íà ðîññèéñêîì 
ðûíêå íàáëþäàåòñÿ ïîâûøåííûé èíòåðåñ 
èíâåñòîðîâ ê ñåêòîðó êîììåð÷åñêîé íåäâè-
æèìîñòè. Ñ òî÷êè çðåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ 
ïðèîðèòåòîâ èíâåñòîðîâ â êîììåð÷åñêóþ 
íåäâèæèìîñòü ìîæíî êëàññèôèöèðîâàòü 
ñëåäóþùèì îáðàçîì:

– ôèíàíñîâûå èíâåñòîðû, ðàññìàòðèâà-
þùèå îáúåêò èíâåñòèöèé ñ ïîçèöèè ðîñòà 
ñòîèìîñòè íåäâèæèìîñòè;

– ïðÿìûå èíâåñòîðû, öåëüþ êîòîðûõ ÿâëÿ-
åòñÿ ïðèîáðåòåíèå íåïîñðåäñòâåííî îáúåêòà;

– ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòîðû, ðàññìàòðè-
âàþùèå îáúåêò èíâåñòèöèé â êà÷åñòâå àêòèâà, 
ïîçâîëÿþùåãî ïîëó÷àòü äîïîëíèòåëüíûå âîç-
ìîæíîñòè äëÿ ðàçâèòèÿ îñíîâíîãî áèçíåñà.

Ñåé÷àñ, â ñâÿçè ñ òåì ÷òî ðîññèéñêèé 
ðûíîê îòêðûë èíâåñòîðàì ïóòè ïîëó÷åíèÿ 
ñâåðõïðèáûëåé, íà íåì íàáëþäàåòñÿ áóðíûé 
ðîñò êîëè÷åñòâà ôèíàíñîâûõ è ñòðàòåãè÷åñ-
êèõ èíâåñòîðîâ.

Ôèíàíñîâûå è ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòîðû 
ðàçëè÷àþòñÿ ñòðàòåãèÿìè èíâåñòèðîâàíèÿ, â 
îñíîâå êîòîðûõ ëåæàò ðàçíûå öåëè è èíòå-
ðåñû (òàáë. 1).
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ÌÅÒÎÄÈÊÀ ÏÐÎÂÅÄÅÍÈß ÀÍÀËÈÇÀ ÐÛÍÊÀ  
ÊÎÌÌÅÐ×ÅÑÊÎÉ ÍÅÄÂÈÆÈÌÎÑÒÈ  

ÄËß ÑÒÎÈÌÎÑÒÍÎÎÐÈÅÍÒÈÐÎÂÀÍÍÛÕ ÈÍÂÅÑÒÎÐÎÂ 

Îñîáåííîñòü ñòîèìîñòíîîðèåíòèðîâàí- 
íîé ñòðàòåãèè â ðîññèéñêèõ óñëîâèÿõ çà-
êëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî îíà ïîä âëèÿíèåì 
ðàçëè÷íûõ ýêîíîìè÷åñêèõ è ïîëèòè÷åñêèõ 
ôàêòîðîâ ñòàíîâèòñÿ ñïåêóëÿòèâíîé ñòðàòå-
ãèåé (ðèñ. 1). Ñïåêóëÿòèâíîñòü äîñòèãàåòñÿ 
çà ñ÷åò ïàäåíèÿ ñòàâîê êàïèòàëèçàöèè. Òî 
åñòü îñíîâíàÿ öåëü ñòîèìîñòíîîðèåíòè-
ðîâàííûõ èíâåñòîðîâ — ïðèîáðåòåíèå 
íåäâèæèìîñòè ïî ñóùåñòâóþùåé ñòàâêå 
êàïèòàëèçàöèè (10–12%) ñ ïîñëåäóþùåé 
åå ïåðåïðîäàæåé ÷åðåç íåñêîëüêî ëåò ñ 
áîëåå íèçêîé äîõîäíîñòüþ (6–8%). Òàêàÿ 
ñòðàòåãèÿ ïîçâîëèò èíâåñòîðàì ïîëó÷èòü 
äîõîä áîëåå 50%. 

Ôèíàíñîâûå èíâåñòîðû ìîãóò âûõîäèòü 
êàê íà ïåðâè÷íûé, òàê è íà âòîðè÷íûé ðûíîê 
êîììåð÷åñêîé íåäâèæèìîñòè (ðèñ. 2).

Äåâåëîïåðû è äåâåëîïåðñêèå ñòðóêòóðû 
ÔÏÃ ÿâëÿþòñÿ åäèíñòâåííûìè èíâåñòîðàìè, 
ñîçäàþùèìè îáúåêò íåäâèæèìîñòè. Äîñòè-
æåíèå çàäà÷è ìàêñèìèçàöèè ñòîèìîñòè îáú-
åêòà çàâèñèò îò òîãî, íàñêîëüêî ïðàâèëüíî 
äåâåëîïåð âûñòðîèò âåñü ïðîöåññ ðåàëèçà-
öèè äåâåëîïåðñêîãî ïðîåêòà. 

Òàáëèöà 1
Ñðàâíèòåëüíàÿ õàðàêòåðèñòèêà ñòðàòåãèé èíâåñòèðîâàíèÿ

Ñòðàòåãèÿ Ñòîèìîñòíîîðèåíòèðîâàííàÿ Äîõîäíîîðèåíòèðîâàííàÿ
Èíâåñòîðû Ôèíàíñîâûå Ñòðàòåãè÷åñêèå 
Âèä äîõîäà Îò ïðîäàæè îáúåêòà Îò ýêñïëóàòàöèè îáúåêòà
Îñíîâíîé êðèòåðèé, èñïîëüçóåìûé 
ïðè âûáîðå ñòðàòåãèè 

Ëèêâèäíîñòü Äîõîäíîñòü

Îñíîâíîé ïîêàçàòåëü èíâåñòèöèîí-
íîãî ïðîåêòà

Ìàêñèìàëüíàÿ ñòîèìîñòü îáúåêòà 
íåäâèæèìîñòè

Ìàêñèìàëüíûé äîõîä îò ýêñïëóà-
òàöèè 

ÏÐÎÁËÅÌÛ ÒÅÎÐÈÈ È ÏÐÀÊÒÈÊÈ ÓÏÐÀÂËÅÍÈß
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Ðèñ. 1. Ñîîòíîøåíèå çàïàäíîé è ðîññèéñêîé ñòîèìîñòíîîðèåíòèðîâàííûõ ñòðàòåãèé
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Ðèñ. 2. Îñíîâíûå âèäû èíâåñòîðîâ íà ðûíêå êîììåð÷åñêîé íåäâèæèìîñòè

Òàáëèöà 2
Ñðàâíèòåëüíàÿ õàðàêòåðèñòèêà çàïàäíîé è ðîññèéñêîé ñõåì  

ñòîèìîñòíîîðèåíòèðîâàííîãî äåâåëîïìåíòà
Çàïàäíàÿ ñõåìà Ðîññèéñêàÿ ñõåìà 

Ïðåäïðîåêòíàÿ ñòàäèÿ
Èññëåäîâàíèå ðûíêà Ïîëó÷åíèå ïðàâ íà çåìëþ
Îïðåäåëåíèå áèçíåñ-èäåè Èññëåäîâàíèå ó÷àñòêà èëè åãî ïðîäàæà
Âûðàáîòêà êîíöåïöèè Âûáîð íàèáîëåå ýôôåêòèâíîãî òèïà íåäâèæèìîñòè íà 

ó÷àñòêå
Ðàçðàáîòêà áèçíåñ-ïëàíà, ïðåäïðîåêòà Âûðàáîòêà êîíöåïöèè
Ïîëó÷åíèå ïðàâ íà çåìëþ Ðàçðàáîòêà áèçíåñ-ïëàíà, ïðåäïðîåêòà
Ôèíàíñèðîâàíèå ïðîåêòà Ôèíàíñèðîâàíèå ïðîåêòà

Ïðîåêòíàÿ ñòàäèÿ
Ýêñïåðòèçà ïðîåêòà

Ñòðîèòåëüíî-ìîíòàæíûå ðàáîòû
Ïîäãîòîâêà ê ÑÌÐ Ïîäãîòîâêà ê ÑÌÐ 
Âûïîëíåíèå ÑÌÐ Âûïîëíåíèå ÑÌÐ
Ñäà÷à îáúåêòà â ýêñïëóàòàöèþ Ñäà÷à îáúåêòà â ýêñïëóàòàöèþ

Ýêñïëóàòàöèÿ
Ïðîäàæà îáúåêòà êîíñåðâàòèâíîìó èíâåñòîðó Äàëüíåéøàÿ ýêñïëóàòàöèÿ îáúåêòà èëè ïðîäàæà åãî 

ñòîðîííåìó èíâåñòîðó

Ïðîöåññ äåâåëîïìåíòà â Ðîññèè îòëè÷àåò-
ñÿ îò òàêîâîãî íà Çàïàäå. Â îñíîâå çàïàäíîé 
ñõåìû ëåæèò áèçíåñ-èäåÿ ñîçäàíèÿ îáúåêòà 
êîììåð÷åñêîé íåäâèæèìîñòè òîãî èëè èíîãî 
òèïà, âîçíèêøàÿ âñëåäñòâèå ïðîâåäåíèÿ àíà-
ëèçà ðûíêà íåäâèæèìîñòè è åãî òåíäåíöèé. 

Îñíîâà îòå÷åñòâåííîé ñõåìû — íàëè÷èå è 
äîñòóïíîñòü çåìåëüíîãî ó÷àñòêà, ïîä êîòî-
ðûé ðàçðàáàòûâàþòñÿ áèçíåñ-èäåÿ è êîíöåï-
öèÿ ïðîåêòà. Â ðåçóëüòàòå âûáèðàåòñÿ âàðè-
àíò íàèëó÷øåãî è íàèáîëåå ýôôåêòèâíîãî 
èñïîëüçîâàíèÿ çåìåëüíîãî ó÷àñòêà (òàáë. 2).

Å.Þ. ÊÅÍÇÈÍÀ
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Òàêèì îáðàçîì, ïðè çàïàäíîé ñõåìå 
äåâåëîïìåíòà èññëåäîâàíèå ðûíêà êîì-
ìåð÷åñêîé íåäâèæèìîñòè ïðîèçâîäèòñÿ äî 
âûáîðà ó÷àñòêà. Àíàëèç îñóùåñòâëÿåòñÿ 
ïóòåì êîìïëåêñíîãî èçó÷åíèÿ èíäèêàòîðîâ, 
îòðàæàþùèõ òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ ðûíêà. Íà 
îñíîâàíèè ïîëó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ èíâåñ-
òîð îïðåäåëÿåò íàèáîëåå ïðèâëåêàòåëüíûé 
ñåêòîð ðûíêà è ïðåäïî÷òèòåëüíûé òèï íå-
äâèæèìîñòè. 

Ïðè ðîññèéñêîé ñõåìå äåâåëîïìåíòà 
ñíà÷àëà íàõîäèòñÿ ó÷àñòîê, à çàòåì ïðîèçâî-
äèòñÿ àíàëèç ðûíêà ñ ó÷åòîì ìåñòîðàñïîëî-

æåíèÿ è îñîáåííîñòåé äàííîãî ó÷àñòêà äëÿ 
îïðåäåëåíèÿ íàçíà÷åíèÿ îáúåêòà è öåëåâîãî 
ðûíêà ïðîåêòà.

Îïðåäåëåíèå íàèáîëåå ýôôåêòèâíî- 
ãî íàçíà÷åíèÿ îáúåêòà îñóùåñòâëÿåòñÿ â 
íåñêîëüêî ýòàïîâ. Êîëè÷åñòâî è ñîäåð-
æàíèå ïîñëåäíèõ çàâèñÿò îò âûáðàííîé 
ñòîèìîñòíîîðèåíòèðîâàííûì èíâåñòîðîì 
ñòðàòåãèè.

Äàëåå ïðåäñòàâëåíû àëãîðèòìû ïðîâåäå-
íèÿ àíàëèçà ðûíêà êîììåð÷åñêîé íåäâèæè-
ìîñòè äëÿ èíâåñòîðîâ, îðèåíòèðîâàííûõ íà 
ðàçëè÷íûå öåëè (ðèñ. 3, 4). 
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Ðèñ. 3. Àëãîðèòì àíàëèçà ðûíêà íåäâèæèìîñòè äëÿ èíâåñòîðà,  
îðèåíòèðîâàííîãî íà ïðîäàæó îáúåêòà ïîñëå çàâåðøåíèÿ ñòðîèòåëüñòâà
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Ðèñ. 4. Àëãîðèòì àíàëèçà ðûíêà íåäâèæèìîñòè äëÿ èíâåñòîðà, îðèåíòèðîâàííîãî 
íà ýêñïëóàòàöèþ îáúåêòà â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ ëåò è ïîñëåäóþùóþ åãî ïðîäàæó 
êîíñåðâàòèâíîìó èíâåñòîðó

Ïðåäëîæåííàÿ àâòîðîì ìåòîäèêà àíà-
ëèçà ðûíêà êîììåð÷åñêîé íåäâèæèìîñòè 
ïîçâîëÿåò îïðåäåëèòü îòëè÷èòåëüíûå îñî-
áåííîñòè àëãîðèòìîâ èññëåäîâàíèÿ äàííîãî 
ðûíêà èíâåñòîðàìè ñ ðàçíîöåëåâûìè ìîäå-
ëÿìè ïîâåäåíèÿ. Íåñìîòðÿ íà èñïîëüçîâàíèå 
îäèíàêîâûõ îñíîâíûõ êðèòåðèåâ ïðè âûáîðå 

ñòðàòåãèè, îíè îðèåíòèðóþòñÿ íà ðàçëè÷íûå 
èíäèêàòîðû. È íàîáîðîò, ðåçóëüòàòû êîìï-
ëåêñíîãî àíàëèçà èíäèêàòîðîâ ïî îïèñàííîé 
àâòîðîì ìåòîäèêå ìîãóò ñòàòü îðèåíòèðîì 
äëÿ âûáîðà èíâåñòîðîì íàèáîëåå ýôôåêòèâ-
íîé ñòðàòåãèè âûõîäà íà ðîññèéñêèé ðûíîê 
êîììåð÷åñêîé íåäâèæèìîñòè.

Îñîáåííîñòè óïðàâëåíèÿ ôîðìèðîâàíè-
åì íîâîé îáðàçîâàòåëüíîé ñèñòåìû â ñî-
âðåìåííûõ óñëîâèÿõ îïðåäåëÿþòñÿ ïðåæäå 
âñåãî òîé ðîëüþ, êîòîðóþ èãðàåò îáðàçî-

âàíèå â îáùåñòâåííîì ðàçâèòèè. Íà ñîâðå-
ìåííîì ýòàïå îáðàçîâàíèå ïðåâðàùàåòñÿ â 
îäíó èç ñàìûõ âàæíûõ ñôåð ÷åëîâå÷åñêîé 
äåÿòåëüíîñòè. Îíî òåñíî ñâÿçàíî ñ äðóãèìè 
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