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В статье актуализируется необходимость управления инвестиционной привлекательностью деве-
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плексной оценки проектов в сфере девелопмента. Характеризуются модели управления девелопер-
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остижение цели увеличения конкуренто-

способности и рыночной стоимости объ-

ектов недвижимости обеспечивается исполь-

зованием различных маркетинговых страте-

гий управления инвестиционной привлека-

тельностью девелоперскими проектами. В 

этой связи актуальными становятся вопросы, 

связанные с инвестициями в эту сферу эко-

номики как частных, так и институциональ-

ных инвесторов [3; 5].  

Перед тем как инвестор принимает реше-

ние о входе в тот или иной девелоперский 

проект, он традиционно использует разнооб-

разные инструменты, позволяющие оценить 

его инвестиционную привлекательность [1]. 

В зависимости от самого инвестора и его це-

лей, для достижения которых он выбирает 

объект под инвестиции, методики определе-

ния инвестиционной привлекательности 

объекта недвижимости будут существенно 

отличаться [6].  

В современных условиях отсутствует 

единая методика, позволяющая осуществ-

лять комплексную оценку девелоперского 

проекта. Существующие в данной области 

подходы строятся на системе критериев и 

показателей, позволяющих определить инве-

стиционную привлекательность проекта в 

сфере недвижимости исходя из отдельной 

цели инвестирования. Это не позволяет ин-

вестору увидеть комплексную характеристи-

ку инвестиционной привлекательности объ-

екта недвижимости с учётом всей совокуп-

ности факторов, их взаимовлияния. 

Вместе с тем, современная практика реа-

лизации девелоперских проектов охватыва-

ют различные аспекты проблемы, связанные 

с недостаточным анализ экономической си-

туации как в стране в целом, так и в отдель-

ных её субъектах. Из-за ошибок в прогнозе 

тенденций и перспектив развития рынка не-

движимости в целом, а также в его отдель-

ных сегментах может стать причиной иска-

жений в осуществляемой оценке инвестици-

онной привлекательности девелоперского 

проекта, что приведёт, в свою очередь к 

снижению эффективности управления объ-

ектом недвижимости.  

Управление девелоперским проектом мо-

жет происходить по двум моделям. Западная 

модель предполагает участие его членов в 

капитале. Подобного рода подход предпола-

гает реализацию стратегического контроля 

посредством управления советом директоров 

и контрольного пакета акций. При данной 

модели управления девелоперским проектом 

непосредственные участники проекта сохра-

няют самостоятельность и автономность, а 

риски, благодаря рыночному регулирова-

нию, перераспределяются между всеми 

участниками.  

Российские компании наибольшее внима-
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ния уделяют прямому административному и 

финансовому контролю других участников 

проекта. Основные цели этого подхода – это 

снизить затраты и эффективно управлять 

сроками реализации на каждом этапе проек-

та. Это снижает финансовые риски, но ме-

шает компании быстро реагировать на изме-

нения внешней среды. Российский путь раз-

вития девелоперского проекта предполагает 

создание определенного типа коммерческой 

недвижимости, а потом уже последующее 

продвижение его на рынке потребителю. Это 

объясняется сложностью получения разре-

шения на постройку на выбранном участке 

сообразно концепции построения объекта 

недвижимости. 

В Российской Федерации девелоперские 

проекты можно наблюдать, главным обра-

зом, в области многопрофильного строи-

тельного холдинга. В качестве его значимых 

компонентов выступают: 

 инвестиционный бизнес, осуществляющий 
вложение средств в девелоперский проект; 

 головная управляющая компания, реа-
лизующая управленческую функцию; 

 строительный бизнес, представленный 
строительной организацией – генподрядчи-
ком, выполняющей цикл строительно-
монтажных работ; 

 проектные институты и проектно-
изыскательские организации, т.е. проектный 
бизнес; 

 бизнес, связанный с производством и 
продажей стройматериалов; 

 управление объектом недвижимости по-
сле его сдачи в эксплуатацию; 

 осуществление разнообразных маркетин-
говых исследований, разработка концепции 
объекта недвижимости, его рекламное про-
движение, т. е. консалтинговый бизнес [2]. 

Можно выделить несколько схем реали-

зации девелоперской деятельности, принци-

пиально отличающихся друг от друга инве-

стиционным участием в проекте девелопера, 

что определяет степень принятия им на себя 

существующих финансовых рисков [4].  

I тип – «Fee development», представленный 

девелопером без инвестирующей функции. В 

данной схеме девелопера к проекту привлека-

ет инвестор. Сам девелопер за фиксированный 

гонорар осуществляет реализацию проекта 

«под ключ». К достоинствам для девелопера 

данной схемы можно отнести тот факт, что он 

не несёт инвестиционные риски.  

II тип – «Speculative development», который 

включает в себя инвестиционную функцию. 

Девелопер совмещает в себе роли и инвестора, 

и застройщика, и заказчика. Он несет большие 

финансовые риски и самостоятельно форми-

рует финансовую схему проекта.  

III тип – смешанный тип, который объ-

единяет оба предыдущих типа и их особен-

ности. Данный тип помогает снизить инве-

стиционные риски посредством привлечения 

к девелоперскому проекту других инвесто-

ров. При подобного рода схеме осуществле-

ния девелоперской деятельности, девелопер 

является одновременно и заказчиком, и за-

стройщиком, и инвестором. 

В основном в России превалирует деве-

лопмент с инвестиционной функцией или 

смешанного девелопмента. Это обусловлено 

соотношением схожих рисков с первым типом 

инвестирования, но при этом гораздо большей 

доходностью от проекта. Кроме того, в силу 

негативного опыта работы со строительными 

компаниями в прошлом и неразвитостью са-

мого финансового и законодательного рынков 

девелоперы предпочитают брать на себя весь 

процесс реализации проекта в лице и инвесто-

ра, и застройщика, и заказчика.  

Дополнительным фактором выбора имен-

но этих типов реализации проектов в сфере 

строительства и инвестирования является то, 

что сами инвестиционные институты в Рос-

сии только начинают формироваться и зако-

нодательно регулировать их деятельность.  

Таким образом, на современном отече-

ственном рынке недвижимости стоит вопрос 

о комплексной оценке инвестиционной при-

влекательности девелоперских проектов, как 

основы построения маркетинговой стратегии 

управления, позволяющей достигать цели 

увеличения конкурентоспособности и ры-

ночной стоимости объектов недвижимости. 

В современных условиях в России превали-

рует девелопмент с инвестиционной функ-

цией или смешанного девелопмента. 
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