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инвестиционный рекорд объем инвестиций  
в коммерЧескУю недвижимость россии за январь — сентябрь 2021 года достиг 
историЧески максимального знаЧения. согласно исследованию, общий объем 
инвестиций достиг 229 млрд рУблей, Что на 32% выше резУльтата Первых  
девяти месяцев 2020 года и на 29% Превышает Показатель аналогиЧного  
Периода доПандемийного 2019 года. ТАиСия УМАРоВА

Аналитики международной консалтинго-
вой компании Knight Frank подвели пред-
варительные итоги первых трех кварталов 
2021 года на рынке инвестиций в коммер-
ческую недвижимость России. Стоит от-
метить, что в этом году почти половина 
объема сделок была закрыта именно в 
третьем квартале (44% от всего объема).

По словам Алексея Новикова, управля-
ющего партнера Knight Frank Russia, ре-
кордно высокий объем инвестиций — это 
результат снятия летних ограничений, 
общего оживления рынка и экономиче-
ского восстановления, а также закрытия 
крупных сделок в сегменте участков под 
девелопмент, которые составили 65% от 
всего объема вложенных средств за ян-
варь — сентябрь 2021 года.

Текущий результат за три кварта-
ла лишь немногим ниже итогов всего  
2020 года (256 млрд рублей). Учитывая 
такую динамику, можно говорить о потен-
циально высокой активности инвесторов 
до конца года, и объем инвестированных 
средств может оказаться на уровне пока-
зателей 2011–2016 годов (около 280–290 
млрд рублей) или даже больше. При этом 
стоит отметить, что в четвертом кварта-
ле 2021 года итоговый результат может 
скорректироваться из-за неопределен-
ности относительно четвертой волны ко-
ронавируса и потенциальных ограниче-
ний, а также повышения ключевой ставки 
ЦБ РФ и роста стоимости заемного фи-
нансирования. 

С точки зрения доли инвестирован-
ных средств, лидером девяти месяцев  
2021 года снова стали площадки под 
девелопмент  — 65% общего объема ин-
вестиций против 46% годом ранее. С на-
чала года наблюдается примерно равное 
распределение инвестиций в этот сег-
мент между Москвой и Петербургом: за 
первые девять месяцев 2021 года 47% 
всех купленных земельных участков были 
реализованы в Петербурге и 53%  —  
в Москве. В январе  — сентябре про-
шлого года распределение между Пе-
тербургом и Москвой составляло 21% и 
75% соответственно. Более равномер-
ное распределение объема инвестиций 
между двумя столицами объясняется воз-
росшим спросом на жилье в Петербурге. 
Можно ожидать роста инвестиций в этот 
сегмент, а также дальнейшую децентра-
лизацию спроса на данные активы в силу 
постепенного вымывания доступных и 
ликвидных площадок на рынке Москвы и 
усиления конкуренции со стороны круп-
нейших игроков рынка.

На втором месте по доле вложенных 
средств находятся складские объекты. 
Несмотря на снижение доли инвестиций 
в склады в общем объеме с 18% до 12% 
по итогам трех кварталов, сохраняется 
интерес инвесторов к складской и логи-
стической недвижимости, которая до сих 

пор находится на подъеме. За январь  — 
cентябрь 2021 года объем инвестиций 
в склады уже превысил показатели  
2015–2019 годов и по итогам года мо-
жет оказаться на уровне рекордного  
2020 года, когда было закрыто сделок 
на 41,3 млрд рублей. Стоит отметить, что 
сделки в сегменте продолжают проходить 
с участием крупных инвестиционных фон-
дов, которые ранее не были столь активны 
в складском сегменте: «Сбер Управление 
активами», «ВТБ Инфраструктурный хол-
динг». По итогам года доля вложений в 
сегмент может составить 15–20%.

С учетом высокого объема инвести-
рования в площадки под девелопмент в 
Санкт-Петербурге доля Северной столи-
цы в общем объеме инвестиций значи-
тельно возросла — до 38% (против 15% 
в аналогичном периоде 2020 года). Дан-
ный результат может скорректироваться 
до уровня 20–25% по итогам года. Доля 
Москвы может составить 70–80%.

В силу большого количества сделок с 
земельными участками доля девелоперов 
в структуре по типу инвесторов сохрани-
ла лидерство и возросла за год на 13 п. п. 
(до 67%). Рынок жилой недвижимости 

остается высоколиквидным: сохраняется 
существенный спрос и достаточно высо-
кий уровень цен. Для целей расширения 
земельного фонда и последующей ре-
ализации новых проектов игроки рынка 
продолжают приобретать площадки под 
девелопмент, причем не только в Москве, 
но и в Петербурге. 

Доля инвестиционных компаний в 
общем объеме оказалась немного ниже 
уровня прошлого года  — 28% против 
33% в январе — сентябре 2020 года.  
Во втором и третьем кварталах 2021 года 
также были закрыты сделки с управля-
ющими компаниями закрытых паевых 
инвестиционных фондов недвижимости 
(УК ЗПИФН), таких как «Сбер Управле-
ние активами», «ВТБ Капитал Управле-
ние инвестициями», УК «Альфа-Капитал» 
или Aktivo. С начала года доля вложений 
в объекты со стороны УК достигла 4%, 
тогда как в первом-третьем кварталах  
2020 года доля сделок с участием подоб-
ных игроков была на уровне 0,4%.

В соответствии с тенденцией нача-
ла года доля иностранных инвесторов в 
первом-третьем кварталах 2021 года ока-
залась на низком уровне — 3,7% против 

9% годом ранее. Крупнейшей сделкой с 
участием иностранного капитала была 
покупка компанией PLT логистического 
парка «Север-4» во втором квартале. На 
снижение спроса со стороны зарубеж-
ных игроков на российском рынке все 
еще влияют общая неопределенность и 
ограничения вследствие пандемии коро-
навируса. Ожидается, что в 2021 году и 
в следующие несколько лет основную ак-
тивность на российском рынке инвести-
ций в недвижимость будут формировать 
локальные игроки, а доля вложений зару-
бежных инвесторов не будет превышать 
5–10% от общего объема инвестиций.

В третьем квартале диапазоны ставок 
капитализации на премиальные активы 
не изменились. Актуальные показате-
ли для складских активов находятся на 
уровне 9,75–11,0%, для премиальных 
офисных активов — 9–10%, для торговых 
объектов — 9,5–11,0%. 

Стоит отметить, что подход к отраже-
нию усредненного диапазона ставок ка-
питализации является стремлением к со-
блюдению общих рыночных тенденций. 
Тем не менее в рамках текущего рынка 
ставки капитализации могут существен-
но отличаться от указанного диапазона в 
большую и меньшую стороны, особенно 
относительно торговых и офисных акти-
вов, где разброс финансовых показате-
лей очень широк.

Алексей Новиков отмечает: «Рекордно 
высокий результат по итогам третьего 
квартала нетипичен — как правило, в это 
время наступает сезонное затишье, и по 
итогам июня  — сентября фиксируются 
более умеренные результаты. Тем не ме-
нее в этом году в третьем квартале были 
закрыты сделки общим объемом, превы-
шающим совокупный результат первого и 
второго кварталов. Стабильная позитив-
ная динамика позволяет прогнозировать 
высокие годовые результаты даже выше 
допандемийных периодов  — на уров-
не 300 млрд рублей. Помимо активного 
спроса на площадки под девелопмент, 
рост также будут стимулировать инве-
стиции в складской сектор, который про-
должает активно развиваться. Согласно 
нашему прогнозу, результаты 2021 года 
превзойдут итоги 2020 года, однако фак-
торы новой потенциальной волны коро-
навируса и повышения ключевой ставки 
ЦБ РФ до 6,75% могут немного скоррек-
тировать позитивные ожидания». n

тоП-5 инВеСтиционных СдеЛок I–III кВартаЛоВ 2021 года
Сегмент оБъект регион ПокуПатеЛь фактичеСкиЙ цена, диаПазон, руБ.
ПЛощадки Под деВеЛоПмент учаСток на уЛ. БориСоВСкие Пруды моСкВа ЛСр 10–12 мЛрд
ПЛощадки Под деВеЛоПмент чаСть Проекта lIGovskyCIty Санкт-ПетерБург гк Пик 10–12 мЛрд
ПЛощадки Под деВеЛоПмент ПЛощадка «роССтроЙэкСПо» на фрунзенСкоЙ наБ. моСкВа интеко 9–11 мЛрд
торгоВые оБъекты тц «гименеЙ» и «якиманка» моСкВа михаиЛ аруСтамоВ 6,3–6,5 мЛрд
ПЛощадки Под деВеЛоПмент учаСток В мнеВниках моСкВа м-деВеЛоПмент 6–6,2 мЛрд

ИсточнИк: Knight FranK research, 2021

В третьем кВартаЛе диаПазоны СтаВок каПитаЛизации на ПремиаЛьные актиВы не измениЛиСь. актуаЛьные По-
казатеЛи дЛя СкЛадСких актиВоВ находятСя на уроВне 9,75–11,0%, дЛя ПремиаЛьных офиСных актиВоВ — 9–10%, 
дЛя торгоВых оБъектоВ — 9,5–11,0%
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