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В процессе управления крупным производст-
венным предприятием у руководства всегда воз-
никает проблема оценки эффективности управле-
ния внеоборотными активами. Это задача стано-
вится еще более сложной и актуальной, если речь 
идет о недвижимом имуществе – в условиях ры-
ночной экономики недвижимость является доро-
гостоящим товаром, стоимость которого опреде-
ляется множеством факторов, таких как тип и 
класс недвижимости, вид использования, срок 
экономической жизни, величина износа, экономи-
ческая ситуация в стране и т. д. 

Анализ трудов зарубежных авторов показал, 
что основным показателем эффективности функ-
ционирования недвижимости является динамика 
её рыночной стоимости [1–3]. Вместе с тем, не-
смотря на глубокую проработку теории оценки 
недвижимости, существующие методы не позво-
ляют достоверно оценивать производственную 
недвижимость, так как все они были разработаны 
для коммерческой или жилой недвижимости. 
Кроме того, теория экономики и управления не-
движимостью основана на том, что единственный 
доход – это арендная плата, а операционная не-
движимость такой доход не приносит, поэтому 
применять доходный подход при оценке произ-
водственных объектов невозможно [4–8]. 

Проявляются явные противоречия между объ-
ективной необходимостью эффективного управле-
ния недвижимостью на промышленном предпри-
ятии и недостаточностью теоретических исследо-

ваний в области управления реальными активами. 
Существующие методы не позволяют в достаточ-
ной степени оценивать эффективность управле-
ния реальными активами в соответствии с этапом 
жизненного цикла предприятия и рынка недви-
жимости.  

Между тем, теория экономических циклов – 
одна из центральных в рыночной экономике. В 
соответствии с этой теорией экономика общества 
развивается не по прямой линии, характеризую-
щей постоянный экономический рост, а через 
цикличные отклонения от тренда, через спады и 
подъемы. 

Понимание цикличности рынка помогает 
спрогнозировать развитие экономики общества в 
целом и отдельных ее сегментов, в том числе и 
рынка недвижимости. Рынок недвижимости доста-
точно специфичен, между тем, обладая некоторой 
неэластичностью, он всегда является точным от-
ражением экономической ситуации в стране. Сто-
ит показателю ВВП немного опуститься, как уже в 
следующем году наблюдается падение объемов 
ввода жилья в эксплуатацию и снижение цен арен-
ды на коммерческую недвижимость. Зная особен-
ности поведения рынка недвижимости при той или 
иной рыночной конъюнктуре, а также его влияние 
на активность производства, можно обеспечить 
менее болезненные последствия очередного кри-
зиса и более быстрый выход из него.  

Теория цикличности применима не только к 
рынкам, но и ко всем товарам, в том числе и к не-
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движимому имуществу. Более того, анализ эффек-
тивности функционирования любого объекта не-
движимости возможен только при рассмотрении 
его на протяжении всего жизненного цикла. Одна-
ко при анализе стадий жизненного цикла недви-
жимого имущества необходимо помнить, что не-
движимость – это всегда триединство физической, 
правовой и экономической категории.  

Жизненный цикл недвижимости как физиче-
ского объекта начинается с момента проектирова-
ния (прединвестиционных исследований), прохо-
дит через стадии строительства и эксплуатации, и 
заканчивается разрушением (исключение состав-
ляют только земельные участки, которые постоян-
но находятся на стадии эксплуатации).  

Жизненный цикл недвижимости как собст-
венности можно проследить с точки зрения одного 
ее владельца, совершающего с объектом свой соб-
ственный субъективный путь от покупки до про-
дажи или мены. Начинается жизнь объекта прав с 
государственной регистрации, которая в случае 
зданий и сооружений может быть уже на стадии 
строительства объекта – в соответствии с Граж-
данским кодексом РФ объект незавершенного 
строительства также является недвижимостью. 
Вторая стадия ЖЦ объекта прав – использование. 
Собственник может использовать имущество в 
собственных целях (например, в качестве жилья 
или места производства) или передать в пользова-
ние другим лицам (сдать в аренду или постоянное 
бессрочное пользование). И, наконец, заканчива-
ется жизненный цикл объекта собственности сня-
тием с государственной регистрации.  

Такой жизненный цикл может многократно 
повторяться, всякий раз с новым обладателем, 
вплоть до окончания срока экономической или 
физической жизни объекта. 

Срок же экономической жизни заканчивается, 
когда производимые улучшения перестают давать 
вклад в стоимость объекта [9]. Таким образом, 
рыночная стоимость недвижимости может стать 
равной нулю еще до того, как здание или соору-
жение полностью разрушатся (см. рисунок). 
Именно поэтому определение экономического 
срока недвижимости является очень важной зада-
чей – после его наступления собственность уже не 
приносит владельцу прибыль, однако он еще обя-
зан ее амортизировать, если не закончился срок 
амортизации. В этом случае собственнику всегда 
выгоднее ликвидировать здание до его естествен-
ного разрушения, получив возможность быстрее 
начать реализацию нового инвестиционного про-
екта, а, следовательно, ускорить получение при-
были [10]. 

Аналогично продукции и рынкам понятие 
жизненного цикла применимо и к организации. 
Анализ историй успешных компаний позволяет 
выделить следующие основные стадии ее разви-
тия, на каждой из которых свои особенности целе-

вой ориентации организации: стадия формирова-
ния, стадия закрепления на рынке и стадия кризи-
са. Организация может сохраниться и перейти к 
следующему циклу развития только в том случае, 
если она сможет найти новый, привлекательный 
для потребителя товар, занять новое место на рын-
ке [11]. 

Этап развития организации напрямую влияет 
на ее инвестиционную политику, что неразрывно 
связано с управлением реальными активами ком-
пании. В виду того, что операционная недвижи-
мость промышленных предприятий не приносит 
доход сама по себе, а лишь в составе основных 
производственных фондов, вложения в такую не-
движимость будут наиболее эффективными, толь-
ко если деятельность предприятия будет прибыль-
ной. На каждом этапе жизненного цикла предпри-
ятие реализует различные виды стратегий и на-
правлений инвестиционной политики. Анализируя 
существующие работы, их можно представить в 
виде таблицы [12]. 

Таким образом, стратегия управления не-
движимым имуществом всегда должна учитывать 
тот этап жизненного цикла, на котором организа-
ция находится в данный момент. Только в этом 
случае управление станет на самом деле эффек-
тивным, а организация достигнет своих стратеги-
ческих целей.  

Все перечисленное говорит о том, что для эф-
фективного управления недвижимостью промыш-
ленных предприятий очень важно использовать 
теорию жизненных циклов. Однако при этом нель-
зя рассматривать управление компанией и ее ре-
альными активами лишь с точки зрения какого-то 
одного цикла: жизненного цикла организации, са-
мой недвижимости или рынка, ведь процесс 
управления обязательно должен учитывать всю 
информацию и о внутренней, и о внешней среде 
объекта. 

В нашем случае (управление недвижимым 
имуществом промышленного предприятия) пока-
зателем внутренней среды становится этап жиз-
ненного цикла самой недвижимости, ее физиче-
ское и моральное устаревание, приносимая полез-
ность и стоимость. Если здания, сооружения и ин-
женерные системы находятся в надлежащем со-
стоянии, отвечают необходимым для целей пред-
приятия требованиям и соответствуют технологии 
производства, это положительно сказывается на 
доходности предприятия. Если же экономический 
срок жизни недвижимости подходит к концу, 
предприятию приходится нести дополнительные 
затраты на постоянные ремонты, дополнительное 
отопление и т. д., что в результате снижает поток 
прибыли компании. 

Аналогично, в роли показателя внешней сре-
ды для недвижимого имущества предприятия мо-
гут выступать стадия развития нашего предпри-
ятия и стадия развития рынка недвижимости. 
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На каждой стадии организация реализует спе-
цифическую стратегию развития. Взгляд на орга-
низацию относительно стадий развития позволяет 
определить, в какой степени ее основные целевые 
и стратегические установки и ориентации адекват-
ны внутренней ситуации в организации. 

Не стоит забывать и о другой составляющей 
внешнего окружения – рынка недвижимости. Так 
как в собственности предприятия могут быть объ-
екты разного вида, от промышленных цехов и 
складских помещений до офисных зданий и объ-
ектов общественного назначения (кафе-столовые, 
базы отдыха и т. д.), при разработке стратегии 
управления реальными активами исследование 
рынка обязательно. Постоянный мониторинг рын-

ка недвижимости позволит менеджеру спрогнози-
ровать его развитие и при необходимости скоррек-
тировать инвестиционную стратегию. 

Таким образом, управление недвижимостью 
промышленных предприятий можно представить в 
виде функции: 

 I = f (Sa, Sm, Sb),           (1) 
где I – политика управления недвижимостью про-
мышленного предприятия; Sa – этап жизненного 
цикла недвижимого имущества предприятия; Sm – 
этап жизненного рынка недвижимости; Sb – этап 
жизненного цикла предприятия. 

Выводы. Любое управление всегда должно 
начинаться с определения цели управления. Если 
для инвестиционной, коммерческой недвижимости 

Соответствие инвестиционной стратегии и этапа жизненного цикла организации 

Виды  
стратегий 

Этапы 
Стратегии «естественного развития» Стратегии «специфического развития» 

Рождение 

Стратегия «Освоение»  
(привлечение инвесторов и дешевых источ-
ников финансирования, появление недви-

жимости, формирование бизнеса) 

 

Рост 

Стратегия «Рост» 
(наращивания внеоборотных активов, чаще 
всего за счет привлечения долгосрочных 

обязательств) 

 

Стабилизация 

Стратегия «Экономия издержек» 
(сохранение конкурентной позиции на рын-
ке; развитие за счет интеграционных про-
цессов (слияние, поглощение, присоедине-

ние, обмен)) 

Стратегия «Диверсификация»  
(создание новых производств, модер-

низация) 

Стагнация 
Стратегия «Ликвидация»  

(закрытие предприятия, распродажа всего 
имущества) 

Стратегия «Сокращение»  
(антикризисная политика, продажа 

части имущества) 
 

 
 

Изменение стоимости недвижимости в течение жизненного цикла 
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целью будет увеличение ее рыночной стоимости, 
то для операционной недвижимости цель управле-
ния будет подчинена целям управления организа-
цией. Поэтому основным результативным показа-
телем эффективности управления должна высту-
пать рыночная стоимость всего предприятия как 
имущественного комплекса. 

Так как мы говорим о промышленном пред-
приятии и его реальных активах, то процесс 
управления недвижимостью нельзя рассматривать 
отдельно от инвестиционной стратегии компании, 
при которой бизнес приносит стабильный доход, 
увеличивая тем самым свою рыночную стоимость. 
Только учитывая всю информацию о состоянии 
жизненного цикла предприятия, его реальных ак-
тивов и рынка недвижимости в регионе, можно 
добиться наилучшего и наиболее эффективного 
использования недвижимости на промышленном 
предприятии и одновременно повысить прибыль-
ность и рыночную стоимость компании.  

 

Статья выполнена при поддержке Правитель-
ства РФ (Постановление № 211 от 16.03.2013 г.), со-
глашение № 02.A03.21.0011. 
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In the process of large manufacturing enterprise management, the problem of the effective management 

of real assets is very important. Within a market economy, real estate is an expensive commodity, the value 
of which depends on many factors such as the type and class of property, type of use, the period of economic 
life, the wear rate, the economic situation in the country, etc. According to the conventional theory, the main 
performance indicator of real estate is the dynamics of its market value. In spite of the deep study of the 
theory of real property appraisal, the existing methods do not allow to adequately appraise industrial 
properties because they are developed for commercial or residential real estate. Thus we see obvious 
contradiction between the objective need in effective property management on industrial enterprises and lack 
of theoretical research in the field of real asset management. The paper deals with the analysis of life cycle 
theory for real estate management. The author suggests a function of the development of industrial real estate 
management policy based on life cycles of real estate, business and real estate market. The results can be 
used in the process of industrial real estate management. 
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