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согласно отчетам аналитиков, в 2013 году 
объем инвестиций в коммерческую 
недвижимость остался на рекордно вы-

соком уровне. означает ли это, что в этом году 
стоит ждать роста ставок аренды?

Олег Байкин, заместитель руководителя 
департамента аренды NAI Becar
объем инвестиций в коммерческую недвижи-
мость действительно довольно высок, но этот 
фактор не является ключевым в формировании 
ставок аренды на рынке недвижимости. На се-
годняшний день на ставки аренды в большей 
степени влияет общая экономическая ситуа-
ция, введение нового налога на торгово-офис-
ную недвижимость с учетом ее кадастровой 
стоимости, а также продолжительная стагнация 
на рынке. По прогнозам аналитиков, с учетом 
всех вышеперечисленных факторов ставки 
увеличатся в среднем на 10–15 % по сравнению 
с предыдущим годом.

Уже сегодня многие собственники торговой 
и офисной недвижимости увеличили рублевые 
ставки аренды, а долларовые, наоборот, сни-
зили: на это повлияло падение рубля. общая 

ситуация на рынке не на руку ни собственнику 
недвижимости, ни его арендатору, и стороны 
часто будут приходить к взаимным компро-
миссам. Подведу итог: рынок по сравнению 
с 2013 годом стабилен, хотя ставки и претерпят 
незначительные изменения, но это будет связа-
но с введением нового налога и обесценивани-
ем рубля, а не с притоком инвестиций.
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Дмитрий Гусев, управляющий партнер ГК 
«Глубина»
Роста ставок ждать не стоит. Большое количе-
ство инвестиций повлечет за собой увеличение 
объемов предложения коммерческой недви-
жимости в Москве — из-за этого цены и ставки 
аренды понизятся. Кроме того, отрицательно 
на ценовую ситуацию способен повлиять вы-
ход на рынок дополнительного предложения, 
которое образовалось после переезда ряда 
компаний за пределы столицы. тенденция 
децентрализации (в частности, офисного рынка 
столицы) неизбежно набирает обороты. Планы 
по выводу штаб-квартиры из Москвы давно 
вынашивает «Газпром». Переезд только этой 
компании приведет к росту среднего уровня 
вакантных площадей на столичном рынке 
офисной недвижимости. следовательно, ставки 
аренды будут снижаться.

Олеся Дзюба, заместитель руководи-
теля отдела исследований компании 
Jones Lang LaSalle
Уровень ставок аренды и их потенциальный 
рост никак не связаны с объемом инвестиций 
в коммерческую недвижимость. ставки аренды 
в большей степени зависят от баланса спроса 
и предложения на рынке. спрос в свою очередь 
определяется экономической активностью 
и, как следствие, ростом экономики.

в нынешней ситуации на спрос будет да-
вить замедление роста экономики: сейчас ком-
пании осторожны в расширении офисов, пла-
нируя свое развитие, они оценивают каждый 
шаг, прежде чем его сделать. такая ситуация 
сильно отличается от той, что была несколько 
лет назад, когда большинство планов развития 
практически не анализировалось или прораба-
тывалось не так детально, как сейчас. вместе 
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с тем в отличие от ситуации 2008–2009 годов 
экономика по-прежнему растет, хоть и замед-
ленными темпами — еще очень рано говорить 
о каком-то значительном влиянии новых реа-
лий на уровень спроса.

Компании еще не успели осознать и долж-
ным образом оценить последствия слабости 
рубля на прибыльности бизнеса. Это также мо-
жет сказаться на величине долларовых ставок. 

При этом эффект для разных секторов будет 
различным: компании-экспортеры выиграют 
от падения рубля, а компании-импортеры 
(то есть практически все ритейлеры) пострада-
ют из-за снижения уровня продаж и маржи.

Не стоит забывать об изменениях законода-
тельства в части налога на офисную и торговую 
недвижимость, которые были приняты в конце 
прошлого года. Эти поправки в большинстве 
случаев приведут к повышению операцион-
ных расходов, выставляемых арендодателем 
арендатору.

Александр Ошурко, управляющий директор 
компании Praedium
связи между этими двумя фактами нет. Да, 
в сегменте инвестиций в российскую ком-
мерческую недвижимость по итогам года 
действительно наметился позитивный рост. 
однако он не является признаком ожидаемого 
повышения ставок аренды. Более того, сегодня 
не следует ожидать тенденции роста арендных 
ставок в объектах качественной коммерческой 
недвижимости. На рынке офисной недвижи-
мости было зафиксировано повышение уровня 
вакантности (с 9 до 13 % за 2013 год). Помимо 
этого на атмосфере рынка сказались серьезные 
скачки валютного курса, поэтому нужно гово-
рить о некотором снижении арендных ставок, 
а не об их вероятном повышении.

Юрий Тараненко, директор департамента 
коммерческой недвижимости ГК RRG
общая сумма инвестиций в российскую ком-
мерческую недвижимость в прошлом году — 
порядка $8 млрд, примерно половина этого 
объема — крупные сделки от $300 млн. Не ме-

нее 4/5 всего объема инвестиций в российскую 
недвижимость пришлось на Москву, здесь же 
совершены и самые крупные инвестиционные 
сделки года: CapitalPartners/MorganStanley 
($1,2 млрд, тРЦ «Метрополис»), 
Coalco/MillhouseCapital ($750 млн, БЦ «Белые 
сады»), AFI Development/MillhouseCapital 
($370 млн, БЦ «Четыре ветра»).

Несколько изменилась по отношению 
к 2012 году структура инвесторов: если тогда 
число российских и западных компаний было 
примерно одинаково, то итоги 2013-го по-
казали, что доля российских компаний-инве-
сторов оказалась выше доли западных игро-
ков. Но объем инвестиций вовсе не означает 
обязательного роста ставок. Экономическая 
ситуация сегодня не располагает к росту. Хотя 
рынок достаточно активен и объемы строитель-
ства по итогам 2013 года стали рекордными 
за последние пять лет, отсутствие экономиче-
ского роста приводит к снижению потребности 
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в коммерческих площадях — прежде всего 
в офисах и складах (торговый сегмент остается 
наиболее перспективным). так что позитивный 
сценарий на ближайшее будущее — стабильные 
ставки при отсутствии выраженных кризисных 
явлений.

Сергей Шиферсон, коммерческий директор 
компании City&Malls PFM
На 2014 год заявлен рекордный за последние 
несколько лет объем ввода торговых площа-
дей — 1,7 млн м². в Москве в этом году намече-
но сдать в эксплуатацию более 600 тыс. м² ка-
чественных торговых площадей. Рынок близок 
к насыщению, поэтому ввод большого коли-
чества торговых площадей приведет к стаби-
лизации рынка и некоторому превышению 
предложения над спросом. Это выразится 
в увеличении доли вакантных площадей до 4 %, 
предсказывают эксперты рынка.

Арендные ставки также стабилизируют-
ся. Можно прогнозировать даже некоторое 
снижение арендных ставок в торговых центрах, 
особенно с устаревшей или изначально неудач-
ной концепцией. в настоящее время уровень 
арендных ставок в Москве составляет в сред-
нем от $500 до 1800 за 1 м².

важный момент для формирования аренд-
ных ставок — изменение налогообложения 
коммерческой недвижимости. Рост налогов 
для владельцев торговых центров напрямую 
скажется на росте операционных расходов, 
которые обычно компенсируются за счет 
базовой арендной ставки. тем не менее уве-
личения арендных ставок в торговых центрах 
в 2014 году не произойдет.

в офисной недвижимости складывается 
ситуация, схожая с рынком торговой недвижи-
мости. в Москве в 2014 году предполагается 
ввести около 1 млн м² офисных площадей — это 
вызовет небольшое увеличение доли вакант-
ных площадей. Арендные ставки на офисную 
недвижимость сохранятся на уровне 2013 года. 
На данный момент уровень арендных ставок 
на премиальные объекты в Москве составляет 
$950–1150, на объекты класса А — $580–850, 
на объекты класса в+ — $350–600 за 1 м².

На офисных ставках, несомненно, отразятся 
изменения в налогообложении и недавняя де-
вальвация рубля. Что касается налогов, то они 
затронут объекты с существенной разницей 
между балансовой и рыночной стоимостью. 
в качественных объектах балансовая стоимость 
приближена к рыночной — существенного по-
вышения арендных ставок в них не предвидит-
ся. основные перемены коснутся устаревших 
объектов, расположенных в центре города. Эти 
объекты ждет существенное увеличение налога, 
но его вряд ли удастся компенсировать за счет 
существующих арендаторов: они не готовы 
платить высокую арендную ставку, которая 
не соответствует качеству помещения. скорее 
всего, данные объекты в скором времени ждет 
редевелопмент.

Девальвация рубля повлияет на офисные 
центры, в которых договоры заключены в руб-
лях на короткий срок, — ставки аренды в них 
повысятся. впрочем, такая практика не харак-
терна для качественных бизнес-центров. все 
будет зависеть от того, продолжится ли де-
вальвация рубля и насколько упадет рубль 
в 2014 году.  
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