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Аннотация. В статье проводится анализ и обобщение состояния рынка недвижимости 
города Москвы на первый квартал 2020 года. Анализ проводился на основе исследований 
консалтинговых организаций и данных 2019 года. На сегодняшний день инвестирование в 
строительство является достаточно выгодным инструментом, потому что, вложив 
собственные средства один раз, возникает возможность получать достаточно большой 
пассивный доход на протяжении длительного времени. Этот вид вложения средств является 
одним из самых приемлемых способов для инвестирования в долгосрочном периоде. Важно 
сосредоточить внимание на вопросе исследования взаимосвязи этапов инвестиционных 
механизмов в строительстве. В конце автором дается прогноз развития рынка недвижимости. 
Первоочередной задачей должно быть изучение макроэкономической ситуации в стране, 
структуры спроса и предложения, стоимости строительства, то есть исследование динамики 
цен в этом секторе, учитывая изменения валютного курса на определенную дату. Примером 
показателей для анализа в сфере коммерческой недвижимости является: вакантность, ставки 
аренды и объемы ввода в эксплуатацию.

Следовательно, конечной целью инвестора является доведение эффективности объема 
будущего вклада и утверждение обоснованного анализа возможностей инвестирования.

• На рынке офисной недвижимости спрос преобладает над предложением;
• Увеличение предлагаемых офисных помещений как в новых бизнес-центрах, так и в 

существующих здания, переоборудованных для офисов;
• Влияние тренда коворкинга увеличивает спрос на класс недвижимости С (В-).
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Annotation. The article analyzes and summarizes the state of the Moscow real estate market 
for the first quarter of 2020. The analysis was based on research from consulting organizations and 
2019 data. Today, investing in construction is a fairly profitable tool, because having invested your 
own funds once, it becomes possible to receive a fairly large passive income for a long time. This 
type of investment is one of the most acceptable ways to invest in the long term. It is important to 
focus on the issue of studying the relationship between the stages of investment mechanisms in 
construction. At the end, the author gives a forecast for the development of the real estate market.
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T h e  p r im a r y  ta s k  s h o u ld  be  to  s tu d y  th e  m a c ro e c o n o m ic  s itu a t io n  in  th e  c o u n try ,  th e  s tru c tu re  o f  
s u p p ly  a n d  d e m a n d , th e  c o s t o f  c o n s tru c t io n , th a t  is , th e  s tu d y  o f  p r ic e  d y n a m ic s  in  th is  se c to r, 
ta k in g  in to  a c c o u n t ch a n g e s  in  th e  e x c h a n g e  ra te  a t a  c e r ta in  d a te . E x a m p le s  o f  in d ic a to rs  fo r  
a n a ly s is  in  c o m m e rc ia l re a l esta te  a re : v a c a n c y , re n ta l ra te s  a n d  c o m m is s io n in g  v o lu m e s .

C o n s e q u e n t ly , th e  f in a l  g o a l o f  th e  in v e s to r  is  to  b r in g  th e  e ffe c t iv e n e s s  o f  th e  a m o u n t o f  
fu tu re  in v e s tm e n t a n d  to  a p p ro v e  a s o u n d  a n a ly s is  o f  in v e s tm e n t o p p o r tu n it ie s .

• In  th e  o f f ic e  re a l esta te  m a rk e t, d e m a n d  p re v a i ls  o v e r  s u p p ly ;
• In c re a s e  in  th e  p ro p o s e d  o f f ic e  space b o th  in  n e w  b u s in e ss  c e n te rs  a n d  in  e x is t in g  b u i ld in g s  

c o n v e r te d  in to  o f f ic e s ;
• T h e  in f lu e n c e  o f  th e  c o w o rk in g  tre n d  in c re a se s  th e  d e m a n d  fo r  re a l esta te  c lass  C  (B - ) .

Keywords: A n a ly s is ,  re a l es ta te , o f f ic e  re a l es ta te , re a l esta te  m a rk e t, o f f ic e  re a l es ta te  
m a rk e t, re a l es ta te  m a rk e t a n a ly s is , fo re c a s t, o f f ic e  re a l esta te  m a rk e t a n a ly s is , d e v e lo p m e n t 
fo re c a s ts  o f  th e  o f f ic e  es ta te  m a rk e t.

Основной текст
Н а  с е г о д н я ш н и й  д е н ь  и н в е с т и р о в а н и е  в  с т р о и т е л ь с т в о  я в л я е тс я  д о с т а т о ч н о  в ы г о д н ы м  

и н с т р у м е н т о м , п о т о м у  ч т о , в л о ж и в  с о б с т в е н н ы е  с р е д с т в а  о д и н  р а з , в о з н и к а е т  в о з м о ж н о с т ь  
п о л у ч а т ь  д о с т а т о ч н о  б о л ь ш о й  п а с с и в н ы й  д о х о д  н а  п р о т я ж е н и и  д л и т е л ь н о го  в р е м е н и . Э т о т  
в и д  в л о ж е н и я  с р е д с т в  я в л я е тс я  о д н и м  и з  с а м ы х  п р и е м л е м ы х  с п о с о б о в  д л я  и н в е с т и р о в а н и я  в 
д о л г о с р о ч н о м  п е р и о д е . В а ж н о  с о с р е д о т о ч и т ь  в н и м а н и е  н а  в о п р о с е  и с с л е д о в а н и я  
в з а и м о с в я з и  э т а п о в  и н в е с т и ц и о н н ы х  м е х а н и з м о в  в  с т р о и т е л ь с т в е [1 1 ].

Ф а з ы  п р о е к т а , в  с в о ю  о ч е р е д ь , п р и н я т о  р а з б и в а т ь  н а  с т а д и и , а с т а д и и  —  н а  э т а п ы

1. Ж и з н е н н ы й  ц и к л  п р о е к т а

Ж и з н е н н ы й  ц и к л  и н в е с т и ц и о н н о г о  с т р о и т е л ь н о го  п р о е к т а  о б ы ч н о  п о д р а зд е л я е тс я  н а  
ч е т ы р е  с л е д у ю щ и х  ф азы  (р и с . 2 ).
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Р и с . 2 . Ж и з н е н н ы й  ц и к л  и н в е с т и ц и о н н о -с т р о и т е л ь н о г о  п р о е к т а  

В м е с т е  с т е м , л ю б о й  о б ъ е к т  н е д в и ж и м о с т и  т а к ж е  и м е е т  с в о й  ж и з н е н н ы й  ц и к л  (р и с . 3 ).

Р и с . 3. Ж и з н е н н ы й  ц и к л  о б ъ е к т а  н е д в и ж и м о с т и

В  о б щ е м  с л у ч а е  и н в е с т и ц и о н н о -с т р о и т е л ь н ы й  п р о ц е с с  п р е д с т а в л я е т  с о б о й  
л о г и ч е с к у ю  п о с л е д о в а т е л ь н о с т ь  э т а п о в  р е а л и з а ц и и  и н в е с т и ц и о н н о -с т р о и т е л ь н о г о  п р о е к т а

1. Э т а п  в о з н и к н о в е н и я  и н в е с т и ц и о н н о г о  за м ы с л а . Н а  э та п е  в о з н и к н о в е н и я  
и н в е с т и ц и о н н о г о  за м ы с л а  о п р е д е л я ю т  ц е л ь  и н в е с т и р о в а н и я , н о м е н к л а т у р у  п р о е к т и р у е м о й  к  
в ы п у с к у  п р о д у к ц и и  (у с л у г ) ,  н а з н а ч е н и е  и  м о щ н о с т ь  о б ъ е к т а  н е д в и ж и м о с т и  (п р е д п р и я т и я , 
з д а н и я , с о о р у ж е н и я )  и  в о з м о ж н ы е  м е с т а  (р а й о н ы )  е го  р а з м е щ е н и я . К  в о п л о щ е н и ю  ч е р т е ж е й  
в  ж и з н ь ,  о п р е д е л я ю т с я  с  в ы п о л н е н и е м , т о  е с ть  с о с т а в л я ю т  а р х и т е к т у р н ы й  п р о е к т  
и н д и в и д у а л ь н о  и л и  и с п о л ь з у ю т  у ж е  го т о в ы е  р е ш е н и я  п о  п л а н и р о в а н и ю  с т р о и т е л ь с т в а  н а  
о п р е д е л е н н о й  м е с т н о с т и .

2 . Ф и н а н с о в о е  п л а н и р о в а н и е . Н а  д а н н о м  э та п е  н у ж н о  п р о з о н д и р о в а т ь  п о ч в у  и  
с о с т а в и т ь  о т ч е т  п о  т и п у  ф у н д а м е н т а  н а  о с н о в е  р а с ч е т о в ; п р о в е с т и  к о о р д и н и р о в а н и е  
г о т о в о г о  п р о е к т а  с о гл а с н о  у с л о в и я м , к о т о р ы е  с у щ е с т в у ю т  н а  м е с т н о с т и , п о д л е ж а щ и х  
а н а л и зу . В с е  э то  п р о в о д и т с я  д л я  п р и н я т и я  п р а в и л ь н о г о  р е ш е н и я , н а  о с н о в е  о п р е д е л е н н ы х  
х а р а к т е р и с т и к ,  о  з а л о ж е н и и  о с н о в ы  п о д  зд а н и е .
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3. Б и з н е -с п л а н и р о в а н и е . Р а зр а б а ты в а е тс я  б и з н е с -п л а н , п р и в л е к а ю т  и н в е с т о р о в , 

р а з р а б а т ы в а ю т  и  о б о с н о в ы в а ю т  м е т о д ы  и  с х е м ы  ф и н а н с и р о в а н и я  и н в е с т и ц и о н н о 
с т р о и т е л ь н о го  п р о е кт а .

4. У п р а в л е н и е  р е а л и з а ц и е й  п р о е к т а . Д л я  у п р а в л е н и я  р е а л и з а ц и е й  и н в е с т и ц и о н н о 
с т р о и т е л ь н о го  п р о е к т а  в ы б и р а ю т  к о н т р а к т н у ю  м о д е л ь .

5. П р о е к т и р о в а н и е . С л е д у ю щ и м  э т а п о м  р е а л и з а ц и и  и н в е с т и ц и о н н о -с т р о и т е л ь н о г о  
п р о е к т а  я в л я е тс я  а р х и т е к т у р н о -с т р о и т е л ь н о е  п р о е к т и р о в а н и е , а и м е н н о  р а з р а б о т ка  
п р о е к т н о й  и  р а б о ч е й  д о к у м е н т а ц и и . Р а з р а б о т а н н у ю  п р о е к т н у ю  д о к у м е н т а ц и ю  
с о гл а с о в ы в а ю т  с з а с т р о й щ и к о м  ( т е х н и ч е с к и м  з а к а з ч и к о м )  и , п р и  н е о б х о д и м о с т и , в м е с те  с 
н и м  с о гл а с о в ы в а ю т  ее с к о м п е т е н т н ы м и  о р га н а м и  и  о р га н а м и  м е с т н о г о  с а м о у п р а в л е н и я . 
С о г л а с о в а н н у ю  п р о е к т н у ю  д о к у м е н т а ц и ю  в м е с те  с р е з у л ь т а т а м и  и н ж е н е р н ы х  и з ы с к а н и й  
н а п р а в л я ю т  н а  го с у д а р с т в е н н у ю  и л и  н е г о с у д а р с т в е н н у ю  э к с п е р т и з у  д л я  о ц е н к и  
с о о т в е т с т в и я  р а з р а б о т а н н ы х  т е х н и ч е с к и х  р е ш е н и й  и  п о л у ч е н н ы х  р е з у л ь т а т о в  и н ж е н е р н ы х  
и з ы с к а н и й  т р е б о в а н и я м  н о р м а т и в н о -п р а в о в ы х  и  н о р м а т и в н о - т е х н и ч е с к и х  д о к у м е н т о в [1 0 ] .

4. Э т а п  с т р о и т е л ь с т в о . П е р в о о ч е р е д н ы е  за д а ч и  в к л ю ч а ю т : п л а н и р о в а н и е  и н ж е н е р н ы х  
се те й , т о  е с ть  с и с т е м ы  э л е к т р о с н а б ж е н и я , в о д о с н а б ж е н и я , к а н а л и з а ц и и , о т о п л е н и я , 
в е н т и л я ц и и  и  га з и ф и к а ц и и , а т а к ж е  р а б о т ы , к о т о р ы е  н е п о с р е д с т в е н н о  с в я з а н ы  с 
ф у н д а м е н т о м . К  в т о р о с т е п е н н ы м  р а б о т а м  о т н о с я т : в о зв е д е н и е  с те н , п е р е к р ы т и й  м е ж д у  
э т а ж а м и , в о зв е д е н и я  м о н о л и т н ы х  к о н с т р у к ц и й ,  т о  е сть  з а с т р о й к а  к о р о б к и  д о м а . К р о м е  

э т о го , к о н с т р у и р о в а н и е  л е с т н и ц , у с т а н о в к а  д в е р е й  и  м о н т а ж  о к о н .
5. Э т а п  о ф о р м л е н и я . К  в н е ш н и м  р а б о т а м  о т н о с я т : в о зв е д е н и е  к р о в л и , к л а д к у  

п р о с т е н к о в , п о д к л ю ч е н и е  э л е к т р о п р о в о д к и , м о н т а ж  с и с т е м ы  о т о п л е н и я , д е к о р и р о в а н и е  и  
о т д е л к а  ф асада, в н у т р е н н и х  - д и з а й н  и н те р ь е р а , е сть  в ы б о р  н а с т е н н ы х  п о к р ы т и й ,  у с т а н о в к у  
м е б е л и , п о д к л ю ч е н и е  р о з е т о к , а т а к ж е  п р о в е д е н и е  с а н т е х н и ч е с к и х  р а б о т.

6. Э т а п  о б у с т р о й с т в а  п р и д о м о в о й  т е р р и т о р и и . К  н е м у  с л е д у е т  о т н е с т и : о б у с т р о й с т в о  
т р о т у а р о в , п о д к л ю ч е н и я  у л и ч н о г о  о с в е щ е н и я , о б е с п е ч е н и е  п у т е й  д л я  п о д ъ е зд а  
а в т о т р а н с п о р т а  и  м е с т  е го  р а с п о л о ж е н и я , л а н д ш а ф т н ы й  д и з а й н .

7. Э т а п  в в о д а  в э к с п л у а т а ц и ю . С л е д у ю щ и м  э т а п о м  я в л я е тс я  в в о д  о б ъ е кт а  
н е д в и ж и м о с т и  в э к с п л у а т а ц и ю . Н а  д а н н о м  э та п е  в ы п о л н я ю т  п у с к о н а л а д о ч н ы е  р а б о т ы , 
п о д б и р а ю т  и  о б у ч а ю т  п е р с о н а л , в ы в о д я т  н а  п р о е к т н у ю  м о щ н о с т ь  о с н о в н ы е  ф о н д ы  о б ъ е кт а  
н е д в и ж и м о с т и .

8. Э к с п л у а т а ц и я .
9. В ы в о д  и з  э к с п л у а т а ц и и .
С т о и т  п о д ч е р к н у т ь  н а  т о т  ф а кт , ч т о  и н в е с т и ц и о н н а я  д е я т е л ь н о с т ь  н е о т р ы в н о  с в я за н а  

с р и с к а м и . В а ж н ы м  д л я  п о н и м а н и я  я в л я е тс я  р и с к  и н в е с т о р а , п р и  в р е м е н н о м  
п р и о с т а н о в л е н и и  с т р о и т е л ь с т в а  и л и  н а н е с е н и я  у щ е р б а  и н в е с т и ц и о н н о м у  о б ъ е к т у . Е с л и  
о т с у т с т в у е т  с п р о с  н а  ж и л ь е , т о  в о з н и к а е т  р и с к  з а с т р о й щ и к а . П р и  н е в ы п о л н е н и и  
п о д р я д ч и к о м  д о г о в о р н ы х  о б я з а те л ь с тв  с т а н о в и т с я  в о з м о ж н ы м  п о я в л е н и е  р и с к а  з а к а з ч и к а , 
п о с к о л ь к у  н а  н е г о  в о з л о ж е н ы  ф у н к ц и и  у п р а в л е н и я  ф и н а н с о в ы м  п р о е к т о м  с тр о и т е л ь с т в а . 
Т а к ж е  в с л уч а е , е с л и  о н  я в л я е тс я  з а с т р о й щ и к о м , с о о т в е т с т в е н н о , б е р е т  н а  себя  все  р и с к и  
з а с т р о й щ и к а . Р и с к  п о д р я д ч и к а  в о з н и к а е т  в с л е д с тв и е  н е э ф ф е к т и в н о й  р а б о т ы  и л и  о т к а з а  о т  
в ы п о л н е н и я  в о з л о ж е н н ы х  н а  н е г о  о б я за те л ь с тв . Е с л и  п р о е к т  с т р о и т е л ь с т в а  н е  б у д е т  п р и н я т  
з а к а з ч и к о м , ф о р м и р у е т с я  р и с к  п р о е к т и р о в щ и к а . К а ч е с т в о  п р и о б р е т а е м о го  ж и л ь я  м о ж е т  
п о в л и я т ь  н а  п о я в л е н и е  р и с к а  п о т р е б и т е л я . В  з а в и с и м о с т и  о т  и с п о л ь з о в а н и я  р е с у р с о в  
в о з н и к а ю т  р и с к и  в ф и н а н с о в о й  сф ере, т р у д о в о м  с е гм е н т е  и  и н ф о р м а ц и о н н о м  
о б е с п е ч е н и и [ 16 ].

С у щ е с т в у е т  п о н я т и е  с и с т е м а т и ч е с к о го  р и с к а , к о т о р ы й  м о ж е т  б ы т ь  с в я за н  с в н е ш н и м и  
у с л о в и я м и  о к р у ж а ю щ е й  с р е д ы , н а п р и м е р  п о л и т и ч е с к о й  и  э к о н о м и ч е с к о й  с и т у а ц и е й  в с тр а н е  
и л и  п р и р о д н ы м и  к а т а к л и з м а м и . В  о т л и ч и е  о т  н е го , н е с и с т е м а т и ч е с к и й  р и с к  о п р е д е л я е тс я  
п р и с у щ е й  о п р е д е л е н н о м у  с у б ъ е к т у  и  з а в и с и т  о т  н е г о  и  е го  с п е ц и ф и к и .

Е с л и  р и с к  м о ж н о  п р е д у с м о т р е т ь , н а п р и м е р  с п о м о щ ь ю  ц и к л и ч е с к о г о  р а з в и т и я
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э к о н о м и к и  и л и  б у д у щ е г о  у р о в н я  к о н к у р е н т н о й  б о р ь б ы , а т а к ж е  о п р е д е л и т ь  и з -з а  с м е н ы  
с т а д и й  к о н ъ ю н к т у р ы  ф и н а н с о в о го , и н в е с т и ц и о н н о г о  и  д р у г и х  р ы н к о в ,  т о  о н  я в л я е тс я  
п р о г н о з и р у е м ы м , е с л и  р и с к  с в я за н  с ф а к т о р а м и  н е о п р е д е л е н н о с т и , т о  о н  не  
п р о г н о з и р у е м ы й .

Д л я  м и н и м и з а ц и и  р и с к о в  п р и  и н в е с т и р о в а н и и  в с т р о и т е л ь с т в о  с т о и т  п р е д в а р и т е л ь н о  
о б с у д и т ь  с р о к и  с о о р у ж е н и я  ж и л ь я , ч т о б ы  н е  д о п у с т и т ь  в о з м о ж н о с т и  с р ы в а  у с т а н о в л е н н ы х  
с р о к о в . Д л я  з а щ и т ы  и м у щ е с т в е н н ы х  п р а в  в с л у ч а е  н а с т у п л е н и я  ф о р с -м а ж о р н ы х  
о б с т о я т е л ь с т в , п р и м е н и т ь  х е д ж и р о в а н и е  р и с к а  с п о м о щ ь ю  с о з д а н н ы х  р е зе р в о в , 
ф о р м и р у е м ы х  и з  с т р а х о в ы х  в зн о с о в . Н е о б х о д и м о  в ы б р а т ь  с х е м у  и н в е с т и р о в а н и я  и  
д и в е р с и ф и ц и р о в а т ь  р и с к  с п о м о щ ь ю  о п р е д е л е н н ы х  д о г о в о р о м  у с л о в и й [1 3 ] .

В а ж н о  за м е т и т ь , ч т о  с н и ж е н и е  с т е п е н и  р и с к а  в о з м о ж н о  п р и  у с л о в и и  в ы д е л е н и я  в и д о в  
д е я т е л ь н о с т и , к о т о р ы е  м о г у т  л о к а л и з о в а т ь  р и с к .

Н е к а ч е с т в е н н ы й  а н а л и з  р и с к о в  м о ж е т  п р и в е с т и  к  у б ы т о ч н о с т и  п р о е к т а , п о э т о м у  
у п р а в л е н и е  д а н н ы м  п р о ц е с с о м  я в л я е тс я  о ч е н ь  в а ж н ы м  э т а п о м , к о т о р ы й  в к л ю ч а е т  в себя  
в ы ш е п е р е ч и с л е н н ы е  н а п р а в л е н и я , к о т о р ы е  у к а з ы в а ю т с я  в и н в е с т и ц и о н н о й  п о л и т и к е [1 5 ] .

С у щ е с т в у ю т  р а з л и ч н ы е  с х е м ы  ф и н а н с и р о в а н и я  с т р о и т е л ь с т в а . Р а с с м о т р и м  н е к о т о р ы е
и з  н и х .

1. В л о ж е н и е  с р е д с т в  с и с п о л ь з о в а н и е м  ф о н д а  ф и н а н с и р о в а н и я  с т р о и т е л ь с т в а , 
с о з д а н и е  к о т о р о г о  с в я за н о  с ц е л ь ю  п о л у ч е н и я  в д а л ь н е й ш е м  к л и е н т о м  ж и л ь я  в 
с о б с т в е н н о с т ь . В  д а н н о м  с л у ч а е  п р е д у с м о т р е н а  с и с т е м а  в з а и м о с в я з а н н ы х  с у б ъ е к т о в , а 
и м е н н о : б у д у щ е го  в л а д е л ь ц а  с о о р у ж е н и я , ф и н а н с о в о й  о р га н и з а ц и и , з а с т р о й щ и к а . 
П о л о ж и т е л ь н ы м  м о м е н т о м  в д а н н о м  с е к т о р е  я в л я е тс я  п р и в л е ч е н и е  и н в е с т о р о м  
п р е д с т а в и т е л я  с т р а х о в о й  к о м п а н и и . С х е м а т и ч н о  и х  в з а и м о д е й с т в и е  п р о и с х о д и т  т а к и м  
о б р а зо м . З а к л ю ч а е т с я  ге н е р а л ь н о е  с о гл а ш е н и е  м е ж д у  ф и н а н с о в о й  о р га н и з а ц и е й  и  
з а с т р о й щ и к о м , п о с л е  э т о г о  п о д п и с ы в а е т с я  д о г о в о р  с б у д у щ и м  в л а д е л ь ц е м  и  в ф о н д  
п е р е ч и с л я ю т с я  ср е д ства . В  с в о ю  о ч е р е д ь  у п р а в л я ю щ и й  (ф и н а н с о в а я  о р га н и з а ц и я )  
п е р е ч и с л я е т  с р е д с т в а  н а  с ч е т  з а с т р о й щ и к а , к о т о р ы й  о с у щ е с т в л я е т  с т р о и т е л ь с т в о  и  п о  
з а в е р ш е н и ю  п е р е д а е т  н е д в и ж и м о с т ь  ее в л а д е л ь ц у .

2. И н в е с т и р о в а н и е  с п о м о щ ь ю  ф о н д а  о п е р а ц и й  с н е д в и ж и м о с т ь ю , к о т о р ы й  и м е е т  
ц е л ь ю  о б е с п е ч е н и е  п о л у ч е н и я  д е н е ж н о й  в ы г о д ы  в л а д е л ь ц а м и  е го  с е р т и ф и ка т о в . 
В з а и м о о т н о ш е н и я  м е ж д у  у ч а с т н и к а м и  с т р о я т с я  с л е д у ю щ и м  о б р а зо м . Н а  п е р в о м  э та п е  
ф и н а н с о в а я  о р га н и з а ц и я  в к л а д ы в а е т  о п р е д е л е н н ы е  с у м м ы , к о т о р ы е  б ы л и  п о л у ч е н ы  о т  
п р о д а ж и  с е р т и ф и к а т о в , в о п е р а ц и и , н е р а з р ы в н о  с в я з а н н ы е  с н е д в и ж и м ы м  и м у щ е с т в о м . Н а  
в т о р о м  э т а п е  п р о и с х о д и т  р а с п р е д е л е н и е  д о х о д а  о т  п р о в е д е н н ы х  о п е р а ц и й  м е ж д у  
в л а д е л ь ц а м и  д а н н ы х  с е р т и ф и ка т о в .

3. Ф и н а н с и р о в а н и е  с т р о и т е л ь с т в а  с и с п о л ь з о в а н и е м  ц е л е в ы х  о б л и г а ц и й . М е х а н и з м  
д а н н о г о  в и д а  п р е д у с м а т р и в а е т  п о д п и с а н и е  д о го в о р а  с т о р о н а м и , к о т о р ы й  в к л ю ч а е т  
о с у щ е с т в л е н и е  в к л а д ч и к о м  п о к у п к и  ц е л е в ы х  о б л и г а ц и й , в ы п у щ е н н ы х  з а с т р о й щ и к о м , 
о б я з а те л ь с тв а  п о  к о т о р ы м  в ы п о л н я ю т с я , п о с л е  н а с т у п л е н и я  с р о к а  п о га ш е н и я  о б л и г а ц и й , 
п у т е м  п о л у ч е н и я  и н в е с т о р о м  н е д в и ж и м о г о  и м у щ е с т в а . О д н о й  о б л и г а ц и и  о п р е д е л я е тс я  
о п р е д е л е н н ы й  м е т р а ж  ж и л о й  п л о щ а д и .

4. И с п о л ь з о в а н и е  п р и  и н в е с т и р о в а н и и  в с т р о и т е л ь с т в о  м е х а н и з м а  в ы п у с к а  о п ц и о н о в , 
к о т о р ы й  п о д т в е р ж д а е т  п р а в о  е го  в л а д е л ь ц а  н а  п р о в е д е н и е  о п е р а ц и й  к у п л и  -  п р о д а ж и  у  

э м и т е н т а  о п ц и о н н о г о  с е р т и ф и ка т а , в к л ю ч а е т  и м у щ е с т в е н н ы е  п р а в а  н а  н е д в и ж и м о е  
и м у щ е с т в о . В с е  у с л о в и я  и  с р о к и ,  в д а н н о м  с л уч а е , д о л ж н ы  б ы т ь  о т р а ж е н ы  в п р о с п е к т е  и х  
э м и с с и и .

П о с л е  п р и н я т и я  и н в е с т о р о м  р и с к о в , к о т о р ы е  м о г у т  в о з н и к н у т ь  в д а н н о м  с п е к т р е  
д е я т е л ь н о с т и , р а с с м о т р е н и я  э т а п о в  с т р о и т е л ь с т в а , р а с ч е т  с т о и м о с т и  1 кв . м е т р а  а р е н д ы  и  
в ы б о р а  с х е м ы  и н в е с т и р о в а н и я , о с та е т с я  п о д п и с а т ь  д о г о в о р [1 6 ] .

П е р е д  п о д п и с а н и е м  д о г о в о р а  р а с с м а т р и в а ю т  все  в о з м о ж н ы е  с х е м ы  и н в е с т и р о в а н и я  в 
с т р о и т е л ь с т в о , к о т о р ы е  б у д у т  п р е д л о ж е н ы  к а ж д ы м  и з  з а с т р о й щ и к о в . С у щ е с т в у е т
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вероятность того, что в данной ситуации будут задействованы несколько субъектов, которые 
будут связаны между собой критериями договоров. Для этого определяются с основаниями к 
заключению данного рода документов. Нужно четко понять свои права на получение проекта 
объекта или построенного имущества и оговорить ответственность, которая является 
неотъемлемой составляющей данных отношений в случае возникновения ситуации по 
возврату инвестированных средств.

Процесс инвестирования в строительство является актуальной задачей 
современности. Инвестор должен учесть все детали, а именно поэтапно обдумать перечень 
работ, на основе составленного проекта и полученных документов, необходимых для 
осуществления запланированной деятельности. Также должен ликвидировать возможность 
появления непредвиденных рисков и сосредоточить внимание на статистических данных в 
этой сфере.

Деятельность современных бизнес-центров, рынка офисной недвижимости в городе 
Москве обусловлено развитием национальной и региональной экономик, состоянием малого, 
среднего и крупного бизнесов, финансовых кризисов в мировой экономике. В 2014 
произошло значительное снижение спроса на офисные объекты недвижимости из-за 
внешних экономических факторов. В течении 5 лет рынок недвижимости восстанавливался и 
спрос на недвижимость увеличивался. Цель настоящего анализа состоит в том, чтобы на 
основании исследований крупных консалтинговых издательств выявить и обобщить 
тенденции развития рынка офисной недвижимости в Москве в 2020 году.

Анализ. Рынок недвижимости представляет собой организационно экономическую 
систему, которая формирует, перераспределяет и заканчивает эксплуатацию объектов 
недвижимости [5]. В структуре рынка офисная недвижимость занимает лидирующее 
положение, доля которой составляет 69,6% [8]. Состояние рынка офисной недвижимости 
является показателем уровня деловой активности региона, что в свою очередь отражается 
состояние его экономики [2].

Согласно исследованиям консалтинговых компании Knight Frank [7] и Colliers 
International [9], по итогам 2019 года на рынке офисной недвижимости Москвы сохраняется 
спрос на офисную недвижимость на высоком уровне, доля свободных офисов снизилась. 
Однако, по сравнению с 2018 годом втрое увеличился объема ввода новых офисных 
помещений, но в целом ожидается снижение предложения офисных помещений в 
центральных районах Москвы.

В 2019 году объем предложения на рынке офисной недвижимости в Москве достиг 
16,8 млн. м офисных площадей [7]. 26%, или 4,43 млн. м , относятся к площадям класса А, 
74%, или 12,34 млн. м2, -  к классу В. Совокупная площадь вновь введенной офисной 
недвижимости составила по итогам 2019 года 381 тыс. м2, что в три раза больше результата 
2018 года, в котором было введено 125 тыс. м2. Несмотря на возросшие объемы ввода, 
достигнутый уровень все еще существенно ниже наблюдаемого спроса на офисы, из-за чего 
количество незанятых площадей продолжает снижение. Например, в 2019 году вакантность 
осфисов класса А составила 9,4%, или 418 тыс. м2. В классе В свободными остаются 915 тыс. 
м2 офисных площадей или 7,4%.

Ставка капитализации для объектов офисной недвижимости составили от 9% до 9,5%.
Анализ класса С(В-) основывается на исследовании швейцарской оценочной 

компании Swiss Appraisal [3]. Предложение на рынке офисной недвижимости класса С (В-) 
составила 8,5%. Среднее значение ставки капитализации была на уровне 10,5%, ставка 
аренды на офисы класса С (В-) составила от 6 800 до 18 343 рублей за м /год. Цены продажи 
офисных помещений класса С (В-) находились в диапазоне от 83 659 до 202 957 рублей за м2 
[3].

Наибольшим спросом при покупке офисной недвижимости класса С (В-) в г. Москве 
пользуются отдельно стоящие здания в Центральном административном округе [3]. На спрос 
влияет состояние здания и возможность реконструкции. Большим спросом пользуются
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объекты с наличием земельного участка, площадь которого достаточна для организации 
парковки для личных автомобилей сотрудников и клиентов, однако таких объектов мало.

Из этого класса офисной недвижимости выделяются офисные особняки [4]. К ним 
относятся здания, возводившиеся с XVII века и строительство, которых было прекращено 
после 1917 года. Набор дополнительных услуг у них, как правило, ограничивается охраной. 
Парковка может полностью отсутствовать по причине плотной исторической застройки, в 
которых они располагаются.

Объем предложения офисных особняков Москвы имеет тенденцию на снижение [4], 
так как количество пригодных к использованию зданий уменьшается из-за физического 
износа. Предложение особняков обновляется только за счет реконструкции старых объектов, 
но с каждым годом их все меньше.

Так как сейчас набирает популярность тренд коворкинга, офисные особняки 
сохраняют свою привлекательность для тех компаний, которые стремятся оптимизировать 
свои расходы. Как отмечает руководитель проектов UD Group Клара Ритман [6], с 2018 года 
на волне рационализации используемых ресурсов, таких как время, труд, пространство и 
денежные затраты, набирают популярность коворкинги, общие на несколько компаний 
переговорные комнаты и другие помещения совместного потребления, что позволяет 
отдельной компании экономить средства и платить только за то, что она непосредственно 
использует.

Спрос на аренду офисных объектов класса С (В-) по-прежнему высок из-за низких 
арендных ставок на объекты подобного рода [3]. Среди арендаторов офисных объектов 
класса С (В-) преобладают молодые компании с минимальным бюджетом для аренды 
помещений, совокупное количество которых приходится 45-55% объема рынка. По мере 
роста бизнес-показателей, такие компании переезжают в офисы класса А и В. Но может быть 
и обратный процесс, когда компании, которые по финансовым причинам стремятся снизить 
свои расходы и переезжают в офисы класса С (В-).

Ставки капитализации для офисной недвижимости класса С (В-) в 2019 г. была в 
диапазоне от 10,0 до 11,0% [3].

Совокупный объем сделок по покупке и аренде офисов в 2019 году составил 719 тыс. 
м , что на 19% больше по сравнению с 2018 годом. Фактором, способствующим такому 
увеличению является высокий спрос на офисы класса В - в 2018 году объем поглощения 
офисов был 48%, а в 2019 он вырос до 58% [7].

В 2019 году спрос на офисы размером от 2 000 до 5 000 м2 сохранился на прежнем 
уровне - 19%, офисы от 5 000 до 10 000 м вырос до 7%, а свыше 10 000 м составил, как и в 
2018 году, 3%. При этом произошло снижение в сегментах от 1 000 до 2 000 м2, с 23% в 2018 
году до 17% в 2019. Та же ситуация и для офисов площадью от 500 до 1 000 м2, снижение с 
22% до 19%. Данное снижение вызвано ростом сегмента небольших офисных помещений (до 
500 м2), связанное в основном с популярностью тренда коворкинга [7].

Прогноз. Совокупный объем новых офисов в 2020 году прогнозируется на уровне 522 
тыс. м2, что на 37% больше, чем результат 2019 года. Таким образом, в следующем году 
объем рынка преодолеет отметку в 17 млн м2. Причиной такого роста может быть объем 
поглощения офисов, который в 2020 году ожидается на уровне 700-750 тыс. м [7].

Ожидается рост объемов сделок в строящихся объектах, ввод которых анонсирован на 
2020 год -  арендаторы в стремлении занять площади в сформированных деловых районах 
все больше обращают внимание на перспективные проекты ввиду дефицита офисов в 
ключевых деловых зонах города [8]. Количество свободных площадей продолжит снижение, 
однако динамика этого снижения уменьшится по сравнению с 2019 году. Вакантность 
офисов класса А прогнозируется на уровне 8,9%, в классе В -  6,6%.

Ставка капитализации для классов A и B, возможно, снизится, а для С (В-) сохранится 
та же из-за относительной стабильности рынка [4]. В перспективе повышенный спрос на 
недорогие офисы приведет к тому, что арендные ставки вырастут и в тех районах столицы,
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к о т о р ы е  п о к а  н е  в о с т р е б о в а н ы  п о т е н ц и а л ь н ы м и  а р е н д а то р а м и , а п р е д л о ж е н и е  д е ш е в ы х  
о б ъ е к т о в  с м е с т и т с я  в с т о р о н у  М К А Д .

П о  м н е н и ю  р у к о в о д и т е л я  д е п а р т а м е н т а  и с с л е д о в а н и й  Р Б К  Д е н и с а  С о к о л о в а  [1 ] ,  
о ж и д а е т с я  с н и ж е н и е  д о л и  в а к а н т н ы х  п л о щ а д е й  н а  р ы н к е  о ф и с н о й  н е д в и ж и м о с т и . В  2 0 2 0  
г о д у  д о л я  в а к а н т н ы х  п о м е щ е н и й  б у д е т  н а  у р о в н е  1 1 % , в 2 0 2 1 -м  —  1 0 ,5 % . С р е д н я я  а р е н д н а я  

с т а в к а  в т е ч е н и е  в с е го  2 0 2 0  го д а  с о х р а н и т с я  н а  у р о в н е  21 т ы с . р у б . за  1 м  /г о д , а 2 0 2 1 -м  —  
2 1 ,5  т ы с . р уб .

Заключение

П е р в о о ч е р е д н о й  з а д а ч е й  д о л ж н о  б ы т ь  и з у ч е н и е  м а к р о э к о н о м и ч е с к о й  с и т у а ц и и  в 
с тр а н е , с т р у к т у р ы  с п р о с а  и  п р е д л о ж е н и я , с т о и м о с т и  с т р о и т е л ь с т в а , т о  е сть  и с с л е д о в а н и е  
д и н а м и к и  ц е н  в э т о м  с е кт о р е , у ч и т ы в а я  и з м е н е н и я  в а л ю т н о г о  к у р с а  н а  о п р е д е л е н н у ю  д а ту . 
П р и м е р о м  п о к а з а т е л е й  д л я  а н а л и за  в сф ере к о м м е р ч е с к о й  н е д в и ж и м о с т и  я в л я е тся : 
в а к а н т н о с т ь , с т а в к и  а р е н д ы  и  о б ъ е м ы  в в о д а  в э к с п л у а т а ц и ю .

С л е д о в а те л ь н о , к о н е ч н о й  ц е л ь ю  и н в е с т о р а  я в л я е тс я  д о в е д е н и е  э ф ф е к т и в н о с т и  о б ъ е м а  
б у д у щ е г о  в кл а д а  и  у т в е р ж д е н и е  о б о с н о в а н н о г о  а н а л и за  в о з м о ж н о с т е й  и н в е с т и р о в а н и я .

•  Н а  р ы н к е  о ф и с н о й  н е д в и ж и м о с т и  с п р о с  п р е о б л а д а е т  н а д  п р е д л о ж е н и е м ;

•  У в е л и ч е н и е  п р е д л а га е м ы х  о ф и с н ы х  п о м е щ е н и й  к а к  в н о в ы х  б и з н е с -ц е н т р а х , т а к  и  в 
с у щ е с т в у ю щ и х  зд а н и я , п е р е о б о р у д о в а н н ы х  д л я  о ф и с о в ;

•  В л и я н и е  т р е н д а  к о в о р к и н г а  у в е л и ч и в а е т  с п р о с  н а  кл а с с  н е д в и ж и м о с т и  С  (В - ) .
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