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СОЦИАЛЬНЫ Х СЧЕТОВ НА П РИ М ЕРЕ РЫ Н К А  
КОМ М ЕРЧЕСКОЙ НЕДВИ Ж И М О СТИ

Постановка проблемы (актуальность). Украинский рынок коммерческой 
недвижимости начал свое профессиональное развитие лишь с 2000 года. Это 
ыло обусловлено тем, что коммерческие банки начали активное кредитование 

и расширили список своих инструментов для выдачи займов юридическим и 
физическим лицам. Таким образом, только в начале 21 века профессиональные 
офисные, торговые и складские объекты начали появляться на карте Украины, 

ризис 2008 года и длительная экономическая рецессия не способствовали 
ыстрому развитию рынка, что объясняет до сих пор его положение на «стадии 

зарождения». Тем не менее, сравнительный анализ со странами ближнего 
зару ежья (Польша, Чехия, Венгрия), проведенный ведущими 
консалтинговыми и девелоперскими компаниями мира [1,2] свидетельствует о 
ненасыщенное™ рынка коммерческой недвижимости Украины, одни из 

ставок капитализации на объекты коммерческой недвижимости в
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мире и многомилионное население, которое еще долго ^не~~дост "— 
потребления. Таким образом, можно заключить, что украинок 
коммерческой недвижимости, находясь на начальной стадии разв ^Ь111ок 
значительный потенциал роста. А это наилучшее время для фоп^3’ ИМеет 
стратеги рынка, выбора самих эффективных путей влияния НаРМИр°Вания 
показателей отрясли, разработки государственной программы ДИНами*У 
развития. С0̂ йствия

Анализ последних исследований и публикаций. Важн 
коммерческой недвижимости для развития экономики каждойТЬ РЫНка 
ориентированной страны была исследована такими экономистами к дЬШочн° 
Ринг [3], С.В. Грибовский [4], Г.М. Стерник [5], В. В. Масленников Г61

Исследования цикличности рынка коммерческой недвижим Р‘ 
общеэкономических циклов установили, что не только макроэконоЛСТИ И 
ситуация и влияет на показатели рынка коммерческой недвижимости 
рынок может выступать локомотивом выхода экономики из квизи™“ 1

Цель исследования - анализ взаимовлияния рынка комме*«*™ - 
недвижимости на состояние национальной экономики а также 
мультипликативного эффекта этой взаимно««™ о ’ Р ет
социальных счетов (MGC). •• ■■ помощью матрицы

Извес™°- ™  мультипликативный эффект в 
Дохода — ьното

- « " » >  Г Г Г Г Г Г т "  в ' " '  ‘

Г Г " “ «rS.™  . г г т :
Леонтьев предложил матричную ™ дмьНаЯ’ 0ТраСлевая и т п > ст» 'ктУРа' а  
национальной экономик-!! У 0дель развития производственного сектора 
называемую обычно техни к  Шахма™Ую таблицу «затраты - выпуск», 
«затраты-выпуск» В. Леонт«о ГИЧ®СК0Й таблицей [8]. Однако, в таблице 
связи (прямой эффект) А 03 <роРмально указаны только межотраслевые 
расходами -  не опг щ * ВЯЗИ межДУ доходами домохозяйств и их
поступлений с затратами иНЫ> ^ также не выявлены связи государственных 
идентифицирует матрица СВЯЗИ с^еРежсний с инвестициями. Эти взаимосвязи 
отраслями народного хозяй С0Циальных счетов и связывает домохозяйства с 
в модели «затраты-выпуск»7 в* С Т°^  Же Т0ЧН0СТЬ1о) что и межотраслевые связи 
как домохозяйства, госудя РезУльтате, в модели МСС такие переменные, 
рассмотрены в качестве эн л^760 И Инвестиции, могут быть более точно 
подсчитать как прямой тяь- ° Генных переменных, и с ее помощью возможно 
С* косвенный эффект от «шоковых» инвестиций [9,
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------является очень гибким инструментом, хотя обычно строится по
нп в базовой основе имеет большую степень гибкости как на уровне

СТЯНДсф^У  ̂ ми „
егирования, так и в акценте на разных частях экономической системы.

Эта особенность матрицы является особенно актуальной в контексте данного
исследования, ведь рынок коммерческой недвижимости в государственных
статистических исследованиях отдельно не выделяется, однако МСС позволяет
выделить данный сектор.

Главным результатом анализа мультипликаторов на базе МСС является 
оценка влияния реальных инвестиций на экономику и на распределение 
доходов среди социально-экономических групп домашних хозяйств. 
Производственные связи определяются производственными технологиями 
отрасли, содержащимися в той части МСС, которая совпадает с таблицей 
«затраты-выпуск» [9, с. 7]. Различают прямые и косвенные производственные 
связи (эффекты). Прямой производственный эффект относится к сектору, 
который первым испытывает воздействие «шоковых» инвестиций, что 
стимулирует «шоковое» предложение. А косвенный производственный эффект 
аккумулирует отраслевые взаимосвязи между секторами и частями экономики. 
Для удовлетворения «шокового» спроса производители наращивают 
дополнительное предложение товаров и услуг [10, с. 73]. Совместно прямые и 
косвенные эффекты создают мультипликативный эффект.
' Основным_условием вычисления мультипликаторов на базе модели МСС 

является постоянство цен, поэтому любые изменения в спросе не приводят к 
изменениям в ценах, но влияют на физический выпуск. Кроме того, так как 
ресурсы (факторы производства) в такой экономике должны быть ограничены, 
то любой рост спроса будет сопровождаться ростом предложения. И последнее 
предположение определяет, что экзогенные изменения в спросе не повлияют на 
все структурные отношения между секторами и домохозяйствами [11, с. 163].

Исследования мировых тенденций развития экономики наиболее 
информативно на стадии роста, поэтому построенная нами МСС Украины 
учитывает данные 2008 года, в котором был зафиксирован самый высокий 
уровень роста не только мировой, но и украинской экономик. Поскольку 
инструментарий МСС отображает статическое состояние экономики, она не 
может быть инструментом анализа в условиях турбулентности, вызванной 
кризисными явлениями в мировой экономике. Выбор 2008 года позволяет 
получить наиболее репрезентативные результаты. Ведь именно в этом году (на 
данный момент) экономика Украины была на пике своего развития: уровень 
потребления, объем трансферов, торговое сальдо, производство и уровень 
инвестиций, и сама динамика развития рынка коммерческой недвижимости в 
Целом были на высоком уровне. И исследование в данном случае 
межотраслевых связей это явно продемонстрирует.

Следующим шагом данного межотраслевого анализа является
Дезагрегирование (то есть разбивка счетов) макроматрицы на конкретные 
отрасли. Структуру дезагрегованной матрицы выбирает исследователь в
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соответствии с поставленными целями. Дезагрегованная м а т р и ц а ^ ^ Г  
разбивать, так и объединять данные по каждому сектору, который выДе J Щ 
таблице «затраты-выпуск». Для данного исследования была „ в 
дезагрегованная матрица, состоящая из трех секторальных групп: P°e,fa

1. Группа коммерческой недвижимости. Включает: строительство H сею- 
услуг который отражает операции с недвижимостью, аренду, инжиниринг°Р 
услуги, предоставляемые предпринимателям. Развитие рынка коммерческой 
недвижимости является жизненно необходимым ДЛЯ ЭКОНОМИКИ каждо И 
региона, так как поддерживает строительство, архитектурное планирование0 
проектирование, юридические услуги и многое другое. Тем не менее 
фактический срок разработки обычно учитывает лишь краткосрочный этап 
строительства. Однако, более ценный экономический эффект наблюдается в 
текущих, долгосрочных бизнес фазах, которые могут длиться десятилетиями 
Поэтому при оценке экономического вклада проектов коммерческой 
недвижимости должны учитываться все фазы, что позволит получить более 
реалистичную картину влияния.

2. Сельское хозяйство и промышленность. Включает 5 отраслей: сельское
хозяйство, охота, лесное хозяйство; рыболовство; добывающая 
промышленность; перерабатывающая промышленность; производство и 
распределение газа, электроэнергии и воды. ;

3. Другие услуги. Включает 8 секторов: торговля и ремонт; деятельность 
гостиниц и ресторанов; деятельность транспорта и связи; финансовая 
деятельность; государственное управление; образование; здравоохранение и 
предоставление социальной помощи; предоставление коммунальных и 
индивидуальных услуг, деятельность в сфере культуры и спорта.

После дезагрегирования матрицы на секторы, соответствующие целям 
исследования, удобно произвести расчет мультипликативных эффектов, 
вызванных воздействием отдельных отраслей или их группами на
Г “ НУЮ ЭК0Н0МИКу В данно^ Раб°те с помощью операций с матрицами

S S  Шдля Ш Р Ш Ш Щ было рассчитано ̂ вида
(потреб,™ !"“  лрямые и косвенные

» накаждомвыпуска во всех производственных отраслях. 
2. Мультипликатор ВВП

рост валового

измеряет общее
стоимости или дохода от факторов произволе'™-, “ Менение 
косвенным эффектами. Р дства’ вызванного

3. Мультипликатор дохода показывает 
домохозяйств.

добавленной 
прямыми и

валовое изменение в доходах

Результаты расчета трех видов мультипликаторов для 
представлены в Табл. 1. Р для аРех групп отраслей
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Таблица 1.
Мультипликативные эффекты в экономике Украины 2008 года.

Секторальные группы
Коммерческая
недвижимость

Сельское хозяйство 
и промышленность

Другие
услуги

5 «Н о
Мультипликатор 
ііялового выпуска 2,88 2,34 2,79IIiS Мультипликатор
ВВП 1,08 : 0,74 1,18

л s  
П  q 
S с 
CQ

Мультипликатор
Дохода 1,07 0,75 1,18

Мультипликатор выпуска для группы секторов «Коммерческая 
недвижимость» составил 2,88. Это самый большой показатель, выше даже 
группы «Сельское хозяйство - промышленность», которая традиционно 
считается наиболее прибыльной. Данный показатель отражает исключительно 
важную роль рынка коммерческой недвижимости для эффективного развития 
экономики страны. Высокий показатель мультипликатора для сектора 
коммерческой недвижимости обусловлен более длительным сроком его 
мультипликативного воздействия на экономику, который может длиться 
десятилетиями, в отличие от группы «Сельское хозяйство-промышленность», 
где этот период значительно короче, а, следовательно, и ниже уровень 
мультипликативного воздействия. Промежуточное положение сектора услуг 
обусловлено многообразием групп услуг, которые он включает. 
Мультипликаторы ВВП и дохода коммерческой недвижимости такж*« выше 
сельскохозяйственного и промышленного секторов, хотя и уступают сектору 
услуг. Это связано с высоким уровнем добавленной стоимости во всех группах 
сектора услуг, а также с высокой стоимостью этих услуг при относительно 
низких затратах на средства производства и использовании квалифицированной 
рабочей силы.

Выводы. Рынок коммерческой недвижимости Украины до сих пор 
находится в «стадии зарождения» и имеет значительный потенциал роста. А это 
лучшее время для формирования стратегии рынка, выбора наиболее 
эффективных путей влияния на динамику показателей отрасли, разработки 
государственной программы содействия развитию. Данный рынок тесно связан 
со многими отраслями экономики, поэтому как «шок» спроса, так и изменение 
предложения осуществляют первичный (прямой) и вторичный (косвенный) 
экономические эффекты.

Проведенные в работе исследования позволили рассчитать величины 
мультипликаторов для рынка коммерческой недвижимости, которые 
доказывают исключительно важную роль данного сектора для эффективного 
развития экономики страны. Мультипликатор выпуска для сектора 
коммерческой недвижимости составил в 2008 году — 2,88, что больше
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аналогичных мультипликаторов для групп «Сельское х 
промышленность» и «другие услуги» и может быть обусловлено ллиЗЯЙ̂  
Сроком его мультипликативного воздействия на экономику. ТельНым

Понимание и учет экономических последствий Мультиплик 
воздействия имеет решающее значение для многих заинтересованныхаТНе1,°Го 
Местные органы управления должны аргументировать затра СТоР°н. 
коммерческую недвижимость и необходимую для ее развития инфраст^ТЫ *а 
соседние группы отраслей заинтересованы в создании рабочих м е с т ^ ^ ’ 
сфере, а девелоперы должны привлечь арендаторов. Мультипликаторы^0* 
могут эффективно использоваться для вычисления воздействий экзог 
факторов спроса на национальную экономику и пплг,,„....  ННь,х
дальнейшего развития.
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