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Жихарев К.Л. 
 

Муниципальная поддержка инвестиционных проектов на рынке 
недвижимости  

 
Органам местного самоуправления необходима четкая стратегия рабо-

ты с инвесторами, базирующаяся на прозрачных принципах взаимовыгодно-
го сотрудничества. Задача муниципалитета в рамках инвестиционной поли-
тики – создание в городе благоприятного инвестиционного климата, т. е. сре-
ды, совокупности условий, определяющих степень привлекательности муни-
ципальной экономики для инвесторов и создающих благоприятные предпо-
сылки для ее развития.  

Чтобы инвестиции пошли в местную экономику и обернулись ощути-
мыми выгодами для города, муниципальная администрация должна занимать 
активную позицию, ориентированную на поиск и привлечение инвесторов, на 
максимально выгодную «подачу» своего города как потенциально привлека-
тельного объекта капиталовложений.  

Одним из приоритетных направлений в деятельности органов местного 
самоуправления является работа по реализации одного из национальных про-
ектов – жилищного строительства. 

Жилищная политика муниципальных образований, основанная на реа-
лизации национальных социальных программ, должна быть направлена на 
максимальное использование потенциала материального благосостояния се-
мей горожан, которые по уровню своего дохода могут при соответствующей 
кредитной поддержке участвовать собственными средствами в строительстве 
или приобретении жилья. 

С принятием Федерального закона «Об ипотеке (залоге недвижимо-
сти)», являющегося наряду с   3 «Залог» главы № 23 «Обеспечение исполне-
ния обязательств» ГК РФ основным источником ипотечного права, создались 
стимулирующие законодательные предпосылки по началу формирования  
муниципального ипотечного рынка, по переводу проводимых на нем опера-
ций в практическую плоскость в масштабах, определяемых потребностью на-
селения. В настоящее время  ипотечные отношения в муниципальных обра-
зованиях не используются из-за отсутствия разработанных применительно к 
местной специфике, ресурсным особенностям и традициям программных 
решений, моделей и схем комплексного привлечения собственных и заемных 
средств населения  в качестве целевых источников для приобретения или 
строительства жилья с эффективной организацией его параллельного финан-
сирования и реинвестирования. Необходимость устранения отставания в 
проведении обоснованного реформирования муниципальной жилищной по-
литики определяет актуальность и цель разработки и реализации органами 
местного самоуправления муниципальных программ «СЭПИН-Жильё». 

Предоставить трудоспособному населению расширенные возможности 
улучшения жилищных условий и приобретения жилья в собственность на 
доступных условиях главная цель программы. 
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При разработке программы следует основываться на: 
-  учете местных финансово-экономических возможностей, традиций и 

особенностей муниципального образования, наличии имеющейся инфра-
структуры, а также открытости, прозрачности экономических отношений и 
понятных для всех её участников институциональной основе и находиться 
под контролем органа местного самоуправления;  

- использовании  комплексного привлечения различных по стоимости 
возвратных целевых источников финансирования строительства и реализа-
ции жилья; 

- объединении реально работающих хозяйственно-правовых, экономи-
ческих и кредитно-финансовых механизмов в систему, обеспечивающую не-
прерывное развитие строительства и реализации жилья по гибким ипотечным 
схемам. 

При выполнении работ по программе используется  следующая система 
нормативно-правового и организационного её обеспечения: 

• государственные, федеральные, региональные и целевые программы, 
направленные на решение проблем в жилищной сфере, реализуемые в облас-
ти и муниципальном образовании; 

• нормативно-правовые акты и документы, принятые Администрацией 
Субъекта РФ по поддержке инвестиционной деятельности, развитию жилищ-
ного строительства и обеспечению населения жильем; 

• статистическая и другая информация о состоянии муниципального 
рынка жилья, потребности населения в жилье, развитии жилищного строи-
тельства и действующих в области схем реализации жилья; 

• нормативно-законодательная база РФ по вопросам  жилищного 
строительства, приобретения жилья, ипотечного кредитования, создания кре-
дитных потребительских кооперативов граждан и другие информационно-
аналитические материалы, касающиеся жилищных проблем; 

• опыт и знания специалистов органов местного самоуправления, кото-
рые будут участвовать в разработке необходимых для муниципального обра-
зования документов и создании механизмов их реализации. 

Предложения, содержащиеся в Программе, при реформировании жи-
лищных отношений в области должны позволить: 

• Использовать различные механизмы привлечения собственных фи-
нансовых и материальных (прежде всего от продажи находящегося в собст-
венности занимаемого жилья) ресурсов жителей, состоящих в списках оче-
редников, нуждающихся в улучшении жилищных условий; 

• Оказывать адресную помощь семьям работников предприятий их ра-
ботодателями для улучшения ими жилищных условий; 

• Осуществлять дифференцированный подход к условиям предостав-
ления горожанам ипотечных займов (кредитов) в зависимости от их индиви-
дуальных возможностей (платежеспособности); 

• Систематизировать порядок приобретения или строительства жилья 
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горожанами, состоящими в очереди на улучшение жилищных условий; 
• Создать соответствующее нормативно-документарное обеспечение 

каждого мероприятия, предлагаемого в программе. 
 
Реализация программы позволяет: 

- активизировать использование сбережений населения и инвестицион-
ных ресурсов коммерческих структур; 

- привлечь в стройкомплекс муниципального образования оборотные 
средства, необходимые для его устойчивого развития;  

- повысить эффективность использования имеющихся строительных 
мощностей, увеличить объемы строительства и  реализации жилья; 

- вовлечь в хозяйственный оборот реконструируемые жилые объекты и 
объекты, незавершенные строительством; 

- повысить качество жизни граждан путем обеспечения их комфортным 
жильем:  

- обеспечить рост налоговых поступлений в бюджеты всех уровней; 
-расширить возможности для удовлетворения потребности населения в 

социальном жилье за счет использования жилых помещений, высвобождае-
мых участниками проекта при улучшении ими своих жилищных условий; 

- закрепить на производстве квалифицированные кадры, семьи моло-
дых специалистов и др. категорий работников путем оказания им адресной 
помощи в улучшении жилищных условий; 

- повысить занятость и социальную стабильность в обществе; 
- оздоровить экономику и социальную сферу муниципального образо-

вания;  
- получить подготовленных менеджеров ипотечных программ. 

Реальность достижения целей программы обеспечивается: 
- экономическими интересами участников рынка жилья в реализации 

программ жилищного строительства; 
- наличием потребности населения в улучшении жилищных условий 

путем приобретения жилья с использованием ипотечных займов (кредитов); 
- законодательной поддержкой мероприятий программы на муници-

пальном или региональном уровнях, открывающей доступ к различным ис-
точникам финансирования и создающей благоприятные условия для функ-
ционирования рыночных механизмов долгосрочного жилищного ипотечного 
кредитования; 

- адресностью мероприятий программы. 
Ниже покажем содержание и полный объем  работы, который необхо-

димо выполнить по реализации программы: 
- Сбор информации и анализ областной социально-экономической си-

туации в жилищной сфере. 
- Разработка, согласование и принятие Концепции муниципальной жи-

лищной политики. 



 4 

- Разработка, согласование и принятие Программы развития строитель-
ства и реализации жилья с использованием долгосрочного ипотечного креди-
тования. 

- Разработка механизмов, обеспечивающих эффективное функциони-
рование системы финансирования строительства и реализации жилья на ос-
нове долгосрочного ипотечного жилищного кредитования. 

- Разработка, согласование и принятие нормативно-правовых и органи-
зационно-распорядительных документов, регламентирующих механизмы 
реализации Программы. 

- Разработка рекомендаций по функционированию СФГ в части ре-
сурсного обеспечения и управления ипотечной жилищной Программой. 

- Разработка пакета документов, регламентирующих  создание в струк-
туре СФГ кредитных потребительских кооперативных участков граждан на 
предприятиях и организациях муниципального образования. 

- Разработка Положения «О порядке предоставления СФГ ипотечных 
займов для строительства или приобретения жилья». 

- Разработка Положения «О порядке залога недвижимого имущества 
(ипотеке)». 

- Разработка Положения «Об организации инвестиционной деятельно-
сти СФГ по долевому строительству жилья». 

- Разработка Положения «О порядке предоставления СФГ ипотечного 
товарного кредита на индивидуальное жилищное строительство». 

- Разработка Положения «О построении договорных отношений между 
Фондом и уполномоченным банком-агентом». 

- Разработка Положения «О порядке предоставления гражданам без-
возмездной субсидии на строительство или приобретение жилья». 

- Разработка Положения «О правилах продажи жилья в кредит с усло-
вием о рассрочке платежа». 

- Разработка Положения «О порядке заключения договоров страхова-
ния при оформлении ипотечных займов, предоставляемых СФГ». 

- Разработка Положения «О порядке привлечения заемных (кредитных) 
ресурсов в ипотечную жилищную программу отрасли через рефинансирова-
ние заимодавцев (кредиторов) посредством выпуска ипотечных эмиссионных 
ценных бумаг». 

- Разработка Положения «О страховой защите от рисков при реализа-
ции Программы». 

- Разработка для Администрации субъекта РФ рекомендаций по орга-
низации управления и осуществления контроля за ходом реализации Про-
граммы. 

- Адаптация образовательной программ (приложение 2) для специали-
стов СФГ и уполномоченных структур, участвующих в реализации Програм-
мы, в соответствии с местными условиями, особенностями и возможностями. 

- Проведение обучающих мероприятий для участников Программы и 
их аттестация. 



 5 

- Разработка принципов проведения информационно-рекламной страте-
гии поддержки Программы и взаимодействия с общественностью области. 

- Разработка комплексного плана организационно-технических меро-
приятий по реализации Программы. 

- Консультационное сопровождение работ по реализации Программы. 
Выполнение работ в полном объеме по программе позволяет получить 

муниципальному сообществу: 
1. Концепцию муниципальной жилищной политики и Программу раз-

вития строительства и реализации жилья с использованием долгосрочного 
ипотечного кредитования. 

2. Пакет нормативно-правовых и организационно-распорядительных 
документов, необходимых для реализации Программы. 

3. Комплексный план мероприятий по реализации Программы. 
4. Образовательные программы для специалистов и уполномоченных 

структур, участвующих в реализации Программы. 
5. Подготовленных квалифицированных специалистов (менеджеров 

ипотечных программ) для реализации Программы. 
6. Систему интенсификации жилищного строительства в муниципаль-

ном образовании, основанную на применении долгосрочного ипотечного 
кредитования населения для приобретения или строительства  жилья под за-
лог недвижимого имущества (ипотеку). 

7. Изменение структуры имеющегося жилищного фонда и строительст-
ва нового жилья по формам собственности, типам зданий, технологиям их 
возведения, источникам финансирования (ресурсного обеспечения), потреби-
тельским качествам жилых помещений. 

8. Образование муниципального рынка жилья и обеспечивающей его 
инфраструктуры за счет вовлечения в оборот жилых помещений повторного 
заселения, освобождаемых участниками Программы при улучшении ими жи-
лищных условий. 

9. Вовлечение в оборот реконструируемых жилых объектов и объектов, 
незавершенных строительством. 

10. Привлечение инвесторов, в т.ч. со связанными кредитами на строи-
тельные работы, поставку стройматериалов и новых технологий, используе-
мых с целью удешевления строительства и ускорения формирования первич-
ного рынка ипотечных кредитов (займов). 

11. Уменьшение размеров бюджетного финансирования строительства 
жилья за счет привлечения к этому процессу в качестве соинвесторов граж-
дан, желающих улучшить свои жилищные условия. 

12. Сокращение количества семей, состоящих в очереди на получение 
жилья, за счет привлечения в Программу собственных средств платежеспо-
собных семей, желающих улучшить комфортность своих жилищных усло-
вий, и оказание им долгосрочной кредитной поддержки. 

13. Уменьшение социальной напряженности у значительной части ну-
ждающихся в жилье по мере реализации положений Программы и вовлече-
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ния в состав ее участников большего количества жителей муниципального 
образования. 

Последовательность и сроки выполнения работ по программе можно 
представить в виде алгоритма следующим образом: 

 
Сбор информации. Анализ социально-экономической ситуации 

 в жилищной сфере (с____________по______________) 
 
 
 

Разработка, согласование и принятие Программы, нормативно-правовых  
и организационно-распорядительных документов,  регламентирующих 
 механизмы реализации Программы (с____________по______________) 

 
 
 

Создание  механизмов, обеспечивающей реализацию  
Программы. Обучение специалистов области (с____________по___________) 

 
 

Консультационное сопровождение работ по реализации Программы 
(с____________по______________) 

 
 
 
 

Распространение опыта по разработке и реализации  
Программы на договорной основе с заинтересованными муници- 
пальными образованиями (с____________по______________) 

 
 
 
   Проведенное исследование позволяет сделать следующие выводы и 

предложения: 
1. Следует выделить ряд проблемных ситуаций, которые обязательно 

необходимо учитывать при обеспечении дальнейших реформ институцио-
нальных основ государственного и муниципального управления инвестици-
онной деятельностью на рынке недвижимости: 

- недостаточный уровень конкретизации целей при формулировании 
направлений и характера планируемых преобразований. Это влечет за собой 
необходимость подготовки и утверждения в качестве стратегического доку-
мента концепции формирования рынка недвижимости; 

- рассогласованность норм законодательства и иных нормативных пра-
вовых актов по вопросам регулирования функционирования и развития рын-
ка недвижимости. С этим связана необходимость при подготовке новых нор-
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мативных правовых актов, а также при внесении изменений в действующие 
нормативные правовые акты, использовать «пакетный метод»: рассматривать 
и согласовывать совокупность различных актов, имеющих как прямое, так и 
косвенное отношение к регламентируемым вопросам; 

- разногласия между ведомствами по поводу, как организационных 
схем, так и нормативно-правового обеспечения. Это предполагает необходи-
мость преодоления «ведомственного нормотворчества», совершенствования 
административно-управленческих структур, снятия излишних администра-
тивных барьеров на пути развития инвестиционной деятельности на рынке 
недвижимости; 

- исследование также показало, что необходимо налаживать систему по-
стоянного мониторинга происходящих на рынке недвижимости процессов с 
целью оперативной оценки воздействия на них тех или иных реформ. 

2. В настоящее время на рынке недвижимости получил развитие деве-
лопмент – особый вид профессиональной деятельности по управлению инве-
стиционным проектом в сфере недвижимости, одна из задач которой заклю-
чается в снижении рисков, связанных с развитием недвижимости. Девелопер 
– организатор, деятельность которого можно разбить на три этапа: анализ 
возможности реализации проекта: учитываются состояние и тенденции из-
менения законодательства, потребительских предпочтений, финансово-
экономических условий, перспективы развития региона; разработка плана 
реализации проекта: определяется площадь требуемого для реализации про-
екта земельного участка, выбирается местоположение с соответствующим 
окружением, коммуникациями, выполняется оценка эффективности проекта. 
Затем определяются источники финансовых ресурсов, получается разреше-
ние на строительство и т.п.; реализация инвестиционного проекта: привлече-
ние финансовых ресурсов, проектно-строительных организаций, контроль 
хода строительства, аренда или продажа объекта полностью или по частям. 

3. Методы  управления инвестиционной деятельностью на  рынке не-
движимости могут быть прямыми и косвенными. Прямые – обеспечение вы-
игрыша тендеров на торгах по приобретению имущества в соответствии с ча-
стным договором, покупка с обратной арендой. Косвенные – покупка ценных 
бумаг компаний, специализирующихся на инвестициях в недвижимость, ин-
вестиции в обеспеченные недвижимостью закладные. 

4. Можно выделить следующие преимущества инвестирования в не-
движимость относительно ценных бумаг: в отличии от корпоративных цен-
ных бумаг, например акций, по которым дивиденды выплачиваются еже-
квартально, владение недвижимой собственностью обеспечивает инвестора 
ежемесячной наличностью, так как ежемесячная оплата аренды ведет к еже-
месячным выплатам инвестору; денежный поток доходов от владения не-
движимостью (разница между денежными поступлениями от аренды и затра-
тами на обслуживание собственности плюс капиталовложения) менее дина-
мичен, чем денежный поток доходов корпораций с высокой долей заемного 
капитала: денежный поток доходов корпораций зависит от объема реализа-
ции продукта, которые находятся в зависимости от ежедневных решений по-
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требителей, а потоки доходов от недвижимости более стабильны, потому что 
они базируются на договорах аренды;  источники корпоративных денежных 
доходов могут с течением времени изменяться, а источники доходов от не-
движимости более предсказуемы, поскольку здания неподвижны, активы за-
фиксированы и физически, и юридически; ставка доходности корпораций в 
целом ниже, чем недвижимости. Это связано с тем, что интенсивная работа 
активов недвижимости сравнима с большинством сфер бизнеса. Для возме-
щения затрат основного капитала, инвестированного в недвижимость, требу-
ется более высокий уровень доходности, так как ожидаемый к получению 
инвестором доход должен превышать затраты на эксплуатацию недвижимо-
сти. Ставка доходности должна быть более высокой, чем при инвестирова-
нии в финансовые активы, что должно соответствовать более высоким рис-
кам вложения в недвижимость; инвестиции в недвижимость характеризуются 
большей степенью сохранности, безопасности и возможностью контролиро-
вания инвестором, чем инвестиции в акции. 

5. На эффективность инвестиционной деятельности на рынке недви-
жимости влияют многочисленные факторы, существующие как во внешней 
среде, так и в ходе самого инвестиционного процесса. Поскольку все эти 
факторы влияют друг на друга, то можно сказать, что ясных, абсолютных пу-
тей к повышению эффективности управления инвестиционной деятельно-
стью на рынке недвижимости не существует. Многие попытки повышения 
эффективности, как правило, проваливаются именно потому, что 
менеджмент компании или отдельно взятый частный инвестор не смог пред-
видеть возможных результатов, предпринятых ими усилий. 

6. Как показали результаты исследования, прибыльность инвестирова-
ния зависит от качества управления недвижимостью в целом и анализа обос-
нованности финансирования инвестиций в недвижимость в частности. Од-
ним из инструментов повышения эффективности управления инвестицион-
ной деятельностью на рынке недвижимости является определение стоимости 
инвестируемого капитала на основе капитализации дохода. Наиболее часто 
используются на практике следующие методы капитализации: прямая капи-
тализация, когда стоимость объекта определяется делением чистого годового 
дохода на ставку капитализации; метод валовой ренты, основанный на оцен-
ке имущества с учетом величин потенциального или действительного дохода 
и валового рентного множителя; метод дисконтирования денежных потоков - 
оценка объекта, когда денежные потоки поступают неравномерно, произ-
вольно изменяются, при этом учитывается степень риска, связанного с ис-
пользованием имущества; метод остатка - оценка имущества с учетом влия-
ния отдельных факторов образования дохода (в сочетании с методом остатка 
можно использовать методы и прямой капитализации, и капитализации до-
хода по норме отдачи); метод ипотечно-инвестиционного анализа - оценка 
имущества, основанная на учете стоимости собственного и заемного капита-
лов. 
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Выбор конкретного способа капитализации определяется характером и 
качеством ожидаемого уровня доходов инвестором. 
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