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Секция 2 
Инвестиции на рынке недвижимости  
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Ценовые стратегии строительных  

фирм на рынке
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Рассмотрим источники погашения наиболее 
распространенных форм финансирования в усло-
виях отечественной экономики. Возможные источ-
ники погашения кредитов отражены в таблице 3.

Следует согласиться с тем, что необходимо 
учитывать то, что каждый из существующих ин-
струментов финансирования имеет свою сферу 
эффективного функционирования в зависимости 
от целей привлечения ресурсов [2]. Поэтому ре-
шение об использовании конкретных схем финан-
сирования должно приниматься на основе сравни-
тельного анализа с другими доступными формами 
и схемами финансирования в каждом конкретном 
случае.

Необходимо учитывать, что каждый из суще-
ствующих инструментов финансирования име-
ет свою сферу эффективного функционирования 
в зависимости от целей привлечения ресурсов [3, 
4, 5]. Поэтому решение об использовании конкрет-
ных схем финансирования должно приниматься на 
основе сравнительного анализа с другими доступ-
ными формами и схемами финансирования в каж-
дом конкретном случае. Методика принятия по-
добных решений отражена на рисунке 1.

Обобщая все вышеизложенное, можно сделать 
следующие выводы:

–  уровень эффективности хозяйственной дея-
тельности предприятия во многом определяется 
целенаправленным формированием его капита-
ла. Формирование структуры капитала неразрыв-

Основной целью формирования капитала пред-
приятия является удовлетворение потребности в 
приобретении необходимых активов и оптимиза-
ция его структуры с позиций обеспечения условий 
эффективности его использования. При принятии 
решения о выборе схемы финансирования в каж-
дом конкретном случае необходимо учитывать три 
основных фактора:

– назначение финансовых ресурсов, привлека-
емых посредством финансирования;

– подход к формированию капитала;
–  финансовые возможности организации по 

обслуживанию источников финансирования [1].
При принятии конкретных финансовых реше-

ний возникают две принципиальные проблемы: 
–  в какой форме предпочтительнее привлече-

ние ресурсов;
– на какой период  предпочтительно привлече-

ние ресурсов.
Решение первой проблемы производится при 

качественном сравнении преимуществ и недо-
статков двух основных форм финансирования: 
акционерного финансирования и кредитования. 
Сравнение основных параметров указанных форм 
финансирования представлено в таблице 1.

Решение второй проблемы производится при 
качественном сравнении преимуществ и недо-
статков основных сроков финансирования: крат-
косрочного и долгосрочного финансирования 
(табл. 2).
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Таблица 1  
Сравнение кредитования и акционерного финансирования

Критерии  
сравнения Кредитование Акционерное финансирование

1. Возвратность Одно из основных законодатель-
ных требований к кредитованию

Отсутствует обязательство направления 
средств на выкуп акций

2. Платность Выплата процентов предусмотрена 
законодательством

Выплата дивидендов регулируется рыноч-
ной конъюнктурой

3. Срочность Сроки погашения определяются 
заранее и строго соблюдаются

Бессрочный характер

4. Влияние на владение  
и контроль существую-
щих собственников

Не влияет Возможности управления существующих 
собственников соразмерно сокращаются

5. Стоимость Фиксированная стоимость, не за-
висящая от доходности активов

Стоимость растет с ростом доходности, так 
как инвесторы ожидают высокий доход на 
свои вложения 

6. Необходимость  
обеспечения

Как правило, требует обеспечения 
в виде залога основных средств 
или поручительства.

Обеспечивается всем имуществом орга-
низации, но специального обеспечения не 
требует

7. Влияние  
на кредитную емкость

Снижает способность организации 
в дальнейшем привлекать заемный 
капитал

Увеличивает способность организации в 
дальнейшем привлекать заемный капитал

Таблица 2 
Сравнение краткосрочного и долгосрочного финансирования

Критерии  
сравнения Краткосрочное финансирование Долгосрочное финансирование

1. Цель  
привлечения

В основном пополнение оборотного ка-
питала или проведение разовых меро-
приятий

Преимущественно капиталовложения

2. Особенности 
погашения

Может погашаться одним платежом в 
конце срока финансирования

Погашается периодическими выплатами в 
течение срока финансирования

3. Условия  
предоставления

При выполнении требований к структу-
ре и качеству отчетности

При наличии дополнительной информации, 
подтверждающей способность вернуть долг 
(бизнес-план и ТЭО)

4. Необходимость 
обеспечения

Не требует обеспечения или обеспечива-
ется текущими активами

Как правило, требует обеспечения в виде 
залога основных средств или поручительств

5. Гибкость Может погашаться досрочно Досрочное погашение возможно не всегда
6. Риски Высокорискованно, так как отсутствует 

гарантия возобновления финансирования
Менее чувствительно к риску отказа в фи-
нансировании

7. Стоимость Сравнительно невысокая стоимость, так 
как кредитор не требует надбавку за риск

Повышенная стоимость, так как кредитор 
требует надбавку за риск

но связано с учетом особенностей каждой из его 
составных частей. Предприятие, использующее 
только собственный капитал, имеет наивысшую 
финансовую устойчивость, но ограничивает тем-
пы своего развития и не использует финансовые 
возможности прироста прибыли на вложенный ка-
питал. Предприятие, использующее заемный ка-
питал, имеет более высокий финансовый потенци-
ал своего развития (за счет формирования допол-

нительного объема активов) и возможности при-
роста финансовой рентабельности деятельности, 
однако в большей мере генерирует финансовый 
риск и угрозу банкротства (возрастающие по мере 
увеличения удельного веса заемных средств в об-
щей сумме используемого капитала);

– достаточный уровень капитала способству-
ет поддержанию жизнеспособности хозяйствую-
щего субъекта в течение всего периода функцио
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Таблица 3
Виды источников погашения кредитных платежей

Виды кредитов
Источники погашения составляющих кредитного платежа

Погашение кредита Проценты за кредит
Все кредиты Накопленные ранее финансовые 

ресурсы (нераспределенная при-
быль прошлых периодов).
Различные специальные фонды

Накопленные ранее финансовые ресурсы 
(нераспределенная прибыль прошлых пе-
риодов)

Кредиты  
на капиталовложения

Амортизационный фонд (как на-
копленный ранее, так и текущие 
амортизационные отчисления)

Чистая прибыль от текущей деятельности 
(выручка от реализации продукции пред-
приятия, уменьшенная на величину обяза-
тельных расходов и всех налогов по теку-
щей деятельности) 

Кредиты на создание  
и движение оборотных  
активов

Чистая прибыль от текущей дея-
тельности

Себестоимость текущей деятельности

Рис. 1.  Последовательность принятия управленческого решения 
по выбору инструмента финансирования

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Проблема: необходимость в привлечении капитала  
по наиболее эффективной схеме финансирования 

1 шаг: выявление всех доступных схем финансирования 

Схема 1 Схема 2 … Схема n 

2 шаг: предварительный отсев заранее неэффективных схем финансирования 

Определение целесообразного срока финансирования, валюты и схемы погашения основной суммы долга с таким 
расчетом, чтобы по каждому инструменту финансирования осталось только по одному варианту 

3 шаг: количественный анализ 4 шаг: качественный анализ 

Определение величины затрат и размера налогового 
щита, а также приведение их к сопоставимому виду с 
учетом возможностей организации и стоимости денег 
во времени 

Отбор и оценка качественных факторов, влияющих 
на принятие решения и имеющих достаточную 
значимость для экспертного анализа 

5 шаг: экспертный анализ / анализ лица, принимающего решение 

Результат: выбор рациональной схемы привлечения ресурсов на базе совокупного 
показателя эффективности
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нирования, сохраняя его ликвидность, устой-
чивость и платежеспособность, от размера соб-
ственных средств зависит возможность увеличе-
ния вложений в экономику страны, расширение 
рынка товаров и услуг. В условиях ограничен-
ности собственных финансовых ресурсов и вы-
сокой стоимости привлекаемых ресурсов фор-
мирование и реализация эффективного механиз-
ма управления капиталом становится основой со-
хранения финансовой устойчивости, стабильно-
сти функционирования и стратегического разви-
тия организации. 

–   в современных условиях хозяйствования 
возникает необходимость осуществления безот-
лагательных мер в организации финансовой рабо-
ты на предприятии по совершенствованию меха-
низма управления капиталом, посредством внесе-
ния корректив в проводимую им финансовую по-
литику. 
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КРЕДИТНЫЕ СОЮЗЫ 
НА РЫНКЕ ИПОТЕЧНОГО КРЕДИТОВАНИЯ

М. Л. Зеленкевич 
Государственный институт управления и социальных технологий БГУ,  

г. Минск, Республика Беларусь

Мировая практика накопила значительный 
опыт в развитии рынка жилой недвижимости, где 
основными институциональными инвесторами яв-
ляются не только коммерческие банки, специали-
зирующиеся в данной сфере, но и другие инсти-
туты, которые, с одной стороны, формируют инве-
стиционные вложения в недвижимость и являются 
активными участниками рынка ценных бумаг, а с 
другой – предлагают более выгодные условия для 
потребителя в плане формирования первоначаль-
ного взноса и отличаются более низкой процент-
ной ставкой по ипотечному кредиту. К первым ин-
ститутам относят инвестиционные компании, на-
пример, трастовые фонды инвестиций в недвижи-
мость и партнерства управления недвижимостью, 
получившие широкое распространение в США [1, 
с. 733–740]. Примером второй группы институтов, 
которые выполняют еще и важную социальную 
функцию посредством формирования и развития  
системы строительных сбережений для поддерж-
ки потенциальных кредитополучателей, являются 
кредитные союзы. Кредитные союзы представля-

ют собой кооперативные сберегательные институ-
ты, организуемые обычно профсоюзами, работода-
телями или просто группой частных лиц, объеди-
ненных некими общими интересами [2, с. 146]. По 
своей сути кредитный союз является неприбыль-
ной формой самоорганизации людей, которые, 
объединившись, создают для себя возможность 
удовлетворения потребностей в финансовой сфе-
ре. С точки зрения проводимой политики и основ-
ного вида деятельности кредитные союзы можно 
поделить на две группы: первая специализирует-
ся на беззалоговом кредитовании – предлагает бы-
стрые кредиты на потребительские нужды, вторая 
кредитует пайщиков под залог недвижимости. 

Кредитные союзы появились в Европе во вто-
рой половине ХIХ века, в США первый кредитный 
союз был основан в 1909 году, а к концу ХХ века 
уже насчитывалось свыше 11 тыс. кредитных со-
юзов, обслуживающих почти 70 млн пайщиков 
[3, с. 64]. В настоящее время кредитные союзы по 
сравнению с другими небанковскими института-
ми занимают более скромное место, они охватыва-
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ют 3 % всех личных сбережений в США, при этом 
мобилизуют до 4 млрд долл. денежных средств. 
В конце 80-х гг. они располагали 2 % всех акти-
вов кредитно-финансовых институтов, тогда как в 
1955 г. им принадлежало всего 0,5 %, а в 1965 г. – 
1 %. [4] Наибольшей популярностью кредитные 
союзы пользуются также в Канаде, Ирландии, 
Австралии, Южной Корее и Тайване. В этих стра-
нах львиная доля потребительских кредитов выда-
ется кредитными союзами, и около четверти от об-
щих активов составляют ипотечные кредиты. 

Популярность кредитных союзов как инсти-
тута ипотечного рынка обусловлена нескольки-
ми факторами: прежде всего, это привлечение сбе-
режений мелких инвесторов, людей со средним и 
низким достатком для участия в жилищном стро-
ительстве, применение более льготных условий 
(низкие процентные ставки и длительные сроки 
кредитования) при ипотечном кредитовании, чем 
в коммерческих банках. Тем не менее, следует от-
метить, что ипотека через кредитные союзы может 
являться лишь дополнением к банковскому креди-
тованию, но не заменять последнее.

В странах СНГ кредитные союзы функцио-
нируют достаточно активно. В настоящее время 
в России насчитывается около 130 кредитных по-
требительских кредитных союзов с числом пай-
щиков порядка 40 тыс. человек и активами около 
30 млрд руб. [5] На рынке ипотечного кредитова-
ния все более актуальной становится такая форма 
организации граждан, как строительная сберега-
тельная касса (ССК). В европейских странах ССК 
являются одним из главных инструментов приоб-
ретения жилья наравне с ипотекой. Их деятель-
ность поддерживается государством. В Думе РФ 
уже обсуждается законопроект «о строительных 
сберегательных кассах» (ССК). В связи с этим в 
ближайшей перспективе кредитные союзы могут 
быть реорганизованы в строительные сберегатель-
ные кассы, что заметно облегчит условия выдачи 
займов благодаря государственной поддержке.

Инициативу по участию кредитных коопера-
тивов в ипотечном кредитовании начали прояв-
лять российские банки. Так, Внешэкономбанк сей-
час ведет переговоры с Лигой кредитных сою-
зов по вопросу об условиях и механизме жилищ-
ного кредитования. Предполагается, что на сред-
ства пайщиков, накопивших более половины сто-
имости квартиры, будут строиться дома, а кварти-
ры в них станут собственностью участников сою-
за. В том случае, если собранных средств не хва-
тает, банк инвестирует собственные деньги и вы-
ступает гарантом союза, а излишки площади пой-
дут на продажу. С другой стороны, при желании 

пайщика взять ипотечный кредит союз гарантиру-
ет банку его своевременное погашение.

В Республике Беларусь основным фактором, 
сдерживающим развитие рынка ипотечного кре-
дитования, является отсутствие у банков дешевых 
долгосрочных ресурсов (так называемых «длин-
ных денег»), которые могли бы быть направлены 
на выдачу кредитов на недвижимость. Кроме того, 
развитие ипотеки наталкивается на такие препят-
ствия, как: 

– высокая стоимость жилья и одновременно 
низкая платежеспособность потенциальных заем-
щиков. Мало кто способен купить квартиру в сто-
лице за 150 и более тыс. долларов, выплачивая за-
тем по кредиту 500–800 долларов каждый месяц. 
Сегодня цена квадратного метра превышает сред-
нюю зарплату по стране примерно в четыре раза, в 
то время как в западных странах нормой считает-
ся возможность купить за месячную заплату один 
квадратный метр жилья; 

– высокие процентные ставки по жилищным 
кредитам. Ежемесячные платежи по погашению 
долга велики, на их выплату не хватило бы дохо-
да от сдачи квартиры, если рассматривать аренду 
как источник погашения по кредиту. А ведь в боль-
шинстве стран с развитой ипотекой процентные 
ставки по кредитам составляют около 6 % годовых; 

– отсутствие подменного фонда жилья. Ведь 
зачастую нужно вначале продать свою квартиру 
и выплатить так называемый взнос собственными 
средствами, а уже затем построить (или купить) 
новую, ипотечную. А где, спрашивается, жить все 
это время?

– нет вторичного рынка закладных. То есть са-
мая суть ипотеки, когда есть простой механизм 
«перезакладывания» кредитной квартиры, у нас в 
стране отсутствует. 

В этих условиях в республике необходимо раз-
вивать дополнительные небанковские формы ипо-
течного кредитования, в частности через кредит-
ные союзы. Первый кредитный союз граждан в 
Беларуси – Столичный клуб взаимопомощи – за-
регистрирован в сентябре 2004 года. Кредит дове-
рия к ПК «Столичный клуб взаимопомощи», если 
его выражать в денежном эквиваленте, сегодня со-
ставляет почти в 2 млрд руб., которые участники 
принесли в кооператив, и снова есть очереди жела-
ющих разместить свои сбережения. Потребность в 
заемных средствах у граждан есть всегда, и если 
сравнивать займы, выданные всего одним коопе-
ративом по годам, то эта необходимость просле-
живается отчетливо: 2007 год – 54 млн руб., 2008 
год – 142 млн руб., 2009 год – 591 млн. руб., 2010 
год – 3 млрд 270 млн руб. Для небольшого коопера-
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тива выдать займов за один год более чем на мил-
лион долларов – это безусловный результат кро-
потливой работы, доверия участников и потреб-
ности в специфической финансовой услуге кре-
дитного кооператива [6]. Однако основной вид де-
ятельности белорусских кредитных союзов – это 
потребительское кредитование. Наиболее пер-
спективный вид деятельности – ипотека – пока не 
получил развитие. 
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ИПОТЕЧНОЕ КРЕДИТОВАНИЕ В РЕСПУБЛИКЕ БЕЛАРУСЬ:  
ТЕОРИЯ И ПРАКТИКА

С. В. Ерёмушкина
Государственный институт управления и социальных технологий БГУ,

г. Минск, Республика Беларусь

Наиболее важной экономической целью систе-
мы ипотечного кредитования является предложе-
ние достаточного количества денежных ресурсов 
для жилищного строительства. Для достижения 
этого долгосрочный капитал должен быть при-
влечен и перенаправлен на рынок недвижимости. 
Существующая система финансирования жилищ-
ного строительства в Беларуси характеризуется 
высоким влиянием субсидий и льготных (поддер-
живаемых государством) кредитов. Основная про-
блема, подлежащая разрешению – это поиск дру-
гих источников рефинансирования с целью заме-
ны существующих и преодоление нехватки капи-
тала для жилищного строительства.

В общем случае существуют следующие воз-
можные источники рефинансирования банков: во-
первых, центральный банк и межбанковский кре-
дит, во-вторых, банковские депозиты и, в-третьих, 
инструменты фондового рынка. Кредит централь-
ного банка означает расширение денежной базы и, 
в конечном счете, приводит к увеличению инфля-
ционного пресса. Такой механизм не перенаправ-
ляет частные сбережения на жилищный рынок. 
Признавая необходимость государственных жи-
лищных субсидий, существующую систему (креди-
тование Национальным банком) все же стоит оце-
нить как слабо результативную и неэффективную. 

Возможности такого источника рефинансиро-
вания, как банковские депозиты, в Беларуси весь-
ма ограничены, поскольку объем долгосрочных 
депозитов, которые необходимы для предостав-
ления банками долгосрочных кредитов, гораздо 
ниже необходимого уровня. Привлечение долго-
срочных депозитов может работать только в ста-
бильной экономике при низкой инфляции.

Третий источник рефинансирования – это фон-
довый рынок. Если бы для институциональных ин-
весторов (страховых компаний, пенсионных фон-
дов и др.) были созданы стимулы направлять свои 
активы на рынок жилья через фондовый рынок, то 
острота проблемы (недостаток предложения капи-
тала) была бы смягчена. Для создания таких сти-
мулов должен быть создан надежный инструмент, 
являющийся для них средством инвестирования, а 
для банков – рефинансирования. Существует два 
инструмента, удовлетворяющих этим требовани-
ям: ипотечные облигации (ИО) и ипотечные цен-
ные бумаги, обеспеченные пулом ипотек (ИЦБ).

Система ипотечных облигаций используется 
во многих европейских странах и состоит из трех 
участников: ипотечные заемщики, ипотечные кре-
диторы и инвесторы. Вначале ипотечный банк 
предоставляет кредит ипотечному заемщику. В це-
лях рефинансирования ипотечные банки продают 
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ипотечные облигации. В общем случае ипотечное 
кредитование включает в себя четыре аспекта: ис-
точник средств, возникновение кредита, владение 
им и его обслуживание. Три последних аспекта по-
прежнему связаны с банком. Но система ИО дает 
возможность преодолеть главную проблему рефи-
нансирования: право эмитировать ипотечные об-
лигации предоставляет банкам эффективный ин-
струмент для привлечения средств, который мо-
жет быть куплен инвесторами. Таким образом, си-
стема ИО привлекает нового рыночного игрока 
(фондового инвестора), который в другом случае 
не функционировал бы на данном рынке.

Ипотечные облигации позволяют банку в боль-
шей степени производить трансформацию ресур-
сов по срокам. Это устраняет риск ликвидности для 
банка. Основным преимуществом для заемщика 
должна быть более приемлемая процентная став-
ка. Кроме того, в этом случае ипотечные кредиты 
станут более доступными из-за притока средств 
на рынок жилищных финансов. Совмещение на-
дежности и ликвидности этого инструмента будет 
привлекать как институциональных, так и частных 
инвесторов, особенно в том случае, если он имеет 
лучшую кредитоспособность, чем банковские де-
позиты и/или лучшее отношение доход/срочность, 
чем государственные облигации. 

Альтернативой ипотечным облигациям явля-
ются ипотечные ценные бумаги, обеспеченные пу-
лом ипотек (ИЦБ). Отличительной чертой систе-
мы ипотечных ценных бумаг является четвертый 
участник, так называемый институт специально-
го назначения (ИСН) или «передаточный меха-
низм». Банки продают ипотечные кредиты ИСН, 
где они «пакуются» и секьюритизируются в ипо-
течные ценные бумаги и продаются инвестору. 
Банки, таким образом, могут продать ипотечные 
кредиты инвестору (через ИСН) и очистить свои 
балансы. Основное экономическое преимущество 
системы  – перераспределение риска. С операци-
онной точки зрения, выгодным аспектом системы 
ИЦБ для банков в сравнении с системой ИО явля-
ется высвобождение капитала для выдачи новых 
кредитов. Тем не менее, механизм секъюритиза-
ции активов и чрезмерное развитие рынка дерива-
тивов может привести к системным рискам в фи-
нансовой сфере, что весь мир и наблюдал в про-
цессе глобального финансового кризиса, начавше-
гося в 2007 году с обвала ипотеки.

Можно сделать обоснованный вывод о том, что 
в Беларуси более целесообразно создание системы 
ИО, нежели ИЦБ [3]. Система ИО имеет преиму-
щество с точки зрения надежности, поскольку кре-
дитному риску подвергается тот же институт, ко-

торый инициировал этот кредит. Это обеспечива-
ет доскональную оценку кредитоспособности за-
емщика, очень интенсивное отслеживание креди-
тором после подписания контракта, и существен-
но снижает проблему морального риска. В то же 
время система ИО практически не создает моти-
вов для коррупции в отличие от системы ИЦБ, ко-
торая может их создать в белорусских реалиях. 
Следующий критерий, говорящий в пользу выбо-
ра ИО в Беларуси, – это правовое обеспечение для 
каждой из систем. Очевидно, что внедрение лю-
бой из систем потребует значительных изменений 
и дополнений к действующему законодательству. 
Но включение четвертого участника (ИСН) зна-
чительно увеличивает число и сложность право-
вых актов, необходимых для начала деятельности 
системы. Это, конечно, стало бы дополнительной 
проблемой для Беларуси. Выбирая систему ИО, 
Беларусь столкнется с необходимостью создания 
новых институтов только в случае введения прин-
ципа специализированной банковской деятельно-
сти. Часто система ИО сосуществует с требовани-
ем специализации ипотечных банков, то есть толь-
ко те банки, которые специализируются исключи-
тельно на ипотечном кредитовании, получают пра-
во эмитировать ипотечные облигации, но никак не 
универсальные банки. Но в настоящее время бан-
ковская система Беларуси универсальна, кроме 
того, в коротком периоде, когда фондовый рынок 
начнет развиваться, банк, занимающийся исклю-
чительно ипотечными операциями, не будет иметь 
достаточной ресурсной базы, следовательно, дру-
гие инструменты рефинансирования также долж-
ны быть разрешены. Таким образом, когда преи-
мущество специализированных ипотечных бан-
ков с точки зрения надежности не очевидно, а осу-
ществление рефинансирования через фондовый 
рынок все еще весьма затруднительно в Беларуси, 
можно заключить, что принцип универсальной 
банковской деятельности более предпочтителен.

Для того чтобы сделать систему ИО надеж-
ной и привлекательной для инвесторов, для обра-
щения на вторичном рынке должны быть разреше-
ны только облигации, удовлетворяющие специфи-
ческим требованиям надежности. Основной меха-
низм безопасности – «принцип покрытия». В лю-
бое время ипотечные облигации должны быть по-
крыты ипотечными кредитами, как минимум рав-
ными номинальной стоимости всех выпусков, на-
ходящихся в обращении, и иметь как минимум та-
кую же процентную доходность. Еще один крите-
рий, который должен быть установлен правитель-
ством – это так называемый коэффициент «кре-
дит/стоимость». Чем выше этот коэффициент, тем 
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выше кредитный риск для банка. С другой сторо-
ны, низкое значение коэффициента означает, что 
заемщик должен финансировать большую часть 
стоимости дома или квартиры из собственных 
сбережений, и это затрудняет сведение заемщика 
и кредитора вместе. Поскольку основной пробле-
ме белорусского фондового рынка является недо-
статок надежных облигаций, приоритетом долж-
на стать законодательная база для их создания. В 
противном случае инвесторы не будут покупать 
ипотечные облигации, и банки не смогут полу-
чить долгосрочного рефинансирования на фондо-
вом рынке. 

C 1 июля 2011 года в Беларуси должны зара-
ботать механизмы классического ипотечного кре-
дитования. Жилищный кодекс готовится ко второ-
му чтению. Измененные положения катализируют 
процессы жилищного кредитования. 

Закон Республики Беларусь «Об ипоте-
ке» (далее – Закон) был подписан Президентом 
Республики Беларусь 20 июня 2008 г. и вступил 
в силу с 27 декабря 2008 г. Законом предусматри-
вается так называемая классическая одноуровне-
вая система ипотечного кредитования: выдача кре-
дитов и привлечение инвестиций на финансовом 
рынке осуществляются одним и тем же лицом, 
в качестве которого выступает банк (небанков-
ская кредитно-финансовая организация). Самым 
«узким местом» Закона является, на наш взгляд, 
отсутствие механизма привлечения в ипотечную 
систему долгосрочных ресурсов за счет выпуска 
ценных ипотечных бумаг. Без них рефинансиро-
вание ранее выданных кредитов невозможно. Тем 
не менее, одним из ключевых моментов Закона яв-
ляется введение института закладной как спосо-
ба удостоверения прав залогодержателя по обяза-
тельству, обеспеченному ипотекой. Банки прибе-
гают к использованию такой ценной бумаги в це-
лях обеспечения дополнительного финансирова-
ния для последующей выдачи новых кредитных 
средств. При использовании закладных имеет ме-
сто рефинансирование ипотечного рынка и созда-
ется эффект «длинных денег».

На сегодняшний день, несмотря на наличие не-
обходимой нормативной правовой базы, регули-
рующей ипотеку, рынок долгосрочных ипотечных 
кредитов в Республике Беларусь развивается мед-
ленно; долгосрочное ипотечное кредитование все 
еще не стало стабильным самостоятельным биз-
несом для банков. Как было сказано ранее, основ-
ным фактором, сдерживающим развитие рынка 
ипотечного кредитования в нашей стране, являет-
ся отсутствие у банков дешевых долгосрочных ре-
сурсов, которые могли бы быть направлены на вы-

дачу кредитов на недвижимость. Частично эта про-
блема может быть решена путем выпуска ипотеч-
ных облигаций, которые могут повторно обращать-
ся на рынке. Но в Беларуси сегодня такие облига-
ции выпускаются на непродолжительный срок – от 
1,5 до 5 лет. К тому же, доходность по ним невы-
сока, она немногим выше ставки рефинансирова-
ния. Поэтому эмиссия таких ценных бумаг ничтож-
но мала по сравнению с жилищной кредитной за-
долженностью. 

Механизм выселения неплательщиков по ипо-
теке, если у них есть несовершеннолетние члены 
семьи или недееспособные, до сих пор остается 
урегулированным не в полной мере. Банк не смо-
жет выселить из квартиры семью с детьми, даже 
если они систематически не платят по ипотечно-
му кредиту. Банкиры предлагают более четко уре-
гулировать этот процесс в законодательстве и пе-
рейти от процедуры получения согласия органов 
опеки на выселение несовершеннолетних на за-
благовременное (за 3 месяца) уведомление их об 
этом. Принятие таких мер позволит снизить риски 
банков при выдаче ипотечных кредитов, а следо-
вательно, они будут более охотно продвигать этот 
банковский продукт на рынке и предлагать более 
выгодные условия кредитополучателям. 

Можно назвать еще несколько обстоятельств, 
преграждающих развитие ипотеки в нашей стране:

–  высокая стоимость жилья и одновременно 
низкая платежеспособность потенциальных заем-
щиков. Сегодня цена квадратного метра превыша-
ет среднюю зарплату по стране примерно в четы-
ре раза. Возможно, действенным шагом станет при-
равнивание стоимости квадратного метра к сред-
немесячной зарплате. В Минэкономики прогнози-
руют это к 2015 году за счет увеличения валовой 
добавленной стоимости, объема подрядных работ, 
производительности труда. А новые показатели, в 
свою очередь, позволят увеличить и объемы стро-
ительства жилья. В планах их рост на 60 % через 
5 лет;

–  высокие процентные ставки по жилищным 
кредитам. В Беларуси ипотечный кредит будут 
выдавать приблизительно под те же 14–15  % го-
довых, почти как и обычные кредиты, ведь ипо-
течная ставка не может быть ниже инфляции. При 
средней стоимости одного квадрата в 1  000 у.  е. 
ежемесячные выплаты по кредиту, выданному на 
20 лет под 14 % годовых, могут составлять 600–
700 у. е. И даже при снижении ставки до 10,5 % и 
увеличением срока до 40 лет выплачивать придет-
ся 450–500 у.  е. [1]. А ведь в большинстве стран 
с развитой ипотекой процентные ставки по креди-
там колеблются около 6 % годовых;
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–  отсутствие подменного фонда жилья. Ведь 
зачастую нужно вначале продать свою квартиру 
и выплатить так называемый взнос собственными 
средствами, а уже затем построить (или купить) 
новую, ипотечную;

–  отсутствие вторичного рынка закладных 
плюс ориентированность банков только на работу 
с системой поручительства третьих лиц. Т.  е. от-
сутствует главная характеристика ипотеки – меха-
низм «перезакладывания» кредитной квартиры [2].

Крайне важным для развития ипотеки является 
наличие системы гарантий, как правовой, так и фи-
нансовой защиты проводимых операций. Речь идет 
о страховании в обязательной или добровольной 
форме имущества, предоставляемого в залог, от ри-
сков утраты и повреждений, страховании граждан-
ской ответственности участников ипотечного рын-
ка, страховании жизни и трудоспособности заем-

щиков. При правильной организации ипотека пре-
вращается в самофинансируемую систему, которая 
служит мощным фактором формирования рынка 
жилья и обеспечивает его функционирование.
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ЦЕНООБРАЗОВАНИЕ НА РЫНКЕ ЖИЛОЙ НЕДВИЖИМОСТИ БЕЛАРУСИ 
В КОНТЕКСТЕ ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОЙ ПОЛИТИКИ

А. В. Егоров
Государственный институт управления и социальных технологий БГУ,  

г. Минск, Республика Беларусь

Процессы ценообразования на рынке жилой не-
движимости тесным образом связаны с денежно-
кредитной политикой страны. Основными направ-
лениями воздействия денежно-кредитной полити-
ки на различные сегменты экономики (в том числе 
и на рынок жилья) являются такие  макроэкономи-
ческие параметры, как: объем широкой денежной 
массы, величина ставки рефинансирования,  сред-
негодовые темпы инфляции, уровень курса бело-
русского рубля по отношению к свободно конвер-
тируемым валютам. Рассмотрев механизм регули-
рования и динамику формирования названных па-
раметров, можно получить реальную картину ма-
кроэкономической ситуации в экономике, позво-
ляющую, по нашему мнению, выявить основопо-
лагающие тенденции, складывающиеся в сфере 
ценообразования на рынке жилой недвижимости. 
Такой методологический подход к анализу про-
блемы позволяет выдвинуть и обосновать следую-
щий тезис: уровень цен на рынке жилой недвижи-
мости зависит не от затрат на строительство ква-
дратного метра жилья, а от величины платежеспо-
собного спроса инвесторов, который, в свою оче-
редь, есть производная макроэкономических пара-
метров функционирования экономики.

В настоящей публикации ставится задача рас-
смотреть политику так называемого инфляцион-
ного финансирования, имеющую важное значе-
ние как для белорусской экономики в целом, так и 
для ценообразования на рынке жилой недвижимо-
сти, в частности. Прежде всего отметим, что вели-
чина инфляции является макроэкономическим па-
раметром, регулируемым монетарными властями, 
а не складывающимся стихийно (за исключени-
ем тех моментов, когда монетарные власти теря-
ют контроль над ситуацией в финансовой сферой 
экономики). В отечественных условиях это выгля-
дит таким образом, что годовая величина инфля-
ции, наряду с другими важнейшими макроэконо-
мическими параметрами, фигурирует в качестве 
одного из директивных показателей в основных 
направлениях социально-экономического разви-
тия страны. Отвечает за выполнение прогнозных 
показателей по уровню инфляции Министерство 
экономики Беларуси. В качестве ремарки отме-
тим, что такое соподчинение не является обосно-
ванным, так как рычаги воздействия на параме-
тры инфляции (эмиссионная политика, процент-
ная политика) находятся у Национального банка 
Беларуси.
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Годовой уровень инфляции в пределах 10–
15 %, складывавшийся в последние годы в эконо-
мике Беларуси, – это сознательно устанавливае-
мый  и регулируемый монетарными властями па-
раметр. Такой уровень инфляции является доста-
точно высоким. Для сравнения следует отметить, 
что в странах с развитой рыночной экономикой он 
составляет порядка 1–3 процента в год. Подход к 
регулированию уровня инфляции в белорусской 
экономике отличается от подходов, используемых 
в странах с развитой рыночной экономикой. Это 
обусловлено тем обстоятельством, что разные ме-
тоды регулирования инфляции позволяют решать 
разные социально-экономические задачи.

В странах с развитой рыночной экономи-
кой монетарными властями проводится полити-
ка так называемого инфляционного таргетирова-
ния, предполагающая удержание инфляции на от-
носительно низком уровне. Целью такой полити-
ки является, прежде всего, создание макроэконо-
мической стабильности, благоприятного инвести-
ционного климата. В экономике белорусского кор-
поративного государства проводится политика, ко-
торую можно назвать политикой инфляционного 
финансирования инвестиций. Цель здесь несколь-
ко иная – создать в условиях недостатка внутрен-
них финансовых ресурсов дополнительный источ-
ник финансирования за счет своеобразного «ин-
фляционного налога» на доходы корпораций и до-
машних хозяйств. 

Остановимся подробнее на действующем ме-
ханизме финансирования строительства жилья. 
В Беларуси сложилась парадоксальная ситуация, 
когда величина средней заработной платы не по-
зволяет населению участвовать в строительстве 
жилья и в то же время наблюдается значитель-
ный объем жилищного строительства, который на-
ращивался даже в кризисные 2009–2010 годы. По 
объемам жилищного строительства на душу насе-
ления Беларусь превзошла все страны СНГ,  от-
ставая при этом по уровню средней заработной от 
России, Казахстана и Азербайджана. Ситуация па-
радоксальна только на первый взгляд.

В Беларуси основным источником финансиро-
вания строительства жилой недвижимости являет-
ся льготное кредитование в рамках осуществления 
государственных программ. Механизм льготно-
го кредитования можно представить следующим 
образом: уполномоченные государственные бан-
ки за счет собственных ресурсов производят кре-
дитование населения по процентным ставкам, раз-
мер которых (1–5 %) значительно ниже среднеры-
ночной стоимости привлекаемых банками денеж-
ных ресурсов. Это означает, что банки получали 

бы убытки, если бы не возмещение отрицательной 
разницы между стоимостью ресурсов и доходами 
от предоставления кредитов, которое происходит, 
в конечном итоге, за счет средств государственно-
го бюджета. Правительство регулярно за счет бюд-
жетных средств производит рекапитализацию бан-
ков – увеличивает уставные фонды системообра-
зующих государственных банков. 

Если учесть длительные сроки льготного ру-
блевого кредитования – до 20 лет, высокий уро-
вень инфляции (ставки по льготным кредитам на 
жилищное строительство значительно ниже уров-
ня инфляции), то о возвратности таких кредитов 
в реальном измерении можно говорить весьма 
условно. Нерыночный уровень процентных ставок 
и компенсационный порядок возмещения банкам 
убытков от их использования из средств государ-
ственного бюджета дает основание к отнесению   
банковского льготного кредитования строитель-
ства жилья к категории квазибюджетного финан-
сирования. По большому счету банков в этой схе-
ме финансирования могло бы и не быть: бюджет-
ные средства могли бы напрямую перечисляться 
строительным организациям.

Квазибюджетное финансирование строитель-
ства жилья тесным образом связано с механизмом 
действия инфляции. Инфляция в этой схеме финан-
сирования необходима для того, чтобы сделать воз-
можным широкое участие в строительстве домаш-
них хозяйств, обладающих низкой степенью пла-
тежеспособности: только обесценение кредитной 
задолженности во времени делает такую систему 
финансирования жизнеспособной. Учитывая вы-
шеизложенное, можно констатировать, что квази-
бюджетное финансирование строительства жилья 
в нашей стране имеет инфляционный характер.

Инфляционное финансирование дополняет-
ся и усиливается (в силу действия эффекта «нало-
жения» этих двух процессов) девальвационным. 
Примером действия девальвационного финанси-
рования может быть майская 2011 года «де-факто» 
девальвация белорусского рубля на рынке налич-
ной валюты, в результате которой изъятия только 
вследствие обесценения рублевых депозитов насе-
ления составили порядка 1,5 млрд долл. США в эк-
виваленте. Это означает, что реальные (эффектив-
ные) обязательства банков по депозитным вкладам 
перед клиентами уменьшились на величину де-
вальвированных средств. Банки тем самым полу-
чают дополнительный источник для финансирова-
ния экономики (в том числе и жилищной сферы). 

Справедливости ради следует отметить, что 
девальвация одновременно уменьшает стоимость 
рублевых активов банков и субъектов реального 
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сектора экономики. Поэтому в чистом виде выи-
грыш от ее проведения получает только государ-
ство: девальвация (также как и инфляция) умень-
шает реальную величину внутреннего государст-
венного долга.   В общем виде можно констати-
ровать, что уменьшение рублевых активов субъек-
тов экономики, которые корреспондируют с госу-
дарственными обязательствами (пассивами),  вы-
годно государству. Этот источник можно считать 
весьма существенным – составляющим порядка 
5–10  % ВВП. Девальвационное финансирование 
функционирует не только в моменты резкого па-
дения курса белорусского рубля по отношению к 
твердым валютам, но (в меньшей степени) и «на 
постоянной основе» в размерах задаваемого моне-
тарными властями девальвационного коридора. 

Каковы последствия для экономики действу-
ющей в Беларуси модели финансирования стро-
ительства жилья? С одной стороны, очевидны ее 
преимущества – в сравнительно небогатой стране, 
каковой является Беларусь, квазибюджетное фи-
нансирование в сочетании с инфляционным фи-
нансированием в течение длительного периода 
времени позволяло обеспечивать устойчивые вли-
вания денежных средств в строительную отрасль. 
Строительная отрасль, в свою очередь, обеспечи-
вала темпы роста смежных с ней отраслей эконо-
мики. В строительство активно вовлекались также 
сбережения населения, происходило «связывание» 
свободных денежных средств.

Однако, по нашему мнению, у такой системы 
финансирования имеются и существенные недо-
статки. Негативным моментом является то,  что 
бремя издержек несут не только участники стро-
ительства жилья, но и те, кто не имеет к этому ни-
какого отношения, большая часть издержек в виде 
инфляционного (и девальвационного) налога пе-
рекладывается на все общество. 

Следствием высоких темпов строительства 
является ограничение возможностей инвестиро-
вания в другие сферы. Иными словами, на сред-
ства, которые общество направляет на строитель-
ство жилья,  оно уже не может организовать про-
изводства, дающие качественный прирост ВВП. 
Инвестиции в строительство уменьшают инвести-
ции в оборудование и технологии. Ограниченные 
ресурсы при этом направляются в сферу, которая 
не является эффективной. По мнению представи-
телей Международного валютного фонда (далее – 
МВФ) экономически целесообразнее было бы на-
правлять ресурсы в реальный сектор экономики, 
поднимать заработную плату и создавать условия 
для финансирования строительства жилья самими 
домашними хозяйствами.

Инфляционное финансирование вступает в 
противоречие также с политикой активного при-
влечения иностранных инвестиций в экономику. 
При уровне инфляции выше 10 процентов и таком 
же уровне девальвации привлечение прямых ино-
странных инвестиций в страну практически невоз-
можно в силу того, что подавляющее число проек-
тов в реальном секторе экономики при таких усло-
виях будут убыточными.

Рекомендуемая МВФ политика  таргетирования 
инфляции коренным образом отличается от поли-
тики квазибюджетного инфляционного финанси-
рования, используемой белорусскими монетарны-
ми властями. Пределы применения политики ин-
фляционного финансирования заданы состоянием 
финансовой системы страны. Инфляционное фи-
нансирование является составной частью мягкой 
денежно-кредитной политики. Долгое время нака-
пливавшиеся негативные последствия такой поли-
тики проявились в виде системного финансового 
кризиса белорусской экономики в 2011 году (так,  
только в 2010 году вследствие проводимой мягкой 
кредитно-денежной политики широкая денежная 
масса увеличилась на рекордные 40 %). Направляя 
ограниченные ресурсы в строительную сферу (ин-
вестиции в строительную сферу составляют в на-
стоящее время более половины совокупных инве-
стиций), не обеспечивающую качественного роста 
ВВП, белорусская экономика теряет конкуренто-
способность на мировых рынках.

Страна должна постепенно менять пропорции 
финансирования строительства жилья, снижая объ-
емы бюджетного и квазибюджетного финансиро-
вания и увеличивая финансирование за счет ресур-
сов домашних хозяйств. Сложившийся предель-
ный уровень средней заработной платы, который 
в состоянии генерировать действующая модель 
корпоративной экономики  (порядка 300 долларов 
США), не позволяет реализовать такой подход в 
короткий промежуток времени. Относительно низ-
кая заработная плата, в свою очередь, является ре-
зультатом функционирования модели корпоратив-
ного белорусского государства, одной из характе-
ристик которого  является политика перекрестного 
субсидирования. Это обстоятельство вызывает не-
обходимость проведения системных структурных 
реформ в белорусской экономике.

Переход к реструктуризации экономики потре-
бует внедрения новых подходов к управлению, при-
ведет к перераспределению контроля за движением 
финансовых потоков, что весьма болезненно для 
сложившейся системы управления. Поэтому по-
нятно, что пока все еще ищутся паллиативные ре-
шения проблемы. Одной из таких новаций явился 



34

ФАКТОРЫ ПОВЫШЕНИЯ ЭФФЕКТИВНОСТИ УПРАВЛЕНИЯ  
СТРОИТЕЛЬНЫМ КОМПЛЕКСОМ РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ

А. Н. Сенько
Белорусский государственный университет,  

г. Минск, Республика Беларусь

Строительный комплекс, как многопрофиль-
ная и многофункциональная экономическая струк-
тура, активно участвует в формировании ВВП и 
отличается высокой социальной значимостью в 
экономической системе страны. Он вносит значи-
тельный вклад в формирование национального бо-
гатства и определяет темпы освоения инвестиций 
в национальной экономике. Поэтому строитель-
ный комплекс составляет самостоятельный объ-
ект государственного управления, которому от-
водится важная роль в решении задач Стратегии 
социально-экономического развития Республики 
Беларусь и поддержания высоких социальных 
стандартов населения страны. Анализ инвестици-
онных процессов в строительном комплексе пока-
зал, что за последние 5 лет на предприятиях про-
мышленности строительных материалов реализо-
вано 124 инвестиционных проекта. Это позволи-
ло существенно нарастить объемы выпуска основ-
ных строительных материалов, которые увеличи-
лись от 1,5 до 3,5 раз [1].

Важнейшим направлением развития Респу
блики Беларусь, обеспечиваемым строительным 
комплексом на период 2011–2015 годов, является 
градостроительство и обустройство сельских на-
селенных пунктов. Организациями строительного 
комплекса Республики Беларусь осуществляется 
разработка генеральных планов их перспективно-
го развития. В частности, это направление реали-
зуется в соответствии с Законом «Об архитектур-
ной, градостроительной и строительной деятель-
ности в Республике Беларусь», вступившим в силу 
с 1 января 2005 года, все города республики разви-
ваются на основе генеральных планов. Как показал 

проведенный автором анализ практики реализа-
ции положений данного закона, в настоящее время 
уточненные генеральные планы развития имеют 
более 150 городов Республики Беларусь (из 213 го-
родов). Они разработаны в период 1991–2000 годы 
и рассчитаны до 2015 года. Только за последние 
два года разработаны уточненные генеральные 
планы 18 городов [2, 5]. В их числе Минск, област-
ные центры и города областного подчинения, а 
также ряд малых городов Беларуси (например, го-
родов Бобруйска, Молодечно, Орши). Также раз-
работаны документы территориального развития 
ряда малых городов республики. Вместе с тем ана-
лиз динамики развития строительного комплекса 
Республики Беларусь выявил ряд проблем, сдер-
живающих темпы экономического роста: 

– достаточности производственной мощности;
– снижения затратности производств;
–  повышения качества строительной продук-

ции;
–  привлечения инвестиций в строительный 

комплекс.
Первой проблемой является проблема доста-

точности производственных мощностей строи-
тельного комплекса по решению задач строитель-
ной и жилищной политики. Суть проблемы в том, 
что увеличение объемов строительства влечет за 
собой наращивание производственных мощно-
стей по выпуску основных строительных матери-
алов. В Республике Беларусь насчитывается более 
1  000  предприятий, выпускающих строительные 
материалы [3]. Однако необходимо согласовывать 
их производственные мощности по направлению 
конечного потребления. В этой связи необходима 

новый порядок финансирования государственных 
программ, основывающийся на привлечении ре-
сурсов коммерческих банков. Механизм такого уча-
стия предполагает использование все тех же опро-
бованных методов: отсрочка погашения основного 
долга и выплаты процентов, компенсация коммер-
ческим банкам из бюджета потерь вследствие ис-
пользования пониженной процентной ставки.

Как бы ни было трудно, но только на пути ре-
структуризации экономики, реорганизации суще-
ствующей системы финансирования строитель-
ства жилой недвижимости можно приблизиться к 
реализации «классической» формулы, определяю-
щей динамичное состояние рынка недвижимости: 
цена квадратного метра жилья равна среднемесяч-
ной заработной плате.
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целенаправленная работа по повышению эффектив-
ности производства, реконструкции и модерниза-
ции крупных предприятий строительного профиля 
и внедрению в строительство научных разработок. 
Например, отраслевая программа развития произ-
водства цемента предусматривает на первом этапе 
ввод в действие второй печи мощностью 200 тыс. т 
цемента в год на ПРУП «Белорусский цементный 
завод» и третьей печи мощностью 430 тыс. т цемен-
та на ПРУП «Кричевцементношифер». Внедрение 
инноваций позволило освоить энергосберегающую 
технологию производства цемента по сухому спо-
собу. Этот способ применяется при строительстве 
второй технологической линии мощностью 1 млн 
т цемента в год на Белорусском цементном заво-
де, что позволит снизить затраты топлива на об-
жиг тонны клинкера на 35–40 %. В 2006–2010 годы 
развитие стекольной отрасли осуществлялось в со-
ответствии с Программой, утвержденной Указом 
Президента Республики Беларусь. Особенность 
в том, что развитие стекольной промышленности 
обеспечивается за счет расширения сырьевой базы. 
Например, на ОАО «Гомельский ГОК» в текущем 
году ведутся работы по внедрению технологии обо-
гащения кварцевых песков для производства стекла 
различного функционального назначения (бесцвет-
ное стекло, сортовая посуда, флоат-стекло и дру-
гие), разработанной учеными в области строитель-
ных материалов [5]. 

Второй проблемой является проблема сниже-
ния затратности строительства. В условиях по-
стоянного роста стоимости энергоносителей важ-
ным направлением ее решения является сокраще-
ние удельных норм расхода теплотехнического то-
плива при производстве стеновых и теплоизоляци-
онных материалов. Примером возможности реше-
ния проблемы затратности строительного произ-
водства является внедрение ресурсосберегающих 
технологий. Так, на ОАО «Радошковичский ке-
рамический завод» разработана и внедрена энер-
госберегающая технология производства керами-
ческих стеновых блоков с улучшенными теплоза-
щитными свойствами, позволяющая за счет сни-
жения объемной массы обжигаемого изделия эко-
номить топливно-энергетические ресурсы. Кроме 
того, как показал анализ, одним из способов сни-
жения затратности строительства является разра-
ботка и освоение новых экономичных материа-
лов. Так, в соответствии с программой развития 
производства поризованных керамических бло-
ков на предприятиях Республики Беларусь и при-
менения в строительстве, их производство осво-
ено на ОАО «Минский ЗСМ», ОАО «Керамика» 
(г. Витебск), КПУП «Обольский керамический за-

вод» [1, 2, 4]. Также, как показал анализ возмож-
ных направлений снижения затратности стро-
ительного производства, эффективным может 
стать развите крупнопанельного домостроения 
(КПД). Крупнопанельное домостроение — то на-
правление, которое позволит удешевить и унифи-
цировать жилье в городах, а также выйти на ев-
ропейские стандарты. Разрабатываемые в настоя-
щее время модернизированные серии домов КПД 
приближаются сейчас по комфортности к кирпич-
ным и каркасным зданиям и при этом дешевле на 
15–30 % и примерно на столько же обеспечивают 
эффект по темпам возведения. В 2011 г. планиру-
ется модернизировать 14 действующих и восста-
новить 8 предприятий крупнопанельного домо-
строения, затратив на это около 2 трлн руб. После 
такой модернизации КПД-домостроение сможет 
увеличить темпы возведения до 3 млн. кв.м в год. 
Уже идет стадия пуско-наладки оборудования и 
освоения конструктивных систем на Гомельском, 
Могилевском и Витебском домостроительных 
комбинатах [1].

Другим направлением поиска путей сниже-
ния затратности строительства и удешевления жи-
лья является возведение энергоэффективных зда-
ний. В 2015 г. в Беларуси планируется строить 
6  млн кв.  м, или более 60  % от общих объемов, 
а к 2020 г. все жилье будет необходимо сдавать в 
энергоэффективном стандарте. В настоящее вре-
мя стоимость строительства 1 кв. м общей площа-
ди такого жилья дороже на $ 50–100 в зависимо-
сти от этажности, однако при снижении энергопо-
требления на отопление с 90 кВт•ч на кв. м в год 
до 30 кВт · ч на кв.м. затраты окупятся в течение 
6,5–7 лет, а с ростом стоимости энергоносителей 
соответственно становятся окупаемыми [5].

Третья проблема, сдерживающая развития 
строительного комплекса Республики Беларусь, 
связана с повышением качества строительной про-
дукции. Как показало изучение мирового опыта, 
эффективным способом ее решения может стать 
создание национальной системы технического 
нормирования, стандартизации и сертификации в 
строительстве. В этом направлении в Республике 
Беларусь реализуется программа поэтапного вне-
дрения предприятиями и организациями строи-
тельного комплекса систем качества по стандар-
там ИСО серии 9000. 

Четвертая проблема связана с привлечением ин-
вестиций в строительный комплекс. В Республике 
Беларусь ведется целенаправленная работа по соз-
данию благоприятного климата для привлече-
ния инвестиций. В решении этой проблемы важ-
ное значение имеет расширение международного 
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сотрудничества. Примером может служить меж-
дународное сотрудничество в строительной сфе-
ре между Республикой Беларусь и Республикой 
Венесуэла. Так, в настоящее время ведутся пе-
реговоры по вопросам разработки для этой стра-
ны генеральных планов городов и сельхозкоопе-
ративов, строительстве жилого квартала на 5 тыс. 
квартир в г. Техериас (штат Арагуа), а также соз-
дании совместного предприятия по производ-
ству строительных материалов. Также на ПРУП 
«Могилевский завод «Строммашина» совместно 
со Ржевским заводом (Россия) освоено производ-
ство башенных кранов. В решении проблемы при-
влечения инвестиций в строительный комплекс 
используются программы льготного кредитования 
жилищного строительства [3;  6]. В 2011–2015 гг. 
предполагается переход от административных ме-
тодов к рыночным стимулам – ипотечному креди-
тованию и системе жилищных строительных сбе-
режений. Улучшить свои жилищные условия насе-
ление Республики Беларусь сможет за счет ипоте-
ки, которая планируется к внедрению в республи-
ке. В порядке эксперимента в столице за три года 
будет построено 250 квартир арендного жилья (на 
их ввод предусмотрено 29 млрд руб.) [6]. 

Как показал анализ состояния этой проблемы, 
в период с 2005 г. по 2010 г. доля инвестиций в жи-
лищное строительство увеличилась в 1,5 раза. За 
счет кредитов банков в 2005–2009 гг. в среднем 
обеспечивалась почти половина веденного в экс-
плуатацию жилья в республике (45 %) [1]. Главная 
особенность нашей жилищной политики в том, что 
в составе кредитных ресурсов главную часть со-
ставляют льготные кредиты (до 95 % от общего ко-
личества). Жилищная проблема наряду с системой 
льготного кредитования должна решаться с при-
менением новых механизмов финансового обеспе-
чения жилищного строительства. Новым инстру-
ментом должна стать возможность сдачи жилья в 
залог под ипотечное кредитование. Для обеспече-
ния опережающего строительства объектов инже-
нерной, транспортной и социальной инфраструк-
туры для районов жилой застройки всем органи-
зациям, независимо от формы собственности, раз-
решено финансировать проектирование и возве-
дение подобных объектов. Такой подход снизит 
нагрузку на бюджет и, безусловно, ускорит тем-
пы строительства. За счет увеличения объема кре-
дитных ресурсов возрастает строительство жилья, 
причем в большей степени, на льготных условиях. 
Обеспеченность населения жильем в Беларуси на 
начало 2011 года составляла 24,1 кв. м общей пло-
щади. По прогнозу, к 2015 г. Этот показатель дол-
жен возрасти до 25–27 кв. м. На финансирование 

жилищного строительства в 2011 г. запланировано 
направить 12,647 трлн руб., в том числе средства 
населения должны составить 4,367 трлн, кредиты 
банков – 7,171 трлн (из них льготные – 6,794 трлн). 
Основной документ, регулирующий механизм 
льготирования строительства, – указ Президента 
№ 185 от 14.04.2000 «О предоставлении гражда-
нам льготных кредитов на строительство (рекон-
струкцию) или приобретение жилых помещений». 
Также запланирован ряд изменений в отношении 
льгот. Так, ставка льготного кредита с 2008 года 
уменьшена с 3 % до 1 % для многодетных семей и 
граждан, постоянно проживающих и работающих 
в населенных пунктах с численностью до 20 тыс. 
человек, а в 2011 году – до 50 тыс. Для решения 
демографической проблемы многодетным семьям 
(трое и более детей) оказывается финансовая по-
мощь государства в погашении задолженности по 
льготным кредитам на строительство от 50 % до 
100 %. Предусмотрено повышение максимальной 
величины льготных кредитов на строительство, 
принимаемых в эксплуатацию с полной отделкой, 
в размере 100 % стоимости норматива льготно кре-
дитуемой площади помещения типовых потреби-
тельских качеств для всех граждан (раньше кредит 
выдавался на 90 % стоимости норматива обеспече-
ния – 20 кв.м на человека). 

Таким образом, решение проблем развития 
строительного комплекса Республики Беларусь 
напрямую зависит от эффективности его управ-
ления. Поэтому расширение сферы использова-
ния экономических методов в системе государст-
венного управления будет оказывать стимулирую-
щее воздействие на воспроизводственный контур 
в строительстве.
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ПРОБЛЕМЫ КАЧЕСТВА СТРОИТЕЛЬНО-МОНТАЖНЫХ РАБОТ 
ПЕРВИЧНОГО РЫНКА ЖИЛЫХ ОБЪЕКТОВ НЕДВИЖИМОСТИ

Н. А. Устюшенко
Государственный институт управления и социальных технологий БГУ,  

г. Минск, Республика Беларусь

Строительство в нашей стране является 
одной из ведущих отраслей народного хозяйства. 
Возможности современных технологий ведения 
строительных работ и их организации широки и 
многообразны, что позволяет повышать темпы  
строительных работ и возводить большое количе-
ство уникальных зданий с различными архитектур
но-планировочными решениями.

В соответствии с постановлением Совета 
Министров и Нацбанка Беларуси № 104/1 от 31 ян-
варя 2011 года в 2011 году в Беларуси планируется 
построить и ввести в эксплуатацию 7,5 млн кв. м 
жилья. Это на 0,8 млн кв. м больше по сравнению 
с 2010 годом. Там отмечается, что в сельских на-
селенных пунктах и малых городских поселениях 
предполагается построить 2 275 тыс кв. м, в городах 
(многоквартирные жилые дома) – 3 859 тыс кв. м. 
Причем для граждан, состоящих на учете нужда-
ющихся в улучшении жилищных условий, в мно-
гоквартирных жилых домах в городах планируется 
ввести в эксплуатацию 3 087 тыс кв. м, что соста-
вит 80 % от общего ввода таких домов в городах 
[5]. Как говорится в документе, в Брестской обла-
сти планируется построить 1230 тыс кв. м жилья, 
Витебской – 830 тыс кв. м, Гомельской – 1090 тыс 
кв. м, Гродненской – 950 тыс кв. м., Минской  – 
1 350  тыс кв. м., Могилевской – 850 тыс кв. м 
В Минске предполагается построить 1,2 млн кв. м 
жилья [3].

В ближайшие пять лет в республике планиру-
ется увеличить объемы жилищного строительства 
почти в полтора раза. В планах на 2015-й год вве-
сти  в эксплуатацию около 10 миллионов квадрат-
ных метров жилья [1].

Как видно, с каждым годом количество вводи-
мых в эксплуатацию объектов жилой недвижимо-
сти увеличивается. Однако не сказывается ли такое 
увеличение темпов строительства на качестве воз-
водимых жилых домов?

Качество готового к использованию строитель-
ного объекта зависит от трех составляющих: каче-
ства разработанной проектно-сметной документа-
ции, качества используемых материалов, инстру-
ментов и техники при производстве строительно-
монтажных работ, а также от качества выполне-
ния всего комплекса строительно-монтажных ра-
бот. При этом нужно учитывать, что отклонения от 
норм и правил на одном из этапов строительства 
непосредственно влияют на качество выполнения 
последующих строительных этапов.

Качество строительной продукции и само-
го строительства в нашей стране – вопрос акту-
альный и очень сложный. Он периодически под-
нимается не только  потребителями строительной 
продукции – жильцами новостроек, но и различ-
ными государственными службами в кабинетах 
Минстройархитектуры, Госстандарта, специали-
стами проектных и научных институтов и чинов-
никами высокого ранга.

Сегодня, анализируя ситуацию на первичном 
рынке жилых объектов, можно сказать, что каче-
ство новостроек не достаточно высокое. Около 
180 тыс кв. м жилых площадей было снято с вво-
да в эксплуатацию в 2010 году. Большая часть сда-
ваемых объектов не в полной мере соответствует 
предъявляемым требованиям. 

Проверки объектов надзорными органами вы-
явили различные производственные нарушения и 

4. Концепция развития строительного комплек-
са Республики Беларусь на 2011–2020 годы : поста-
новление Совета Министров Республики Беларусь 
28.10.2010 № 1589. 

5. О предельных нормативах стоимости жилья, 
строящегося с государственной поддержкой: по-
становление Минстройархитектуры от 27.06.2005, 
№ 28 // [Электронный ресурс]. – 2005. – Режим до-

ступа : http://mas.by/index.php?id_page=21&id_
lang=ru&id_subpage=7&id_select=2005028.txt. – Дата 
доступа : 03.02.2011.

6. Концепция доступного жилья – альтернатива 
льготным кредитам // Архитектура и строительство 
[Электронный ресурс]. – 2010. – Режим доступа  : 
http://ais.by/news/12074. – Дата доступа : 03.02.2011.
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дефекты. Самыми распространенными являются 
нарушения технологии производства строительно-
монтажных работ. Как результат – выполненные 
конструкции каркаса в отдельных местах не соот-
ветствуют прочностным характеристикам в соот-
ветствии с требованиями проекта, имеют сверх-
нормативное отклонение от вертикали [6]. Имеют 
место случаи, когда полностью или частично от-
сутствует утеплитель или гидроизоляционные ма-
териалы, происходит подмена одних материалов 
другими, более дешевыми и менее качественны-
ми. Зачастую на строительных площадках не обо-
рудованы места приемов растворов. Не соблюда-
ется последовательность строительных работ при 
возведении конструктивных элементов второго и 
последующих этажей. Не соблюдаются требования 
по укладке балок, плит перекрытий, по устройству 
рядовых кирпичных перемычек, по толщине верти-
кальных и горизонтальных швов кладки, по их за-
полнению раствором. Верх кладки во время пере-
рывов в работе не предохраняется от атмосферных 
осадков. Нарушаются требования при возведении 
монолитных железобетонных конструкций, осо-
бенно в зимних условиях. Не выполняются лабора-
торные исследования бетона для проверки его соот-
ветствия проектным требованиям. Устройство фун-
даментов производится на переувлажненном осно-
вании. Геодезический контроль объектов осущест-
вляется на низком уровне, а порой полностью от-
сутствует. Нередко в оконных блоках отсутству-
ют водоизоляционный, паропроницаемый слой. 
Оконные и дверные блоки устанавливаются с не-
достаточным количеством креплений. На слое мон-
тажной пены наблюдаются разрывы, иногда он све-
тится насквозь. Отсутствуют специальные проклад-
ки под отливами из оцинкованной стали. Стекла в 
окнах имеют трещины и повреждения. При устрой-
стве кровли некачественно выполняется ее примы-
кание к вертикальным поверхностям стен и парапе-
тов, не выдерживаются проектные уклоны, не вы-
полняются мероприятия по защите строительных 
конструкций и грунтов оснований от воздействия 
атмосферных осадков в процессе строительства [6].

Как видно, для достижения поставленных це-
лей по наращиванию объемов жилищного строи-
тельства необходимо выполнить ряд мероприятий, 
способствующих улучшению ситуации в отрасли.

В первую очередь возникает необходимость 
применения новых подходов в жилищной полити-
ке. Первоочередная задача – обеспечение ценовой 
доступности новостроек для граждан, нуждаю-
щихся в улучшении жилищных условий. При этом 
немаловажным аспектом является надлежащее ка-
чество такого жилья [4].

Необходимо развивать финансовые инструмен-
ты. Основы для этого процесса уже заложены – го-
сударство поддерживает строительную отрасль и 
граждан, нуждающихся в улучшении жилищных 
условий, льготными кредитами, в республике дей-
ствует закон об ипотеке, планируется внести из-
менения в Жилищный кодекс, готовится проект 
корректировки указа по долевому строительству. 
Министерством архитектуры и строительства раз-
работан проект закона о системе жилищных стро-
ительных сбережений. Кроме того, в ближайшее 
время планируется создать нормативную базу по 
строительству жилья внаем. Наличие такого жило-
го фонда позволит наряду с кредитованием пред-
ложить более дешевое арендное жилье малообес-
печенным слоям населения, а также молодым се-
мьям [4].

Для увеличения количества и улучшения каче-
ства вводимого в эксплуатацию жилья необходимо 
предусмотреть качественные изменения на всех 
этапах инвестиционного цикла строительства объ-
ектов недвижимости – от проектирования до стро-
ительства объекта. 

Еще одной мерой в решении этого вопроса мо-
жет стать применение нового подхода в осущест-
влении расчетов по фактическому вводу объекта 
в эксплуатацию, а не посредством авансовых пла-
тежей, применяемых сегодня [1]. Такие меры бу-
дут способствовать повышению ответственности 
за выполняемые работы и эффективность расхо-
дования денежных средств со стороны участников 
строительной деятельности.

Заданные темпы жилищного строительства за-
ставляют подрядчиков спешить, и зачастую это 
происходит в ущерб качеству работ. Увеличение 
сроков строительства приводит к повышению 
затрат на возведение объектов недвижимости. 
Сокращение таких расходов должно быть тща-
тельно продумано и применяться только на тех 
этапах, где это не приведет к нарушению действу-
ющих норм и правил. Как показывает практика, 
строители ускоренными темпами производят чаще 
всего именно отделочные работы, когда сроки на-
чинают поджимать. Большая часть жалоб от ново-
селов – именно на качество отделки [5].  

Также среди основных причин плохого каче-
ства строительства можно выделить недостаточ-
ный уровень инженерно-технологической подго-
товки производства, отсутствие укомплектован-
ности многих объектов ручным инструментом, 
средствами малой механизации, спецтехникой и 
т. д., предусмотренных нормативно-технической 
документацией по технологии выполнения 
строительно-монтажных работ [6]. Необходимо 
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завершить процесс переоснащения промышлен-
ности. Масштабная автоматизация на всех уров-
нях архитектуры и строительства позволит сдавать 
объекты быстрее и по более низкой себестоимости. 

Переход на евростандарты – еще одна серьез-
ная проблема в проектировании и строительстве. 
С 1 января в Беларуси действуют европейские нор-
мы и стандарты в области проектирования. Но для 
того, чтобы они реально заработали, необходимо 
уделить время решению острых моментов в строи-
тельной отрасли. 

Сегодня  в строительной отрасли республики 
отсутствует эффективная система контроля каче-
ства. На многих предприятиях внедрение системы 
менеджмента качества носит чисто формальный 
характер. Необходимо на психологическом уровне 
вырабатывать ответственность за конечный про-
дукт всех участников строительной деятельности, 
начиная от рабочего и заканчивая руководителем 
организации [6].

Одной из проблем низкого качества работ яв-
ляется отсутствие квалифицированных кадров как 
среди производителей работ, так и среди лиц, осу-
ществляющих технический надзор служб заказчи-
ка, обладающих профессиональными знаниями и 
знаниями нормативно-технической документации. 
Поэтому возникает необходимость совершенство-
вания системы подготовки специалистов в строи-
тельной отрасли и оснащения строек актуальной 
нормативно-информационной базой. 

Одной из причин ввода в эксплуатацию нека-
чественных зданий является отсутствие строи-
тельной грамотности у заказчиков, особенно это 
касается социального жилья, которое строится по-
средством создания ЖСК. Обычно приемка квар-
тиры осуществляется комиссией, в которую вхо-
дит заказчик, подрядчик, председатель ЖСК и дру-
гие заинтересованные лица. Комиссия принимает 
квартиру и составляет акт приемки-передачи, где 
и указываются имеющиеся дефекты. Однако вла-
дельцы квартир чаще всего не знакомы с действу-
ющими нормами и правилами и не могут грамот-
но оценить выполненные работы. Поэтому необхо-
димо создать службу независимых специалистов, 
которые бы могли на основе профессиональных 
знаний оказать помощь в приемке-передаче каж-
дой отдельной квартиры сдаваемого в эксплуата-
цию жилого дома. Такие привлеченные специали-
сты могли бы указать на недоделки и дефекты, не 
видимые для неподготовленного человека, обозна-
чить нормативные документы, регламентирующие 
правила проведения данных работ и выявить на-
рушения этих нормативов. Такие мероприятия по-
зволят своевременно устранить дефекты и изба-

вить от неприятных последствий в будущем при 
эксплуатации жилья.

Низкое качество проектно-сметной докумен-
тации, отсутствие в большинстве случаев дей-
ственного авторского и технического надзора так-
же играют немаловажную роль в обеспечении ка-
чества строительных объектов. Неразвитость си-
стемы управления в нашей стране при реализации 
инвестиционных проектов в строительстве и, как 
следствие, ошибки при принятии стратегических 
и оперативных решений по стадийности и этапам 
разработки нормативной документации, осущест-
вления строительства напрямую связаны с после-
дующими корректировками, а в конечном ито-
ге – снижением качества. Все это может сигнали-
зировать об отсутствии у службы заказчика поня-
тия инжиниринговой деятельности и внутреннего 
производственного контроля.

Таким образом, можно выделить следую-
щую проблему в отрасли – отсутствие надлежа-
щего контроля.  Контроль качества строительно-
монтажных работ осуществляют службы государ-
ственного, общественного и ведомственного кон-
троля, заказчики, а также проектные организа-
ции – авторы проектов. 

Основная задача контроля качества строитель-
ства – предупреждение, выявление, устранение 
причин, отклонений, которые могут привести в 
строительстве к браку. 

Брак, своевременно обнаруженный в процес-
се строительства, в большинстве случаев свобод-
но поддается исправлению с наименьшими за-
тратами, чем брак, обнаруженный после оконча-
ния строительства, исправить который значитель-
но труднее. Поэтому необходимо переходить от 
ситуационного контроля к непрерывному, который 
позволит эффективно следить за ходом выполне-
ния строительно-монтажных работ и своевремен-
но выявлять и оперативно устранять отклонения, 
влияющие на качество строительной продукции. 
Главное, чтобы все виды контроля, осуществляе-
мые на строительной площадке и при разработке 
проектно-сметной документации носили не фор-
мальный характер, а являлись действенным меха-
низмом управления.

Наконец, в борьбе за качество очень важна по-
зиция самих жильцов. Нельзя закрывать глаза на 
строительные недоделки и халатность, необходи-
мо требовать от генподрядчика устранения всех 
недочетов. Все спорные вопросы всегда можно ре-
шить если не мирным путем, то через суд.

В борьбе за повышение эффективности инве-
стиционной деятельности на современном эта-
пе развития экономики первостепенное значение 
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приобретает качество строительства. Высокое ка-
чество и надежность зданий и сооружений долж-
ны обеспечиваться строительными организация-
ми путем осуществления комплекса технических, 
экономических и организационных мер эффек-
тивного контроля на всех стадиях создания строи-
тельной продукции, что будет способствовать ци-
вилизованному развитию строительной отрасли 
Республики Беларусь.
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МИРОВОЙ ОПЫТ КРЕДИТОВАНИЯ  
ЖИЛИЩНОГО СТРОИТЕЛЬСТВА

В. И. Тарасов, Т. П. Крымовская
Белорусский государственный университет, 

г. Минск, Республика Беларусь

Проблема кредитования жилищного строи-
тельства продолжает оставаться в центре внима-
ния ученых и практиков. Прежде всего особое 
внимание уделяется ипотечному кредитованию 
жилья. В свое время развитые страны использо-
вали программы ипотечного кредитования в каче-
стве основного инструмента для преодоления эко-
номической депрессии и дальнейшего развития 
экономики посредством формирования  эффектив-
ных финансовых рынков. Великая депрессия 30-х 
годов XX ст. в США, а также последствия Второй 
мировой войны в Европе привели к тому, что пра-
вительства многих стран осознали важность реше-
ния жилищных проблем населения в качестве сти-
мулирующего воздействия, влекущего экономиче-
ское возрождение страны.

В данном случае формирование рынка долго-
срочных ипотечных кредитов являлось основной 
задачей государства. Роль и масштабы участия го-
сударства в развитии системы жилищного креди-
тования каждой страны зависят от степени зрело-
сти используемой ипотечной модели и от подхода, 
примененного к ее построению. Так, в США на 

этапе становления современной ипотечной систе-
мы (с 30-х по конец 70-х гг. 20-го ст.) государство 
не только формировало законодательные осно-
вы функционирования ипотечной системы, но и 
непосредственно создавало специализированные 
институты вторичного ипотечного рынка, отве-
чающие за эффективное функционирование всей 
ипотечной системы страны и ее унификацию, а 
также за достижение стратегических целей эко-
номического развития государства, обусловлен-
ных развитием системы ипотечного кредитова-
ния. В США эти функции выполняют в основном 
государственные организации или организации, 
пользующиеся поддержкой федерального прави-
тельства.

Основными финансовыми учреждениями в 
США, предоставляющими кредиты под залог не-
движимого имущества, являются, во-первых, 
ссудо-сберегательные ассоциации (ССА), во-
вторых, ипотечные банки, действующие как отде-
ления коммерческих банков, в-третьих, коммерче-
ские банки, в-четвертых, взаимосберегающие (ко-
оперативные) банки, формирующие свои депо-
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зиты из временно свободных средств населения, 
в-пятых, кредитные союзы (специализированные 
сберегательные учреждения). В США даже в усло-
виях финансово-экономического кризиса вслед-
ствие использования государством механизмов 
ипотечного кредитования в качестве инструментов 
макроэкономической политики около 20  % вало-
вого внутреннего продукта формируется под воз-
действием строительства недвижимости, прода-
жи коммерческого жилья, развития рынка недви-
жимости, продажи и развития различных залогов, 
связанных с недвижимостью, а также перепродажи 
средств, которые используют для строительства.

Рынок жилья в США обслуживают в основ-
ном такие виды кредита как строительный заем 
и ипотечный кредит. При этом типовая схема фи-
нансирования жилья через строительный заем со-
стоит в том, что подрядная фирма берет в коммер-
ческом банке строительный заем, за счет которо-
го выполняются проектные и строительные рабо-
ты. Покупатель для приобретения дома (кварти-
ры) получает в кредитном учреждении ипотечную 
ссуду, обеспечением которой служит недвижимое 
имущество, включая покупаемый дом. Ипотечный 
кредит оформляется закладной или актом переда-
чи в опеку – документами, по которым в случае не-
уплаты долга по ссуде право собственности на не-
движимость переходит к кредитору. Заемщик в те-
чение от полугода до двух лет сохраняет право вы-
купа имущества при условии полной оплаты долга.

В последние полвека 60–80 % жителей США и 
Западной Европы предпочитают решать свои жи-
лищные вопросы через ипотеку. Но чтобы миро-
вой опыт прижился в Республике Беларусь, необ-
ходим достаточно высокий уровень доходов насе-
ления. Между тем об этом подавляющей части бе-
лорусского населения приходится только мечтать. 
Поэтому в настоящее время ипотека доступна 
лишь немногим гражданам Республики Беларусь. 
Этот инструмент рассчитан на заемщиков, имею-
щих стабильную зарплату в долларовом эквива-
ленте не ниже 1 000 долл. США в месяц. Если же 
заработная плата составляет 500 долл. США в ме-
сяц, то об ипотеке не может быть никакой речи. 
В частности, по статистическим данным за 2010 
г. денежные доходы в расчете на душу населе-
ния составляли в Республике Беларусь в среднем 
953,1  тыс. белорусских рублей в месяц, а около 
90 % населения имели среднедушевые денежные 
доходы менее 1 млн белорусских рублей.

Система социальной поддержки заемщиков 
наиболее отрегулирована в Германии. Идея соз-
дания ипотечного кредитования как системы го-
сударственного масштаба зародилась в этой стра-

не еще в средние века. Земля в ту пору представ-
ляла собой наиболее надежный из всех возмож-
ных залогов. В настоящее время вкладчики строи-
тельных сберегательных касс Германии получают 
ежегодные премии за свои сбережения (до 10  % 
к накопленной сумме). После получения жилищ-
ного кредита государство использует прямые (де-
нежные) дотации при погашении процентов, на-
пример, погашение части кредита при рождении 
в семье заемщика ребенка и непрямые (налоговые 
льготы) формы помощи заемщику, в зависимости 
от имущественного состояния, состава его семьи 
и т. п. В ряде других европейских стран субсидии 
определяются целевыми государственными и му-
ниципальными программами для различных кате-
горий заемщиков.

Для Англии, Германии, Франции характерна 
большая активность частных корпораций в каче-
стве посредников на рынке ипотечных облигаций. 
Это обусловлено тем, что в Европе государствен-
ное регулирование ипотечного рынка направлено 
в большей степени на поддержку кредитующих 
организаций (предоставление налоговых льгот, 
льготных кредитов и т. п.), а в США оно в основ-
ном концентрируется на развитии рынка ипотеч-
ных бумаг и поддерживает организации, обеспе-
чивающие его инфраструктуру. Интересен опыт 
Венгрии, где процентная ставка ипотечных об-
лигаций снижена до 6–7 %, благодаря программе 
значительного ее субсидирования.

В настоящее время технология инвестирова-
ния в жилищную сферу использует контрактные 
сбережения, ипотечное кредитование и государст-
венную поддержку. В контрактно-сберегательной 
системе источником относительно дешевых де-
нежных средств для ипотечных кредитов служат 
специализированные целевые депозиты. В  част-
ности, заключив соответствующий контракт со 
специализированной ипотечной кредитной орга-
низацией (строительной сберегательной кассой), 
клиент берет на себя обязательство в течение опре-
деленного времени ежемесячно вносить фиксиро-
ванную денежную сумму на целевой депозит под 
процентную ставку, величина которой существен-
но ниже среднерыночной. После окончания пери-
ода накопления, когда собрана примерно полови-
на необходимых на покупку квартиры денежных 
средств, клиент получает кредит на вторую поло-
вину средств также под более низкую ставку про-
цента.

Механизм контрактных сбережений состо-
ит в том, что денежные средства, накапливаемые 
потенциальным клиентом на целевом депози-
те, используются для выдачи кредитов его пред-



42

шественникам,  уже закончившим период нако-
пления (примерно половина денежных средств 
для покупки квартиры). В свою очередь, в после-
дующем клиент получает кредит за счет денеж-
ных средств, которые вкладывают клиенты на це-
левой депозит, открываемый позже и находящий-
ся в это время на стадии накопления. Характерно, 
что функционирование данного механизма проис-
ходит в строго регулируемом регламенте, предпо-
лагающем контроль и строгое выполнение функ-
ций специализированными кредитными органи-
зациями (строительными сберегательными кас-
сами). Данные организации не имеют права осу-
ществлять какие-либо активные операции, кроме 
предоставления  кредитов своим бывшим вклад-
чикам. Рискованность таких кредитов значитель-
но ниже по сравнению с обычными ипотечными, 
поскольку они выдаются клиентам, подтвердив-
шим свою кредитоспособность и продемонстри-
ровавшим, что они способны в течение длитель-
ного срока ежемесячно осуществлять фиксиро-
ванные платежи, приблизительно равные будущим 
ежемесячным платежам по кредиту.

В Республике Беларусь существует необхо-
димость достаточно быстрого принятия закона 
о строительных сбережениях. Он должен позво-
лить гражданам не только накопить нужную сум-
му для первоначального взноса, но и зарекомен-
довать себя перед банками в качестве аккуратного 
плательщика. В данном законе должно быть чет-
ко и однозначно указано на то, что проценты по 
целевым депозитам в системе жилищных стро-
ительных сбережений будут выше, чем по бан-
ковским депозитам, а процент по кредиту – не-
сколько ниже, чем по кредитам для граждан, со-
стоящих на квартирном учете, но не пользующих-
ся государственной поддержкой. Участники си-
стемы строительных сбережений могли бы при-
обретать по государственным ценам жилье, кото-
рое строится УКСами соответствующих исполко-
мов. Характерно, что эксперименты в этой области 
проводились в Республике Беларусь более 10 лет 
назад, но завершились безрезультатно.

В мировой практике существует также две 
стандартные модели организации ипотечного кре-
дитования: американская двухуровневая и евро-
пейская одноуровневая. Американская двухуровне-
вая модель рынка ипотечного кредитования воз-
никла вследствие того, что, во-первых, ввести еди-
ную систему ипотечного кредитования путем при-
нятия единого федерального законодательства не 
представлялось возможным, поскольку это затра-
гивало бы исключительную компетенцию штатов 
в области законотворчества, во-вторых, необходи-

мо было экономически стимулировать жилищное 
строительство после Великой депрессии, а сделать 
это за счет частного капитала без мощной государ-
ственной поддержки было невозможно.

Суть двухуровневой модели состоит в том, 
что ипотечные кредиты, созданные на первичном 
ипотечном рынке, переуступаются специально 
созданным агентствам. Данные агентства могут 
поступить с полученными ипотечными кредита-
ми путем, во-первых, переуступки их вторичным 
инвесторам, во-вторых, формирования из едино-
образных ипотечных кредитов пулов и их прода-
жи вторичным инвесторам таких неделимых пу-
лов ипотек или же использовать право участия 
(доли) в таких пулах, в-третьих, выпустить и раз-
местить ипотечные ценные бумаги. Система вто-
ричного ипотечного рынка основана на исполь-
зовании для ипотечного кредитования средств 
институциональных инвесторов – прежде всего 
пенсионных фондов и компаний по страхованию 
жизни. Данная система предназначена для акку-
мулирования в ипотечные кредиты самых деше-
вых и долгосрочных денежных средств на рынке. 
Самые долгосрочные денежные средства находят-
ся в распоряжении пенсионных фондов и компа-
ний, занимающихся страхованием жизни. В эти 
организации денежные средства вкладываются на 
длительный срок и не могут быть досрочно изъ-
яты в отличие от средств с депозитов коммерче-
ских банков.

Система вторичного рынка нацелена на то, что-
бы институциональные инвесторы, предоставляю-
щие средства для ипотечного кредитования (доста-
точно высокорискованного), соглашались почти на 
такую же низкую доходность как при инвестициях 
в практически безрисковые государственные обли-
гации. Для этого в США созданы посреднические 
организации (ипотечные агентства), обязательства 
которых гарантированы государством. Агентства 
продают свои долговые обязательства инвесторам, 
а наличие госгарантий позволяет инвесторам рас-
сматривать инвестиции в эти ценные бумаги как 
практически безрисковые и соглашаться на доход-
ность, которая лишь немного превышает доход-
ность государственных облигаций. Полученные 
от продажи своих долговых обязательств деньги 
агентства направляют на выкуп у банков ипотеч-
ных кредитов. В результате ставки по ипотечным 
кредитам оказываются не очень выше ставок по 
государственным долговым обязательствам и зна-
чительно ниже рыночных ставок по кредитам того 
же уровня риска, что и ипотечные.

Европейская одноуровневая модель ипотечного 
кредитования долгое время действует в ряде запад-
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ноевропейских стран (Дании, Германии, Франции). 
В 90-х гг. 20-го ст. в странах Восточной Европы 
(Польше, Чехии, Словакии, Венгрии) были приня-
ты законы, направленные на организацию одноу-
ровневой системы ипотечного кредитования. Суть 
одноуровневой системы ипотечного кредитова-
ния состоит в том, что выдавший ипотечный кре-
дит банк самостоятельно рефинансирует ипотеч-
ные кредиты за счет выпуска ценных бумаг обли-
гационного типа (закладных листов). Выпуск и об-
ращение закладных листов регулируется специаль-
ным законодательством и отличается от регулиро-
вания выпуска облигаций. Деятельность эмитен-
тов закладных листов, как правило, законодатель-
но ограничена выдачей ипотечных кредитов и ины-
ми операциями, характеризующимися невысокой 
степенью риска. Выпускать ценные бумаги, имену-
емые «закладной лист», не может ни один другой 
эмитент, кроме упомянутых в законе. Деятельность 
ипотечных банков строго контролируется государ-
ством и органами банковского надзора.

Основные достоинства одноуровневой моде-
ли состоят, во-первых, в дешевизне ее организа-
ции и контроля над ней по сравнению с двухуров-
невой моделью, во-вторых, отсутствии необходи-
мости страховать кредитно-финансовые риски и 
прибегать к услугам рейтинговых агентств, а так-
же отсутствие затрат на выплату агентских возна-
граждений обслуживающим кредит банкам, что в 
конечном счете существенно снижает стоимость 
кредита для заемщика. В результате анализа наи-
более распространенных моделей ипотечного кре-
дитования можно сделать вывод, что механизм 
двухуровневой модели вторичного рынка ипотеч-
ного кредитования очень сложен и требует огром-
ных затрат на свое содержание, что, в свою оче-
редь, влечет удорожание кредитных средств для 
залогодателя. Другим недостатком являются слож-
ность законодательного регулирования такой мо-
дели ипотечного кредитования и, как следствие, 
невозможность четкого и эффективного регулиро-
вания построенного по англо-американской моде-
ли рынка ипотечного кредитования. Широкое при-
менение такой модели возможно лишь в странах с 
очень устойчивой экономикой.

Принципиальное отличие ипотечного кредито-
вания от других форм кредита состоит в том, что 
на полученные денежные средства можно приоб-
рести только жилье, которое является залогом для 
обеспечения погашения кредита. В данном случае 
заемщик будет платить банку проценты за поль-
зование кредитом, а также вносить ежемесячные 
платежи по погашению кредита. Пока кредит не 
будет полностью погашен, жилье находится в за-

логе или в ипотеке у банка. В Республике Беларусь 
закон «Об ипотеке», призванный облегчить про-
цедуру получения населением кредитов под за-
лог недвижимости, вступил в действие в декабре 
2008 г. Однако массового применения он не полу-
чил, а полноценный механизм ипотечного креди-
тования так и не появился. Поэтому в настоящее 
время банки опасаются выдавать ипотечные кре-
диты гражданам, поскольку в случае системати-
ческой задолженности залогодателя они не могут 
обратить взыскание на заложенное жилье. Между 
тем при грамотной постановке решения данной 
проблемы банкам работать с ипотекой предпочти-
тельнее, чем с обычными кредитами. Для населе-
ния, нуждающегося в жилье, преимущества ипо-
теки также являются очевидными, поскольку ипо-
течный кредит выдается на более длительный срок 
(в мировой практике на 10–30 лет), чем обычный, 
а разница в процентных ставках может быть до-
статочно существенной.

Первые ипотечные кредиты белорусские бан-
ки начали выдавать еще в 1999 г. Однако банки об-
ращают внимание на высокие риски в этой сфере, 
поскольку действующее законодательство практи-
чески не позволяет выселить собственника и про-
живающих с ним лиц из заложенной квартиры за 
систематическую неуплату платежей по креди-
ту. Особенно усложняется решение данной зада-
чи при наличии в семье несовершеннолетних де-
тей. В проект новой редакции Жилищного кодек-
са, который планируется принять во втором чте-
нии на весенней сессии 2011 г., такая норма вклю-
чена. Но если в семье есть недееспособные или 
несовершеннолетние, то суд обязан принимать ре-
шение с учетом мнения органов опеки и попечи-
тельства. Если выселяется семья с несовершен-
нолетними детьми, то госорганы опеки и попечи-
тельства должны позаботиться о детях, поместив 
их в одно из социально-педагогических заведений.

Несмотря на очевидную востребованность ипо-
течного кредитования в Республике Беларусь, в ре-
шении данного вопроса еще остается много нере-
шенных проблем. По данным Национального бан-
ка Республики Беларусь на каждые 5 рублей вы-
данных коммерческими банками кредитов 4 рубля 
представляют средства акционеров и вкладчиков, а 
также заемные ресурсы. Поэтому банки не могут и 
не хотят рисковать данными денежными ресурса-
ми. Для решения данного вопроса Национальный 
банк Республики Беларусь предложил создать пра-
вовую базу по коллекторским агентствам и разрабо-
тал проект соответствующего нормативного акта.

Ипотека во всем мире неразрывно связана с се-
кьюритизацией долговых обязательств, т. е. оформ-
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Формула успеха жилищного строительства

Т. П. Крымовская
Белорусский государственный экономический университет,  

г. Минск, Республика Беларусь

В настоящее время строительство жилья – одна 
из важнейших социальных задач государства, т. к. 
очень важно обеспечить людей качественным и 
доступным жильем. Сегодня всех волнует вопрос 
привлечения инвестиций, но не всегда и не всем 
понятны условия их внедрения.

Согласно мнению экспертов Всемирного банка 
и Международной финансовой корпорации, нало-
говая система признана одной из самых сложных в 
мире. Между тем уже сегодня имеются значитель-
ные возможности для максимального снижения 
налоговой нагрузки. Для привлечения внешних и 
внутренних инвестиций в Республику Беларусь 
установлено несколько специальных правовых 
режимов, которые представляют собой совокуп-
ность правовых норм, устанавливающих особые 
правила налогообложения и иного регулирования, 
и предусматривают более благоприятные, чем об-
щеустановленные, условия для ведения бизнеса:

1) существует возможность открыть компанию 
в качестве резидента свободных экономических 
зон во всех областных центрах страны;

2) установлено специальное регулирование 
деятельности в сельских населенных пунктах 
и малых городах с численностью населения до 
50 тыс. человек (во избежание различного толко-
вания вследствие изменения демографической си-
туации правительство утвердило список населен-

ных пунктов, не подпадающих под действие дан-
ного закона);

3) инвестор может рассчитывать на специ-
альный режим налогообложения в рамках заклю-
чения инвестиционного договора с Республикой 
Беларусь;

4) особые условия деятельности предоставля-
ются резидентам Парка высоких технологий [5, 
с. 8].

Несмотря на то, что затраты на рекламу объ-
ектов недвижимости весьма значительны, исполь-
зование инструментов маркетинга в продвижении 
продукта строительства крайне важно. Сегодня за-
казчик не просто приобретает, а выбирает то, что 
известно. Поскольку реклама сегодня уже мало-
эффективна, нужен еще, например, нейминг – до-
статочно распространенный способ привлече-
ния внимания к объектам недвижимости [7, с. 5]. 
В подтверждение – тенденция на рынке загород-
ной недвижимости: все новые коттеджные посел-
ки имеют собственные названия. Объем инвести-
ций в основной капитал республики с каждым го-
дом растет. Рост ожидается во всех сферах, в т. ч. 
и в строительной. 

При вхождении в проект каждый инвестор за-
интересован в минимизации всех существующих 
рисков. На рынке недвижимости необходимо учи-
тывать вероятность некачественного проектирова-

лением их ценными бумагами, что позволяет сни-
жать риски и получать дополнительный доход. 
Однако «перепроизводство» производных ценных 
бумаг может повлечь перемещение  ликвидно-
сти в этот банковский сегмент и создание «пузы-
рей», стимулирующих возникновение финансово-
экономического кризиса (именно это произошло в 
США в 2007–2009 гг.). В мировой практике приме-
няются также другие способы страхования рисков 
невозврата кредита (как для банка, так и для заем-
щика). В Республике Беларусь вопрос о доступном 
страховании, призванном помочь кредитополуча-
телю в случае, если он не сможет самостоятельно 
погасить кредит из-за болезни или потери трудо-
способности, еще далек от своего решения.

На протяжении ряда лет в Республике Беларуси 
достаточно активно использовался институт пору-
чительства. Существующие предложения по его 
упразднению являются преждевременными (мо-
тивируется практической невозможностью найти 
поручителя, который взял бы на себя часть обяза-
тельств по погашению кредита), несмотря на по-
тенциальное развитие ипотечного кредитования. 
Поэтому отмена института поручительства усугу-
бит положение на рынке кредитования жилья, т. е. 
поручительство и ипотека должны существовать 
и дополнять друг друга. В последующем целесоо-
бразно перейти к механизму ипотечного кредито-
вания, наиболее полно отвечающему модели эко-
номического развития Республики Беларусь.
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ния. Важно, чтобы инвестор участвовал в процес-
се проектирования, поэтому вход инвестора в про-
ект на этой стадии – оптимальный вариант. 

Существенное значение для анализа эффектив-
ной деятельности инвестиционно-строительных 
компаний на рынке недвижимости имеет пробле-
ма рисков. Инвестор, выбрав недвижимость в ка-
честве объекта вложения средств, помимо общих 
инвестиционных рисков обязан учитывать специ-
фические риски недвижимости.

Риски инвестирования – это потеря всех или ча-
сти вложенных в проект средств, уменьшение объ-
ема доходов, дополнительные капитальные вложе-
ния сверх запланированных бюджетом проекта.

Выделяют риски общие, отраслевые и связан-
ные с проектом по недвижимости.

К общим рискам относят общеполитические и 
экономические, которые характерны для всей эко-
номики в целом.

Отраслевые риски – это риски, связанные с 
получением земельного участка под планируемое 
строительство, согласование и утверждение стро-
ительного проекта, затягивание сроков строитель-
ства, несовершенство законодательной базы, ко-
торая должна регулировать и контролировать дан-
ный процесс, и т. п.

Риски, связанные с проектом: лучше созда-
вать собственные проектные команды, дирек-
цию по строительству, собственную жилищно-
эксплуатационную компанию.

Государственно-частное партнерство – способ 
улучшения инвестиционного климата.

Ипотека – один из способов кредитования 
строительства жилья. Она осуществляется как 
в силу законодательства, так и в силу договора. 
В законодательстве имеется перечень случаев, ког-
да ипотека возникает в силу закона (рента, прода-
жа в кредит, предоставление жилья взамен сноси-
мого дома, который находился под залогом банка): 

1. Новое жилье автоматически обременяется 
ипотекой, т. к. сохраняется ипотека, распростра-
нявшаяся ранее на снесенное жилье, при этом до-
полнительное соглашение о переносе ипотеки на 
новое жилье не требуется.

2. Раздел, слияние недвижимого имущества и 
вычленение изолированного помещения (ст. 50, 
51, 53 Закона «О государственной регистрации»).

3. Ипотека предприятия как имущественно-
го комплекса (п. 2 ст. 221 Гражданского кодек-
са Республики Беларусь): если предприятие зало-
жили как имущественный комплекс, то считается, 
что заложили все строения и оборудование, вхо-
дящие в состав данного имущественного комплек-
са. Прежде чем вносить изменения в уставные до-

кументы, необходимо зарегистрировать прекраще-
ние существования предприятия как имуществен-
ного комплекса. Результат: собственник лишается 
права распоряжения отдельными объектами пред-
приятия в качестве залога, т. к. они связаны вое-
дино. До заключения договора ипотеки необходи-
мо зарегистрировать изменения предприятия как 
имущественного комплекса либо прекращения его 
существования.

Международный инвестор, рассматривая во-
прос вкладывания денег в белорусские проекты, 
интересуется, прежде всего, системой земельных 
отношений (право собственности и право аренды, 
платежи и гарантии). Изменения в области регу-
лирования земельных отношений, которые прои-
зошли в нашей стране за последнее время, направ-
лены на формирование привлекательных условий 
для инвестирования. Вкладывая деньги в приоб-
ретение права на земельный участок и проект его 
развития, инвестор должен увидеть и понять, на-
сколько рискован и реализуем проект. Для это-
го обязательно выполняется международный ау-
дит концепции развития земельного участка, име-
ющейся у продавца. Ошибки на начальной стадии 
проекта зачастую приводят к финансовым поте-
рям и банкротству [6, с. 3].

Основным способом привлечения заемных 
средств в строительной отрасли Беларуси являет-
ся банковское кредитование. В настоящее время 
условия выполнения кредитных договоров услож-
нились ввиду повышения кредитных процентных 
ставок, а также параллельного снижения эффек-
тивности хозяйственной деятельности застройщи-
ка. Оценка существующей ситуации – отправная 
точка для всякого развития. 

Вопрос о возможности применения в нашей 
стране системы стройсберкасс, которая нашла 
применение в Германии и позволяет снижать про-
центные ставки ипотечных кредитов на 1,5–4 %, 
остается открытым.

Система строительных сбережений в жилищ-
ной сфере остается стабильной даже в условиях 
неустойчивости финансового рынка. Например, 
в условиях финансового кризиса уровень выпла-
ты долгов в немецких стройсберкассах составил 
около 0,1 % их общей суммы задолженности [2]. 
Система строительных сбережений в Германии 
доказала свою эффективность, т. к. в этой стране 
действует 34 стройсберкассы и заключено 33 мил-
лиона договоров [4].

В целях обеспечения устойчивости и перспек-
тивы развития банковской системы ОАО «АСБ 
Беларусбанк» разрабатывает новые инструменты 
для граждан республики, чтобы улучшить их жи-
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лищные условия. Именно таким источником фи-
нансирования и является система строительных 
сбережений. Этот новый для Беларуси финансо-
вый инструмент ОАО «АСБ Беларусбанк» предло-
жил гражданам с 1 июля 2006 года [3].

Система строительных сбережений пред-
полагает два этапа: первый – накопление соб-
ственных сбережений путем открытия жилищно-
накопительного вклада, второй – этап кредитова-
ния. Участникам системы предлагается три вариан-
та накопления: в течение трех, пяти или семи лет, а 
процентная ставка по срочному банковскому вкладу 
«Жилищно-накопительный» установлена в разме-
ре ставки рефинансирования Национального бан-
ка Республики Беларусь. При накоплении всей за-
явленной суммы на жилищно-накопительном вкла-
де наступает этап кредитования: заем предоставля-
ется сроком до 20 лет в соответствии с общепри-
нятыми условиями кредитования физических лиц с 
уплатой процентов в размере ставки рефинансиро-
вания плюс один процентный пункт. По мере завер-
шения сберегательного этапа и получения креди-
тов по состоянию на 1 декабря 2009 года действует 
около 2,5 тыс. счетов по жилищно-накопительному 
вкладу с остатком около 35 млрд руб. [3].

С февраля 2008 года банк приступил к выда-
че кредитов. 1133 участника системы получили 
займы на сумму 67 млрд руб. Набольшее количе-
ство кредитных договоров заключено в Минске и 
Минской области (27 % и 16 % соответственно). 
По статистике 75 % кредитных договоров заклю-
чено на выдачу кредитов для приобретения жилых 
помещений и только 25 % – на строительство [3]. 
Однако рассматривается необходимость и обосно-
ванность подготовки проекта закона о жилищных 
премиях, что позволит повысить заинтересован-
ность участников системы и поможет привлечь в 
банковскую систему личные сбережения граждан 
для приобретения жилья [1].

Основной функцией системы строительных 
сбережений является оказание помощи вкладчи-
кам в накоплении капитала для первоначально-
го взноса с целью приобретения жилья на терри-
тории Республики Беларусь. Такая помощь в виде 
конкретного размера бонуса – 3,5 % годовых – бу-
дет оказана после окончания накопительного пе-
риода [9, с. 14]. Правда, только тем участникам си-
стемы, которые состоят на учете нуждающихся в 
улучшении жилищных условий. Сумма льготного 
кредита будет предоставлена в размере трехкрат-
ной накопленной суммы с учетом всех процентов 
и жилищной премии от государства для того, что-
бы стимулировать вкладчиков накапливать макси-
мально возможную сумму. Система строительных 

сбережений не только станет стабильным спосо-
бом решения жилищной проблемы заемщиков с 
низким и средним достатком, но и даст возмож-
ность перспективному развитию всего рынка ка-
питала Беларуси.

Появление Закона «Об ипотеке» дает шанс ра-
ботающим гражданам улучшить свои жилищные 
условия. Но не каждый гражданин имеет возмож-
ность приобрести как старое, так и новое жилье 
без помощи государства. Поэтому государственно-
частное партнерство – один из способов улучше-
ния инвестиционного климата (идеальное зако-
нодательство, механизм государственно-частного 
партнерства).

Для нормальной работы ипотечной системы 
необходимо, чтобы были деньги на строительство 
или приобретение жилья. Необходимо создать 
условия для накопления таких средств. Правовой 
механизм этого процесса будет закреплен в Законе 
«О жилищно-строительных сбережениях». Закон 
«Об ипотеке» принят, но дорабатываются осталь-
ные законодательные акты, развивается рынок 
ценных бумаг [8, с. 6]. 

Указ № 275 от 28.04.2006 «О некоторых вопро-
сах регулирования рынка ценных бумаг» опреде-
ляет сущность ценных бумаг: при выпуске ценных 
бумаг они должны обеспечиваться залогом, кото-
рый должен возникнуть еще до того, как облига-
ции будут распространены.

Существует несколько способов финансиро-
вания строительной деятельности именно с по-
мощью выпуска ценных бумаг. В настоящее вре-
мя с учетом проявления недостатков банковского 
кредитования облигационное заимствование мо-
жет выйти на лидирующие позиции. В этих усло-
виях повышается роль альтернативных источни-
ков финансирования, таких как выпуск облига-
ций, позволяющих снизить стоимость кредита для 
покупателей недвижимости примерно в два раза. 
Облигации имеют способность вторичного обра-
щения, т. е. купли-продажи на вторичном рынке, 
что добавляет им привлекательности, с точки зре-
ния владельца.

Основным недостатком такого способа при-
влечения средств является непривычность данно-
го инструмента, однако сегодня можно говорить о 
перспективах развития этой сферы и в Беларуси, 
т. к. в качестве финансирования текущей деятель-
ности строительной компании выпуск облигации 
является оптимальным способом привлечения за-
емных средств.

Также заемные средства на фондовом рынке 
можно привлекать, выпуская привилегированные 
акции, держатели которых имеют некоторые пре-
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Применение укрупненных показателей стоимости  
строительства для контроля над расходованием  

бюджетных средств

И. В. Солнцев, В. С. Корешков
Финансовый университет при Правительстве Российской Федерации,  

г. Москва, Российская Федерация

За последние несколько лет в России начато 
сразу несколько сверхкрупных государственных 
строек: возводятся объекты Олимпиады в Сочи, 
саммита АТЭС во Владивостоке, Всемирной сту-
денческой универсиады в Казани, запущено не-
сколько проектов по строительству дорог, нача-
то строительство стадионов для проведения чем-
пионата Мира по футболу в 2018 году. Оценочная 
стоимость этих проектов уже перевалила за 1 135 
млрд рублей (табл. 1). Причем большая часть этих 
расходов финансируется из федерального бюдже-
та. Однако чем обоснованы эти цифры? Кто и ка-
ким образом осуществлял расчеты? Хватит ли этих 
средств для завершения работ в срок и без ущерба 
качеству? К сожалению, пока эти вопросы остают-
ся без ответа.

Разумеется, главная роль в процедурах контро-
ля за расходами бюджета отводится государствен-
ным структурам, в части создания нормативов  – 
Министерству регионального развития и торгов-

ли. В начале февраля 2011 года это ведомство вы-
пустило сразу два очень важных и долгожданных 
документа: Укрупненные нормативы цены строи-
тельства, а также Нормативы продо лжительности 
строительства. 

По состоянию на начало марта эти документы 
пока не утверждены официально, однако само их 
появление – уже большой шаг вперед.

По версии Минрегиона, новый подход больше 
не позволит заказчикам завышать конечную стои-
мость строительства и затягивать сроки стройки, 
а государству уже на стадии формировании бюд-
жета даст возможность понять, кто завышает цены 
на стройку. Согласно расчетам ведомства, новые 
нормативы с 2012 года должны снизить расчетные 
цены госстроек не менее чем на 20–30 %.

По заявлениям представителей Минрегиона, 
в основу расчета нормативов вошел мониторинг 
смет и проектных решений в субъектах РФ за по-
следние три – четыре года. Минрегион также обе-

имущества перед владельцами обыкновенных ак-
ций. Привилегированные акции от обыкновенных 
отличаются тем, что являются бессрочными цен-
ными бумагами. Ограничением является то, что 
выпускать акции может только акционерное об-
щество. Если строительная компания пользует-
ся авторитетом на рынке и нуждается в привлече-
нии долгосрочных заемных средств, то ей данный 
инструмент заимствования может быть интересен. 
Для привлечения средств компания может выпу-
стить и обыкновенные акции.

Выбор и сочетание указанных способов при-
влечения средств требуют профессионального 
опыта в различных сферах финансового рынка, 
знаний финансового менеджмента, что и  позво-
лит  построить формулу успеха жилищного стро-
ительства: ипотечное кредитование + стройсбере-
жения + облигационный заем + акции.
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щает анализировать и стоимость расходных ма-
териалов. С середины второго квартала 2011 года 
будет запущена единая база данных стоимости 
основных ресурсов, применяемых в строительст-
ве. В основу мониторинга лягут более 400 показа-
телей, которые в структуре стоимости строитель-
ства достигают 80 %: кирпич, цемент и т. д. [6]. 

Общие принципы работы базы нормативов в 
Министерстве характеризуют так: «Любой жела-
ющий сможет зайти на сайт и найти наиболее при-
емлемое по цене и своим техническим характери-
стикам решение». Схема, безусловно, оптималь-
ная: обеспечивается открытость, исключается кор-
рупционная составляющая. Однако пока это дале-
ко не так. В данный момент создано 10 сборников 
укрупненных нормативов:

1. Административные здания. 
2. Объекты здравоохранения. 
3. Наружные сети водоснабжения и канализа-

ции. 
4. Сети газоснабжения. 

5. Объекты культуры. 
6. Наружные сети связи. 
7. Спортивные здания и сооружения. 
8. Наружные тепловые сети. 
9. Наружные электрические сети. 

10. Объекты образования. 
Сборник «Административные здания», к при-

меру, занимает 998 страниц. Все нормативы рас-
пределены по регионам, внутри каждого регио-
на – по площади здания (20, 30, 40 и свыше 40 тыс. 
кв. м). 

Еще раз отметим, что появление таких нор-
мативов не может не радовать. Смущает в пер-
вую очередь вот что: данная база очень напоми-
нает все предыдущие. Напомним, что действую-
щая система ценообразования в строительстве ба-
зируется на двух нормативных базах 1984 и 2000 
годов. Причем база 2000 года была разработана 
путем внесения изменений в свою предшествен-
ницу, то есть фактически не может быть призна-
на на 100  % новой и уж тем более инновацион-

Таблица 1
Ключевые строительные проекты Российской Федерации

Проект Основные объекты
Объем  

вложений,
млрд руб.

Источник  
данных

Саммит АТЭС 
2012

Создается инфраструктура на острове Русский, строятся мосты 
через пролив Босфор Восточный и бухту Золотой Рог, очист-
ные сооружения, проводится капитальная реконструкция аэро-
порта, запланировано строительство нескольких пятизвездоч-
ных гостиниц

553 [1]

Всемирная 
летняя 
Универсиада, 
Казань 2013

Академия тенниса, дворец единоборств «Ак барс», спортивный 
центр «Ак буре», футбольный стадион, реконструкция аэропор-
та, скоростная железнодорожная ветка от него до центра горо-
да, новые станции метро, расширенная сеть автомобильных до-
рог, современная студенческая деревня, Поволжская государ-
ственная академия физкультуры и спорта

300 [2]

Олимпиада, 
Сочи 2014

Аэровокзальный комплекс, Сочинская ТЭС, грузовой рай-
он порта Сочи, совмещенная (автомобильная и железнодорож-
ная) трасса Адлер – горноклиматический курорт «Альпика-
Сервис», Центральный стадион, Большая ледовая арена для 
хоккея, Малая ледовая арена для хоккея, Ледовая арена для кер-
линга, Ледовый дворец спорта, Крытый конькобежный центр, 
Совмещенный биатлонный и лыжный комплекс, Горнолыжный 
центр «Роза Хутор», Комплекс трамплинов, Санно-бобслейная 
трасса, Сноуборд-парк и Фристайл-центр.

185 [3]

Трасса
Москва – Санкт-
Петербург

Строительство первого концессионного участка трассы  «15–58 
километр» 180 [4]

Чемпионат 
мира по 
футболу 2018

Строительство стадионов в 16 городах России
130 [5]
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ной. Получается, что все эти годы имеет место до-
работка нормативов цен еще советского периода. 
Эти нормативы отличаются особой скрупулезно-
стью разработки, обеспечивают надежность по-
стройки и вообще заслуживают всяческого уваже-
ния, НО: они не отвечают современным масшта-
бам строек, не учитывают новые технологии стро-
ительства и последние разработки в части строи-
тельных материалов.

Кроме того, новые нормативы нельзя назвать 
наглядными: в процессе работы возникнет множе-
ство вопросов касательно некоторых формулиро-
вок, единиц измерения. Вероятно, в документе не 
хватает пояснительной части с подробными ком-
ментариями по практическому применению. Это 
позволило бы сделать базу нормативов доступной 
не только для профессионалов, но и для рядовых 
граждан и, безусловно, повысило бы прозрачность 
системы.

В относительном преддверии Олимпиады в 
Сочи 2014 года и Чемпионата Мира по футбо-
лу 2018 года хотелось бы заострить внимание на 
сборнике нормативов цен, посвященном строи-
тельству спортивных объектов. Стоит отметить 
тот факт, что выпущенный сборник нельзя на-
звать универсальным. Так, нормативами преду-
смотрено строительство спортивных комплек-
сов и катков с количеством мест от 150 до 500. 
Естественно, построить с помощью таких дан-
ных, скажем, 40-тысячный стадион, на котором 
будет проходить матч Чемпионата Мира, не пред-
ставляется возможным. Говорить в такой ситу-
ации о строительстве горнолыжного трамплина 
или санно-бобслейной трассы уже не приходится, 
а ведь для этих объектов предусмотрено огромное 
бюджетное финансирование, причем миллиарды 
рублей уже истрачены. 

И, наконец, еще один комментарий. По состоя-
нию на 21 февраля 2011 года на сайте Минрегиона 
опубликован «Федеральный реестр сметных нор-
мативов, подлежащих применению при опреде-
лении сметной стоимости объектов капитально-
го строительства, строительство которых плани-
руется осуществлять с привлечением средств фе-
дерального бюджета». Количество указанных нор-
мативов составляет 134 единицы! Так какими же 
нормативами пользоваться строителям и структу-
рам, отвечающим за эффективность расходования 
бюджетных средств?!

Таким образом, использовать подобные нор-
мативные базы крайне опасно, необходимо вво-
дить что-то кардинально новое, систему укруп-
ненных нормативов, которая позволила бы разру-
шить неэффективную и коррупционную систему, 

а на ее месте построить современную, удовлетво-
ряющую всем потребностям настоящего времени. 
Достичь этого можно лишь проведя капитальную 
реформу в сфере ценообразования в строительст-
ве. Базироваться подобная реформа должна на сле-
дующих принципах: 

1. Создание «с нуля» принципиально новой 
базы нормативов.

2. Привлечение профессиональных специали-
стов.

3. Разработка и внедрение эффективной мето-
дики расчета цены строительства на стадии плани-
рования объекта, а также обеспечение конкурен-
ции между представителями строительного сег-
мента.

4. Данная модель должна отвечать интересам 
как государства, так и участников рынка: государ-
ство получает возможность эффективно рассчиты-
вать бюджетные средства, а рынок очищается от 
игроков, не способных находить оптимальные эко-
номические решения.

5. Должна быть надлежащим образом органи-
зована доступность и прозрачность информации. 
Это может быть достигнуто не просто размещени-
ем новой базы в сети Интернет и предоставлени-
ем свободного доступа к ней, но и также организа-
цией понятного и простого интерфейса для рабо-
ты с этой базой. 

6. В государственном  бюджете должно быть 
предусмотрено финансирование для создания по-
добной системы нормативов.

Отдельно стоит остановиться на предлагаемом 
Минрегионом регламентировании сроков строи-
тельства. Новые нормативы будут использовать-
ся при формировании начальной (максимальной) 
цены госконтракта и общеэкономических расчетов 
в инвестиционной сфере [9]. Согласно тексту про-
екта приказа, нормативы предназначены для опре-
деления сроков строительства объектов капитально-
го строительства непроизводственного назначения, 
финансирование которых осуществляется с привле-
чением средств федерального бюджета. Нормативы 
также включают в себя подготовительный период, 
и, что важно, они корректируются на территориаль-
ные коэффициенты в зависимости от того, в каком 
регионе будет идти строительство. Сами нормати-
вы предусмотрены для нескольких категорий стро-
ений:

•	 жилые дома;
•	 объекты образования;
•	 объекты здравоохранения;
•	 спортивные объекты;
•	 объекты социально-бытового назначения;
•	 объекты торговли и общественного питания;
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СТОИМОСТЬ ПРИВЛЕЧЕНИЯ ФИНАНСИРОВАНИЯ  
ДЛЯ СТРОИТЕЛЬСТВА КОММЕРЧЕСКОЙ НЕДВИЖИМОСТИ

В. С. Мартынова
Финансовый университет при Правительстве Российской Федерации,  

г. Москва, Российская Федерация

Исследование особенностей инвестирования в 
строящиеся объекты является актуальным, так как 
на протяжении трех последних лет ситуация с до-
ступностью капиталов оставалась неравномерной и 
малопредсказуемой. Так, в структуре предпочтений 
инвесторов с точки зрения расположения объектов 
наблюдается смещение в сторону наиболее благо-
получных регионов – Москвы и Санкт-Петербурга. 
Однако даже в этих городах кризисная ситуация об-
условила снижение количества инвесторов и кре-
диторов, готовых предоставлять средства для раз-
вития незавершенных строительством объектов.

По мере выхода мировой экономики из кризи-
са ставки по привлекаемым для строительства за-
емным средствам показывают устойчивую тенден-
цию к снижению. Большинство аналитиков связы-
вает это, в том числе, с тем, что в 2008–2009 гг. 
ставки капитализации по готовым объектам наи-
менее рисковых сегментов коммерческой недви-

жимости росли существенно медленнее, чем став-
ки по кредитам на строящиеся объекты: ориенти-
ровочно от 3 до 5 процентных пунктов и 10 про-
центных пунктов по кредитам в рублях. В конце 
2010 года –1 квартале 2011 года ставки капита-
лизации составили около 10 % для готовой офис-
ной недвижимости, 11–12 % – для торговой, 10–
11 % – для складской и 13–15 % для гостиничной 
[5]. Премия за риск на период строительства мо-
жет составлять до 20 % в зависимости от его ста-
дии, однако отдельно этот показатель не рассчи-
тывается.

С другой стороны, снижение ставок кредито-
вания во многом обусловлено существенным объ-
емом участия банков в возведение недвижимости, 
продиктованным переходом к банкам долей уча-
стия в компаниях-девелоперах взамен реструкту-
ризации кредитных линий, полученных до кризи-
са. Для г. Москвы в целом кредитные средства при-

•	 объекты культуры и искусства;
•	 объекты коммунального хозяйства;
•	 объекты дорожного хозяйства;
•	 мосты и тоннели;
•	 подземные пешеходные переходы.

Отдельно отметим, что выделенные разде-
лы в части сроков строительства не совпадают с 
разделами укрупненных нормативов, указанны-
ми выше. Это представляется немного странным. 
Возможно, было бы логично регламентировать 
сроки в составе укрупненных показателей, создав, 
таким образом, единый документ.

Главная идея понятна – сократить сроки строи-
тельства и ликвидировать так называемые «долго-
строи». Однако не приведут ли такие меры к сни-
жению качества строительства? Как будет учи-
тываться индивидуальность проекта? Можно ли 
в современных условиях все строительные про-
екты подводить под одну планку в части сроков? 
Ответы на эти вопросы даст практика применения 
новых стандартов, главное – чтобы это не привело 
к непоправимым последствиям.
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оритетно выделяются на рефинансирование про-
ектов, что снижает объем кредитных средств, до-
ступных для целей развития новых проектов [3].

В таблице ниже представлены основные при-
меры участия кредитных организаций в строитель-
стве объектов коммерческой недвижимости [5].

Кредитование строительства коммерческих 
объектов проводят преимущественно крупные 
банки. К числу крупных девелоперов г. Москвы, 
не содержащих в составе участников кредитные 
организации, относятся холдинг «Капитал групп» 
и ОАО «Открытые инвестиции».

В то же время, по мнению специалистов компа-
нии Jones Lang LaSalle, в ближайшее время ставки 
кредитования строительства вырастут вслед за ро-
стом ключевых процентных ставок [4].

Применительно к виду экономической дея-
тельности под собственными средствами можно 
условно объединить средства девелопера, а также 
привлеченные им ресурсы под обязательство вы-
деления площадей в составе возводимых объектов 
(т. е. не обладающие характеристиками заемных 
средств – возвратностью и платностью в денежной 
форме). Таким образом, средства соинвесторов 
можно рассматриваются как собственные с учетом 
изменения прав на стоящиеся объекты. Ставка ка-
питализации является одним из наиболее важных 
показателей привлечения капитала под выход пло-
щадей, несмотря на то, что рассчитывается исклю-
чительно для готовых объектов [2]. 

В части привлечения собственных источников 
финансирование девелоперских проектов также 
может осуществляться за счет средств строитель-
ных фондов недвижимости, а также фондов пря-
мых инвестиций. 

Строительные фонды недвижимости созда-
ются для инвестирования в строительство объек-
тов недвижимости с целью их последующей про-
дажи. Доход таких фондов складывается из разни-

цы цены продажи объекта недвижимости и себе-
стоимости его возведения. Строительные фонды 
недвижимости могут формироваться под конкрет-
ный проект. На этапе формирования фонда пай-
щики вносят денежные средства или земельные 
участки. Затем управляющая компания заключает 
договор на строительство или реконструкцию объ-
екта недвижимости на земельном участке, принад-
лежащем ЗПИФн. Строительство объекта недви-
жимости финансируется за счет средств фонда. 
Готовый объект недвижимости передается в фонд 
и реализуется, а полученные денежные средства 
распределяются между пайщиками.

Фонды прямых инвестиций могут финанси-
ровать девелоперские компании, образованные в 
форме акционерных обществ путем выкупа допол-
нительных эмиссий всех акций или выкупа обли-
гаций. Для финансирования строительства через 
фонд прямых инвестиций компаний должна обла-
дать правами на земельный участок с улучшения-
ми, а также иметь в наличии план развития объекта 
после завершения строительства. Финансирование 
компании производится за счет скупки фондом до-
полнительных выпусков ее акций. Компания по-
лучает деньги, фонд – пакет акций, дающий пра-
во на оперативное управление активами через со-
вет директоров. С этого момента основной задачей 
управляющих является наращивание капитализа-
ции компании (обычно в несколько раз).

Представители и того, и другого вида фондов 
предъявляют высокие требования к внутренней 
норме доходности проектов – от 20 до 25 %, при-
чем в период острой фазы финансового кризиса 
этот показатель доходил до 35 %. 

Так как внутренняя норма доходности опреде-
ляется без учета структуры финансирования, то на 
основе имеющихся данных можно сделать вывод 
о требуемой доходности собственного капитала в 
размере 30–35 %.

Таблица 1
Примеры участия кредитных организаций в строительстве  

объектов коммерческой недвижимости

Банк Компания-девелопер Объект/объекты Форма участия
Сбербанк ОАО «Дон-Строй» МФК «Оружейный» доля в компании-девелопере
Сбербанк Coalco Офисный центр «Хрустальные 

башни»
доля в дочерней компании  
девелопера, владеющей объектом

ВТБ ОАО «Система-
Галс»

Реконструкция здания 
Детского мира, строитель-
ство офисного комплекса 
Leningradsky Towers

доля в компании-девелопере

ВТБ УК «Динамо» МФК в районе ст. м. Динамо доля в компании-девелопере
Альфа-банк Mirax Group Бизнес-центр в рамках ММДЦ участие в площадях офисного здания
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В связи с тем, что кредитные организации по-
крывают большую, чем пару лет назад, долю инве-
стиционных затрат, можно также говорить о сни-
жении доли дорогостоящих собственных средств в 
структуре финансирования и удешевления стоимо-
сти привлечения средств для строительства в целом.

Совокупная стоимость привлеченных средств 
определяется как средневзвешенная сумма расхо-
дов на собственный капитал и на заемный, умень-
шенный на сумму налога на прибыль [1].

Таким образом, требования к доходности про-
екта снизились с 30 % до 20–25 %, что приблизи-
тельно совпадает с требованиями, предъявляемы-
ми фондами. Данное снижение обусловлено пре-
имущественно макроэкономическими факторами, 
однако его размер несет на себе влияние и корпо-
ративных особенностей девелоперских холдингов.

ставки на 1 января 2006 года, которые приводятся в 
приложении Б к РСН 8.01.104-2007 «Методические 
указания по применению ресурсно-сметных норм», 
утвержденных приказом Минстройархитектуры от 
12.11.2007 № 364, изм. и доп.

Согласно указанному приложению часовая та-
рифная ставка 1-го разряда  с учетом повышения в 
связи с переходом работников на контрактую фор-
му найма равна 1 516,80 рублей.

Необходимо отметить, что при переходе на 
новую сметно-нормативную базу уточнены сред-
ний разряд рабочих, перечень разрядов и тариф-
ных ставок в соответствии с Единым тарифно-
квалификационным справочником работ и про-
фессий рабочих, утвержденным постановлением 
Минтруда от 30.03.2004 № 33, с изм. и доп. В нор-
мативной базе появились еще 2 разряда рабочих – 
7-й и 8-й, тогда как в базе 1991 года 6-й разряд ра-
бочего являлся максимальным. Также из нормати-
вов были исключены 1-й и 2-й разряды.

Кроме того, отменен понижающий коэффици-
ент 1,52, который применялся для расчета норма-
тивной продолжительности работ исходя из затрат 
труда, предусмотренных в ресурсно-сметных нор-
мах базы 2001 года. Сами же нормы затрат труда 

СМЕТНАЯ ЗАРАБОТНАЯ ПЛАТА РАБОЧИХ-СТРОИТЕЛЕЙ  
НОРМАТИВНОЙ БАЗЫ 2006 ГОДА

В. С. Шепелевич
Белорусский национальный технический университет,  

г. Минск, Республика Беларусь
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По данным Национального статистического 
комитета Республики Беларусь номинальная на-
численная среднемесячная заработная плата ра-
ботников в Беларуси в январе – декабре 2010 года – 
1  млн 238,0 тыс. рублей (412 $ США). В строи-
тельных организациях средняя заработная плата в 
декабре 2010 года составила 1 млн 751,2 тыс. ру-
блей (583 $ США), в январе 2011года – 1 млн 610,7 
тыс. рублей (535 $ США) – по сравнению с дека-
брем 2010 года уменьшилась на 8,0 %.

Вопрос: «Какой максимальный размер смет-
ной заработной платы рабочих-строителей с уче-
том доплат в действующих ценах предусмотрен 
законодательством?» – является одним из наибо-
лее обсуждаемых при возникновении взаимоотно-
шений между субъектами строительства.

При определении сметной стоимости строи-
тельства и составлении сметной документации с 
1 января 2008 года используются ресурсно-сметные 
нормы, в которых затраты на выполнение работ 
определены по состоянию на 1 января 2006 года.

В состав ресурсно-сметных норм входят статьи 
затрат: «заработная плата рабочих-строителей» и, в 
составе эксплуатации машин и механизмов, «зара-
ботная плата машинистов», учитывающие тарифные 



53

скорректированы в сторону уменьшения в связи с 
ростом производительности труда, но в среднем 
только на 10–35 % в зависимости от вида работ.

Нормативы затрат труда, необходимые для вы-
полнения единицы работ, изначально были опре-
делены на основе технологических карт исходя 
из нормальных условий производства работ при 
строительстве новых объектов на свободных пло-
щадках.

Влияние усложненных и стесненных условий 
производства работ, установленных на основании 
проекта организации строительства (далее – ПОС) 
или дефектного акта при отсутствии ПОС, учиты-
вается коэффициентами в соответствии с прило-
жением Г к РСН 8.01.104-2007. В данном прило-
жении также приведены факторы, наличием кото-
рых характеризуются стесненные условия труда.

В письме Минстройархитектуры от 11.12.2009 
№ 04-2-03/4324 изложен порядок компенсации за-
трат, связанных с работой в выходные и празднич-
ные дни, а также в сверхурочное время. 

Возмещение указанных затрат производится в 
случае установления соответствующими органами 
государственного управления директивного срока 
строительства (сокращенного по сравнению с нор-
мативом, установленным в соответствии с утверж-
денной проектно-сметной документацией) по важ-
нейшим объектам. Данное условие должно преду-
сматриваться заказчиком в задании на проектиро-
вание, на основании которого проектная органи-
зация учитывает необходимые затраты в сводном 
сметном расчете стоимости строительства.

Необходимо помнить, что статьей 122 Трудового 
кодекса Республики Беларусь (далее – ТК РБ) уста-
новлено предельное количество часов сверхуроч-
ных работ – не более четырех часов в течение двух 
дней подряд на каждого работника или 120 часов в 
год, а также то, что допускается использование для 
работы не более 12 выходных дней в год на каждо-
го работника – статья 144 ТК РБ.

В случае занятости работников на объектах за 
пределами полной нормы продолжительности ра-
бочего времени рекомендуется заключать отдель-
ный трудовой договор о работе по совместитель-
ству по той же трудовой функции.

Письмом Минстройархитектуры от 01.06.2010 
№ 04-2-04/1876 определен еще один способ увели-
чения размера сметной заработной платы рабочих-
строителей.

При строительстве объектов за счет собствен-
ных средств законодательно не запрещается при-
менение повышающих коэффициентов к эле-
ментам затрат, в т. ч. сметной заработной плате 
рабочих-строителей, что должно быть обоснован-

но и оговорено в договоре строительного подряда 
или дополнительном соглашении к нему.

Согласно подпунктам 6.1 и 6.3 Положения о 
порядке формирования договорной (контрактной) 
цены и расчетов между подрядчиком и заказчи-
ком при строительстве объектов, утвержденного 
постановлением Совета Министров Республики 
Беларусь от 03.03.2005 № 235, цену предложе-
ния подрядчик вправе рассчитать с применени-
ем индексов изменения стоимости строительно-
монтажных работ, разработанных им самостоя-
тельно.

Кроме того, к сметной заработной плате 
рабочих-строителей насчитываются следующие 
доплаты:

1. При условии строительства в зимний пери-
од времени компенсация затрат, связанных с по-
вышением заработной платы рабочих-строителей, 
предусмотрена в составе статьи «дополнительные 
затраты при производстве строительно-монтажных 
работ в зимнее время». В среднем размер компен-
сации составляет 35,1 % от величины зимних удо-
рожаний согласно таблице 4.4 РСН 8.01.105-2007 
«Методические указания по определению стоимо-
сти строительства в текущем уровне цен, расчету и 
применению индексов цен в строительстве».

2. В целях усиления прямой зависимости за-
работной платы работников от конечных резуль-
татов работ того участка производства, на кото-
ром трудится конкретный работник, постановле-
нием Совета Министров Республики Беларусь от 
09.11.1999 № 1748 «О дополнительных мерах мате-
риального стимулирования высокопроизводитель-
ного и качественного труда», с изм. и доп., опреде-
лен размер прогрессивно возрастающих расценок 
и тарифных ставок рабочих – 10 %. Данное повы-
шение учтено подпунктом 38.2 Инструкции  по 
определению сметной стоимости строительства 
и составлению сметной документации (далее  – 
Инструкции № 25), утвержденной постановлени-
ем Минстройархитектуры от 03.12.2007 № 25.

3. Согласно Декрету Президента Республики 
Беларусь от 26.07.1999 № 29 «О  дополнитель-
ных мерах по совершенствованию трудовых отно-
шений, укреплению трудовой и исполнительной 
дисциплины», с изм. и доп., контракт, заключен-
ный с работником, должен предусматривать до-
полнительные меры стимулирования труда, в том 
числе повышение тарифной ставки не более чем 
на 50 процентов. Подпунктом 38.3 Инструкции 
№ 25 предусмотрена компенсация затрат, связан-
ных с повышением тарифной ставки при перево-
де на контрактную форму найма работников в раз-
мере 25 % от сметных величин основной заработ-
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ной платы рабочих и заработной платы машини-
стов (20 % учтены в тарифной ставке 1-го разряда: 
1264 · 1,2 · 1,25 = 1264 · 1,50).

4. В соответствии с подпунктом 1.1 Декрета 
Президента Республики Беларусь от 23.01.2009 
№ 2 «О стимулировании работников организаций 
отраслей экономики» (далее – Декрет № 2) об-
щая сумма средств, направляемых на выплату пре-
мий за производственные результаты и надбавок 
всех видов (далее – стимулирующие выплаты), 
выплачиваемых работникам организаций вклю-
чается в затраты в пределах 80 процентов суммы 
заработной платы, а в организациях, обеспечив-
ших по итогам предыдущего года рентабельность 
работ на уровне не ниже задания, доведенного в 
установленном порядке или предусмотренного 
бизнес-планом, размер норматива в течение отчет-
ного года не должен превышать 100 процентов. 

Данные затраты в этих же процентах определе-
ны в подпункте 38.4 Инструкции № 25.

5. Постановлением Совета Министров Рес
публики Беларусь от 22.02.2008 № 253 «Об атте-
стации рабочих мест по условиям труда» преду-
смотрены доплаты за работу с вредными и (или) 
опасными условиями труда, устанавливаемыми по 
результатам аттестации рабочих мест по условиям 
труда, которые соответственно учтены п. 38.22-1 
Инструкции № 25 в размере 6 % от суммы смет-
ных величин основной заработной платы рабочих-
строителей и машинистов. 

6. Согласно таблице 4.2 РСН 8.01.105-2007 
в составе сметных плановых накоплений учтен 
фонд потребления в среднем размере 25,42 %, ко-
торым в том числе компенсируются затраты, свя-
занные с выплатой премий сверх установленных 
законодательством.

Таблица 1
Расчет сметной заработной платы рабочих-строителей и доплат к ней для 3–5 разрядов
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* Порядок расчета доплат, учтенных в плановых накоплениях: 
сметная з/п в действ. ценах · 1,671 · 0,1 · 1,1692, 
где 167,1% –  норма плановых накоплений при городском строительстве;

  10 %  – процент взят условно (фонд потребления в составе плановых накоплений  –  25,42 %);
1,1692 – индекс изменения стоимости плановых накоплений для объектов общеотраслевого назначения по 

                      г. Минску на февраль 2011 года.
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Белорусская парадигма Управления инвестициями  
в создание объекта недвижимости

П. В. Сачек
Белорусский национальный технический университет,  

г. Минск, Республика Беларусь

Иностранные инвесторы не слишком стремят-
ся вкладывать в Беларуси в проекты, предполага-
ющие строительство крупных объектов. Их опасе-
ния связаны с несколькими причинами.

Во-первых, инвесторы самостоятельно не спо-
собны противостоять хищениям строительных ма-
териалов на стройплощадке. Их также беспоко-
ит невозможность доказать, что причиной порчи 
материалов при производстве работ является не-
компетентность поставщиков, проектировщиков 
и строителей. Эти лица обладают отработанными 
способами перекладывания ответственности друг 
на друга. Одним из таких способов является пере-
кладывание ответственности по цепочке на субпо-
дрядчика, который прекратил свою деятельность.

Во-вторых, инвесторы несут риск долгостроя. 
В европейских странах распространены контрак-
ты с фиксированной ценой, предполагающие обе-
спечение проекта финансированием в жестко за-
данном размере. Если потребность в финансиро-
вании возрастает, инвестор ничего не доплачивает, 
а остаток финансирования обеспечивает страхо-
вая компания, аффилированная к генподрядчику. 
В белорусских реалиях подобный контракт не ра-
ботает, страховые услуги подобного характера не 
предоставляются, и недостаток средств вынужден 
доплачивать инвестор. Если средств у инвесто-
ра недостаточно, ему приходится ждать длитель-
ное время, пока он их заработает в рамках коммер-
ческой деятельности или получит от финансовых 

7. Постановлением Совета Министров Рес
публики Беларусь от 26.05.2000 № 763 определе-
ны размеры надбавок за подвижной и разъездной 
характеры работы, производство работ вахтовым 
методом, за постоянную работу в пути, работу вне 
места жительства. При определении сметной сто-
имости строительства, а также формировании его 
стоимости в текущем уровне цен, данные затраты 
рассчитываются в зависимости от наличия сведе-
ний о подрядной организации и соответствующих 
отчетных данных организации в соответствии с 
подпунктами 38.11, 38.12, 38.15 Инструкции № 25.

8. Пунктом 6 Инструкции о порядке и размерах 
возмещения расходов при служебных команди-
ровках в пределах Республики Беларусь, утверж-
денной постановлением Министерства финансов 
Республики Беларусь от 12.04.2000 № 35, опреде-
лен перечень расходов, возмещаемых командиро-
ванному работнику. Данные затраты включены в 
п. 38.13 Инструкции № 25. 

Возвращаясь к поставленному в начале ста-
тьи вопросу с учетом изложенных положений, 
произведем расчет сметной заработной платы 
рабочих-строителей и доплат к ней для 3–5 разря-
дов (табл. 1).

Произведенный расчет сметной заработной 
платы рабочих-строителей и доплат к ней пока-
зал, что при условии выплаты премий и надбавок, 
компенсируемых заказчиком, в полном размере и 

выполнения норм выработки сметный месячный 
уровень заработной платы на 01.03.2011 г. при 5-м 
разряде достигает 2,7 млн рублей.

Планируемый рост заработной платы в тече-
ние 2011 года будет учитываться повышением ин-
декса изменения стоимости заработной платы.

Одним из основных условий получения рабо
чими-строителями указанных в расчете размеров 
заработной платы при максимальных доплатах яв-
ляется выполнение норм выработки.

Подводя итог, хотелось бы сказать, что при 
переходе строительных организаций на сметно-
нормативную базу 2006 года, а также после при-
нятия Декрета № 2 и других вышеперечисленных 
изменений законодательства, размер компенса-
ции затрат, связанных с выплатой заработной пла-
ты рабочим, значительно увеличился. Но зачастую 
подрядные строительные организации не исполь-
зуют в полной мере сметный ресурс по заработной 
плате рабочих, не предусматривая в локальных 
правовых актах такую систему оплаты труда, ко-
торая бы позволяла, учитывая специфику расчета 
доплат, включать в акты выполненных работ мак-
симальные их размеры.

Также необходимо отметить, что при расчетах 
в конкретной ситуации следует учитывать те над-
бавки и выплаты, которые установлены в органи-
зации, что позволит избежать разногласий между 
подрядчиком и заказчиком.
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операций. Проект переводится в режим ожида-
ния следующего вложения. За период до следую-
щего вложения цены на стройматериалы могут су-
щественно вырасти. Это вызовет увеличение цены 
контракта на создание объекта недвижимости.

В-третьих, увеличение цены контракта на созда-
ние объекта недвижимости по сравнению с задан-
ной происходит на очень большую сумму, достига-
ющую 30 % общей его стоимости. Столь большое 
увеличение при росте стоимости стройматериалов 
и зарплат строителей на 10–15 % наводит инвестора 
на мысль о злоупотреблениях. Инвестор, анализи-
руя отчетность генподрядчика, не видит там сверх-
прибылей и начинает подозревать, что в допол-
нительной сумме инвестиций часть идет на опла-
ту объективно необходимого повышения, а другая 
часть – на оплату ошибок при производстве работ, 
допущенных подрядчиками. Эти ошибки должны 
покрываться за счет подрядчиков, но их оплата фак-
тически перекладывается на инвестора. Инвестор 
вынужден платить, так как не разбирается в строи-
тельной специфике и не может предметно доказать 
наличие факта оплаты ошибок подрядчика.

В-четвертых, некомпетентность инвестора, 
особенно иностранного, в вопросах специфики 
белорусского ценообразования в строительстве за-
ставляет его привлекать консультантов-сметчиков 
для проверки корректности составления смет. 
Практика показала, что хороший сметчик спосо-
бен выявить необоснованное увеличение общей 
стоимости работ по всей смете не более чем на 
5–7 %. В целом по проекту это не объясняет уве-
личение стоимости строительства на треть. 

В-пятых, инвестор замечает, что в процессе 
создания объекта почему-то ухудшаются его по-
требительские характеристики. При увеличении 
стоимости строительства инвестор ожидает, что 
дополнительные вложения помогут ему добить-
ся увеличения уровня качества готового объекта 
недвижимости. На практике получается, что при 
приемке в эксплуатацию объект едва соответству-
ет стандартам: выявляются строительные недодел-
ки, возникает необходимость ремонтировать объ-
ект по гарантии. То есть, на этапе проектирования 
инвестор заказывал объект люкс-класса, который 
существенно превосходит по своим характеристи-
кам действующие стандарты, а ему со значитель-
ным опозданием и по большей стоимости предла-
гают объект, который с трудом соответствует стан-
дартам. В данной ситуации инвестор вынужден 
обращаться за помощью к правительству. 

В-шестых, инвестор понимает, что прави-
тельство административными рычагами регули-
рует сроки строительства, его стоимость и уста-

навливает жесткие нормативы по характеристи-
кам. Наиболее крупные белорусские и совмест-
ные проекты непосредственно курирует Совмин. 
Установлена персональная ответственность неко-
торых чиновников за реализацию конкретных со-
вместных проектов. В 2010 году Совмин куриро-
вал 60 проектов с объемом инвестиций 2,764 трлн 
рублей, что составляло 5,1 % годовых инвестиций 
в основной капитал. Таким образом, возможно-
сти правительства по управлению проектами огра-
ничены. Для остальной массы проектов проблема 
управления сроками, качеством строительства, сто-
имостью работ инвестором остается нерешенной. 

Вышеуказанную ситуацию инвесторы характе-
ризуют как излишне сухой инвестиционный кли-
мат. Крупные инвесторы пользуются услугами 
правительства и реализуют крупные проекты по 
строительству логистических терминалов и бетон-
ных заводов, а средние и мелкие инвесторы такой 
возможности лишены. Средние и мелкие инвесто-
ры вынуждены заниматься оперативным управле-
нием, но не имеют не только готовых инструмен-
тов для этого, а даже предположения с чего начать.

Инвестору предлагается иная парадигма 
управления, содержащая 4 подхода:

1. Единая цель для всех фирм, реализующих 
проект – поддержание экономический эффектив-
ности инвестиций на уровне не ниже заданного.

2. Показатели экономической эффективно-
сти инвестиций на инвестиционной стадии следу-
ет пересчитывать с учетом текущих изменений в 
проекте.

3. Стимулирование к подрядчикам следует 
применять за то, что их действия изменили пока-
затели эффективности инвестиций.

4. При стимулировании следует больше приме-
нять премии и доплаты, чем штрафы и санкции.

Управление проектом предлагается начать с 
формирования организационной культуры. До 
всех участников проекта необходимо донести, что 
качественный и быстро построенный, но ненуж-
ный объект не окупит вложений в него. Задача 
участников проекта – не построить качественный 
объект и сдать его в эксплуатацию в заданные сро-
ки и по заданной стоимости, а создать объект не-
движимости, который будет способен принести 
экономический эффект не ниже заданного уров-
ня. Это означает, что заказчик и подрядчики будут 
стимулироваться не за сдачу промежуточных эта-
пов, а на каждом этапе – за конечный результат: со-
хранение показателей эффективности инвестиций 
на уровне не ниже заданного.

Таким образом, в предлагаемой парадигме 
управления изменяется конечный результат, а зна-
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чит, и целевая функция управления. Существующая 
целевая функция управления предполагает мини-
мум отклонения по стоимости объекта, срокам его 
возведения и совокупности характеристик от задан-
ных в бизнес-плане. Предлагаемая целевая функ-
ция – показатели эффективности инвестиций долж-
ны быть лучше или такими же, как в бизнес-плане.

В основу парадигмы управления заложена 
идея последовательности в действиях инвестора в 
проекте. 

Сегодня инвесторы для принятия решения о 
начале реализации проекта требуют предоставле-
ние бизнес-плана. В бизнес-плане рассчитывают-
ся показатели эффективности инвестиций, харак-
теризующие их способность к возвращению за 
счет чистого дохода. Инвестор дает согласие на на-
чало реализации проекта, а затем управление про-
ектом перехватывают подрядчики. Сначала про-
ектировщик составляет график производства про-
ектных работ и их оплаты, затем сам проектиров-
щик отклоняется от им же выполненного графи-
ка, а когда инвестор пытается применить к нему 
санкции – проектировщик мотивирует увеличе-
ние длительности работ и их стоимости подходя-
щим нормативным документом. Аналогично ра-
ботает и генподрядчик. Он сначала занижает сто-
имость строительства в тендерном предложении, 
чтобы выиграть тендер, затем сам создает график 
производства работ, сам же его нарушает, сам уве-
личивает стоимость строительства до нужного 
ему уровня, а при нежелании инвестора предопла-
чивать следующий этап находит оправдывающие 
объективные причины и грозит оставить строй-
площадку, чтобы добиться истечения срока разре-
шения на строительство. 

Дело в том, что инвестор не использует в даль-
нейшем показатели эффективности инвестиций. 
Сегодня их рассчитывают один раз – в бизнес-
плане, а для текущего управления и оплаты этапов 
используют промежуточные показатели, характе-
ризующие характеристики объекта, сроки и стои-
мость его создания [1, c. 55]. В существующей мо-
дели управления промежуточные показатели могут 
быть выполнены, а результат в виде потока дохода 
в заданном размере может быть не получен, так как 
требования рынка к потребительским характери-
стикам объекта недвижимости по ходу реализации 
проекта тоже меняются. Кроме того, инвестор счи-
тает, что выделение большого количества проме-
жуточных этапов поможет управлению. На прак-
тике слишком сильное разделение проекта на про-
межуточные этапы приводит к проблеме – стано-
вится возможна ситуация, в которой подрядчик вы-
полнил работы, сдал их по акту инвестору, а следу-

ющий подрядчик обнаружил недоделки. К преды
дущему подрядчику уже невозможно предъявить 
претензии, так как договор с ним закрыт. 

По ходу реализации проекта ошибки текуще-
го этапа наслаиваются на ошибки предыдущих. 
Поэтому по мере приближения хода проекта к дате 
ввода объекта в эксплуатацию параметры объек-
та настолько отличаются от запланированных, что 
инвестор не в состоянии в короткий срок предпри-
нять действия к их возвращению на плановый уро-
вень.

Предлагается на стадии реализации проекта 
постоянно пересчитывать показатели эффектив-
ности инвестиций, исходя из текущих изменений. 
Это возможно, ведь показатели эффективности в 
бизнес-плане рассчитываются в условиях, когда 
объекта вообще нет. А по мере приближения про-
екта к дате ввода объекта в эксплуатацию факти-
ческой информации становится все больше, и точ-
ность расчета показателей эффективности растет. 
Вместе с ней растет и точность информации для 
принятия решений. В результате решения инве-
стора по стимулированию подрядчиков становят-
ся для инвестора однозначными: если действия 
подрядчика привели к ухудшению эффективности 
проекта – следует применять штрафы и санкции, 
если к улучшению – премии, доплаты.

Подрядчики, однако, привыкли, что к ним при-
меняют нормы стимулирования за сроки, стои-
мость и характеристики, управление которыми на-
ходится в их руках. Поэтому расчет показателей 
эффективности предлагается выполнять в рамках 
факторной модели, где факторными показателями 
являются сроки, стоимость и характеристики объ-
екта, а результативными – показатели эффектив-
ности инвестиций. Пример такой факторной моде-
ли приведен на рисунке 1.

Применяя факторную модель, можно стимули-
ровать подрядчика фактически за изменение пока-
зателей эффективности, но формально проводить 
это как штрафы или премию за изменение стоимо-
сти, сроков и характеристик.

При стимулировании предлагается больше ис-
пользовать премии. Традиционно считалось, что 
взыскание – более действенная мера, чем поощре-
ние. На практике подрядчик имеет возможность 
управлять взысканием. Кроме того, размер взыска-
ния обычно невелик.

Выплата поощрения находится во власти субъ-
екта управления. Он может выплачивать или не 
выплачивать поощрение независимо от результа-
тов работы подрядчика. Поощрение опирается на 
ожидания подрядчика, и размер премии более вну-
шителен, чем размер штрафа.
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Недвижимость – это товар, 
который необходим для жизни.

И спрос на него будут всегда.
Под рынком недвижимости подразумевает-

ся совокупность отношений, которые создаются 
вокруг операций с объектами недвижимости, где 
осуществляется вложение денежных средств в си-
стему экономических отношений, возникающих 
в результате сделки. В свою очередь недвижи-
мость – это финансовый актив, создаваемый путем 
вложения капитала и трудом человека. Сегодня 
развитие рынка недвижимости происходит с вы-
сокими затратами, вследствие этого возникает не-
обходимость привлечения заемных средств. В то 
же время уровень процентных ставок по кредиту, 
как выявляется в ходе анализа, четко коррелирует 
с уровнем инфляции. Повышение ставки рефинан-
сирования с 16 марта 2011 г. на 1,5 процентного 

пункта (до 12 % годовых) связано с необходимо-
стью безусловного выполнения ключевого прин-
ципа процентной политики Национального бан-
ка Республики Беларусь – поддержание ставок де-
нежного рынка на положительном уровне в реаль-
ном выражении для надежной защиты рублевых 
вкладов населения в банках от инфляции. Срок, на 
который сегодня выдаются кредиты на приобрете-
ние жилья, не превышает 20 лет, а в большинстве 
банков он и того меньше – от 10 до 15 лет. Это за-
висит от возраста кредитополучателя и его пору-
чителей. Процентные ставки кредитов на недви-
жимость доходят до 18 % годовых, что при имею-
щемся уровне доходов вызывает сложность в слу-
чае низкой платежеспособности. Отсюда очевид-
но: без дополнительных кредитных средств мно-
гие покупатели вынуждены ожидать, соответст-
венно, продавцы на вторичном рынке вынуждены 
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Рис. 1. Модифицированная модель управления проектом на инвестиционной стадии 
(разработка автора)
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уступать в цене. К тому же размер кредита ограни-
чивается суммой до 90 % стоимости приобретае-
мой недвижимости. Кроме того, как полагает опре-
деленная часть населения, вкладывать деньги в не-
движимость сегодня оказывается намного выгод-
нее, чем завтра, поскольку в последние несколь-
ко лет цены на недвижимость только растут. Для 
нуждающихся, покупая квартиру в кредит, они по-
лучают существенную льготу по подоходному на-
логу. Основным фактором, сдерживающим разви-
тие рынка ипотечного кредитования в нашей стра-
не, является отсутствие у банков дешевых долго-
срочных ресурсов – «длинных денег», которые 
могли бы быть направлены на выдачу кредитов на 
недвижимость. В настоящее время, со второй по-
ловины марта 2011 г., многие банки приостанови-
ли выдачу кредитов потому, что выдавать в бело-
русских рублях кредит под 25 % (как было бы вы-
годно банку) – это безумие, ведь у населения не та-
кая высокая платежеспособность. Вследствие это-
го банки временно объявили так называемый мо-
раторий на выдачу кредитов. Что же касается вы-
дачи валютных кредитов, то многие кредитополу-
чатели считают, что это может быть опасно из-за 
инфляции, девальвации, ведь деньги зарабатыва-
ются в рублях.

Для решения жилищной проблемы (чис-
ло граждан и семей, состоявших на учете нужда-
ющихся в улучшении жилищных условий на ко-
нец 2009 г., составило по республике 793,1 тыс., 
хотя жилой фонд с 2000 г. по 2009 г. возрос с 212,1 
до 228,2 млн м2 общей площади, что увеличило 
его на 2,4 м2 в среднем на одного жителя) необ-
ходимо повысить предложение на рынке недви-
жимости [1. с. 156, 158]. Это, на наш взгляд, по-
зволит в складывающихся условиях максималь-
но сблизить рост благосостояния на душу населе-
ния с ростом уровня цен за квадратный метр жи-
лья. Многие эксперты считают, что, приобретая 
жилье, его лучше строить, чем покупать. Ведь во 
всем мире новостройки всегда стоят дороже, у нас 
же обратная тенденция – цены на жилье выше на 
вторичном рынке. Это объясняется месторасполо-
жением, обжитостью районов, общей площадью 
квартир. Покупая новое жилье, населением вос-
требованы более дешевые проекты – это панель-
ные или каркасно-блочные дома. Все это объясня-
ется недостатком средств – мало кто способен са-
мостоятельно купить квартиру «с нуля» или, взяв 
ее полностью в кредит, выплачивать затем бас-
нословные проценты. Поэтому, имея большую 
часть собственных средств на покупку недвижи-
мости, у населения возникает потребность в фи-
нансировании со стороны. Финансирование не-

движимости осуществляется участниками про-
цесса – местными органами власти и управления, 
кредитно-финансовыми учреждениями, инве-
сторами. Экономико-правовые отношения, ко-
торые создаются между участниками процесса 
финансирования недвижимости, обеспечивают 
либо государство, либо общественные организа-
ции. К кредитно-финансовым организациям отно-
сят кредиторов, которые предоставляют капитал 
тем, кто не располагает достаточными средства-
ми. На рынке для осуществления сделки могут 
присутствовать и такие участники рынка недви-
жимости – профессиональные посредники, кото-
рые реализуют объекты недвижимости: брокеры, 
юридические фирмы, маклеры, риэлторы, дилеры, 
страховые компании, уполномоченные лица.

Рынок недвижимости тесно связан с инвести-
ционной деятельностью, при этом инвестиции 
осуществляются на первичных и вторичных рын-
ках недвижимости. Как известно, инвестиции – 
это накопленные сбережения инвестором, которые 
вкладываются в приобретение собственности и 
имеют потенциальную способность приносить до-
ход или иной полезный результат. Следовательно, 
для инвестиций рынок недвижимости не подхо-
дит, а для решения жилищных проблем – вполне.

В последние годы популярной становится ипо-
тека, которая переводится с древнегреческого как 
«основание», «залог». При залоге движимых ве-
щей они передавались во владение кредитора и 
находились у него до уплаты долга. В случае не-
уплаты долга кредитор продавал их для удовлет-
ворения своих требований. По договору о залоге 
недвижимого имущества (договору об ипотеке) 
одна сторона – залогодержатель, являющийся кре-
дитором по обязательству, обеспеченному ипоте-
кой, имеет право получить удовлетворение своих 
денежных требований к должнику по этому обя-
зательству из стоимости заложенного недвижимо-
го имущества другой стороны – залогодателя пре-
имущественно перед другими кредиторами зало-
годателя за изъятиями, установленными законом. 
Следовательно, ипотека – это кредиты на недви-
жимость, в залог которых предоставляется приоб-
ретенная собственность. Выгода ипотеки состоит 
в том, что за короткое время на оптимальных для 
себя условиях можно оформить кредит и приоб-
рести гарантированно свое жилье. Продуманная 
и эффективная ипотечная система может поспо-
собствовать снижению инфляции и решить эконо-
мические и социальные проблемы. В Республике 
Беларусь 20 июня 2008 г. вступил в действие 
Закон «Об ипотеке», принятый Палатой предста-
вителей 14 мая 2008 года и одобренный Советом 
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Республики 4 июня 2008 года. Действующий поч-
ти 2 года в Беларуси закон об ипотеке, как инстру-
мент для решения жилищной проблемы граждан, 
не получил развития, главной тому причиной стала 
невозможность банков выселить заемщика из за-
ложенной квартиры. В новом Жилищном кодексе 
предлагают эту проблему разрешить. Сегодня под 
залог банк берет квартиру, но не имеет права вы-
селить из квартиры. Поэтому развивается инсти-
тут поручительства, поскольку при высоких про-
центных ставках и относительно низких заработ-
ных платах он позволяет снижать риски банков, 
связанные с предоставлением кредитов, и тем са-
мым делать кредиты более доступными для насе-
ления. Ведь чем выше риски, тем дороже кредиты. 
Ипотека способна облегчить процедуру получения 
кредита, потому что не надо будет искать поручи-
телей. При этом банки получат возможность рабо-
тать с более выгодными, высоколиквидными кре-
дитами. Возможно, ипотека даст толчок развитию 
рынка ценных бумаг и привлечению тем самым в 
банковскую сферу дополнительных кредитных ре-
сурсов. Но стоимость ипотечного кредита будет 
ничуть не ниже, чем по другим кредитам на покуп-
ку недвижимости, потому что процентная ставка 
зависит от стоимости ресурсов. И чтобы выдавать 
кредиты под более низкую процентную ставку, 
надо иметь дешевые ресурсы, а их у банков пока 
нет. Практически во всех странах, за исключени-
ем СНГ, есть фонд, предназначенный для сдачи в 
аренду. То есть человек, не имеющий жилья в соб-
ственности либо по каким-то причинам утратив-
ший право собственности на жилье, легко может 
снять квартиру и жить в ней хоть всю жизнь, платя 
за аренду и коммунальные услуги. Причем предло-
жение такого жилья достаточно разнообразно, что 
позволяет выбирать жилье соразмерно доходам и 
социальному статусу. В большинстве стран аренд-
ные отношения регулируются законом, который 
защищает в одинаковой мере как права арендато-
ра, так и права арендодателя. Следует также иметь 
в виду, что, предлагая ипотеку как способ решения 
жилищной проблемы, не следует забывать о том, 
что в других странах ипотека не для бедных, как и 
жилье в собственности, которое могут себе позво-
лить только обеспеченные люди. Следствием тому 
является то, что почти каждый второй автомо-
биль продается в кредит, а квартиры – только каж-
дая шестая. Малообеспеченные граждане во всем 
мире жилье снимают. При этом человек, имеющий 
в собственности жилье, не может считаться мало-
имущим, потому что недвижимость – это капитал. 
Ее можно заложить, продать, получив средства на 
жизнь. Понятно, что ее собственник не получает 

никаких льгот и никакой социальной помощи от 
государства. Также считается, что иметь свое жи-
лье – это не дешево, потому что собственник со-
держит его полностью за свой счет, не получая от 
государства никаких дотаций. К тому же собствен-
ник платит налог на недвижимость, который, как 
правило, выше арендной платы. 

Широкое распространение при покупке квар-
тир приобрел кредит под залог недвижимости, 
суть которого в том, что заемщик предоставляет 
банку в залог свое имущество, а тот в свою очередь 
выдает определенную сумму денег. Основными 
пользователями данного вида кредитования в пер-
вую очередь являются: начинающие предпринима-
тели, которым эти деньги помогут поставить свой 
бизнес на ноги; молодые семьи с целью приобре-
тение квартиры или дома. В таком случае приобре-
таемое имущество очень часто выступает в каче-
стве залога по кредиту; кроме того, многие оформ-
ляют залоговый кредит с целью приобретения зе-
мельного участка под застройку. При этом в каче-
стве залога выступает не приобретаемая земля, а 
недвижимость, которая уже есть в собственности 
у заемщика, хотя наиболее часто в качестве залога 
по данному виду кредитования выступают кварти-
ры, дома, коммерческая недвижимость, земельные 
участки. Банк, так же как и заемщик, заинтересо-
ван в своевременном возврате кредита и ни в коем 
случае не преследует цель заполучить его недви-
жимость. Но нужно учитывать, что размер креди-
та будет строго зависеть от суммы, в которую банк 
оценит залоговое имущество. Особое внимание 
при оформлении кредита следует уделять его по-
гашению: периодичности, срокам и размерам пла-
тежей, а также форме их осуществления (налич-
ными или безналичными деньгами). Заемщик не 
должен забывать о дополнительных возможностях 
сэкономить свои деньги и время, например о пе-
рекредитовании – представляет собой получение 
кредита с более низкой процентной ставкой в том 
же или в другом банке для погашения кредита с 
более высокой ставкой, взятого ранее. В условиях 
возросшей конкурентной борьбы финансовых ор-
ганизаций заемщик может пользоваться этим ин-
струментом для уменьшения платы за кредит. При 
оценке финансовой составляющей операции пере-
кредитования нужно учитывать дополнительные 
расходы, связанные с получением нового креди-
та. Положительным моментом при кредитовании 
является условие досрочного погашения креди-
та: при высоком уровне оплаты труда может быть 
сокращен период погашение кредита и, как след-
ствие, будет снижена сумма выплачиваемых про-
центов по кредиту. Наиболее оптимальным спосо-



бом погашения кредита является обращение в кас-
су банка-кредитора, плюсом этого вида возвраще-
ния долгов является отсутствие комиссии за пере-
числение денежных средств.

Чтобы в Беларуси заработала ипотека, нужны: 
рост доходов населения, создание фонда арендно-
го жилья, появление ресурсной базы для кредито-
вания под низкие проценты. Следовательно, мож-
но выделить обстоятельства, преграждающие раз-
витие ипотеки в нашей стране: 

–  высокая стоимость жилья и одновременно 
низкая платежеспособность потенциальных заем-
щиков;

– цена квадратного метра превышает среднюю 
зарплату по стране примерно в 2 раза, в то время 
как в западных странах нормой считается возмож-
ность купить за месячную заплату один квадрат-
ный метр жилья; 

–  высокие процентные ставки по жилищным 
кредитам, что приводит к высоким ежемесячным 
платежам по погашению долга; 

– отсутствие подменного фонда жилья на пе-
риод строительства и взноса собственных средств 
от продажи имевшейся квартиры. 

По поручению Президента с 1 июля 2011 года в 
Беларуси должны заработать механизмы классиче-
ского ипотечного кредитования. Ипотечная ставка 
не может быть ниже инфляции, и если в 2010 году 
она была на уровне 10 %, то в 2011 году сокраще-
ние ставки ипотечного кредита ниже уровня 13–
14 % просто невозможно. С учетом того, что ипо-
течный кредит будет выдаваться преимуществен-
но на срок в 20–30 лет, а инфляция в стране может 
расти, ставки по кредитам могут продолжать уве-
личиваться. При обсуждении Проекта программы 

социально-экономического развития Республики 
Беларусь на 2011–2015 годы министр экономики 
Н. Снопков на заседании Совмина заявил, что стои-
мость одного квадратного метра жилья в Беларуси 
к 2015 году будет соответствовать размеру сред-
немесячной заработной платы в стране, что будет 
достигнуто благодаря снижению уровня затрат на 
всех стадиях инвестиционно-строительного цик-
ла. В строительстве в предстоящие пять лет пла-
нируется увеличить в полтора раза валовую до-
бавленную стоимость, объем подрядных работ и 
производительность труда, что будет достигнуто 
за счет развития и модернизации предприятий по 
производству перспективных строительных мате-
риалов, перехода к европейским стандартам про-
ектирования и разработки новых технологий бы-
строго возведения зданий и сооружений. В итоге 
реализация этих мер позволит обеспечить в 2011–
2015 годах ввод в эксплуатацию не менее 42 млн 
кв. м жилья, что на 60 % больше, чем в предыду-
щей пятилетке. В 2015 году в энергоэффективном 
стандарте будет введено в эксплуатацию не менее 
60 % жилья, а также должна получить развитие си-
стема ипотечного кредитования, жилищных стро-
ительных сбережений и создание фонда аренд-
ного жилья. Направления данной политики будут 
способствовать обеспеченности жильем челове-
ка, семьи, которое становится высшей целью со-
циального статуса общества и важнейшим крите-
рием уровня жизни человека и его роли во всей си-
стеме воспроизводства.

Литература
1. Статистический ежегодник Республики Бе

ларусь, 2010 : стат. сб. / Национальный статистиче-
ский комитет Респ. Беларусь. – Минск, 2010. – 582 с. 



62

Начало ХХI века характеризуется повсемест-
ным использованием информационных техноло-
гий. Информационные технологии широко вне-
дряются и в сферу недвижимости, особенно в соз-
дание базы данных объектов недвижимости. В по-
следнее время появилось множество доступных 
технологий, которые позволяют показать как рай-
он расположения, так и сам объект с окружающей 
территорией, с внутренним содержанием и отдел-
кой и т. д., причем с полным ощущением присут-
ствия. Еще одно достоинство современных инфор-
мационных технологий – возможность сортиров-
ки различных предложений по критериям конкрет-
ного пользователя. И, конечно же, основной плюс 
перед другими медиа – доступ к нужной информа-
ции из любого места, поэтому в настоящее время 
ведущую роль в продвижении риэлторских услуг 
вместо традиционных бумажных СМИ и наруж-
ной рекламы начинает принадлежать Интернету. 
Причем применительно к недвижимости из обыч-
ного медиа-канала Интернет превращается в пол-
ноценную бизнес-среду.

Особенность этого сектора в Интернете заклю-
чается в том, что постоянных пользователей у дан-
ных ресурсов не так уж и много, тогда как основ-
ная часть посетителей – аудитория случайная и не-
регулярная. Постоянные посетители – это профес-
сиональные участники рынка, следящие за его из-
менениями, проводящие мониторинги и собираю-
щие информацию из новостей, по базам данных, с 
ресурсов конкурентов. Основная же масса посети-
телей – люди, начинающие интересоваться секто-
ром недвижимости только тогда, когда возникает 
потребность что-то снять, сдать, купить или про-

дать, и теряющие к тематике интерес, как только 
все вопросы решены. Потому у ресурсов, посвя-
щенных недвижимости, двойная задача: быть ин-
формативными для профессионалов и полезными 
для временных посетителей.

На сегодняшний день образцовым по органи-
зации, информационной открытости и саморегу-
лированию можно называть рынок недвижимости 
США и Канады. Достаточно заглянуть на крупней-
шие в мире порталы недвижимости Realtor.com, 
Trulia.com и Zillow.com, чтобы получить полную 
достоверную информацию как по отдельным ин-
тересующим объектам, так и по рынку недвижи-
мости в целом. Как оказывается, шестьдесят семь 
процентов англичан ищут недвижимость именно 
через Интернет, аудитория ведущих европейских 
порталов по недвижимости составляет около де-
сяти тысяч человек в день, а средняя глубина про-
смотра составляет восемьдесят страниц [1].

В отличие от вышеупомянутых рынков недви-
жимости белорусский только формируется, ин-
формационные технологии и Интернет активно 
способствуют этому процессу. На белорусском 
информационном рынке недвижимости можно 
выделить следующие типы информационных си-
стем.

Первый тип – системы, созданные на базе 
СМИ (их называют – классифайды), как прави-
ло, это электронные версии бумажных газет част-
ных объявлений, например «Из рук в руки» http://
irr.tut.by, «Недвижимость Белоруси» http://nb.by 
и международные электронные доски объявлений 
типа http://Slando.by и http://Doska.by, http://
ProdamSam.com. Для этих систем характерно 

Секция 3
 ИННОВАЦИОННЫЕ ПОДХОДЫ К ОЦЕНКЕ АКТИВОВ

рынок недвижимости И Интернет

В. П. Киреенко, Н. Н. Поснов 
Государственный институт управления и социальных технологий БГУ, 

г. Минск, Республика Беларусь 
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предоставление неструктурированной информа-
ции низкого качества.

Второй тип – информационные сайты и пор-
талы риэлторcких организаций. В таких системах 
происходит первичное регулирование подаваемой 
информации, что существенно повышает ее каче-
ство в сравнении с электронными СМИ и нере-
гулируемыми досками объявлений. Это большая 
часть сайтов по недвижимости.

Третий тип информационных систем – ре-
сурсы под управлением профессиональных сооб-
ществ риэлторов. Такие системы обладают наибо-
лее качественным содержанием. Примером явля-
ется портал http://Realt.by.

При анализе белорусских сайтов по недвижи-
мости (всего анализировалось 49 сайтов) они были 
разбиты на три группы в зависимости от количе-
ства объектов, имеющихся в базе на момент срав-
нения: 1 группа до 100 объектов, 2 группа – 100–
400, 3 группа – свыше 500. Такое разбиение связа-
но с тем, что различные фирмы имеют разные фи-
нансовые возможности, которые, по мнению авто-
ров, связаны и с количеством объектов в базе дан-
ных. Сравнение сайтов проводилось по таким кри-
териям, как внешнее оформление, удобство в ра-
боте и в поиске нужной информации, наличие до-
полнительных услуг (аналитические статьи, кре-
дитный калькулятор, нормативно-правовая база и 
т.  д.). Выбранные критерии являются достаточно 
субъективными (особенно первый), и, тем не ме-
нее, данная информация, на наш взгляд, представ-
ляет определенный интерес. 

Первая группа характеризуется, как правило, 
достаточно просто оформленными сайтами с не-
большим количеством страниц: о компании, квар-
тиры, дома, дачи, участки, коммерческая недвижи-
мость. База данных представлена простыми табли-
цами с характеристиками объектов. Фильтры от-
сутствуют. Дополнительные услуги весьма скром-
ные. Сайты этой группы чаще всего носят регио-
нальный периферийный характер. Явным лидером 
в этой категории оказался сайт риэлторской орга-
низация ООО «Динас» www.dinas.by. Сайт харак-
теризуется хорошим оформлением, удобен в рабо-
те, имеет на удивление очень хороший фильтр, ха-
рактеризуется большим набором дополнительных 
услуг. К недостаткам можно отнести невозмож-
ность посмотреть весь перечень объектов опреде-
ленной категории.

Примером неудачного оформления сайта из 
этой категории, на наш взгляд, является сайт агент-
ства недвижимости «Западные Земли» www.zz.by. 
Главная страница имеет темный, практически чер-
ный фон (это уже плохо воспринимается), на ко-

тором названия страниц выполнены серым шриф-
том, что достаточно плохо читается.

Во второй группе можно выделить сайт www.
kv-vopros.by компании «Квартирный вопрос», ко-
торый отличается хорошим дизайном, удобен в ра-
боте, имеет хороший фильтр по многим разделам. 
К недостаткам следует отнести слишком большую 
пестрость. В этой же группе можно выделить сайт 
www.pakodan.by Центра торговли недвижимо-
стью «ПАКОДАН», который оставил достаточно 
приятное впечатление. Несколько раздражает жел-
тое обрамление (на стадии разработки сайта оно 
отсутствовало), но по содержанию, качеству филь-
тра, предоставляемой информации он также пре-
тендует на роль лидера. Особенно следует отме-
тить наличие большого количества филиалов (12), 
что может служить основой для создания единой 
информационной системы. 

В качестве не очень хорошего примера оформ-
ления сайта (на наш взгляд) можно привести www.
alfa-active.by агентства недвижимости «Альфа-
Актив». Ярко-красный фон быстро вызывает нео-
сознанное раздражение, сайт очень просто оформ-
лен, фильтры примитивные, хотя база объектов 
относительно большая, дополнительные услуги – 
элементарные, никаких аналитических статей, об-
зоров, отсутствие всякой статистики.

Что касается третьей группы и абсолютного 
лидера, то им, безусловно, является портал www.
Realt.by, который представляет интерес по всем 
позициям. Особенно следует отметить качествен-
ный фильтр по всем страницам, а также наличие 
аналитических статей и большого количества ста-
тистического материала рынка недвижимости 
Республики Беларусь.

Следует также отметить международный веб-
портал ProdamSam.com. Это сайт, где владельцы 
могут сами размещать объявления о продаже и арен-
де недвижимости в Беларуси, Болгарии, Хорватии, 
Словении, Словакии, Чехии, Черногории, Сербии, 
Польше, Украине, Македонии, Венгрии, Румынии, 
Молдавии, Боснии и Герцеговине и других стра-
нах восточной и юго-восточной Европы. На веб-
портале ProdamSam.com Продавцы и Покупатели 
могут не только найти информацию о недвижимо-
сти, которая продается или сдается в аренду, но и 
сведения об услугах в таких сферах, как финансы, 
право, страхование, ремонт и оформление поме-
щений. Он достаточно хорошо оформлен, прост в 
использовании. К недостаткам можно отнести не-
большую базу объектов по Беларуси, также каче-
ство фильтров оставляет желать лучшего.

Довольно интересным является обзор фирм, 
обеспечивающих работу сайтов риэлторских 
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агентств Республики Беларусь. Первое место зани-
мает компания «Leas Web» (Нидерланды) – 17 сай-
тов. Второе место – УП «Надежные программы» 
(Республика Беларусь). Третье место – Extmedia 
(Республика Беларусь). Работу остальных сайтов 
поддерживают другие организации. В целом, из 
всех рассмотренных нами сайтов 14 располагают-
ся на зарубежных серверах, а 17 – на серверах, на-
ходящихся в Республике Беларусь.

В целом, следует отметить значительную не-
равномерность в развитии информационных рын-
ков в сфере недвижимости, особенно по регио-
нам. Представляется необходимым создание еди-
ной профессиональной базы данных по объек-
там недвижимости – мультилистинговой системы 
(MLS – Multiple Listing Service), которая позволит 
как ускорить поиск реально продаваемых объектов 
в любой точке Республики Беларусь потенциаль-
ным покупателям, так и упростить продажу объ-
ектов продавцам. В основе организации мульти-
листинга лежит договоренность о разделе комис-
сии между агентами покупателя и продавца, воз-
веденная в стандарт отрасли. На ее основе риэл-
тор, подключенный к системе, может продать сво-
ему клиенту любой объект из объединенной базы 
мультилистинга и получить свои комиссионные от 
сделки. Основой построения такой системы может 
стать общественная организация риэлторов и пор-
тал www.Realt.by как наиболее заинтересованная 
и профессиональная организация в сфере недви-
жимости, имеющая определенные стратегические 
планы развития. Основная проблема, которая пока 
мешает развитию такой информационной системы 
по недвижимости, – это неготовность самих риэл-
торов к информационной интеграции. Но вопросы 
предоставления информации о собственных про-
даваемых объектах и договоренность о разделе ко-
миссии с коллегами за совершение сделки уже от-
работанны во многих странах Европы и Америки. 
Для создания такой информационной системы 
представляется необходимым разработка единого 
стандарта обмена данными. Для совместной рабо-
ты различных компаний подходит формат HТML, 
позволяющий подробно описать объекты недви-
жимости и разместить их изображения.

Следует отметить, что в России активно раз-
вивается Интернет-маркетинг в области недви-
жимости и ведутся работы по развитию мульти-
листинговых систем. Здесь ядром риэлтерско-

го сообщества является Интернет-портал www.
mirkvartir.ru, запущенный 8 декабря 2008 года на 
основе Единой базы данных Российской Гильдии 
Риэлторов (РГР). По замыслу разработчиков [2], 
этот проект в перспективе должен стать аналогом 
хорошо известного некоммерческого американ-
ского проекта www.realtor.com. На сегодняшний 
день этот проект объединил более чем 600 компа-
ний из 50 регионов РФ. Сейчас в базе сайта ими 
представлено свыше 350 тыс. объектов. Индексы 
цен по городам, единая система поиска и навига-
ции по всей России, бесплатное размещение объ-
ектов недвижимости – все это дает и риэлторам, 
и клиентам удобный инструмент для организации 
взаимовыгодного сотрудничества.

Дальнейшее развитие информационных тех-
нологий в сфере недвижимости Республики 
Беларусь связано, на наш взгляд, с широким вне-
дрением географических информационных си-
стемы (ГИС), позволяющих эффективно рабо-
тать с пространственно-распределенной инфор-
мацией [3] (практически все объекты недвижимо-
сти таковыми являются). Внедрение и использо-
вание ГИС позволит за счет интегрирования про-
странственной и любой другой информации зна-
чительно облегчить и ускорить работу риэлторов. 
Кроме того, активно начинают внедряться техно-
логии, упрощающие поиск и анализ предложе-
ний в сети, а также наблюдается лавинообразное 
распространение Интернет-телевидения на базе 
флэш-технологий.
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В настоящее время стоимостная оценка ме-
сторождений полезных ископаемых представля-
ется весьма актуальной, так как она является од-
ним из направлений оценочной деятельности при-
родных ресурсов и включает в себя оценку про-
мышленной ценности полезных ископаемых, на-
ходящихся в недрах. Она необходима также для 
определения экономической ценности наиболее 
эффективных и безопасных способов разработ-
ки месторождений, для государственного регули-
рования отношений недропользования и обеспе-
чения рационального использования сырьевого 
потенциала страны. Стоимостную оценку место-
рождений полезных ископаемых можно рассма-
тривать и как стандартную завершающую модель 
геолого-экономического изучения всего геолого-
разведочного процесса. 

Месторождения полезных ископаемых, в осво-
ение которых вкладываются вложения инвестици-
онных средств с целью получения дохода в буду-
щем, могут иметь различные стоимостные харак-
теристики. Они могут иметь рыночную стоимость, 
потребительную стоимость, инвестиционную сто-
имость, облагаемую стоимость, кадастровую сто-
имость и др. Однако цель оценки в данном случае 
состоит в определении какого-либо вида оценоч-
ной стоимости, необходимой для принятия управ-
ленческого решения, обеспечивающего эффектив-
ную разработку месторождения. 

Рыночная стоимость месторождения – наибо-
лее вероятная цена, по которой месторождение 
может быть отчуждено для разработки на откры-
том рынке в условиях конкуренции, когда сторо-
ны сделки действуют разумно, располагая всей 
необходимой информацией, а на величине цены 
сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные 
обстоятельства. Такая оценка может быть приме-
нима при передаче месторождения в разработ-
ку, определении стоимости месторождения в ка-
честве залога, неденежных вкладов в уставной 
капитал, стоимости имущества (активов) и дру-
гих целей. Потребительную стоимость примени-
тельно к месторождению можно рассматривать 
как ценность, которую оно представляет для кон-
кретного пользователя при конкретном вариан-
те использования без учета получения экономи-
ческой выгоды. Инвестиционная стоимость ме-

сторождения определяется в инвестиционных це-
лях использования запасов и ресурсов месторож-
дения и необязательного учета возможности его 
предоставления в разработку на открытом рын-
ке. Облагаемая стоимость, как правило, рассчи-
тывается на основе определений, содержащих-
ся в соответствующих нормативных докумен-
тах, относящихся, например, к налогообложению. 
Кадастровая стоимость обычно применяется в от-
ношении оценки стоимости различных природ-
ных объектов для целей изъятия рентных плате-
жей, если это предусмотрено законодательством, 
регулирующим проведение кадастровой оценки. 
Для целей учета объектов недропользования мо-
жет рассчитываться также нормативная (инвен-
таризационная) стоимость месторождений полез-
ных ископаемых.

При стоимостной оценке месторождений раз-
личных видов полезных ископаемых могут ис-
пользоваться соответствующие методы и приемы. 
Для целей стоимостной оценки месторождений 
полезных ископаемых в условиях Беларуси наи-
больший интерес представляют следующие подхо-
ды: сравнительный (рыночный); затратный (иму-
щественный); доходный. В представленном мате-
риале рассмотрим лишь последний.

Доходный метод является достаточно разра-
ботанным и широко применяется на практике для 
оценки стоимости бизнеса как объекта предпри-
нимательской деятельности [1, 2]. Он представ-
ляет собой совокупность методов оценки стоимо-
сти объектов бизнеса, основанных на определении 
ожидаемых доходов от объекта оценки. В основе 
данного метода лежит принцип ожидания – любой 
актив, используемый (приобретаемый) с целью 
извлечения доходов, будет стоить ровно столько, 
сколько принесет доходов. Основными методами 
доходного подхода являются метод дисконтирова-
ния денежных потоков, основанный на оценке до-
ходов в будущем для каждого из нескольких вре-
менных промежутков, и пересчета их в стоимость 
путем использования ставки дисконта и техники 
текущей стоимости, метод капитализации дохода, 
когда репрезентативная величина доходов делится 
или умножается на коэффициент капитализации с 
целью пересчета доходов, получаемых от объекта 
оценки, в его стоимость.

МетодиЧеские основы оценки Рыночной стоимости  
месторождений полезных ископаемых

А. В. Унукович, А. Н. Скрипко
Белорусский научно-исследовательский геологоразведочный институт, 

г. Минск, Республика Беларусь
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Преимущество доходного подхода по срав-
нению с другими состоит в том, что он позволя-
ет учитывать будущие ожидания относительно за-
трат, цен, инвестиций и включает в себя рыночный 
аспект, то есть учитывается ставка дисконта, опре-
деляемая сложившимися в данный момент ры-
ночными условиями. При сложившейся практике 
он представляется как основной метод для оцен-
ки стоимости месторождений полезных ископае-
мых. Использование доходного подхода примени-
тельно к оценке стоимости объектов недропользо-
вания требует также четкого разграничения следу-
ющих понятий:

– инвестиционные средства – начальные капи-
тальные вложения, осуществляемые на освоение 
месторождения;

– инвестиционные затраты – все расходы (ка-
питальные и эксплуатационные), осуществляемые 
в процессе освоения месторождения;

– доходы от инвестиций – все денежные посту-
пления от инвестиций.

Денежный поток в этом случае можно рассма-
тривать как разность между всеми денежными по-
ступлениями за определенный  временной период 
разработки месторождения и денежными затрата-
ми за этот же период, или это сумма чистой прибы-
ли и амортизации.

Дисконтная ставка – это процентная ставка (r), 
используемая для расчетов приведения нынешней 
стоимости будущих денежных потоков.

Коэффициент дисконтирования – это пони-
жающие коэффициенты, используемые в расчете 
приведенной (нынешней) стоимости будущих до-
ходов и рассчитываемые как E = (1 + r)–t.

Дисконтированный денежный поток – это сто-
имость денежного дохода на данный момент буду-
щих доходов с учетом потери части стоимости де-
нег со временем, определяемая как PV = FV(1 + r)–t 
или NPV = NCF · E.

Чистая нынешняя (приведенная) стоимость де-
нежного дохода или накопленный чистый дискон-
тированный доход – это разность между дискон-
тированной (нынешней) стоимостью будущих де-
нежных потоков и первоначальными инвестиция-
ми, определяемая как:

NPVнак = ∑NPVt – Io.

Метод дисконтирования доходов базирует-
ся на теории текущей стоимости денег (или вре-
менной цене денег), сущность которой изложена 
выше. Вместе с тем при оценке стоимости природ-
ного объекта, в том числе месторождения полезно-
го ископаемого или любой другой собственности, 
используется величина денежного потока, рассчи-

танная за определенный интервал времени по про-
стому или сложному проценту. При этом денеж-
ный поток за этот промежуток времени представ-
ляется как денежные поступления от вложения ка-
питала в производство минерального сырья, в те-
чение ряда временных периодов. Элементами де-
нежного потока в данном случае выступают на-
чальные капитальные вложения, различные теку-
щие производственные затраты, амортизационные 
отчисления, налоги и платежи, стоимость произве-
денной продукции, чистый доход и др. В этой свя-
зи следует различать чистый денежный поток, ко-
торый определяется как разница между поступле-
ниями (притоком) и расходами (оттоком) денеж-
ных средств при эксплуатации того или иного вида  
природного объекта (месторождения) как объекта 
собственности. Величина чистого денежного по-
тока (дохода) представляется также как денежный 
остаток, который образуется после выполнения 
всех обязательств по уплате, включая обязатель-
ства по уплате налогов и других платежей в бюд-
жет, и составляет приращение стоимости объекта.

При расчете денежного потока за определен-
ный интервал времени может наблюдаться либо 
превышение доходов над расходами (оттоками де-
нег), либо расходов (оттоков денег) над доходами. 
В этом случае денежный поток имеет положитель-
ную или отрицательную величину.

Элементы, образующие денежный поток, мо-
гут быть также либо независимыми, либо связан-
ными между собой определенными однонаправ-
ленными или разнонаправленными зависимостя-
ми. Также предполагается, что в рамках одного 
временного периода денежные поступления в на-
чале периода могут быть авансовыми, а в конце 
периода – доходными. При этом чистый денежный 
поток не отождествляется с чистым доходом, так 
как расчет последнего основан на принципах бух-
галтерского учета как разница между доходами и 
учетными затратами, а денежный поток основыва-
ется на принципах управленческого учета и пред-
ставляет собой то количество денег, которое может 
образовываться в результате деловых операций.

Расчет величины денежного потока может осу-
ществляться прямым или косвенным методом. 
Прямой метод основан на прогнозировании чисто-
го денежного потока и прямого счета всех его со-
ставляющих элементов (денежных притоков и от-
токов). Этот метод является достаточно трудоем-
ким, так как требует больших затрат времени на 
проведение аналитической работы, сбор необхо-
димой информации, а также привлечения различ-
ных специалистов (геологов, технологов, экономи-
стов, экологов и др.).
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Косвенный метод представляется более упро-
щенным подходом к оценке денежных потоков, 
так как основывается на использовании в расчетах 
данных бухгалтерского, статистического и других 
видов отчетности.

Указанные методы позволяют производить 
суммарную оценку с позиции будущего наращи-
вания денежного потока. В основе такой оценки 
лежит прямой расчет будущей (future value, FV). 
При решении такой прямой задачи рассчитывается 
будущая стоимость (FV) поступлений денежных 
средств с учетом получения процентных доходов. 
В этом случае реальная величина денежного по-
тока будет больше первоначальной номинальной. 
При решении обратной задачи с позиции настоя-
щего денежного потока реализуется схема дискон-
тирования денежного потока. Здесь предполагает-
ся суммарная оценка дисконтированного (приве-
денного к начальному времени) денежного потока 
(present value, PV), что означает возможное сокра-
щение первоначальной номинальной стоимости 
денежных поступлений с учетом изменение реаль-
ной их стоимости во времени в результате влия-
ния банковского процента, инфляции и т. д. В этом 
случае реальный денежный поток будет меньше 
его номинальной величины.

При оценке стоимости месторождений полез-
ных ископаемых используется метод определе-
ния денежного потока для всего инвестиционно-
го капитала, включающий в себя учет и дисконти-
рование денежных поступлений без учета плате-
жей по обслуживанию долгосрочного долга. При 
этом ставка дисконтирования определяется как 
средневзвешенная ставка затрат на привлечение 
собственного и заемного капитала. В этом случае 
стоимость собственного капитала (затрат на раз-
работку месторождения) определяется как при-
веденная стоимость денежных потоков с учетом 
соответствующих корректировок на объективные 
условия разработки.

Денежные потоки, используемые при оцен-
ке стоимости запасов полезных ископаемых, от-
ражают чистую прибыль после вычета текущих 
(производственных) затрат, уплаты налогов, от-
числений и социальных выплат. Кроме того, в 
прогнозах денежных потоков устанавливаются 
суммы, связанные с амортизационными отчисле-
ниями, так как они представляют собой денеж-
ные затраты, уменьшающие налогооблагаемую 
прибыль, а также предполагаемые инвестиции. 
При этом определяются и устанавливаются инве-
стиции как в основной, так и в оборотный капи-
тал. В общем виде  значение денежного потока 
(NCF) определяется как сумма чистой прибыли и 

амортизационных отчислений за вычетом инве-
стиций:

NCFt = ∑(NPt + AMt) – Io,

где NCFt – денежный поток за весь период инве-
стирования; NPt – чистая прибыль t-го прогнозного 
года без амортизационных отчислений; AMt – амор-
тизационные отчисления t-го прогнозного года; Io – 
первоначальные инвестиционные средства.

Такие оценки лишь приблизительно отражают 
соотношение затрат и доходов, так как и те и дру-
гие, как правило, растянуты во времени, в течение 
которого происходит изменение их реальной сто-
имости. В этом смысле метод дисконтирования 
позволяет сопоставлять затраты и доходы, произ-
веденные в разные периоды времени, и привести 
их к одному сроку (началу финансирования про-
екта). Ключевыми показателями при этом явля-
ются следующие: чистая современная стоимость 
(Net Present Value – NPV); чистая приведенная сто-
имость (NPVприв); индекс рентабельности инвести-
ций (Profitability Index – PI); внутренняя норма 
прибыли (Internal Rate of Return – IRR); срок оку-
паемости инвестиций (Payback Period – PP).

Цена капитала (ставка дисконтирования), при-
влекаемого для финансирования разработки ме-
сторождений, может изменяться в силу разных об-
стоятельств. Это означает, что при одних услови-
ях (благоприятных) освоение может быть эффек-
тивным, при других, наоборот, может стать невы-
годным. Различные условия неодинаково реагиру-
ют на увеличение цены капитала, а следовательно, 
чем выше критерий IRR по сравнению с ценой ка-
питала, тем больше эффективность капвложений.

Таким образом, из рассматриваемых показате-
лей оценки эффективности инвестиционных затрат 
критерий NPV является наиболее универсальным и 
предпочтительным при исследовании эффективно-
сти освоения запасов полезных ископаемых и в со-
четании с другими показателями (IRR) обеспечи-
вает оптимальный выбор эффективного вложения 
инвестиционных средств в освоение месторожде-
ния. Фактически стоимостная оценка месторожде-
ний в рамках указанной системы показателей яв-
ляется достаточно обоснованным подтверждением 
о целесообразности инвестирования освоения тех 
или иных месторождений полезных ископаемых.

Последовательность расчетов, необходимых 
для определения стоимости месторождений по-
лезных ископаемых методом дисконтирования де-
нежных потоков, состоит в следующем:

– обоснование ставки дисконтирования;
– выбор длительности прогнозного (расчетно-

го) периода инвестирования;
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–  обоснование прогноза доходов, инвестици-
онных затрат, налогов, платежей и отчислений в 
бюджет в соответствии с действующим законода-
тельством;

– расчет стоимости дисконтированных денеж-
ных потоков прогнозного периода;

–  определение стоимости месторождений по-
лезных ископаемых (эффективности (цены) инве-
стированного капитала на разработку месторожде-
ния);

– внесение корректировок (с учетом непредви-
денных рисков) и определение итоговой стоимо-
сти месторождений полезных ископаемых;

–  разработка и обоснование предложений по 
освоению месторождений с привлечением инве-
сторов.

Учитывая стоимость прогнозирования измене-
ний в долгосрочной перспективе (до 10 лет) таких 
параметров как цены, удельные текущие затраты, 
капитальные вложения, налоги, тарифы на транс-
порт и т. д., целесообразным считается выбор мо-
дели определения стоимости месторождений по-
лезных ископаемых в долларовом исчислении в 
реальных ценах.

Метод капитализации доходов основан на пря-
мом преобразовании чистого дохода в стоимость 
путем деления его на коэффициент капитализа-
ции. Под капитализацией доходов понимается 
определение на дату проведения оценки стоимо-
сти всех будущих равных между собой или изме-
няющихся с одинаковым темпом величин чистого 
дохода, получаемого от использования оценивае-
мого объекта в будущем за равные периоды време-
ни. Это метод применим в случае, если будущий 
чистый доход или денежные потоки будут иметь 
стабильные положительные величины и возраста-
ют предсказуемыми, устойчивыми, умеренными 
темпами.

Сущность метода капитализации доходов со-
стоит в определении величины ежегодного (сред-
негодового) чистого (операционного) дохода и со-
ответствующей этому доходу ставки капитализа-
ции, на основании которых рассчитывается стои-
мость (цена) оцениваемого объекта. При этом сто-
имость объекта определяется отношением прогно-
зируемой величины чистого дохода к ставке капи-
тализации по формуле:

,)()(
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где C – стоимость (цена) оцениваемого объекта; 
ЧД – прогнозируемый чистый доход (чистый де-
нежный поток); Rкап – норма доходности или став-
ка капитализации.

Величина прогнозируемого чистого дохода 
применительно для оценки капитализируемой сто-
имости месторождений  может быть определена 
на основе ожидаемых чистых денежных потоков. 
Это метод наиболее подходит для оценки капита-
лизированной стоимости (цены) месторождений 
полезных ископаемых (торфяные в сельском хо-
зяйстве, минеральных и пресных подземных вод и 
др.), так как их освоение требует значительных ка-
питальных вложений, балансовая стоимость кото-
рых постоянно уменьшается, а фактическая оста-
ется почти неизменной.

Метод капитализации дохода является про-
стым, достаточно полно отражает прогнозируе-
мую доходность оцениваемого объекта и позволя-
ет учесть риски. Это метод считается также наибо-
лее достоверным, поскольку  отражает рыночную 
конъюнктуру. Он может использоваться для оцен-
ки стоимости различных природных объектов.

Рассматриваемые методы могут быть исполь-
зованы также для оценки стоимости других при-
родных объектов с учетом экономического факто-
ра, что обеспечит учет природно-экологических ак-
тивов (природных ресурсов и выгод от их возмож-
ного использования) и пассивов (экономических 
потерь в результате негативного действия природ-
ных факторов и последствий загрязнения окружа-
ющей среды) при обосновании приоритетов раци-
онального природопользования. Например, стои-
мость извлекаемых запасов (экологических акти-
вов), рассчитанная на основе доходного подхода, 
по месторождениям Беларуси составляет: углево-
дородов – 3 905,3 млн долл. США; калийных со-
лей – 76 178,5 млн долл. США; мела и мергельно-
меловых пород – 10 248,5 млн долл. США; глини-
стого сырья – 1 635,8 млн долл. США; сапропеле-
вых отложений – 313,1 млн долл. США.

В настоящее время актуальной становится 
проблема сбалансированного социально-эконо
мического развития на основе рационального ис-
пользования природных ресурсов. Особое значе-
ние приобретает устойчивое экономическое раз-
витие, обеспечивающее сохранность во времени 
всего достояния страны, включая природные эко-
номические активы. Это означает, что в процес-
се производственной деятельности потребляют-
ся различные виды природных ресурсов, которые 
в долгосрочном прогнозе должны быть восстанов-
лены. Однако многие природные ресурсы вовсе 
не поддаются восстановлению. К таким относятся 
запасы углеводородов, калийных солей, доломи-
тов, мел и мергельно-меловые породы, некоторые 
виды строительного сырья и др. Для разрешения 
этого противоречия целесообразным представля-
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ется создание постоянно действующего специаль-
ного фонда, где невозобновляемые природные ре-
сурсы трансформировались бы со временем от ис-
пользования, прежде всего минерально-сырьевых 
ресурсов, в возобновляемый финансовый источ-
ник дохода и инвестирования. Для решения этой 
проблемы необходима экономически обоснован-
ная система рентных платежей в сфере недрополь-
зования, основанная на стоимостной оценке ме-
сторождений полезных ископаемых.
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Оценка ликвидности:  
международный и отечественный опыт

В. Л. Шабека
Белорусский национальный технический университет,  

г. Минск, Республика Беларусь

В целом ряде случаев цели оценки предпола-
гают наряду с определением справедливой ры-
ночной стоимости и обоснование величины лик-
видационной стоимости (или скидки на ликвид-
ность) с учетом обстоятельств этих целей. Не-
смотря на отражение аспектов оценки ликвид-
ности объектов гражданских прав и в междуна-
родных, и в национальных стандартах оценки, в 
отечественных методических рекомендациях, в 
инструкциях и ТКП; на наличие ряда публикаций 
в специализированных изданиях по оценке и на 
профильных сетевых ресурсах; на выход несколь-
ких книг и даже существование некоторых про-
граммных средств автоматизации расчетов, реа-
лизованных до уровня коммерческого продукта, 
это направление в теории оценки по-прежнему 
представляется привлекательным для исследова-
телей и местами проблемным для практиков не-
зависимой оценки.

Обобщая международный и отечественный 
опыт, можно сделать вывод, что большинство ме-
тодов расчета ликвидационной стоимости (да-
лее – МРЛС) могут быть объединены в три группы 
по признаку базовых методологических инстру-
ментов, реализуемых для оценки ликвидности.

Для каждой группы характерны свои преиму-
щества и свои недостатки, а также свои предпо-
сылки выбора и условия для их эффективной реа-
лизации на практике.

При этом надо понимать, что адекватность в 
вопросе выбора метода, системный анализ самих 
методов, критериев целесообразности их приме-
нения в реальных практических условиях являют-

ся ключевыми составляющими качества итогового 
результата оценки.

Следует отметить и признать, что в современ-
ной методологии оценки ликвидности четкая пози-
ция в части выбора для применения определенного 
из МРЛС в конкретной ситуации не выражена [1].

На основе наблюдений и практического опы-
та независимой оценки автор выделяет следую-
щие три группы МРЛС: Экспертно-нормативные; 
Расчетно-аналитические; Экспериментально-эм
пирические.

У автора сложилось впечатление, что в между-
народной практике Экспертно-нормативные МРЛС 
на текущий момент получили наиболее широкое 
распространение. Их применение имеет место и 
допустимо в белорусских условиях. Вышеизло-
женное определило их место в данном материале.

1. Экспертно-нормативные МРЛС: преиму-
щества и недостатки

Для МРЛС данной группы характерно исполь-
зование в разной степени знаний и опыта «экс-
пертов», в данном случае и наиболее часто непо-
средственно исполняющих оценку специалистов-
оценщиков без или с наложением ограничений на 
свободу определения ими предельных границ кор-
ректировки на ликвидность. Рассмотрим содержа-
ние и отличия МРЛС данной группы.

Метод 1.1. Экспертный метод оценки в чи-
стом виде: обоснование итогового результата лик-
видационной стоимости фактически заключает-
ся и сводиться к назначению специалистом вели-
чины применяемой к рыночной стоимости скидки 
на ликвидность. В отчетах по оценке, выполнен-
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ных таким методом, с которыми приходилось зна-
комиться автору, оценщик из Латвии обоснование 
величины корректировки на ликвидность начинал с 
достаточно краткой характеристики себя как специ-
алиста (квалификация в области оценки и практи-
ческий опыт) и практически сразу заканчивал сво-
им мнением о целесообразной величине скидки, на-
пример: «Я считаю, что для этого объекта оценки, 
на текущий момент и с учетом цели и обстоятельств 
оценки – использование в качестве обеспечения го-
дового коммерческого кредита – величина коррек-
тировки на ликвидность должна составить 30 %».

Известно, что Метод 1.1 имеет место в практи-
ке стран ЕС и, в общем-то, согласуется с условиями 
национальных стандартов для осуществления не-
зависимой оценки в Республике Беларусь, но оте
чественному оценщику на текущий момент будет 
далеко не бесполезно объяснить, почему не были 
применены иные методы [2, 3]. Величина скидки на 
ликвидность ничем не регламентируется и не опре-
деляется, кроме опыта и знаний эксперта – специ-
алиста оценки, сравнительно невысокая трудоем-
кость и иные издержки – основные преимущества 
Метода 1.1. Вместе с тем непрозрачность решений 
оценщика и, соответственно, потенциально высо-
кая цена ошибки в случае возникновения человече-
ского фактора выступает основным обременением 
данного метода для практического использования.

Метод 1.2. Нормативный метод: для обосно-
вания величины скидки на ликвидность государст-
венным органом, регулирующим профессиональ-
ную деятельность оценщиков, или общественным 
профессиональным объединением оценщиков 
предлагаются рекомендуемые значения скидок на 
ликвидность по различным группам типовых объ-
ектов оценки гражданских прав [4].

В первом случае (подвариант 1.2.1) устанав-
ливается оптимальное значение корректировки 
для типового объекта оценки, которое выступает 
рекомендуемым ориентиром, например, 15 % для 
транспорта и может и/или должно быть уточнено 
по усмотрению оценщика в зависимости от осо-
бенностей для типа объектов, конкретного объек-
та. Возможные верхние и нижние границы откло-
нений не регламентированы.

Во втором случае (подвариант 1.2.2) устанав-
ливается предельное значение корректировки, на-
пример, для транспорта в целом, как группы объ-
ектов оценки – от «-0 %», но не более «-30 %» от 
рыночной стоимости.

Метод 1.3. Нормативно-экспертный метод: 
для обоснования величины скидки на ликвид-
ность регламентируется список факторов (напри-
мер, скидка на сезонность – от 5 % до 20 %, скидка 

на дефекты при наличии трудноудаляемого загряз-
нения оборудования – до 5 % и др.), наличие и про-
явление которых в разной степени является осно-
ванием для определения величины ликвидацион-
ной стоимости в рамках установленного относи-
тельно рыночной стоимости диапазона понижаю-
щих значений, имеется значение нижнего предела 
для оценки их комплексного воздействия, или эта 
граница определяется величиной максимального 
значения корректировки из перечисленных факто-
ров [5, 6].

Вышеизложенное, по мнению автора, явля-
ется достаточным основанием для группировки 
и классификации этих методов как Экспертно-
нормативных.

2. Расчетно-аналитические методы опреде-
ления ликвидационной стоимости: преимуще-
ства и недостатки.

Вторая группа МРЛС формируется вероят-
ностными расчетными методами: метод Гала-
сюков, метод Ткачука и модели Козыря по объе-
диняющему признаку – определение ликвидности 
объекта оценки на основе расчета определенного 
оценщиком влияния прямых и косвенных свиде-
тельств о ликвидности объекта оценки [7, 8, 9].

Ценность и преимущество расчетных методов 
состоит в раскрытии взглядов автора на составля-
ющие ликвидности и их природу, в практическом 
смысле – непосредственно предлагается техника 
расчета (не интуитивного восприятия) их влия-
ния, т. е. как минимум повышается прозрачность и 
доступность восприятия.

Широкое применение в отечественной прак-
тике оценки получили используемые для расчета 
ликвидности метод Галасюков и модель Козыря, 
содержание которых отражает следующая сравни-
тельно не сложная формула:
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где Vликвид – ликвидационная стоимость;Vрын – ры-
ночная стоимость; kспр – эластичность, поправоч-
ный коэффициент, учитывающий влияние эла-
стичности спроса на рыночную и ликвидацион-
ную стоимость объекта оценки; R – годовая ставка 
дисконта (выраженная как десятичная дробь) или 
среднерыночная доходность вложения в подоб-
ные объекты за базовый период Т (обычно 1 год). 

Оборачиваемость объекта во времени:

Δt = (te – t) / T,

tе – период нормальной (обычной) экспозиции 
объекта оценки на рынке; t – период вынужденно 
«ускоренной» экспозиции, заданное или установ-

эл
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ленное законодательно; T – период времени, с ко-
торым связывают среднерыночную доходность i.

Для разработок указанных авторов, на наш 
взгляд, характерна более глубокая детализация 
процедур оценочных расчетов, более высокая 
«чувствительность» и достоверность результатов 
оценки. При этом отсутствие в открытых источ-
никах рекомендаций для параметров kспр, t, te, Т, 
i сводят результат практически к уровню первой 
группы методов. Расчет по методу Ткачука отли-
чается ключевой формулой от метода Галасюков, 
но в его основе лежит тот же принцип вероятност-
ного расчета.

3. Экспериментально-эмпирические мето-
ды.

Третья группа методов на текущем этапе су-
щественно в меньшей степени находит примене-
ние непосредственно при реализации процедуры 
оценки в отечественной практике в силу объектив-
ных причин. Речь идет о методах, которые по объе-
диняющему признаку реализации характеризуют-
ся непосредственным вовлечением оценщика в ре-
ализацию цели оценки [1]. Например, когда оцен-
щик по поручению собственника или пользователя 
оценки реализует цель оценки – продажа третьим 
лицам методом 3.1. Прямых полевых исследова-
ний спроса и предложения на рынке (ППИ) или 
методом 3.2. Организации и проведения открыто-
го аукциона (ОПОА) – путем непосредственного 
вступления (по поручению собственника) в кон-
такт с потенциальными участниками сделки, т. е. 
участия оценщика в ее организации и заключении.

С точки зрения достижения достоверности ре-
зультата оценки, адекватности и соответствия ме-
тода цели оценки методы данной группы характе-
ризуются наивысшей оценкой. При этом очевид-
ным недостатком являются характерные наивыс-
шие из рассмотренных групп материальные и вре-
менные издержки, связанные как с реальной по-
требностью разработки и содержания специаль-
ного интернет-ресурса, так и необходимостью вы-
полнения требований Гражданского кодекса, ука-
зов, положений и иных нормативных документов 
в части обеспечения публичности процедур.

В целом можно сделать вывод, что к текуще-
му моменту имеются определенные теоретические 
разработки для оценки ликвидационной стоимо-
сти. При этом их применение на практике имеет 
значимые ограничения, требуются доработки по 
рассматриваемым аспектам, а также их адаптация 
к существующим в Беларуси условиям.
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Системный подход к оценке  
эффективности деятельности организаций

Н. И. Климкович
Государственный институт управления и социальных технологий БГУ,  

г. Минск, Республика Беларусь

Оценивать больше – легко,  
оценивать лучше – трудно.

Чарльз Хенди
Ввиду сложности и многогранности деятель-

ности современных экономических субъектов их 
эффективность не может быть измерена одним по-
казателем, поэтому в основу оценки должен быть 
положен системный подход [4]. Системный харак-
тер построения совокупности оценочных критери-
ев проявляется через комплексность и взаимную 
увязку разнородных и разнокачественных показа-
телей оценки эффективности. Поэтому большое 
распространение в настоящее время получила кон-
цепция сбалансированной системы показателей 
(ССП), дополняющая систему финансовых пара-
метров уже свершившегося прошлого, а также [6]:

– указывающая, откуда берется рост доходов, 
какие клиенты его обеспечивают и почему;

– выявляющая те ключевые бизнес-процессы, 
на усовершенствовании которых должна сосредо-
точиться организация, чтобы как можно лучше до-
нести свое уникальное предложение до потреби-
теля;

– помогающая направить инвестиции и сори-
ентировать в этом направлении работу с персо-
налом, развитие внутренних систем организации, 
корпоративной культуры и климата.

Модель ССП берет за основу идею о стоимо-
сти как целевой функции бизнеса и наличии бо-
лее значимых для устойчивого развития организа-
ции в стратегическом периоде управленческих це-
лей, чем текущие значения прибыли, или других 
финансовых показателей [1].

Сущность методологии ССП заключается в 
том, что она позволяет увязать между собой стра-
тегию организации, показатели, характеризующие 
деятельность, и конкретные действия, направлен-
ные на реализацию стратегии [4].

Одним из основных принципов ССП являет-
ся то, что стратегия должна быть структурирова-
на и описана в операционных терминах. Для это-
го выделяют такие элементы, как стратегические 
перспективы, цели, показатели, целевые значения, 
причинно-следственные связи и стратегические 
инициативы.

Рассмотрим перечисленные элементы ССП на-
чиная с основного документа целевого управле-

ния – стратегические карты – визуализированно-
го представления стратегии в виде стратегических 
целей, показателей и причинно-следственных свя-
зей [4].

В теории ССП карта стратегии рассматривает-
ся в разрезе стратегических перспектив (аспекты). 
Перспективы являются результатом декомпозиции 
стратегии, при этом каждая из них представляет 
собой взгляд на состояние бизнеса с определенной 
точки зрения и, таким образом, служит для лучше-
го понимания стратегии в целом [4].

В соответствии с концепцией ССП для анализа 
эффективности функционирования организации 
предлагается рассматривать организацию с точки 
зрения четырех аспектов: финансы, потребители, 
внутренние бизнес-процессы, обучение и рост, а 
также разрабатывать количественные показатели, 
собирать данные и анализировать их в соответст-
вии с каждой из этих перспектив.

Так как получение дохода является главной за-
дачей любой коммерческой организации и пред-
ставляет собой меру для измерения успеха или не-
удачи выбранной стратегии [9], первый и наиболее 
важный аспект при формировании ССП – финан-
совая перспектива.

Перспектива «финансы» может считаться тра-
диционной, поскольку именно финансовая точка 
зрения в течение многих лет превалировала при 
оценке как текущего положения организации, так 
и результатов ее деятельности. Эта перспектива 
показывает, как организация предполагает повы-
шать свою акционерную стоимость и приносить 
пользу своим владельцам [4].

Это направление включает все то, что влия-
ет на текущее финансовое состояние организации 
[5], содержит те цели и величины, измеряющие 
финансовый результат стратегического преобразо-
вания организации [9].

Выбор финансовых целей должен являться 
первой ступенью в создании ССП  [4]. Когда та-
кие показатели будут сформированы, можно при-
ступить к выбору таковых для других перспектив. 
Главное в этом процессе то, что именно финансо-
вые цели служат отправной точкой для формиро-
вания остальных целей, а не наоборот. 

Система ССП не отрицает важности финансо-
вой информации при оценке деятельности орга-
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низации, но в то же время дополняет финансовую 
точку зрения некоторыми другими, что и позволяет 
сбалансировать общий взгляд на состояние дел [4].

Современная философия менеджмента учи-
тывает растущую важность ориентации на потре-
бителя и его удовлетворенности в любой сфере, 
поэтому не менее важной перспективой является 
перспектива заинтересованных сторон [10], пока-
зывающая, как организация выглядит с точки зре-
ния своих заказчиков и характеризующая ее конку-
рентное положение.

В этой перспективе обсуждаются вопросы, с 
одной стороны, целей позиционирования органи-
зации на рынке и, с другой – восприятия собствен-
ной деятельности через видение потребителей [9]. 
Таким образом, основной критерий данной пер-
спективы заключается в удовлетворенности кли-
ентов и их выборе [10]. То есть, при разработке 
перспективы потребителей и поиске целей во гла-
ву угла ставится так называемое ценностное пред-
ложение, то есть ответы на вопросы: «За какие ка-
чества товаров, работ или услуг клиенты готовы 
платить организации деньги?» [4] и «Что есть по-
требительская ценность, создающая финансовое 
вознаграждение организации?» [5], дающие воз-
можность понять:

– что является источником финансового благо-
получия организации;

–  как потребитель оценивает продукт, услугу 
или организацию в целом;

– можно ли изменить эту оценку;
– что необходимо для этой организации.
Путем выбора специфических целей и показа-

телей среди этих характеристик руководство орга-
низации может сконцентрироваться на таком пред-
ложении услуг, которое отвечает целевому рыноч-
ному сегменту организации [5].

Таким образом, перспектива потребителей 
критически важна для общей стратегии, поскольку 
именно она позволяет определить выбор рыноч-
ной позиции организации, способов развития биз-
неса и ключевых клиентов, на которых она ори-
ентируется  [4], организация сможет приблизить-
ся к достижению поставленных перед ней целей 
по перспективе клиентов, а в более широком смыс-
ле – по всей финансовой перспективе. 

Третья перспектива – «внутренние бизнес-
процессы» – в значительной степени определяется 
перспективой потребителей и характеризует вну-
тренние бизнес-процессы организации, имеющие 
ключевое значение при преобразовании страте-
гии и определяющие эффективность ее деятель-
ности. То есть в рамках рассматриваемого аспекта 
определяются ключевые производственные опера-

ции, влияющие на качественное исполнение функ-
ций всей бизнес-единицы [5] и приносящие мак-
симальные результаты в достижении финансовых 
целей и целей заинтересованных сторон [9].

Перспектива внутренних процессов тесно свя-
зана с перспективами клиентов и финансов, так 
как, по сути, речь идет об оптимизации действий, 
направленных на более полное удовлетворение 
ожиданий заказчиков, в результате чего происхо-
дят продажи и возникает финансовый результат. 
Поэтому из всей совокупности многочисленных 
процессов, протекающих в организации, внима-
ние следует сконцентрировать на тех, которые обе-
спечивают наибольшую отдачу в потребительской 
и финансовой перспективах. Следует также отме-
тить, что при выборе ключевых процессов должна 
учитываться не только их текущая эффективность, 
но и эффективность в будущем [4].

Основной вопрос, возникающий в этой свя-
зи, – каким процессам следует уделять первооче-
редное внимание для того, чтобы превзойти конку-
рентов. При этом важно рассматривать не столько 
организацию деятельности отдельных подразде-
лений (производство, маркетинг, финансы и т. д.), 
сколько организацию эффективного взаимодей-
ствия этих подразделений между собой. Также не-
обходимо понять, в какой мере те или иные про-
цессы могут быть усовершенствованы [4].

Таким образом, достижение целей этой пер-
спективы – главный шаг для получения резуль-
татов, поставленных на этапе формирования фи-
нансовой и потребительской перспектив. Вместе 
с тем формулировка целей для развития внутрен-
них процессов возможна только на основе уже су-
ществующих потребительских и финансовых це-
лей [5].

Аспект «обучение и рост» отражает наиболее 
важные элементы культуры, технологии и навыки 
персонала организации, необходимые для дости-
жения требуемого уровня внутренних процессов 
[4], что связывает данную перспективу с рассмо-
тренными ранее. 

Перспектива обучения и роста не только игра-
ет важную роль во внутренних производственных 
процессах, но и имеет особенно важное значение 
как составляющая отдельного направления разви-
тия [5]. Эта перспектива включает в себя обучение 
сотрудников и развитие корпоративной культуры 
как в индивидуальном плане, так и на уровне ор-
ганизации [10].

Как и во всех остальных перспективах, цели 
для нее устанавливаются исходя из удовлетворе-
ния интересов и достижения целей в вышестоящих 
перспективах. Другими словами, следует ответить 
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на вопрос: «Как организация должна оптимизиро-
вать свою инфраструктуру или интеллектуальный 
капитал для достижения своих целей внутренне-
го процесса?» [5]. Важным элементом перспекти-
вы обучения и роста является повышение квали-
фикации персонала и улучшение информационно-
го обеспечения деятельности сотрудников органи-
зации [4]. Инвестиции в обучение и развитие пер-
сонала, во внедрение новых систем качества, раз-
работку новых, более оптимальных процессов яв-
ляются ключевыми составляющими постановки 
целей в перспективе обучения и роста [5].

Цели, устанавливаемые для перспективы об-
учения и роста, служат развитию стратегически 
важного элемента организации – инфраструктуры. 
Потенциалом для этого являются сотрудники, зна-
ния, инновации, инновационная сила и креатив-
ность, технологии, информация, а также инфор-
мационные системы. Эти потенциалы служат не 
только преобразованию сегодняшней стратегии, 
но и создают базу для будущих изменений и при-
спосабливаемости [9].

Для оценки каждого из вышеперечислен-
ных аспектов деятельности организации ее ру-
ководство выбирает несколько показателей. 
Традиционно, перспективы ССП содержат следу-
ющие показатели: 

–  финансовая перспектива – финансово-
экономические показатели на уровне организации 
или бизнес-направления, отражающие стратегиче-
ские цели акционеров [2].

Основными критериями в пределах финансо-
вой перспективы выступают стандартные показа-
тели финансового менеджмента – увеличение рен-
табельности, увеличение эффективности исполь-
зования собственного капитала, величина чистого 
денежного потока, а также такие показатели, как 
возможность увеличения цены или снижение сред-
ней стоимости складских запасов [5]. В основном 
это те показатели, которые ведут к увеличению 
пользы и выгоды для владельцев и заинтересован-
ных лиц. Также следует учитывать и дополнитель-
ные финансовые данные, такие как оценка риска и 
данные сравнения затрат и результатов [10];

– перспектива потребители – показатели, ха-
рактеризующая реакцию среды на способность 
организации удовлетворять потребности клиен-
тов для достижения финансовых целей [2]. Чтобы 
разработать показатели удовлетворенности, необ-
ходимо определить основные сегменты рынка, на 
котором организация намерена продвигать свои 
продукты и услуги [4], проанализировать типы 
клиентов и процессов, для которых обеспечива-
ется тот или иной продукт или услуга [10], а за-

тем определить характеристики эффективности. 
Наиболее распространенными такими характери-
стиками являются удовлетворенность потребите-
лей, степень их лояльности, прибыльность кли-
ентов и др. Здесь же решается вопрос о том, как 
позиционировать продукты организации и за счет 
чего можно обеспечить их продвижение: за счет 
уникальных потребительских свойств, быстроты 
поставок, долгосрочных отношений или умерен-
ности цен. В свою очередь, показатели перспекти-
вы клиентов могут конкретизироваться более де-
тальными характеристиками, такими как доля сво-
евременных поставок, период ожидания исполне-
ния заказа, узнаваемость имиджа, качественные и 
ценовые параметры продукции [4];

– перспектива внутренних бизнес-процессов – 
показатели, характеризующие эффективность 
бизнес-процессов для достижения целей в двух 
вышележащих областях [7], позволяющие опреде-
лить, насколько хорошо работает организация, со-
ответствуют ли продукты и услуги требованиям 
клиентов [10];

– перспектива обучения и роста – показатели 
способности обеспечивать эффективность ключе-
вых бизнес-процессов с помощью основных нема-
териальных активов – компетентности и культуры 
персонала (квалификационный уровень сотруд-
ников, степень их удовлетворенности условиями 
труда, возможность получать необходимую ин-
формацию и выступать с инициативами и т. д. [4]), 
управленческой и технологической инфраструкту-
ры [2]. Определенные показатели должны проде-
монстрировать руководству, где нужно сосредото-
чить средства на подготовку сотрудников, чтобы 
они принесли максимальную пользу [10]. 

Так как любая организация представляет собой 
сложный организм и изменение в какой-то одной 
области, практически неизбежно влечет за собой 
изменения в нескольких других областях, связую-
щим звеном между четырьмя перечисленными пер-
спективами служат причинно-следственные свя-
зи [4], позволяющие сбалансировано и эффективно 
обеспечивать поддержку выполнения стратегии [3].

Перечисленные перспективы включают в себя 
цели – ориентиры, характеризующие желаемое со-
стояние организации в будущем. Можно сказать, 
что именно цели определяют то, как стратегия бу-
дет трансформирована на операционный уровень. 
При этом различные цели и группы целей закре-
пляются за конкретными уровнями менеджмента, 
определяющими их достижение. Для целей орга-
низации, так же как и для перспектив, характер-
но наличие причинно-следственных связей: дей-
ствия, направленные на достижение одной цели, 



способствуют (а иногда и препятствуют) достиже-
нию других [4].

Иначе говоря, цели связаны между собой ло-
гическими цепочками, графически отражающи-
ми логику стратегии: как реализация одной стра-
тегической цели будет способствовать достиже-
нию других стратегических целей в сбалансиро-
ванной системе целей [8], построенными по прин-
ципу «если – то» [9]:

– если организация повышает уровень квали-
фикации сотрудников, то они станут более полно 
понимать сущность производства и свойства про-
дукции;

–  если сотрудники повысят свои знания, свя-
занные с продукцией, то эффективность продаж 
возрастет;

–  если эффективность продаж возрастет, то 
увеличится оборот.

При этом причинно-следственные связи долж-
ны быть достаточно прозрачными и легко объяс-
нимыми [4].

В ССП существуют не только причинно-
следственные связи между группами показателей, 
объединенных в проекции, но и взаимосвязь меж-
ду показателями организации и ее хозяйственных 
подразделений, а также между показателями ре-
зультативности и вознаграждения. Иначе говоря, 
внедрение стратегии с помощью ССП совершает-
ся в такой последовательности: организация – хо-
зяйственные и/или структурные подразделения  – 
индивидуальный уровень. Фактически ССП по-
зволяет перебросить «мостик» между стратеги-
ческим и операционным уровнями управления и 
между зонами коллективной и индивидуальной 
ответственности [7].

Таким образом, ставить и рассматривать стра-
тегические цели организации необходимо ком-
плексно, а не изолированно друг от друга. Важно 
формировать и отслеживать в сочетании несколь-
ко плоскостей ее деятельности. Такая постанов-
ка вопроса способствует образованию «почвы» 
для возникновения ССП  [9], обеспечивающей 
руководство организации универсальным меха-
низмом, интерпретирующим ее мировоззрение и 
стратегию через набор взаимосвязанных показа-
телей, в основе группировки которых лежит идея 
о том, что обучение необходимо для усовершен-
ствования внутренних бизнес-процессов, улучше-
ние бизнес-процессов необходимо для повышения 
степени удовлетворения потребностей потребите-
лей, а большая удовлетворенность потребителей 
обеспечивает улучшение финансовых результатов.

Именно из стратегии и миссии, стоящих в 
центре сбалансированной системы показателей, 

и вытекают стратегические меры, и в причинно-
следственной сети осуществляется и проявляется 
логически причинная связь, что в результате будет 
рационализировать и идентифицировать отдель-
ные перспективы.
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Секция 4
 Вопросы образования в области  

недвижимости и оценки: подготовка  
специалистов в высших учебных заведениях

НАПРАВЛЕНИЯ ЭФФЕКТИВНОЙ ПОДГОТОВКИ СПЕЦИАЛИСТОВ  
ПО УПРАВЛЕНИЮ НЕДВИЖИМОСТЬЮ В ГИУСТ БГУ

Т. В. Борздова
Государственный институт управления и социальных технологий БГУ, 

г. Минск, Республика Беларусь

Вступление рынка недвижимости Беларуси во 
второе десятилетие XXI века ознаменовалось це-
лым рядом позитивных перемен, которые предо-
пределят развитие рынка коммерческой и жилой 
недвижимости как минимум на пять лет вперед.

Коммерческие банки, слегка оправившись от 
кризисных явлений, смягчили кредитную полити-
ку по отношению к покупателям недвижимости и 
к застройщикам. И хотя кредитные ставки все еще 
высокие, а требования к заемщикам достаточно 
жесткие, наметившаяся тенденция дает надежду 
на то, что спрос на недвижимость начнет расти, а 
сама она снова станет в цене. 

Усовершенствована система регистрации не-
движимого имущества, прав на него и сделок с 
ним, что создает правовое поле для развития рын-
ка найма жилья.

Очень важным и ценным для развития рынка 
недвижимости следует считать изменение государ-
ственной политики в части дальнейшего развития 
института частной собственности на землю.

Принятие Директивы № 4 от 31 декабря 2010 г. 
«О развитии предпринимательской инициативы и 
стимулировании деловой активности в Республике 
Беларусь» также позитивно скажется на развитии 
рынка недвижимости в дальнейшем. Директива га-
рантирует добросовестным приобретателям иму-
щества сохранение прав собственности и пользова-
ния этим имуществом. Документом установлена не-
обратимость приватизации государственного иму-
щества при соблюдении субъектами хозяйствова-
ния требований законодательства. Установлена за-
щита и развитие института частной собственности.

И, безусловно, нельзя не упомянуть о том инте-
ресе, который пусть и с недоверием, но все же про-
являют к белорусскому рынку коммерческой недви-
жимости иностранные девелоперы и инвесторы. 

Таким образом, рынок недвижимости Беларуси 
развивается, что приводит к все большей востре-
бованности квалифицированных специалистов 
этого рынка и, следовательно, к необходимости 
подготовки таких специалистов.

Можно отметить следующие характерные чер-
ты профессиональной подготовки специалистов, 
работающих на рынке недвижимости Беларуси в 
настоящее время [1]:

– лица, осуществляющие операции с недвижи-
мостью, в своем большинстве не имеют соответ-
ствующего профильного образования;

– специалисты, которые работают с недвижи-
мостью (особенно риэлтеры), не имеют базовых 
знаний, полученных на системной основе; 

–  в вузах отсутствуют образовательные про-
граммы по переподготовке и повышению квалифи-
кации специалистов по работе с недвижимостью.

Обучение будущих специалистов по недвижи-
мости осуществляется в нескольких вузах респу-
блики, представленных в таблице 1. 

Сегодня в Республике Беларусь пока недоста-
точно развиты такие инструменты рынка недви-
жимости, как: ипотека, профессиональные девело-
перские услуги; мало практикуется инвестирова-
ние в строительство, то есть все то, что полноцен-
но работает, например, в Российской Федерации. 
Там профессиональные участники рынка недви-
жимости – не посредники, а партнеры серьезного 
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бизнеса, в том числе и строительного, связанного 
с высокой степенью риска.

Можно предположить, что в ближайшем бу-
дущем потребуются специалисты более узкой на-
правленности в сфере менеджмента недвижимо-
сти, а именно [1]: 

– менеджеры по залоговым (ипотечным) опе-
рациям;

– менеджеры по управлению недвижимостью;
– менеджеры по лизингу недвижимости;
– менеджеры по инвестициям в недвижимость;
– менеджеры по налогообложению в сфере не-

движимости и др.
Пока же подготовка в вузах ведется в рамках 

специальности «Менеджмент» по направлению 
«Менеджмент недвижимости». 

Специалистов по этому направлению готовит 
и Государственный институт управления и соци-
альных технологий БГУ. В основу программы обу-
чения студентов в настоящее время положен блоч-
ный принцип, в соответствии с которым все изу-
чаемые дисциплины делятся на 3 основных блока:

– базовые дисциплины;
– дисциплины специальности;
– дисциплины направления.
Содержание этих блоков представлено в та-

блице 2.
Итак, специалист-профессионал в области 

управления недвижимостью должен обладать ин-
тегрированным знанием менеджмента, экономи-
ки, строительного производства, технической экс-
плуатации, управления персоналом, управления 
проектами, анализа инвестиций в недвижимость, 
финансового прогнозирования, общего и специ-
ального законодательства и др. Зарубежный и оте-
чественный опыт свидетельствуют, что только та-

Таблица 1
Вузы Республики Беларусь, осуществляющие подготовку специалистов по недвижимости
Вуз Специальность Квалификация Форма обучения Место расположения

БГУ, ГИУСТ Менеджмент недвижимости Менеджер-экономист Дневная, заочная г. Минск
БНТУ Экспертиза и управление  

недвижимостью
Инженер, специалист 
по недвижимости

Дневная, заочная г. Минск

БНТУ Оценочная деятельность на 
автомобильном транспорте 

Инженер-оценщик Дневная г. Минск 

БНТУ Менеджмент Менеджер-экономист Дневная г. Минск
БГТУ Менеджмент недвижимости Экономист-менеджер Дневная г. Минск
БрГТУ Экспертиза и управление  

недвижимостью
Инженер, специалист 
по недвижимости

Дневная г. Брест

ПГУ Экспертиза и управление  
недвижимостью

Инженер, специалист 
по недвижимости

Дневная Витебская обл.,  
г. Полоцк

БГСХА Земельный кадастр Инженер Дневная Могилевская обл.,  
г. Горки

кие специалисты смогут эффективно управлять 
недвижимостью на всех этапах жизненного цик-
ла – от идеи создания до продажи или ликвидации.

Для повышения уровня образования в области 
недвижимости и в качестве альтернативы второму 
высшему образованию в ГИУСТ БГУ в 2009 году 
была открыта магистратура. Магистерские про-
граммы, рассчитанные на 1,5-годичное обучение, 
позволяют значительно улучшить первоначальное 
и получить второе высшее экономическое образо-
вание, востребованное в современных структурах 
бизнеса и в учреждениях государственного управ-
ления; позволяют получить практические навыки 
принятия управленческих решений.

В ГИУСТ БГУ различают два вида магистер-
ских программ:

–  теоретического, научно-исследовательского 
характера;

– прикладного, практического характера.
В первом случае студенты во время своего обу

чения продолжают углубленное изучение базо-
вых фундаментальных экономических дисциплин, 
но при этом большое внимание уделяется их под-
готовке в конкретной области экономических и 
управленческих знаний. Одной из основных целей 
данного вида магистерской подготовки является 
формирование у студентов определенного анали-
тического мышления и навыков в области научно-
исследовательской и педагогической деятельности.

Студентам предоставляется возможность под-
готовки и сдачи экзаменов кандидатского миниму-
ма. Итогом обучения является защита магистер-
ской диссертации, после чего возможно обучение 
в аспирантуре с целью написания и защиты дис-
сертации на соискание степени кандидата эконо-
мических наук.
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Таблица 2
Дисциплины учебного плана подготовки по направлению «Менеджмент недвижимости»  

в ГИУСТ БГУ
Блок естественно-научных  

базовых дисциплин Блок специальных дисциплин Блок дисциплин направления

−	 высшая математика;
−	 информационные  

технологии;
−	 экономическая теория;
−	 экономико-математические 

методы

−	анализ хозяйственной  
деятельности;

−	бухгалтерский  
и управленческий учет; 

−	маркетинг;
−	менеджмент качества;
−	основы управления  

интеллектуальной  
собственностью;

−	производственный менеджмент; 
−	статистика;
−	теоретические основы  

менеджмента; 
−	управление организацией;
−	управление персоналом; 
−	финансы и финансовый  

менеджмент; 
−	экономика организации  

(предприятия)

−	 основы риэлторской деятельности;
−	 рынок недвижимости и ипотека; 
−	 архитектура и строительные  

конструкции;
−	 экономика недвижимости;
−	 оценка недвижимости; 
−	 управление проектами; 
−	 управление рисками и страхование; 
−	 учет и анализ в строительстве; 
−	 управление инвестициями;
−	 девелопмент недвижимости;
−	 кадастр и оценка земельной  

собственности;
−	 проектно-сметное дело;  
−	 маркетинг объекта недвижимости; 
−	международные стандарты финан-

совой отчетности;
−	 управление эксплуатацией жилой  

и нежилой недвижимости

Во втором случае основная задача магистер-
ской подготовки состоит в том, чтобы наряду с 
определенной фундаментальной экономической и 
управленческой подготовкой дать студентам воз-
можность углубленно овладеть конкретными эко-
номическими и управленческими знаниями и при-
кладными навыками и умениями. Поэтому в пе-
риод обучения студенты приобретают знания как 
теоретического характера, так и практической на-
правленности и практического применения эко-
номических методов и инструментов в рамках со-
временной ситуации, складывающейся на рынке. 
Завершается обучение также защитой магистер-
ской диссертации. Желающим предоставляется 

возможность подготовки и сдачи экзаменов канди-
датского минимума.

В ГИУСТ БГУ в 2011 году будет осущест-
влен набор в рамках новой учебной магистерской 
практико-ориентированной программы «Управ
ление недвижимостью» (двухгодичное обучение).
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НАПРАВЛЕНИЯ «МЕНЕДЖМЕНТ НЕДВИЖИМОСТИ» В ГИУСТ БГУ

Т. В. Борздова, Н. А. Устюшенко
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г. Минск, Республика Беларусь

Сегодня специалист в области управления и 
оценки недвижимости – это не просто специалист 
с высшим образованием, опытом работы, облада-
ющий профессиональными навыками и желани-
ем работать в соответствующей сфере. Это прежде 

всего профессионал, способный использовать со-
временные технологии, умеющий анализировать, 
прогнозировать, консультировать, исследовать ры-
нок недвижимости, обладающий широким набо-
ром знаний в различных областях деятельности, 
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постоянно совершенствующийся и способный к 
обучению в связи с быстро меняющейся экономи-
ческой ситуацией.

Таким специалистом невозможно стать в одно-
часье. Этому предшествует долгий и сложный путь 
обучения и приобретения теоретических и практи-
ческих знаний и навыков в различных учебных за-
ведения страны, в том числе и в ГИУСТ БГУ.

Кафедра управления финансами и недвижимо-
стью, организованная 2 сентября 2004 г., является 
выпускающей по специальности «Менеджмент» 
направления «Менеджмент недвижимости» с при-
своением выпускникам квалификации «менеджер-
экономист».

Особое внимание в образовательном процессе 
в ГИУСТ БГУ уделяется дисциплинам, обеспечи-
вающим получение знаний, связанных с управле-
нием и организацией рынка недвижимости, анали-
зом этого рынка на современном этапе и прогнози-
рованием его развития. Большое внимание также 
уделяется научно-исследовательской работе сту-
дентов по тематике, связанной с анализом рынка 
недвижимости в Республике Беларусь. 

Работа кафедры ориентирована на повыше-
ние эффективности использования существующих 

форм научно-исследовательской работы в рамках 
единого подхода к организации научного творче-
ства, а также постоянном совершенствовании ка-
чества образования. 

Анализ и решение вопросов качества обра-
зования студентов в сфере недвижимости связа-
но не только с планированием учебного процесса, 
его научного и методического обеспечения, но и с 
развитием форм и методов объективного контроля 
знаний и системы постоянных измерений, оцен-
ки и определения тенденций изменения учебного 
процесса. Сегодня это актуально в связи с актив-
ным внедрением в БГУ системы менеджмента ка-
чества. В соответствии с СТУ ДП 8.2.4-01-01-2010 
«Мониторинг и оценка студентов» в ГИУСТ БГУ 
появилась возможность осуществлять процедуру 
социологического мониторинга удовлетворенно-
сти выпускников, молодых специалистов и рабо-
тодателей с целью изучения мнения выпускников, 
молодых специалистов и их работодателей о каче-
стве подготовки специалистов, а также вырабаты-
вать возможные направления совершенствования 
образовательного процесса в ГИУСТ БГУ.

Такая процедура может быть реализована при 
осуществлении следующих мероприятий:

Таблица 1 
Анализ трудовой деятельности выпускников кафедры за 2005–2010 гг. 

специальности «Менеджмент» направления «Менеджмент недвижимости»

Выпускники кафедры Количество выпускников
чел. доля, %

Всего опрошено 77 100,00
Работает по специальности 38 49,35
Работает не по специальности 37 48,05
Не работает 2 2,60
Занимают руководящие должности 17 22,08
Удовлетворены своей работой 76 98,70
Удовлетворены процессом обучения 75 97,40
Обучаются или обучались в магистратуре 7 9,09

Рис. 1. Работа по специальности и не по специальности

Работает по специальности
Работает не по специальности
Не работает

3 %

49 %

48 %
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– сбор и обработка эмпирических данных о со-
ответствии качества обеспечиваемого образования 
требованиям выпускников;

– сбор и обработка эмпирических данных о со-
ответствии качества обеспечиваемого образования 
требованиям работодателей.

Методом сбора информации от выпускников и 
молодых специалистов является социологический 
индивидуальный опрос, осуществляемый в фор-
ме устного, письменного или телефонного анкети-
рования респондентов. В дальнейшем такой соци-
ологический анкетный опрос будет осуществлять-
ся ежегодно (не менее одного раза в течение учеб-
ного года).

Анализ проводимого в 2010 году анкетиро-
вания выпускников кафедры и молодых специа-
листов осуществлялся в соответствии с СТУ ДП 
8.2.3-01-01-2010 «Мониторинг и измерения про-
цессов» (табл. 1, рис. 1). 

Сбор базовых показателей осуществлялся сре-
ди выпускников дневной и заочной формы по-
лучения высшего образования 2005–2010 годов. 
Анкетированием охвачено 77  студентов. Опрос 
показал, что после получения диплома по спе-
циальности работает 38  человек, что составля-
ет 49,35 % от общего количества опрошенных ре-
спондентов. Из них руководящие должности за-
нимают 17 выпускников ГИУСТ БГУ, это состав-
ляет 22,08 % от общего количества опрошенных. 
98,70  %, или 76 человек, удовлетворены своей 
профессиональной деятельностью. По представ-
ленным результатам анкетирования видно, что 
75  выпускников (98,70  %) удовлетворены каче-
ством образовательного процесса в ГИУСТ БГУ 
по соответствующему направлению. За рассма-
триваемый период окончили магистратуру или в 
данный момент обучаются в магистратуре 7 вы-
пускников (9,09 %).

Во время учебы в ГИУСТ БГУ студенты име-
ют возможность проходить практику и выполнять 
дипломное исследование по месту будущей ра-
боты. 60 человек (77,92 % из числа опрошенных) 
считают, что это способствует знакомству с буду-
щими профессиональными обязанностями и полу-
чению соответствующих навыков.

На вопрос о том, нуждались ли выпускники в 
начале трудовой деятельности на своем рабочем 
месте в дополнительной подготовке (стажировке) 
под руководством опытного специалиста, 66 че-
ловек (85,71 %) ответили утвердительно. Из всех 
опрошенных отметили, что у них была такая воз-
можность – 48 человек (62,33 %).

В ходе проведения мониторинга качества об-
разования среди выпускников и молодых специа-
листов, получивших образования в ГИУСТ БГУ, 
были получены отзывы (табл. 2) и рекомендации 
(табл. 3) по повышению эффективности процесса 
образования. 

Проведенный анализ анкет показал, что в це-
лом качество образования ГИУСТ БГУ, по мнению 
выпускников, за период обучения 2005–2010 гг. 
довольно высокое. Студенты отмечают сильную 
теоретическую подготовку по изучаемым дисци-
плинам, не слишком высокий уровень практиче-
ской подготовки по специальности, хорошие на-
выки научно-исследовательской работы, средний 
уровень навыков управленческой деятельности и 
основ ведения бизнеса. Имеется ряд замечаний и 
предложений, учет которых будет способствовать 
улучшению качества преподаваемых дисциплин и 
позволит готовить специалистов, востребованных 
на рынке труда.

Таким образом, система базовых показате-
лей (эмпирических индикаторов), использующая-
ся при проведении социологического опроса, обе-
спечивает преемственность результатов для ис-

Таблица 2 
Отзывы выпускников об обучении в ГИУСТ БГУ

Содержание отзыва Количество  
человек

Теоретические и практические знания были использованы в трудовой деятельности, особен-
но: статистика, экономика, менеджмент 13

Особенно важна теория денег во времени. Приступив к работе, сразу же пришлось рассчиты-
вать эффективность инвестиционных проектов 7

После окончания вуза получили повышение по работе 5
Программой обучения охвачена слишком обширная сфера деятельности. На сегодняшний 
момент целесообразно ввести отдельную специальность «Оценщик», позволяющую гото-
вить специалистов по оценке недвижимости, земельных участков, оборудования, автотран-
спорта, оценке бизнеса, ценных бумаг и др. 

10

Хотелось бы больше внимания уделять навыкам самостоятельной работы и больше времени 
уделить деловому общению, работе в коллективе 8
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следования динамики процесса, при этом она но-
сит гибкий характер, в нее можно включать новые 
индикаторы, актуальные для того или иного пери-
ода исследования. Регулярное проведение такого 
рода опросов способствует выявлению проблем 
в образовательном процессе и на основе анализа 
показателей, замечаний и предложений является 
одним из способов повышения качества образова-
тельных услуг. Только профессионалы, обладаю-
щие сильной теоретической и практической под-

Таблица 3  
Критические замечания по обучению в ГИУСТ БГУ

Содержание замечаний и предложений Количество  
человек

Не хватает практических навыков, часто даются лишь теоретические сведения 34
Трудно после получения диплома сдать аттестационный экзамен оценщика. Поэтому следо-
вало бы осуществлять более серьезную подготовку тех, кто выбирает профессию оценщи-
ка: например, ввести факультативный курс

7

При изучении дисциплины «Бухгалтерский учет» не рассматривается программа 1-С 
Бухгалтерии; не используются информационные технологии 29

Побольше решать задач на практических занятиях 16
Уделять внимание стандартам в оценочной деятельности 7
Особое внимание уделить правовым аспектам экономической деятельности вообще и оце-
ночной деятельности в частности 32

Большее внимание уделить стратегическому менеджменту 4
Предоставлять студентам вводный материал по предмету до начала лекций, на занятиях уде-
лять время более сложным моментам 2

Убедительно объяснять студентам практическую пользу той или иной дисциплины, моти-
вируя на ее изучение 1

На практических занятиях по оценочной деятельности разбирать реальные отчеты по оцен-
ке имущества 3

Большое количество дисциплин не дает возможности глубокого изучения материала 1
Мало внимания уделяется анализу практических примеров из жизни 4
Теоретический материал иногда слишком сложен и недоступен для понимания 1
Ужесточить контроль над процессом обучения и получением знаний в вузе 1*

* заочник, в настоящее время у него собственное дело.

готовкой, способные думать нестандартно, гото-
вые к самосовершенствованию и развитию лич-
ностных качеств, могут оказать существенное 
влияние на становление и развитие цивилизован-
ного рынка недвижимости в Республике Беларусь.

Литература
1. Мониторинг и оценка студентов: СТУ ДП 

8.2.4-01-01-2010.
2. Мониторинг и измерения процессов: СТУ ДП 

8.2.3-01-01-2010.

АНАЛИЗ ОБРАЗОВАНИЯ В СФЕРЕ  
УПРАВЛЕНИЯ НЕДВИЖИМОСТЬЮ В БЕЛАРУСИ

Н. Г. Синяк, А. Н. Долгих
Белорусский государственный технологический университет,  

г. Минск, Республика  Беларусь

В Беларуси образование в сфере управления 
недвижимостью довольно новое направление. 
Оно представлено двумя специальностями: 1–70 
02 02 «Экспертиза и управление недвижимостью» 

и 1–26 02 02 «Менеджмент» (направление по спе-
циальности 1–26 02 02 04 «Менеджмент недви-
жимости»). В настоящее время профессиональ-
ные кадры в этой области готовят следующие уни-
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верситеты: Государственный институт управле-
ния и социальных технологий БГУ (с 2000 года), 
Белорусский национальный технический универ-
ситет (с 2001 года), Брестский государственный 
технический университет (с 2003 года), Полоцкий 
государственный университет (с 2005 года), 
Белорусский государственный технологический 
университет (с 2007 года), Белорусский государст-
венный университет транспорта (с 2008 года). 

В таблице 1 представлены данные о проход-
ных баллах и планах приема на специальности за 
2009 и 2010 годы по дневной форме обучения. Как 
видно из данной таблицы, специальности пользу-
ются спросом у абитуриентов.

Анализ состояния белорусского опыта образо-
вания в сфере управления недвижимостью пока-
зывает, что главными проблемами здесь являются: 
отсутствие единства в понимании общего и осо-
бенного в подготовке специалистов по недвижи-
мости разных направлений, разное понимание не-
обходимого уровня подготовки, отсутствие един-
ства в понимании содержания программ подготов-
ки по различным направлениям профессиональ-
ной деятельности на рынке недвижимости [1]. 

Белорусские университеты в процессе разра-
ботки учебных программ по недвижимости ис-

пользовали российский и европейский опыт. Так, 
в БНТУ при введении специальности «Экспертиза 
и управление недвижимостью» изучили опыт 
Московского государственного строительного 
университета, а в БГТУ при составлении учеб-
ного плана для направления по специальности 
«Менеджмент недвижимости» были проанализи-
рованы образовательные программы в сфере не-
движимости европейских стран.

К специалисту в сфере недвижимости сегод-
ня предъявляются очень высокие требования. Он 
должен быть одновременно и экономистом, и юри-
стом, и строителем, и архитектором, и оценщиком, 
что должно найти соответствующее отражение в его 
профессиональной подготовке. В качестве «фунда-
мента знаний» специалиста по недвижимости выде-
ляют три основополагающих блока: архитектурно-
строительный, финансово-экономический и юри-
дический [1]. Кроме того, в XXI веке студент дол-
жен отлично владеть компьютерными и Интернет-
технологиями. Также важнейшим требованием к со-
временному специалисту является знание иностран-
ных языков. В основу подготовки таких специали-
стов должен быть положен международный опыт.

Стоит отметить, что в рассматриваемых специ-
альностях есть и различия. Так, при обучении сту-

Таблица 1 
Данные по специальностям за 2009 и 2010 годы
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места
Проходной 

балл на 
платные 

местагород село

БНТУ Экспертиза и управление 
недвижимостью

20**
20

30
10

2,1
1,45

н/д
1,3

294
258

290
258

203
182

ПГУ Экспертиза и управление 
недвижимостью

6
5

24
32

5,7
1,95

1,8
1

214
207

198
202

161
88

БрГТУ Экспертиза и управление 
недвижимостью

15
15

15
15

2,1
1,2

1,2
1,2

283
234

283
191

169
165

БелГУТ Экспертиза и управление 
недвижимостью

16
16

15
15

н/д
1,4

н/д
1,13

222
229

222
229

175
150

БГТУ Менеджмент * 15
15

105
100

8,3
6,1

1,7
1

279
270

270
263

181
97

БНТУ Менеджмент * 15
15

85
58

4,9
2,73

н/д
1,3

312
283

290
283

234
179

ГИУСТ БГУ Менеджмент * 15
15

165
165

4,4
н/д

2,6
н/д

308
310

275
310

230
194

* Данные по специальности «Менеджмент» предоставлены без выделения специализации «Менеджмент  
          недвижимости»;

** в числителе дроби указаны данные за 2009 год, в знаменателе – за 2010 год.
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дентов по специальности «Экспертиза и управле-
ние недвижимостью» больший акцент делается на 
дисциплины архитектурно-строительного блока. 
В направлении по специальности «Менеджмент 
недвижимости» больше внимания уделяется дис-
циплинам экономико-управленческого блока. 
Однако и в рамках направления по специально-
сти «Менеджмент недвижимости» есть различия 
в программах подготовки разных вузов. К приме-
ру, данное направление по специальности в БГТУ 
обеспечивает выпускнику высокий уровень зна-
ний и навыков для профессиональной деятельно-
сти на промышленных предприятиях, прежде все-
го в химико-лесном комплексе и отрасли строи-
тельных материалов. 

Говоря об опыте подготовки студентов в 
БГТУ, следует отметить, что преподаватели кафе-
дры «Организация производства и экономика не-
движимости» активно взаимодействуют с евро-
пейскими вузами, готовящими специалистов по 
недвижимости. Так, в августе 2010 года в БГТУ 
была проведена Международная летняя школа 
«Экономика и оценка недвижимости» на англий-
ском языке за счет финансирования из средств 
Центральной европейской инициативы, целью ко-
торой было повышение квалификации преподава-
телей кафедры, сотрудников РУП «Институт не-
движимости и оценки» и обучение аспирантов и 
студентов.

В 2010 г. БГТУ приступил к реализации 
программы развития сотрудничества в обла-
сти совместной подготовки магистров управле-
ния на базе дистанционной формы обучения с 
Вильнюсским техническим университетом им. 
Гедиминаса (ВТУГ), который имеет большой опыт 
в области оказания услуг с использования техно-
логий дис-танционного обучения. С 1999 в ВТУГ 
внедрено дистанционное обучение для подготовки 
магистров по следующим программам дистанци-
онного обучения:

– управление недвижимостью;
– экономика строительства;
– интернет-технологии и бизнес в недвижимо-

сти. 
Для реализации программы развития сотруд-

ничества в области совместной подготовки маги-
стров по первой программе БГТУ потребовалось 
проделать определенную работу по включению 
специальности в классификатор специальностей 
Республики Беларусь и по согласованию данного 
и других вопросов с УМО высших учебных заве-
дений Республики Беларусь по образованию в об-
ласти управления, и с Республиканским институ-
том высшей школы. Разработан и утвержден БГТУ 

и ВТУГ совместный учебный план. К обучению 
планируется привлечь обучаемых из стран СНГ и 
Европейских государств.

Одним из основных видов деятельности спе-
циалистов в сфере недвижимости является оценоч-
ная деятельность. В резолюции I Международной 
научно-практической конференции «Перспективы 
развития оценочной деятельности», которая прохо-
дила в Минске 14–15 октября 2010 г., сделаны вы-
воды о том, что обязательным условием развития 
оценочной деятельности является повышение эф-
фективности подготовки и повышения квалифика-
ции оценщиков, в том числе путем улучшения вза-
имодействия в этом направлении органов управле-
ния, оценочных организаций и учреждений обра-
зования, осуществляющих подготовку и повыше-
ние квалификации кадров в области оценки. И кро-
ме того, в данной резолюции рекомендуется учреж-
дениям образования рассмотреть возможность от-
крытия новых специальностей и (или) специали-
заций по подготовке оценщиков, а оценочным ор-
ганизациям – изыскать возможность проведения 
производственных и преддипломных практик для 
студентов этих специальностей (специализаций) с 
учетом перспектив их распределения в эти органи-
зации. 

Если говорить о профессиональной подготовке 
специалистов за границей на примере оценщиков 
недвижимости, то общепризнанными центрами 
обучения являются наиболее продвинутые в плане 
оценочной деятельности страны: Великобритания 
и США. В Европе также существует представи-
тельная организация (TEGoVA), однако своих об-
разовательных учреждений у нее нет, а входящим 
в нее странам предлагается стандартный курс обу
чения, который они могут перевести на соответ-
ствующие языки и использовать в качестве базы 
для подготовки национальных кадров. Эти стан-
дарты и курс обучения основаны главным образом 
на базовых принципах, которыми руководствуют-
ся рынки оценочных услуг в двух указанных выше 
странах. Профессиональной подготовкой занима-
ются учреждения, созданные при профессиональ-
ных организациях оценщиков, при этом курс обу-
чения в них ориентирован на повышение уровня 
специалистов, поскольку качество подготовки яв-
ляется одним из факторов, обеспечивающих кон-
курентные преимущества перед другими органи-
зациями оценщиков [2]. Подготовка специалистов 
в сфере недвижимости предполагает два уровня: 
базовый уровень (получение знаний, необходи-
мых для освоения профессии) и повышение ква-
лификации (приобретение новых навыков и зна-
ний). Базовое обучение обычно можно получить в 
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учебных заведениях. Коммерческие школы и про-
фессиональные общества, как правило, занимают-
ся повышением квалификации. 

В оценочной деятельности фактором, опре-
деляющим потребность в постоянном обучении 
специалистов-оценщиков, является требование 
обязательного регулярного прохождения курсов 
переподготовки для подтверждения квалификации 
с тем, чтобы они могли поддерживать минималь-
но необходимый уровень квалификации для заня-
тия профессиональной деятельностью в рамках 
своей компетенции. В Беларуси государство пока 
не требует от профессиональных оценщиков регу-
лярного прохождения таких курсов. Может быть, 
это одна из причин, почему в республике не раз-
виваются коммерческие школы, оказывающие об-
разовательные услуги в сфере оценки. В настоя-
щее время только в государственном учреждении 
образования «Учебный центр подготовки, повы-
шения квалификации и переподготовки кадров 
землеустроительной и картографо-геодезической 
службы» проводятся курсы повышения квалифи-
кации по оценке объектов гражданских прав, тема-
тические семинары, однако туда, к сожалению, мо-
гут попасть не все желающие.

Обращаясь к российскому опыту, можно уви-
деть, что там существуют совершенно разные по 
направлению, качеству и продолжительности учеб-
ные программы. Краткосрочные – их довольно мно-
го – реализуются или негосударственными образо-
вательными учреждениями, или на базе отдельных 
предприятий. Помимо этого есть программы, инте-
грированные в систему полноценного высшего об-
разования, а также программы переподготовки и 
повышения квалификации в этих же вузах [3]. 

По словам профессора С. Максимова (зав. 
кафедрой экономики и менеджмента недвижи-
мости Санкт-Петербургского государственного 
инженерно-экономического университета), вузы – 
это исполнители-подрядчики. Профессиональные 
объединения строителей, инвесторов, оценщиков, 
девелоперов должны сформулировать требова-
ния к готовым специалистам и утвердить учебную 
программу, определить, какими знаниями и навы-
ками должен обладать выпускник. И уже на осно-
вании этих требований можно разрабатывать об-
разовательные программы [3].

В России концепцией организации и развития 
системы подготовки, переподготовки и повыше-
ния квалификации оценщиков предусматривает-
ся контроль качества работы профильных вузов. 
К сожалению, в Беларуси такого контроля нет.

Подводя итог, можно выделить основные во-
просы в сфере образования, которые требуют 
дальнейшего анализа и решения:

1. Образование в сфере недвижимости долж-
но развиваться на основе международного научно-
методического уровня знаний по всем ступе-
ням обучения (первая ступень (специалист), ма-
гистратура, аспирантура) по согласованным или, 
что предпочтительнее, по аккредитованным с ев-
ропейскими структурами программам. Для этого 
нужно, чтобы белорусские вузы подавали заявки 
на гранты и при положительном решении объеди-
няли свои усилия и вырабатывали единые подходы 
с другими вузами, профессиональными организа-
циями и международными структурами.

2. Развивать в вузах направление управления 
недвижимостью (в том числе оценку объектов не-
движимости) под контролем общественности, со-
гласовывать темы курсовых и дипломных про-
ектов, разрабатывать программы переподготов-
ки и повышения квалификации, программы дис-
танционного обучения совместно с профессио-
нальными объединениями, также с учетом между-
народного опыта.

3. Нужно развивать научно-производственные 
центры между вузами и профессиональными объ-
единениями, практикующими организациями.

4. Необходимо, чтобы преподаватели проходи-
ли стажировку в оценочных, риэлторских и других 
организациях, а практикующие специалисты чита-
ли лекции, вели практические занятия, проводили 
со студентами исследования.

5. Развивать науку в сфере управлении недви-
жимостью, готовить научные кадры (кандидатов, 
докторов наук), проводить научные исследования 
за счет инновационного фонда Госкомимущества 
Республики Беларусь и др. Вузы должны получать 
заказы на проработку проблем, интересующих про-
фессиональных участников рынка недвижимости.
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Оценочная деятельность является одним из 
важнейших аспектов обслуживания белорусского 
рынка недвижимости. Нельзя не признать, что ра-
бочими структурами, в состав которых входят ве-
дущие специалисты государственных учреждений 
и организаций, а также прошедшие соответствую-
щее обучение за рубежом по курсу оценки пред-
ставители частных оценочных организаций, про-
водят активную работу по регулированию оце-
ночной деятельности и развитию нормативно-
правовой базы Республики Беларусь по вопросам 
оценки. С 1996  года в республике функциониру-
ет независимая республиканская самоуправляе-
мая общественная организация специалистов в 
области оценки стоимости – «Белорусское об-
щество оценщиков» (далее – БОО), на которое 
возложены функции по ведению секретариата 
Национального технического комитета по стан-
дартизации «Оценка стоимости» [1]. 

Важнейшим шагом в развитии отечественной 
оценочной деятельности стало принятие Указа 
Президента Республики Беларусь от 13 октя-
бря 2006 года №  615 «Об оценочной деятельно-
сти в Республике Беларусь», а также Положения 
о порядке проведения аттестации оценщиков и 
Положения о порядке ведения государственного 
реестра оценщиков [2]. Указанные документы, в 
частности, устанавливают порядок проведения ат-
тестации физических лиц на право проведения не-
зависимой оценки объектов оценки, выдачи им 
свидетельства об аттестации оценщика, его дубли-
ката, внесения изменений в свидетельство, прод-
ления и прекращения действия свидетельства. 
Вместе с тем, следует отметить, что в республи-
ке по-прежнему остаются нерешенными вопросы 
подготовки кадров соответствующей квалифика-
ции – оценщиков с высшим специальным образо-
ванием, отсутствует достаточное количество спе-
циалистов, способных обеспечить такую подготов-
ку (в различных ее формах – высшее образование, 
дополнительное образование, профессиональная 
переподготовка). Приходится констатировать, что 
в настоящее время фактически отсутствует респу-
бликанская система профессиональной подготов-
ки оценщиков в сотрудничестве с аккредитован-
ными учреждениями образования. Пока дело огра-

ничивается, безусловно, полезным в сложивших-
ся реалиях проведением некоторыми субъектами 
оценочной деятельности бизнес-курсов повыше-
ния квалификации по оценке отдельных категорий 
объектов оценки, а также тематических научно-
методических и научно-практических семинаров, 
на которых анализируются различного рода ситуа-
ции и ошибки, имеющие место в оценочной прак-
тике. Однако, как правило, такие учреждения, ор-
ганизации и различные объединения профессио-
нальных оценщиков не являются аккредитованны-
ми учреждениями образования. 

Проведенное в 2007 году маркетинговое иссле-
дование образовательных услуг в сфере недвижи-
мости в Республике Беларусь показало, что лишь 
в пяти из 54 вузов нашей страны (9,26  % от об-
щего числа вузов) осуществлялась подготовка ка-
дров для рынка недвижимости по специально-
стям: «менеджмент недвижимости» (дневная и за-
очная форма обучения ГИУСТ БГУ, дневная УО 
«Белорусский государственный технологический 
университет»), «экспертиза и управление недви-
жимостью» (дневная и заочная форма обучения 
Белорусского государственного технического уни-
верситета, дневная УО «Полоцкий государствен-
ный университет»), «земельный кадастр» (дневная 
форма обучения УО «Белорусская государствен-
ная орденов Октябрьской революции и Трудового 
Красного Знамени сельскохозяйственная акаде-
мия) [3]. За истекшее пятилетие  ситуация в сфере 
образовательных услуг в этом отношении фактиче-
ски не изменилась. В белорусских вузах подготов-
ка специалистов-оценщиков не осуществляется.  

Специалисты Государственного комитета по 
имуществу Республики Беларусь отмечают, что в 
свое время БОО претендовало на ведущую роль 
в деле регулирования оценочной деятельности в 
республике. Однако это общество не смогло соз-
дать ни систему государственных стандартов, ни 
методическую базу для проведения работ по оцен-
ке, ни систему профессиональной подготовки 
оценщиков в сотрудничестве с аккредитованны-
ми учебными заведениями, как это было сделано 
Российским обществом оценщиков [4].

В рассматриваемом нами контексте опыт со-
юзного государства весьма примечателен, прежде 
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всего, тем, что организация профессиональной 
подготовки оценщиков в Российской Федерации 
носит неформальный, системный, комплексный 
характер. На законодательном уровне принят ряд 
нормативных документов, регламентирующих пра-
вовую базу такой подготовки. В частности, ста-
тьей 21 «Профессиональное обучение оценщи-
ков» ФЗ №135-ФЗ «Об оценочной деятельности 
в Российской Федерации» от 29.07.1998 (в редак-
ции ФЗ от 27.07.2008) устанавливается, что про-
фессиональное обучение оценщиков осущест-
вляется высшими государственными или част-
ными учебными заведениями, имеющими право 
осуществлять такое обучение. Минимуществом 
России утверждены Требования к повышению 
квалификации в области оценочной деятельно-
сти (22.05.2003 №  ЗР‑4/10060). В целях повыше-
ния качества осуществления оценочной деятель-
ности в Российской Федерации и контроля за со-
ответствием образовательных программ образова-
тельных учреждений, осуществляющих подготов-
ку специалистов в области оценки, распоряжени-
ем Росимущества от 22.09.2004 №  384-р создана 
комиссия Федерального агентства по управлению 
федеральным имуществом по рассмотрению обра-
зовательных программ в области оценочной дея-
тельности. Ее основными функциями являются [5]:

–  рассмотрение направленных для согласова-
ния образовательных программ в области оценоч-
ной деятельности;

– проверка документов, представленных обра-
зовательными учреждениями, на наличие недосто-
верной информации;

– выдача заключений о соответствии образова-
тельных программ в области оценочной деятель-
ности государственным образовательным стандар-
там и требованиям;

–  определение соответствия образовательных 
программ конкретным видам оценочной деятель-
ности с учетом их нормативной трудоемкости и 
содержания специальных дисциплин в области 
оценочной деятельности.

Профессиональное обучение оценщиков осу-
ществляется на базе факультетов (отделений, ка-
федр) высшими государственными или негосудар-
ственными учебными заведениями, имеющими 
право осуществлять такое обучение в соответствии 
с действующим законодательством Российской 
Федерации совместно с саморегулируемыми орга-
низациями оценщиков.

В настоящее время в перечне российских об-
разовательных учреждений, осуществляющих 
подготовку, переподготовку и повышение квали-
фикации и согласовавших образовательные про-

граммы в области оценочной деятельности с 
Минимуществом России, значатся 87 вузов [6]. 

Основная подготовка кадров осуществляет-
ся вузами в рамках следующих специальностей и 
специализаций: 

–  061100 «Менеджмент организации», специ-
ализации «Оценка и управление собственностью»  
и «Оценка стоимости недвижимости»;

– 060400 «Финансы и кредит», специализация 
«Оценка собственности»;

– 060400 «Финансы и кредит», специализация 
«Оценочная деятельность»;

–  351000 «Антикризисное управление», спе-
циализация «Оценка стоимости предприятия 
(бизнеса)»;

–  060800 «Экономика и управление на пред-
приятии (по отраслям)», специализация «Оценка 
собственности».

Спектр образовательных программ переподго-
товки гораздо шире, ведущими из них являются: 

– оценка стоимости недвижимого имущества; 
–  оценка стоимости машин, оборудования и 

транспортных средств; 
– оценка стоимости нематериальных активов и 

интеллектуальной собственности;
– оценка стоимости предприятия (бизнеса); 
– оценка и управление собственностью.
Российский опыт, безусловно, заслуживает 

должного внимания и может быть учтен при ре-
шении вопросов организации профессиональной 
подготовки специалистов-оценщиков аккредито-
ванными учреждениями образования, без решения 
этих вопросов существующие проблемы в оце-
ночной деятельности Республики Беларусь будут 
лишь усугубляться.
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Управление знаниями сотрудников как фактор  
повышения эффективности функционирования организации

Е. М. Воробьева, И. А. Никитюк
Белорусский государственный университет, 

г. Минск, Республика Беларусь

В современных условиях исключительное  зна-
чение для повышения эффективности функциони-
рования организации имеет механизм  управления 
знаниями ее сотрудников. Знания могут быть скон-
центрированы в новых технологиях компании, в ее 
брендах, но могут быть также сосредоточены и в 
интеллекте ее сотрудников. Интеллект – это систе-
ма знаний и умение их правильно применять в за-
висимости от той или иной ситуации.  

В последние годы стало актуальным такое по-
нятие, как «система управления знаниями» (СУЗ) 
[1]. Управление знаниями – это намеренное ис-
пользование коллективных знаний сотрудников 
для улучшения способности организации созда-
вать ценности. Это требует превращения личных 
знаний в корпоративные с тем, чтобы они могли 
быть использованы во всей организации. Эффек-
тивное использование знаний дает организации 
возможность  повышения прибыли,  а также  воз-
можность создавать новые знания. 

Со времен Ф. Тейлора и Г. Саймона в менед-
жменте укоренился взгляд на организацию как ма-
шину для обработки информации. В соответствии 
с этим подходом полезно только явное знание – ре-
альные данные, кодифицированные процедуры, 
универсальные принципы. Но существует и другой 
подход к трактовке роли знания в организации: ком-
пания – это не машина, а живой организм. Созда-
вать новое знание – это, прежде всего, превращать 
неявное (некодифицированное) знание в явное [2].

Корпоративные знания как самостоятель-
ная форма существования (выражения) знаний 
на уровне корпорации имеют все характерные 
черты, присущие знаниям как ресурсу:

● связаны с данными и информацией, произ-
водны от них, но всегда жестко детерминированы;

● генерируются только субъектами, в данном 
контексте – сотрудниками корпорации;

● динамичны; 
● обладают своей скоростью передачи и вос-

приятия; 
● дефицитны, их генерация требует определен-

ных затрат интеллектуального труда, времени;
● неоднозначны в восприятии, так как относят-

ся к разным областям человеческой деятельности 
и понимаются индивидуально в силу особенно-
стей сознания каждого индивида;

● обладают сроком и целью использования;
● могут быть очень дороги, цена при этом не 

фиксирована [3].
Знания в корпорации могут выступать как  

частное благо, т. е. принадлежать носителю инди-
видуального человеческого капитала, личности и 
использоваться им в достижении собственных це-
лей;  как клубное благо, принадлежащее корпора-
ции в целом, но к которому могут иметь доступ и 
использовать его по назначению только сотрудни-
ки корпорации.   Клубное благо – это такое благо, 
которое является неконкурентным при неболь-
шом числе лиц, пользующихся им, но, как толь-
ко интенсивность его использования возрастает 
выше некоторого предела, при включении в чис-
ло его пользователей дополнительного лица воз-
никает «перегрузка» (исчезает несоперничество в 
потреблении).  Издержки предоставления данного 
блага дополнительному потребителю уже не рав-
ны нулю, т. е. выгоды от использования этого бла-
га у всех снижаются. Корпоративное благо созда-
ется не всеми работниками корпорации, а толь-
ко той частью персонала, которая имеет отноше-
ние к процессу создания, передачи и генерации 
знаний.



К клубным благам как к благам ограниченного 
доступа относятся следующие: 

● консультирование и обучение персонала ком-
паний, входящих в клуб; 

● прямая защита интересов фирм – членов дан-
ного союза в отношениях с потребителями и госу-
дарством;

● внесудебное урегулирование споров между 
участниками союза через создание третейских су-
дов и комитетов союза или ассоциации по корпо-
ративному управлению и этике;

● коллективный товарный знак, сигнализирую-
щий о качестве и передаваемый от продавца по-
требителю; 

● принадлежность к клубу избранных. Вступле-
ние в клуб является для предприятий региона фак-
тором восхождения на новую ступень развития, по-
зволяющую значительно увеличить производство 
и наладить сбыт продукции под известной маркой.

Для создания корпоративных знаний требу-
ется сознательное сотрудничество субъектов, бо-
лее того, необходимо, чтобы каждый субъект в про-
цессе создания данного клубного блага пытался 
оптимальным образом реализовать свой частный 
интерес. Основой добровольного участия в кол-
лективных действиях по поводу корпоративных 
знаний может выступать взаимное доверие (пози-
тивные взаимные ожидания), формирующиеся на 
основе опыта делового сотрудничества. Корпора-
тивные знания не всегда можно создавать только 
на основе добровольных коллективных действий 
сотрудников корпорации, действия должны быть 
простимулированы должным образом, ибо речь 
идет об отчуждении того, что составляет наи-
более значимую часть человеческого капитала 
субъектов – их знаний – и трансформации их уже 
в достояние корпорации — корпоративное знание. 
Современная корпорация как коллективная ор-
ганизация располагает такими благами, которые 
можно использовать в качестве селективных сти-
мулов, К их числу относятся: доходы корпорации, 
получаемые от основной деятельности, например, 
от производства конкретных благ (товаров) или 
услуг; дополнительные доходы, получаемые кор-
порацией от не основной деятельности, например 
от продажи неиспользуемого оборудования, сдачи 
в аренду зданий, сооружений, инвентаря и т. п.; су-
ществующий механизм управления персоналом, 
основанный на ротации кадров, позволяющий учи-
тывать степень участия в создании корпоративных 
знаний; социальные блага (улучшение жилищных 
условий, условий труда и отдыха). Корпоративные 
знания как новое и ценное клубное благо обеспе-
чивают  реальные конкурентные преимущества 

корпорации на различных рынках, включая нацио-
нальный и мировой рынки, так как:

– современные IT-технологии дают возмож-
ность обмениваться идеями и информацией;

– укрепляется сотрудничество с помощью са-
моорганизующихся групп;

– знания, полученные совместно с потребите-
лями, стимулируют внедрение нововведений [4].

Итак, наличие корпоративной базы данных 
– это уже реальное конкурентное преимущество, 
поскольку для ее создания, расширения и обнов-
ления необходимы современные информационные 
технологии, техника.  Имеющаяся в корпорации 
информационная база данных, трансформируемых 
в корпоративные знания, позволяет дать оценки 
принимаемым решениям, разрабатываемым про-
ектам и программам с различных позиций. Корпо-
ративные знания как клубное благо приносят опре-
деленную пользу его создателям и пользователям 
в виде различных материальных и нематериаль-
ных ценностей, т. е. стимулируют их деятельность 
по воспроизводству этого блага. В отличие от ис-
пользуемых традиционных ресурсов  – труда, ка-
питала, земли, предпринимательских способно-
стей – это исключительно внутренний ресурс кор-
порации, который не подвержен каким-либо конъ-
юнктурным изменениям, циклическим колебани-
ям. Он создается исключительно силами самой 
корпорации. Например, в холдинге «IКЕА» суще-
ствует специальная компания, которая занимается 
накоплением знаний. Она была создана в середине 
1980-х гг. В отличие от своего мебельного холдин-
га, который имеет несколько акционеров,  принад-
лежит лично основателю IКЕА И. Кампраду.  Это 
не только мозг, но и хранитель ДНК всей корпо-
рации. Ее память содержит базовую концепцию 
«IКЕА», мировой опыт развития компании. В зада-
чу  входит только анализ опыта работы подразде-
лений и составление документации (миссия ком-
пании, процедуры ведения бизнеса) [5].
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Секция 5 
Законодательство, стандартизация  

и саморегулирование  
оценочной деятельности

Новеллы законодательства об оценке  
стоимости объектов гражданских прав

О. А. Бакиновская, Ю. А. Амельченя 
Академия управления при Президенте Республики Беларусь,  

Государственный институт управления и социальных технологий БГУ,  
г. Минск, Республика Беларусь

С 18 февраля 2011 года отношения, связанные 
с проведением оценки стоимости объектов оцен-
ки, регулируются новой редакцией Положения об 
оценке стоимости объектов гражданских прав в 
Республике Беларусь (далее – Положение об оцен-
ке), утв. Указом Президента Республики Беларусь 
от 13.10.2006 г. № 615 «Об оценочной деятельно-
сти в Республике Беларусь» в ред. от 06.08.2010 г. 
(далее – Указ об оценочной деятельности).

Положение об оценке, как и действовавшая ра-
нее его редакция, в качестве сферы действия опре-
деляет отношения, возникающие в процессе дея-
тельности по оценке стоимости отдельных объек-
тов гражданских прав в Республике Беларусь, пе-
речень которых приведен в Положении об оцен-
ке и носит закрытый характер в отношении переч-
ня объектов гражданских прав, но имеет откры-
тый характер в отношении имущества, стоимость 
которого может оцениваться. «Открытость» пе-
речня имущества, процедура оценки которого мо-
жет проводиться в соответствии с Положением об 
оценке, следует из ч. 2 п. 1 Положения об оценке, 
согласно которой оценка может проводиться в от-
ношении «другого имущества». Сложность заклю-
чается в определении сущности категории «иму-
щество» и ее соотношении с категорией «объекты 
гражданских прав». Виды объектов гражданских 
прав перечислены в ст. 128 Гражданского кодек-
са Республики Беларусь (далее – ГК): вещи, вклю-
чая деньги и ценные бумаги, иное имущество, в 
том числе имущественные права; работы и услу-
ги; охраняемая информация; исключительные пра-

ва на результаты интеллектуальной деятельности 
(интеллектуальная собственность); нематериаль-
ные блага.

Можно сделать вывод, что имущество являет-
ся составным элементом более общей категории 
«объекты гражданских прав».

Категория «имущество» как таковая в ГК чет-
ко не определяется. Законодательное определение 
имущества содержится в абз. 2 п. 2 Положения 
о порядке организации и проведения проверок, 
утвержденном Указом Президента Республики 
Беларусь от 16.10.2009 г. № 510 «О совершенство-
вании контрольной (надзорной) деятельности в 
Республике Беларусь» (в ред. от 09.03.2010 г.), ко-
торый указывает, что имущество – это вещи, вклю-
чая деньги и ценные бумаги, иное имущество, в 
том числе имущественные права. Таким образом, 
как и ранее действовавшая редакция Положения 
об оценке, так и новая редакция «не охватывает 
все объекты гражданских прав, оценка которых 
востребована практикой» [1].

Сфера действия Положения об оценке расши-
рена за счет включения в нее независимой оцен-
ки излишков активов, выявленных в результате ин-
вентаризации, и активов, полученных безвозмезд-
но при принятии их на бухгалтерский учет. 

Прежняя редакция Положения об оценке (в 
ред. от 23.01.2009 г.) в качестве основания прове-
дения оценки выделяла договор на проведение не-
зависимой оценки объекта оценки, отмечая лишь 
его гражданско-правовой характер. Новая редак-
ция Положения об оценке фактически определя-
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ет тип гражданско-правового договора, который 
заключается между заказчиком оценки стоимости 
объекта гражданских прав и исполнителем оцен-
ки, – это договор возмездного оказания услуг, ко-
торый в Положении об оценке обозначен как дого-
вор на оказание услуг по проведению независимой 
оценки (по сути это вид договора возмездного ока-
зания услуг, по групповой принадлежности – дого-
вор группы договоров на оказание услуг [2]).

Круг лиц, которые могут выступать как заказ-
чики оценки стоимости, уточнен и включает поми-
мо юридических или физических лиц, в том чис-
ле индивидуальных предпринимателей, и суда 
также и орган уголовного преследования или ор-
ган, ведущий административный процесс, вынес-
ший постановление (определение) о необходимо-
сти проведения оценки стоимости (п. 2 Положения 
об оценке). Соответственно, расширен перечень 
оснований осуществления оценки стоимости объ-
ектов гражданских прав исполнителями оценки, 
которыми могут выступать юридические лица или 
индивидуальные предприниматели, осуществляю-
щие оценочную деятельность. 

Так, основанием проведения оценки может 
быть:

– договор на оказание услуг по проведению не-
зависимой оценки;

–  постановление (определение), вынесенное 
судом, органом уголовного преследования или ор-
ганом, ведущим административный процесс.

По-прежнему в Положении об оценке выде-
лены два вида оценки в зависимости от субъекта, 
проводящего оценку – внутренняя и независимая, 
отличия между которыми состоят в том, что вну-
тренняя оценка проводится самостоятельно юри-
дическими и физическими лицами, в том числе 
индивидуальными предпринимателями без при-
влечения исполнителя оценки, а независимая про-
водится на основании указанных выше докумен-
тов.

В Положении об оценке в части регулирования 
внутренней оценки установлены требования к до-
кументу, оформляемому по результатам ее прове-
дения, – акту о внутренней оценке (п. 7 Положения 
об оценке), в содержании которого помимо проче-
го должна быть указана цель оценки.

В случае если обязательность проведения оцен-
ки стоимости, то есть определения стоимости объ-
екта оценки, установлена законодательством, то 
такая оценка является обязательной. Обязательная 
оценка может быть внутренней и (или) независи-
мой, если в акте законодательства прямо не пре-
дусмотрено, что такая оценка должна быть только 
независимой (п. 21 Положения об оценке).

При этом случаи, когда проведение оценки 
стоимости обязательно, в Положении об оценке не 
изменились по сравнению с ранее установленны-
ми. К ним относятся:

–  продажа в процессе конкурсного производ-
ства имущества лица, признанного экономически 
несостоятельным или банкротом, для определения 
начальной цены этого имущества на публичных 
торгах;

–  предоставление в качестве обеспечения ис-
полнения обязательств по кредитному договору (за 
исключением межбанковского кредитного догово-
ра) залога имущества, кроме денежных средств;

–  внесение неденежного вклада в уставный 
фонд юридического лица;

–  совершение сделки, предусматривающей 
отчуждение государственного имущества, либо 
сделки, которая может повлечь отчуждение госу-
дарственного имущества, кроме имущества, от-
носимого к оборотным активам юридических лиц 
государственной формы собственности;

–  возмездное приобретение Республикой 
Беларусь, ее административно-территориальной 
единицей, юридическим лицом государственной 
формы собственности недвижимого имущества;

–  иные случаи, предусмотренные законода-
тельством (п. 21 Положения об оценке).

Действовавшая до 18.02.2011 г. редакция 
Положения об оценке указывала лишь на тот факт, 
что в случаях, предусмотренных законодатель-
ством, стоимость объекта оценки, определенная 
в заключении об оценке, признается достоверной 
для цели оценки только после проведения экспер-
тизы ее достоверности (п. 15). В настоящее вре-
мя порядок осуществления экспертизы достовер-
ности оценки урегулирован отдельно в главе 6 
Положения об оценке. 

При этом законодатель разделяет экспертизу 
достоверности внутренней оценки и эксперти-
зу достоверности независимой оценки. Отличие 
строится на том, на предмет чего проводится 
проверка: экспертиза достоверности внутренней 
оценки – на предмет обоснованности результа-
та внутренней оценки и (или) проверке соответ-
ствия проведенных расчетов законодательству, 
экспертиза достоверности независимой оцен-
ки – соответствия заключения и отчета об оцен-
ке техническим и иным нормативным правовым 
актам об оценке стоимости объектов граждан-
ских прав и обоснованности результата незави-
симой оценки.

Обе названные экспертизы могут быть как обя-
зательными или инициативными (п. 23 Положения 
об оценке).
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В Положении об оценке определены случаи 
проведения обязательной экспертизы достоверно-
сти оценки. К ним относятся:

– передача капитальных строений (зданий, со-
оружений), изолированных помещений, незавер-
шенных законсервированных капитальных строе-
ний, незавершенных незаконсервированных капи-
тальных строений, находящихся в государствен-
ной собственности, за исключением жилых домов 
и жилых помещений, в том числе не завершенных 
строительством, в ипотеку в качестве обеспечения 
исполнения обязательств по кредитному договору;

–  внесение неденежного вклада в уставный 
фонд юридического лица. Обязательная экспер-
тиза достоверности оценки неденежного вклада 
в уставный фонд регламентирована постановле-
нием Кабинета Министров Республики Беларусь 
от 12.02.1996 № 92 «Об утверждении Положения 
о проведении экспертизы достоверности оценки 
имущества, вносимого в виде неденежного вкла-
да в уставный фонд юридического лица» (в ред. от 
20.10.2003). При этом следует отметить несогласо-
ванность норм п. 24 Положения об оценке и ч. 4 
ст. 29 Закона Республики Беларусь «О хозяйствен-
ных обществах» (в ред. от 15.07.2010 г.). В част-
ности, п. 24 Положения об оценке предусматривает 
проведение обязательной экспертизы достоверно-
сти оценки в случаях внесения неденежного вкла-
да в уставный фонд юридического лица, не делая 
исключений в зависимости от вида оценки – вну-
тренней или независимой. С 3 февраля 2011 года 
действует норма ч. 4 ст. 29 Закона Республики 
Беларусь «О хозяйственных обществах», согласно 
которой в случае проведения независимой оценки 
стоимости вносимого в уставный фонд хозяйствен-
ного общества неденежного вклада экспертиза до-
стоверности этой оценки не проводится. Логично 
предположить, что независимая оценка по ч. 4 
ст. 29 Закона Республики Беларусь «О хозяйствен-
ных обществах» в данной ситуации представляет 
собой «аналог» экспертизы достоверности оцен-
ки, т. е. проводить вначале независимую оценку, за-
тем экспертизу этой оценки не требуется. Но п. 24 
Положения об оценке не делает исключений в от-
ношении независимой оценки неденежного вклада 
в уставный фонд хозяйственных обществ;

– совершение сделки, предусматривающей воз-
мездное отчуждение капитальных строений (зда-
ний, сооружений), изолированных помещений, не-
завершенных законсервированных капитальных 
строений, незавершенных незаконсервированных 
капитальных строений, находящихся в государст-
венной собственности, за исключением их отчуж-
дения путем продажи на аукционах с установле-

нием начальной цены продажи, равной одной ба-
зовой величине, определенной законодательством, 
а также возмездного отчуждения жилых домов и 
жилых помещений, в том числе не завершенных 
строительством;

–  иные случаи, предусмотренные законода-
тельными актами (п. 24 Положения об оценке).

Инициативной экспертиза достоверности бу-
дет тогда, когда собственники объекта оценки (об-
ладатели иных прав в отношении объекта оценки), 
контролирующие (надзорные) органы, иные за-
интересованные в оценке лица на основании соб-
ственного решения инициируют проведение экс-
пертизы достоверности оценки.

Если ранее определялось, что результат не-
зависимой оценки представляется заказчику в 
форме заключения об оценке, то новая редакция 
Положения об оценке под результатом понимает 
не заключение об оценке, включая отчет об оцен-
ке, а итоговую величину стоимости объекта оцен-
ки. При этом:

– результат внутренней оценки – это итоговая 
величина стоимости объекта оценки, выраженная 
денежной суммой и указанная в акте о внутренней 
оценке;

– результат независимой оценки – это итоговая 
величина стоимости объекта оценки, выраженная 
денежной суммой или в виде диапазона денеж-
ной суммы и указанная в заключении и отчете об 
оценке.

Таким образом, правовое регулирование отно-
шений, связанных с оценкой стоимости отдельных 
объектов гражданских прав в определенной степе-
ни усовершенствовано, что может, во-первых, пло-
дотворно сказаться на практике применения норм, 
например, обеспечив единообразие содержания 
договоров на оказание услуг по проведению неза-
висимой оценки, актов об оценке стоимости объ-
ектов гражданских прав, заключений и отчетов об 
оценке. Во-вторых, задает направления для разви-
тия правовой науки в части разработки новых кон-
струкций того же договора на оказание услуг по 
проведению независимой оценки.
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ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВО, РЕГУЛИРУЮЩЕЕ ОЦЕНКУ  
НЕДВИЖИМОСТИ В РЕСПУБЛИКЕ БЕЛАРУСЬ

А. В. Жук
Государственный институт управления и социальных технологий БГУ, 

г. Минск, Республика Беларусь

Деление вещей на движимые и недвижи-
мые предусмотрено ст. 130 Гражданского кодекса 
Республики Беларусь (далее – ГК).

К недвижимым вещам (недвижимое имущест-
во, недвижимость) относятся земельные участ-
ки, участки недр, обособленные водные объекты и 
все, что прочно связано с землей, то есть объекты, 
перемещение которых без несоразмерного ущерба 
их назначению невозможно, в том числе леса, мно-
голетние насаждения, здания, сооружения. К  не-
движимым вещам также приравнивается предпри-
ятие в целом как имущественный комплекс.

Определение стоимости объекта недвижимо-
сти производится путем его оценки.

Начало оценочной деятельности связано с воз-
никновением потребности в оценке земли.

В 1864 году оценочная деятельность была от-
несена к компетенции земских губернских и уезд-
ных учреждений. В 1893 году в Российской импе-
рии был издан Закон об оценке недвижимого иму-
щества, возложивший организацию, финансирова-
ние и проведение оценочных работ по земельной 
собственности на специальные губернские и уезд-
ные оценочные комиссии. В 1899 году принимает-
ся Закон об оценке. Так развитие оценочной дея-
тельности продолжалось до 1917 года.

После революции оценка рыночной стоимо-
сти имущества перестала быть актуальной: в со-
ветское время оценочные процессы подчинялись 
социалистическим целям функционирования го-
сударства. Возвращение оценочной деятельности 
было обусловлено возникновением и развитием в 
конце 80-х гг. XX века в Республике Беларусь ры-
ночных отношений.

В настоящее время основным нормативным 
правовым актом, регулирующим оценку недвижи-
мости в Республике Беларусь, является Положение 
об оценке стоимости объектов гражданских прав в 
Республике Беларусь (далее – Положение об оцен-
ке), утвержденное Указом Президента Республики 
Беларусь от 13.10.2006 г. № 615 «Об оценочной де-
ятельности в Республике Беларусь» (далее – Указ 
об оценочной деятельности). С 18 февраля 2011 г. 
действует новая редакция Положения об оценке.

Из сферы действия Положения об оценке ис-
ключен ряд видов оценки недвижимого имуще-
ства. 

Так, иными нормативными правовыми актами 
регулируется оценка:

– недвижимого имущества в связи со страхо-
ванием;

– имущества изъятого, арестованного, конфи-
скованного или обращенного в доход государства 
иным способом;

– государственного имущества в процессе при-
ватизации;

– имущества военного назначения, а также вы-
свобождаемых материальных ресурсов Воору
женных Сил, других войск, воинских формирова-
ний и военизированных организаций Республики 
Беларусь;

–  описанного либо арестованного имуще-
ства, переоценка имущества, осуществляемая су-
дебным исполнителем в порядке, установленном 
гражданским или хозяйственным процессуальным 
законодательством;

– стоимости активов при принятии их на бухгал-
терский учет (за исключением независимой оценки 
излишков активов, выявленных в результате инвен-
таризации, и активов, полученных безвозмездно).

Также не попадает под действие Указа об оце-
ночной деятельности переоценка основных средств 
и не завершенных строительством объектов.

Помимо Указа об оценочной деятельности, 
имеющего характер головного нормативного пра-
вового акта общего характера в данной сфере, в 
Республике Беларусь действует ряд специальных 
актов законодательства, регулирующих оценку не-
движимости:

– постановление Совета Министров Респуб
лики Беларусь от 07.05.2007 г. № 562 «О методах 
оценки стоимости объектов гражданских прав при 
осуществлении с ними определенных видов сделок 
и (или) иных юридически значимых действий»;

–  Указ Президента Республики Беларусь от 
28.03.2008 г. № 187 «Об утверждении Положения 
о порядке оценки принадлежащих физическим ли-
цам зданий и сооружений»;

–  постановление Совета Министров Рес
публики Беларусь от 17.05.2007 г. № 623 «О нор-
мах для оценки жилых домов, садовых домиков, 
дач, примыкающих к ним строений, а также распо-
ложенных отдельно от   них хозяйственных (под-
собных и дворовых) построек и гаражей».
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Международных договоров, регулирующих 
оценку недвижимости, к настоящему моменту 
Республикой Беларусь не подписано. 

Следует отличать оценку недвижимости от бо-
лее широкого понятия «оценочная деятельность». 
В настоящее время в законодательстве Республики 
Беларусь термины «оценка недвижимости (недви-
жимого имущества)» и «оценочная деятельность» 
не сформулированы. Оценка недвижимого имуще-
ства является составной частью оценочной дея-
тельности. Под оценочной деятельностью можно 
понимать совокупность отношений юридическо-
го, экономического, организационно-технического 
и иного характера по установлению в отношении 
объектов оценки рыночной или иной стоимости 
(залоговой, ликвидационной и другой). 

Понятие оценочной деятельности включает в 
себя отношения, складывающиеся в процессе про-
ведения оценки, обучения, лицензирования, осу-
ществления контроля за деятельностью оценщи-
ков и применения мер ответственности.

Положение об оценке фактически определяет 
тип гражданско-правового договора, который за-
ключается между заказчиком оценки стоимости 
объекта гражданских прав и исполнителем оцен-
ки, – договор возмездного оказания услуг. Такой 
тип договора предусмотрен главой 39 ГК.

Согласно п. 9 Положения об оценке, в договоре 
должны быть отражены:

– наименование объекта оценки, его индивиду-
альные признаки;

– предмет договора;
– стоимость услуг исполнителя оценки, срок и 

порядок их оплаты;
– срок представления заключения и отчета об 

оценке;
– цель оценки;
– дата оценки;
– наименование валюты, в которой проводит-

ся оценка;
– права и обязанности сторон;
– ответственность сторон за неисполнение или 

ненадлежащее исполнение обязательств, преду-
смотренных в договоре.

Поскольку существенными условиями догово-
ра, согласно п. 1 ст. 402 ГК, являются, в том чис-
ле, условия, которые названы в законодательстве 
как необходимые или обязательные для догово-
ров данного вида, то вышеперечисленные условия 
являются существенными условиями договора на 
оказание услуг по проведению оценки и, следова-
тельно, при отсутствии этих условий в договоре 
он будет считаться незаключенным.

Таким образом, ряд отношений, связанных с 
оценочной деятельностью в сфере недвижимости, 
помимо специальных нормативных правовых ак-
тов регулируется и ГК.

Представляется, что при отсутствии норм зако-
нодательства, регулирующих общественные отно-
шения в сфере оценки недвижимости, может при-
меняться аналогия закона (в нашем случае – нор-
мы ГК).

САМОРЕГУЛИРОВАНИЕ ОЦЕНОЧНОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ  
В республике Беларусь

н. ю. трифонов
Государственный институт управления и социальных технологий БГУ,  

Белорусское общество оценщиков,  
г. Минск, Республика Беларусь 

Цель регулирования профессиональной дея-
тельности – создать понятные для общества, за-
казчиков и участников этой деятельности правила, 
обеспечивающие надлежащее качество этой про-
фессиональной деятельности и безопасность ее 
участников. Обычно достигается такая цель одно-
временно несколькими способами. 

Во-первых, любая деятельность, в том чис-
ле и профессиональная, подпадает под законода-
тельство. Это – внешнее регулирование профес-
сиональной деятельности. Но с помощью внеш-

него регулирования нельзя обеспечить качество. 
Поэтому в большинстве стран мира не существует 
специального законодательства по оценочной дея-
тельности (как, впрочем, и по многим другим ви-
дам профессиональной деятельности). Как след-
ствие, для обеспечения качества оценки, наряду с 
законодательным регулированием, используются 
другие виды регулирования.  

С целью достижения минимально приемлемо-
го уровня качества профессиональной деятельно-
сти применяется стандартизация. Существенно, 
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что основным действующим лицом в ней высту-
пают сами профессиональные участники рынка. 
Это – внутреннее регулирование. Действительно, 
только профессионалы, специалисты в какой-
либо деятельности могут договориться о там, ка-
ковы должны быть нормы, ниже которых нельзя 
опускаться в этой деятельности. Во многих стра-
нах, в том числе и в Республике Беларусь, стан-
дарты делаются под эгидой государства. Согласно 
международной практике и белорусским законам, 
стандарты являются добровольными для присо-
единения. Но если юридическое или физическое 
лицо объявляет, что его деятельность соответству-
ют стандартам, то при обнаружении обмана оно 
должно нести ответственность. 

Наконец, со времен гильдий и цехов сред-
них веков известны способы обеспечения высо-
кого качества профессиональной деятельности. 
Инструментом этого является саморегулирова-
ние, осуществляемое профессиональным сообще-
ством. В этом случае профессиональное сообще-
ство само устанавливает правила профессии с це-
лью обеспечения качества, а все остальное обще-
ство, потребляющее результаты этой деятельно-
сти, ему доверяет. 

Саморегулирование – это установление про-
фессиональными общественными объединениями 
специалистов в какой-либо деятельности норм и 
правил поведения на рынке этой профессиональ-
ной деятельности с целью обеспечения ее каче-
ства, а также контроля за соблюдением указан-
ных норм и правил. Чтобы саморегулирование 
было действенным в полной мере, оно должно 
быть установлено законодательно. 

Саморегулирование – это внутрипрофессио-
нальное регулирование, регулирование содержа-
тельное, регулирование по существу. Это – самый 
старый по времени и наиболее развитый вид ре-
гулирования оценочной деятельности. При само-
регулировании профессионалы в лице саморе-
гулируемой профессиональной организации на-
кладывают на себя более жесткие ограничения, 
чем предусмотрено законодательством и стан-
дартами. Делается это, чтобы повысить качество 
профессиональных услуг, общественный престиж 
профессии и, как следствие, обеспечить участни-
кам процесса саморегулирования повышенную 
конкурентноспособность на рынке. 

В Республике Беларусь оценочная деятель-
ность регулируется всеми вышеописанными спо-
собами: 1) законодательно (внешне); 2) стандарта-
ми (внутренне с минимальным качеством); 3) са-
морегулированием (внутрипрофессионально с 
максимальным качеством).

Для дальнейшего понимания содержания са-
морегулирования следует заметить, что оценоч-
ная деятельность является одним из экспертных 
видов деятельности. Эксперт – это независимый 
специалист, отвечающий на вопросы по специаль-
ности (то есть производящий экспертизу) за плату 
и соблюдающий этические нормы своей профес-
сии [1]. Из этого определения видно, что в оценке, 
как в любой экспертной профессии, качество обе-
спечивается ее независимостью и профессиональ-
ной этикой. 

В первую очередь это касается этических норм 
и правил оценочной деятельности. Обычно эти-
ческие нормы и правила оценочной деятельно-
сти регулируются профессиональным кодексом 
чести. При этом этические нормы и правила за-
частую выступают как часть стандартов оцен-
ки. Поддерживают этические нормы и правила 
на уровне отдельной страны национальные обще-
ственные объединения оценщиков. Подобные це-
ховые объединения начали складываться еще в 
средние века, и сейчас приняли вид националь-
ных саморегулируемых общественных организа-
ций, созданных, в частности, в большинстве стран 
СНГ  [2]. 

Цели общества оценщиков известны: поддерж-
ка активности специалистов по оценке стоимости; 
сотрудничество с государством для установления 
института независимой оценки; представление 
профессиональных интересов общества и его чле-
нов перед государственными, международными и 
иными структурами; разработка юридической и 
нормативной документации, регулирующей оце-
ночную деятельность, утверждение стандартов и 
правил оценочной деятельности, правил профес-
сиональной этики; консультационная, методиче-
ская, информационная и юридическая поддержка 
участников рынка оценки; организация системы 
обучения и стажировки оценщиков; контроль за 
осуществлением своими членами оценочной дея-
тельности в части соблюдения ими требований за-
конов и иных нормативных актов, в том числе эти-
ческих правил оценки; ведение реестра членов са-
морегулируемой организации оценщиков и предо-
ставление информации, содержащейся в этом рее-
стре, заинтересованным лицам; создание и функ-
ционирование третейских судов по вопросам 
оценки.

В нашей стране с 5 февраля 1996 г. (сейчас 
дата 5 февраля отмечается профессиональным со-
обществом как День белорусского оценщика) эти 
функции осуществляет общественное объедине-
ние «Белорусское общество оценщиков» (БОО) 
[3], объединяющее около 200 оценщиков. Чтобы 
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стать его членом, необходимо иметь высшее обра-
зование. Так как первые дипломированные оцен-
щики должны появиться в нашей стране лишь в 
2012 году, принадлежность вступающего в БОО 
к специалистам подтверждается путем стажиров-
ки под руководством члена БОО, результатом ко-
торой должно быть выполнение итоговых доку-
ментов по оценке, требуемых законодательством. 
После положительного рассмотрения этих доку-
ментов Советом БОО выписывается свидетель-
ство члена БОО, перед получением которого всту-
пающий приносит присягу на верность профессии 
и соблюдают Кодекс этики БОО. 

Свидетельство члена БОО предъявляется за-
казчику оценки и прикладывается в копии к вы-
полненным оценкам. Также профессиональные 
правила требуют подтверждения повышения ква-
лификации в течение последнего года, что произ-
водится приложением к выполненным оценкам ко-
пий соответствующих документов. Свидетельство 
члена БОО выдается на 1 год, и чтобы получить 
новое, недостаточно уплатить членские взносы и 
не иметь нареканий в своей профессиональной де-
ятельности – надо подтвердить в отчетном году 
свою квалификацию прохождением курсов повы-
шения квалификации либо представлением вы-
полненной оценки.

В заключение, выдаваемое членами БОО в ка-
честве итогового документа об оценке, помимо 
обязательного содержания по законодательству 
обычно включаются краткие этические положе-
ния. Пришли они из международной практики и 
со временем дополняются. В настоящее время в 
них обычно утверждается, что: данные в эксперт-
ном заключении корректны и соответствуют дей-
ствительности; проведенный анализ, выраженные 
мнения и сделанные выводы справедливы исклю-
чительно в рамках основных положений данного 
экспертного заключения и представляют личные и 
непредвзятые анализ, мнения и выводы эксперта; 
оплата за экспертизу никаким образом не связана 
с установлением заранее обусловленной стоимо-
сти объекта либо тенденцией в определении сто-
имости по желанию заказчика; задание на оцен-
ку не содержало требования определения мини-
мальной, максимальной либо заранее фиксирован-
ной стоимости; эксперт и его близкие родствен-
ники не имеют в отношении объекта оценки вещ-
ных прав; рассчитанная стоимость рассматривает-
ся как действительная на дату вступления эксперт-
ного заключения в силу. Видно, в частности, что 
размер оплаты эксперта-оценщика принципиально 
не связан с полученными результатами проведен-
ной оценки, иное считается неэтичным.

Для дополнительного обеспечения безопасно-
сти оценочной деятельности на уровне професси-
онального сообщества на 2-м Съезде БОО в 1998 г. 
был создан механизм Суда чести. С его помощью 
БОО осуществляет рецензирование (экспертизу 
достоверности) итоговых документов по оценке 
как своих членов, так и сторонних оценщиков (в 
том числе иностранных), по заказам любых юри-
дических и физических лиц, а также государствен-
ных органов. Но главное назначение Суда чести за-
ключается в возможности для заказчика, в случае 
необходимости, оспорить справедливость оценки, 
проведенной членом БОО. В случае неэтичности 
поведения или сознательного искажения результа-
тов оценки член БОО может быть исключен из со-
става БОО, а, значит, и из профессии. В настоящее 
время Суд чести БОО является единственным тре-
тейским судом в области оценки и недвижимости 
в стране.

Члены БОО имеют высокий образовательный 
и квалификационный уровень. Среди них пять 
докторов наук и около двадцати кандидатов наук. 
Для повышения квалификации своих членов БОО 
с 1 октября 1997 года каждые две недели (кроме 
летних каникул) проводит научно-методический 
семинар «Экономика недвижимости и оценка сто-
имости», который с 1999 года приобрел статус ре-
спубликанского. На семинаре обобщается оценоч-
ный опыт и опыт преподавания оценочных дисци-
плин в высшей школе, обсуждаются новые мето-
ды оценки, рекомендуются статьи в печать, дают-
ся отзывы на кандидатские и докторские диссерта-
ции, в том числе и зарубежные. В 1998 году БОО 
вместе с Белорусским государственным экономи-
ческим университетом и другими заинтересован-
ными выступило с инициативой издания научно-
практического журнала «Бухгалтерский учет и 
анализ», в котором печатаются статьи по оценоч-
ной тематике. Начиная с 1999 года БОО проводит 
научно-практические конференции по оценке, ко-
торые с 2001 года стали международными. Более 
подробные сведения о деятельности БОО можно 
найти во всемирной сети [3]. 

Авторитет белорусской оценки за рубежом до-
статочно велик. БОО выступило учредителем та-
ких международных ассоциаций, как Европейская 
группа ассоциаций оценщиков (ЕГАО) и Совет 
объединений оценщиков СНГ (СОО СНГ), при-
чем БОО администрирует дирекцию СОО СНГ. 
БОО является членом Международного совета по 
стандартам оценки. На международной конферен-
ции, посвященной 10-летию Европейского обще-
ства недвижимости (ЕОН), в ключевом докладе 
[4], в частности, сообщалось на основе статисти-



ки публикаций следующее ранжирование вклада 
отдельных стран мира в европейскую науку в об-
ласти оценки: 1) Великобритания, 2) Нидерланды, 
3) Беларусь, 4) Германия, 5) Новая Зеландия, 
6) Испания, 7) Швеция, 8) США, 9) Италия, 
10) Польша, 11) Австралия, 12) Франция и др. 
Высокий авторитет белорусской школы оценки в 
Европе подтверждается и тем, что ее представи-
тель в течение семи лет (1998–2005) входил в со-
став правления ЕОН.

Итак, главный механизм обеспечения безопас-
ности оценочной деятельности для всех ее участ-
ников, в том числе механизм защиты потребите-
лей оценки от ошибочных или необоснованных 
оценок и оценщиков, широко известен в услови-
ях рыночной экономики, использующей оценку 
как один из элементов обслуживания рынка. Суть 
его в том, что оценка должна быть независимой от 
заказчиков, а исполнители оценки должны быть 
объединены в профессиональное общественное 
объединение, которое должно быть саморегули-
руемым и поддерживать стандарты и этические 
нормы профессии. Разумеется, никто не должен 
запрещать клиенту обращаться и к другим оцен-
щикам, не входящим в национальную саморегу-
лируемую организацию, но такие заказчики долж-
ны ясно сознавать, что проблема качества работы 
оценщика становится их собственной проблемой. 
Впрочем, согласно Международным стандартам 
оценки, оценщиком может быть лишь член нацио
нальной саморегулируемой организации.

В настоящее время на рынке страны действу-
ет свыше 500 оценщиков, получивших аттестаты 
Госкомимущества и Белорусского бюро по транс-
портному страхованию, из которых менее полови-
ны принадлежат к общественной организации. Как 

следствие, в оценочной деятельности страны в те-
чение ряда лет отмечается кризис качества (под-
робнее см. [5]). Преодолен он может быть только 
на пути саморегулирования. Для этого необходимо 
законодательное оформление этого понятия путем 
принятия Указа Президента Республики Беларусь 
«О саморегулировании профессиональной дея-
тельности в Республике Беларусь» с целью изме-
нения государственного регулирования отдельных 
сегментов рынка и создания правовых условий для 
учреждения и развития профессиональных обще-
ственных объединений, способных взять на себя 
функции формирования правил и стандартов по-
ведения участников своего сегмента рынка и кон-
троля за их выполнением.
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