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Introduction. The article takes up the issues of the basic approaches to the formation of indicators of the level of adaptation of logistics systems. 
The concrete indicators of the level of adaptation, by which it becomes possible to analyze the degree of accordance of organizational structures  
of logistics systems  and external environment, are proposed. Theoretical analysis. For the analysis of the level of adaptation properties it is 
necessary  to develop indicators that directly reflect the process of adapting logistic  systems to changes in the external environment. In practice, 
it is important to know the unorganized logistics system, as it  gives the operational information about the quality of the organization and function 
of the elementary concepts of disorder. Disorganization – is generalized for the considered number of possible situations, timing characteristics 
of disorder, weighted by a factor of importance (in the sense of «inferiority») of its manifestation in relation to certain performance of the system. 
The results of the study. The paper shows the indicators that allow to analyze the institutional structure of logistics systems and the exter-
nal environment. The target entropy is considered as the mathematical model of the process of adaptation of logistical system to the working 
conditionals.  Index organization is marked out as a criterion for assessing the degree of adaptation of logistic system to the (external) environ-
ment. Conclusions. Disorganization of operation is the result of the impact of the environment on the control object, while the organization is 
a quantitative measure of the ability to adapt to the effects of environmental factors and can be also offered as a criterion for assessing the level 
of adaptation of the logistics system to disturbing influences of the environment.
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Введение. Современный этап глобализации демонстрирует 
полную неспособность местного бизнеса и органов власти отра-
жать экспансию транснационального инвестиционно-строитель-
ного капитала, стремительно наращивающего свое влияние на 

развитие национальных рынков недвижимости. Проблема заклю-
чается в невозможности адекватно обосновать и точно прогнози-
ровать характер воздействия данного фактора без надлежащего 
понимания различий в стратегиях внутреннего и иностранного 
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инвестирования в недвижимость. Методология. Разрешение 
этого противоречия достигается в результате отказа от либе-
ральной экономической концепции и обращения к положениям 
классической политической экономии, оперирующей раздель-
ным описанием недвижимость как товара и как капитала. Цен-
тральное место отводится темпорально-структурному анализу 
инвестиций. Анализ. На основе обширного эмпирического ма-
териала, включающего данные об инвестиционной активности в 
сфере недвижимости России, Индии, США, Китая и мира в целом, 
доказывается несостоятельность разграничения инвестиций ис-
ключительно по признаку юридической субъектности «резидент 
– нерезидент». Внутренние и иностранные стратегии разнятся 
по всем показателям бизнеса: типам обеспечения, периодично-
сти вложений, их оборачиваемости, степени доминирования на 
национальном рынке недвижимости в различные периоды его 
циклического развития. Результаты. Впервые выявлена и объ-
яснена ритмичная изменчивость стратегий иностранных игроков, 
связанная с динамикой финансово-экономического состояния 
внутреннего рынка недвижимости. Обоснована целенаправлен-
ная государственная поддержка отечественного бизнеса, огра-
ничивающая свободу репатриации иностранных инвестиций.
Ключевые слова: рынок недвижимости, глобализация, ино-
странные инвестиции, международные спекуляции, недвижи-
мость, отечественные инвестиции.

Введение

Современный этап глобализации характери-
зуется возникновением мобильной части между-
народного капитала, концентрирующегося по 
поводу получения доходов от недвижимости. Он 
кристаллизуется в форме всевозможных инве-
стиционных фондов недвижимости, биржевых и 
реальных управляющих компаний, транснацио-
нальных девелоперских структур. Одновременно 
с этим происходит становление общемировой ры-
ночной инфраструктуры, в которой объединяются 
друг с другом тысячи страховых, консультацион-
ных, посреднических и юридических компаний, 
специализирующихся на обслуживании этого 
капитала и освоении иностранных инвестиций в 
свои рынки недвижимости. Развивается глубокая 
интеграция кредитно-финансового капитала в 
строительную индустрию вплоть до прямого уча-
стия и получения контроля отдельными банками 
над крупнейшими государственными проектами. 
В результате в странах с открытой экономикой 
общий объем внешних обязательств застрой-
щиков и собственников объектов строительства 
становится сопоставим со всем финансированием, 
полученным из внутренних источников, а нередко 
превышает его. 

В такой ситуации развитие рынка недви-
жимости становится все более неустойчивым, 
подверженным наднациональным конъюнктур-
ным факторам, что требует разработки более 
сложного аналитического и прогностического 
инструментария для его изучения. Начинает 
ощущаться недостаточность существующих 
методов регулирования активности инвесторов. 
Но наибольшую важность в этой связи имеет то, 

что, несмотря на выраженный интерес научного 
сообщества к озвученным проблемам, до сих пор 
не проведено четкого экономико-категориального 
разграничения между внутригосударственными 
и иностранными инвестициями в недвижимость, 
которое сегодня в крайне упрощенном виде трак-
туется только как различие в источниках капитала: 
капитал резидентов – капитал нерезидентов. Вот 
почему нами преследуется цель определения бо-
лее глубокого основания в различении иностран-
ных и отечественных вложений в недвижимость, 
которое, на наш взгляд, пролегает в несовпадении 
стратегий инвесторов. Доказательство этой гипо-
тезы требует решения следующих задач: 

– структурный анализ отечественных и ино-
странных инвестиций на рынке недвижимости;

– выявление и логическое объяснение раз-
личий в типах обеспечения, периодичности и 
оборачиваемости вложений;

– интерпретация на основе полученных вы-
водов статистической информации о финансиро-
вании строительства в Российской Федерации.

Методология

В наших предыдущих публикациях мы от-
разили собственный подход, заключающийся в 
рассмотрении функционирования националь-
ных рынков недвижимости не в рамках теории 
экономики страны, а сквозь призму их между-
народного взаимодействия. Центральным по-
нятием здесь выступает «транснациональный 
инвестиционно-строительный капитал», гло-
бальная циркуляция которого активирует циклы 
на ипотечных, залоговых и строительных рынках 
[1]. Нами было показано, что в современной 
экономической мысли трактовка этих процес-
сов затруднена использованием неподходящего 
терминологического аппарата: «устойчивое 
развитие», «открытая экономика», «инвестици-
онный климат», соответствующего либеральной 
научной традиции. «Книжное» описание этих 
понятий вступает в противоречие с реально на-
блюдаемыми явлениями. Так, в соответствии с 
расхожим представлением, сначала должен быть 
зафиксирован рост спроса на недвижимость, вы-
зывающий локальное повышение цены, и только 
после этого иностранные инвесторы вступают на 
местный рынок [2] – но именно эта очередность 
событий регулярно нарушается (примеры будут 
приведены далее). 

Действительно непротиворечивым теорети-
ческим базисом в объяснении данных феноменов 
глобализации обладают труды классической по-
литической экономии. Среди них следует особо 
выделить работы К. Маркса и Л. Вальраса, в 
которых обращение недвижимости как товара 
рассматривается обособленно от обращения не-
движимости как капитала [3, 4]. Современная 
актуальность высказанных этими авторами по-
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ложений подтверждается тем, что изучение пере-
ходов недвижимости из товарного состояния в 
состояние капитала (и обратно), совершающихся 
при сохранении формально-юридического стату-
са «иностранной инвестиции», позволяет адек-
ватно объяснить происходящие на наших глазах 
изменения на рынке, в том числе изменения в ин-
тенсивности, скорости и амплитуде циклического 
развития. Решающее значение в данной методоло-
гической системе имеет темпорально-структур-
ный анализ: выявление сдвигов, временных лагов, 
изменений в структуре инвестиционных потоков, 

скорости их возврата, размерах абсолютного и 
сравнительного приращения. 

Анализ

Докажем, что инвестиции в национальную 
недвижимость в общем виде представляют со-
бой оборотный капитал. Рассмотрим мировую 
статистику соотношения прямых иностранных 
инвестиций и стоимости зарубежного имуще-
ства (табл. 1), сведенную нами на основе данных 
ЮНКТАД и международного консалтингового 
агентства Jones Lang LaSalle [5, 6]. 

Таблица 1
Соотношение прямых иностранных инвестиций и стоимости зарубежного имущества 

по секторам мировой экономики в 2011 г.

Сектор глобальной экономики
Прямые иностранные 
инвестиции в текущем 
году, млрд долл. США

Стоимость 
зарубежных валовых 

накоплений*, 
млрд долл. США

Соотношение 
иностранных инвестиций 
и зарубежных валовых 

накоплений, %

Рынок недвижимости и стройиндустрия 440 1 200 36,7

Все прочие отрасли экономики 1 150 15 770 7,3

Всего 1 600 16 970 9,4

Примечание. *Стоимость зарубежных валовых накоплений – это стоимость активов, накопленных за весь предшеству-
ющий период в результате осуществления иностранных инвестиций (приобретения готовых или создания и поставки 
новых основных средств), за вычетом выбывшего или амортизированного имущества.

Коэффициент оборачиваемости иностран-
ных инвестиций в недвижимость (соотношение 
иностранных инвестиций и зарубежных валовых 
накоплений) составляет 0,367, что соответствует 
периоду оборота 2,7 года. Такую продолжитель-
ность имеет в среднем один полный инвестици-
онно-строительный цикл, включающий разра-
ботку проектно-сметной документации, покупку 
земельного участка, строительно-монтажные 
работы и ввод в эксплуатацию вновь созданного 
имущества. Это означает, что в отличие от «длин-
ных» инвестиций (например, в топливно-энер-
гетический или агропромышленный комплекс) 
полный круг превращений Д–Т–ДI в бизнесе, 
связанном с недвижимостью, совершается в 
течение периода проведения строительно-мон-
тажных работ. Это резко контрастирует с обо-
рачиваемостью международных инвестиций в 
других отраслях мирового хозяйства – 0,073, 
соответствующей периоду 13,7 года. Прямые 
инвестиции в сектор недвижимости оборачива-
ются в 5 раз быстрее.

Возврат капиталовложений в недвижимость 
может занимать и намного меньшее время, на-
пример, в случае привлечения местных соин-
весторов, которые, по сути, оплачивают и все 
строительные расходы, и услуги инициатора 
проекта. Тогда окупаемость вложенных средств 
наступает еще на этапе строительства (в течение 
первого года инвестирования). В другом случае, 
когда недвижимость создается для последующей 

сдачи в аренду или эксплуатации (например, 
при строительстве гостиницы), период возврата 
капиталовложений удлиняется до 10–15 лет. 
Однако такая приносящая регулярный доход 
собственность, оставаясь наиболее ликвидным 
типом материально-вещественных активов – 
недвижимостью, не утрачивает возможности 
использования в качестве товара. При этом на-
личие арендаторов только укорачивает период 
экспозиции этой недвижимости на рынке, так как 
говорит о низком уровне риска инвестирования, 
устойчивом и прогнозируемом денежном потоке, 
а ее рыночная стоимость резко повышается. В 
результате даже проекты, предполагающие из-
начально сдачу собственности в аренду, спустя 
5–10 лет успешной эксплуатации завершаются 
ее продажей.

Все это определяет высокую чувствитель-
ность такого бизнеса к национальному законода-
тельству, регулирующему вопросы репатриации 
капитала. В этом заключается одно из ключевых 
отличий стратегии капиталовложений в ино-
странную недвижимость от любых других видов 
капиталовложений. Инвестора, занимающегося 
финансированием промышленного произ-
водства, в первую очередь интересуют нормы, 
регулирующие его текущую фабричную деятель-
ность: налог на добавленную стоимость, налог 
на имущество, налог на прибыль, таможенные 
пошлины, законодательство о труде. В меньшей 
степени такого предпринимателя затрагивают 
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нормы, определяющие порядок и последствия 
ликвидации предприятия, потому что он не на-
мерен его ликвидировать и считается с такими 
условиями лишь как с вероятными рисками. 

В противоположность этому инвестор, фи-
нансирующий иностранную недвижимость, не 
рассматривает такую недвижимость как средство 
труда. Для него недвижимость – предмет труда, 
оборотный капитал. В среднесрочной перспекти-
ве у него всегда на повестке дня вывод вложен-
ного ранее капитала за пределы данной страны. 
Как следствие, на поведении таких инвесторов 
сильнее сказывается регулирование условий 
беспрепятственного ввода и вывода средств, 
налогообложения репатриируемого капитала. 
Критическая важность этих условий проявляется 
в годовой динамике иностранных инвестиций, 
поступивших в недвижимость и строительную 
отрасль Индии в 2013 г. Их рост, по данным за 1-й 
квартал, составили более 700% по отношению 
ко всему 2012 г.: 3 млрд против 370 млн  долл. 
США. Это стало возможным после проведения 
реформы законодательства, упрощающего вы-
вод капиталов иностранными инвесторами не-
движимости. Примечательно, что, как отмечает 
Д. С. Рават, генеральный секретарь индийской ас-
социации палат промышленников и предприни-
мателей (ASSOCHAM), при этом «большинство 
штатов Индии в 2013 г. получили инвестиций, не 

связанных с недвижимостью, в целом меньше, 
чем в прошлом году» (выделено нами.  – Е. А.) [7].

Это обусловливает необходимость проведе-
ния следующего разграничения между инвести-
циями в недвижимость, которые распадаются на 
вложения транснационального инвестиционно-
строительного капитала и вложения отечествен-
ных бизнес-структур. Обычно государственная 
статистика не учитывает различий между ними. 
В результате деятельность по обороту денежных 
средств на иностранных рынках недвижимости 
ошибочно приравнивается к обычной деятель-
ности по созданию и эксплуатации местной до-
ходной недвижимости. Упускается из виду ряд 
принципиальных отличий:

– во-первых, для операций, связанных с ино-
странным оборотом недвижимости, характерна 
ускоренная периодизация (2,7 года);

– во-вторых, максимальный объем ино-
странных вложений осуществляется не во время 
наиболее комфортных периодов роста местного 
рынка недвижимости, а во время кризиса на нем; 

– в-третьих, особое значение для иностран-
ного инвестора имеет не только абсолютная, но и 
сравнительная эффективность вложений в рынки 
различных государств.

Иллюстрацией этих положений может слу-
жить статистика инвестиций в недвижимость 
РФ (рисунок).

Сдвиг в динамике отечественных и иностранных инвестиций в недвижимость РФ в 2006–2012 гг. 
в условиях смены стадий развития рынка недвижимости: рост – кризис – депрессия
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Годовой рост прямых иностранных инве-
стиций в 2007 г., когда наблюдалось относитель-
ное благополучие как на российском, так и на 
американском рынках недвижимости, составил 
всего 108% против 166% роста отечественных 
инвестиций в строительную отрасль и бизнес, 
связанный с недвижимостью. Однако уже в 2008 г. 
в условиях резкого ухудшения ситуации на рынках 
недвижимости США и Западной Европы поток 
иностранных инвестиций в Россию демонстри-
рует годовой рост в 237%, что значительно пре-
вышает рост отечественных инвестиций – 146%. 
Здесь следует подчеркнуть, что с конца 2007 г. и в 
течение первой половины 2008 г. российский ры-
нок недвижимости выгодно отличался от рынков 

развитых стран по всем показателям доходности, 
рискованности, оборачиваемости недвижимых ак-
тивов и рентабельности строительных компаний, 
что обусловило агрессивное наращивание транс-
национальным инвестиционно-строительным 
капиталом своего присутствия на нашем, пер-
спективном в спекулятивном отношении, рынке. 
При этом соотношение иностранных инвестиций 
в недвижимость и российских составило около 
1 : 5 (табл. 2). Расчет структуры отечественных и 
иностранных инвестиций на рынке недвижимо-
сти с 2006 по 2012 г. проведен на основе сбора и 
обобщения информации, опубликованной Цен-
тральным банком РФ и Федеральной службой 
государственной статистики [8, 9].

Таблица 2
Структура отечественных и иностранных инвестиций на рынке недвижимости РФ с 2006 по 2012 г.

Виды инвестиций
Величина инвестиций, млрд долл. США Структура инвестиций, %

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2006–2008 2009 2010–2012

Российские инвестиции 
в основной капитал 
в строительной отрасли

6 10 16 9 11 11 11 16 11 15

Российские инвестиции 
в основной капитал 
в операциях с недвижимым 
имуществом, арендой 
и предоставлением услуг

28 46 66 38 55 55 63 70 48 76

Прямые иностранные 
инвестиции в недвижимость 6 7 15 32 6 7 7 14 41 9

Всего 40 63 97 79 72 73 81 100 100 100

Примечание. Капиталовложения для удобства сопоставления приведены в долл. США в соответствии с динамикой 
валютного курса.

Дальнейшее сравнение позволяет выявить 
коренное отличие в стратегии иностранных ин-
весторов по сравнению со стратегией местных 
застройщиков и местных рантье – лиц, специ-
ализирующихся на получении дохода от покупки 
и эксплуатации недвижимости. В 2009 г. рынок 
недвижимости России испытал наиболее тяжелый 
этап кризиса: цены на недвижимость достигли 
дна в середине 2009 г., составив около 50–60% 
от цен середины 2008 г., период экспозиции 
продаваемых объектов удлинился до 0,5–1 года, 
ряд строительных компаний обанкротился [10]. 
В такой ситуации отечественные инвестиции 
резко сокращаются, почти достигнув уровня 
2006 г. – годовая убыль инвестиций составила 43%. 
Иностранные вложения, напротив, продолжают 
показывать фантастический рост, составивший по 
итогам 2009 г. около 211% к 2008 г., или 541% к 
2006 г. Соотношение иностранных и российских 
инвестиций достигло пропорции почти 1:1. В 
предыдущих наших работах было описано, где 
обычно сосредотачиваются эти инвестиции [11]. 
Речь идет о покупке испытывающих затруднения 
застройщиков и их последующей реорганизации с 

необходимым дополнительным финансированием 
уже осуществляющихся строительных проектов, 
выкупе компаний, управляющих торговыми и 
офисными центрами, приобретении долей само-
стоятельных ипотечных подразделений россий-
ских банков и увеличении их капитала.

Наконец, после прохождения острой фазы 
кризиса, с 2010 г. наблюдается резкое сниже-
ние инвестиционной активности иностранных 
инвесторов до уровня, характерного для 2006 г. 
Годовая убыль иностранных вложений в 2010 г. 
составила 81%. В это же время финансирование 
недвижимости российскими источниками возрос-
ло на 42%. Далее в течение всего периода с 2010 
по 2012 г. структура инвестиций не меняется: на 
долю внешних источников приходится только 9%, 
на долю отечественных – 81%.

Интерпретация приведенных данных сводит-
ся к следующему. По мере интернационализации 
экономик и усиления глобальной роли междуна-
родных финансовых институтов главную роль в 
развитии локальных рынков недвижимости на-
чинают играть уже не местные застройщики или 
жители городов, а крупные банковские группы и 
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финансовые фонды. Спрос потенциальных поку-
пателей жилья, торговых, промышленных органи-
заций и госструктур формирует лишь общие пред-
посылки для ведения строительной деятельности, 
очерчивает ее возможные границы – в категориях 
емкости рынка, ожидаемой оборачиваемости и 
сроков экспозиции выставленной на продажу 
недвижимости. Решающее же слово остается за 
инвестором, который использует не существовав-
шую ранее возможность свободного и быстрого 
перемещения своего рабочего инвестиционно-
строительного капитала из одной страны в другую 
и даже с одного континента на другой. В своих 
предпочтениях эти инвесторы руководствуются 
сравнительными характеристиками различных 
национальных рынков недвижимости: текущей 
фазой их циклического развития, отраслевой ин-
фляцией, долей вакантных площадей и т.п. 

Такая система неминуемо порождает кратко-
временные избытки строительного капитала в 
одних странах и его дефицит в других. Не фун-
даментальные различия рынков, среди которых 
«разница в числе и росте высокотехнологичных 
фирм или разница в приросте населения», как 
указывают международные организации, сегодня 
«определяют цены на недвижимость» [5] и через 
это – инвестиционную активность и динамику раз-
вития строительной отрасли. В настоящее время 
наблюдается обратный порядок: инвестиционная 
активность изменяет условия осуществления 
строительства, что в итоге отражается на ценах. 
По данным Ассоциации генеральных подрядчиков 
США, «40% компаний сообщили, что в 2012 г.
именно ужесточение условий кредитования при-
вело к тому, что реализация начатых проектов 
была отсрочена, а переговоры с ограниченными 
в платежеспособности клиентами были вообще 
отменены» [12]. Это свидетельствует о принципи-
альном изменении последовательности событий 
в инвестиционных рыночных циклах: сначала 
наблюдается приход глобальных финансовых 
игроков на локальный строительный рынок, ме-
няющих условия корпоративного кредитования 
нового строительства и ставки по ипотеке, затем 
повышается курс торгуемых на бирже облигаций 
застройщиков, после чего привлекаются спеку-
лянты и рантье недвижимости и, наконец, растет 
ее цена. Вывод инвестиционно-строительного 
капитала означает начало кризиса и длительную 
депрессию национального рынка недвижимости, 
разорение компаний.

В этой связи показательна ошибка ряда 
исследователей, придерживающихся консерва-
тивно подхода к привлечению инвестиций. Так, 
Е. Ю. Зайцева пишет: «...недостаточное государ-
ственное регулирование рынка недвижимости и 
деятельности инвестиционных фондов является 
причиной низкой капитализации рынка паевых 
инвестиционных фондов, осуществляющих де-

ятельность на рынке недвижимости» [13, с. 16]. 
Напротив, это слабое, «недостаточное», регулиро-
вание инвестиционных процессов – прозрачность 
государственных границ для транснационального 
инвестиционно-строительного капитала (как в 
отношении прибывающего, так и бегущего из 
страны), упрощенные условия организации де-
велоперского бизнеса в любых организационно-
правовых формах (прежде всего, в форме обществ 
с ограниченной ответственностью, имеющих ми-
нимальный уставный капитал) – способствовало 
бурному спекулятивному развитию. Тот факт, что 
большая часть этих «горячих» денег аккумулиро-
валась в форме реальных инвестиций в недвижи-
мость (банковские кредиты застройщикам, покуп-
ки готовых торговых центров и т.д.), объясняется 
более высокой доходностью реальных вложений.

Если рассматривать лишь вершину айсберга, 
как это делается в публикациях Е. Ю. Зайцевой, 
а также многих других аналитиков иностранных 
рынков недвижимости (Л. Кристи, К. Долер и 
пр.), и не замечать активной роли международ-
ных инвестиционных потоков в формировании 
локальных дисбалансов спроса и предложения 
недвижимости, то мы будем вынуждены при-
знать лишь первый уровень проблемы развития 
национальных рынков, трактуемый традиционно 
в терминах «перегрев» и «пузырь». Наиболее 
емко этот, поверхностный, взгляд выражается 
в метафоре «бумеранг недвижимости», исполь-
зуемой зарубежными исследователями для обо-
значения феномена неминуемости кризисного 
спада и последующего восстановления. Эта точка 
зрения базируется на описанном выше представ-
лении об инвестициях в строительство, которые 
притягиваются на рынки так называемых про-
давцов – рынки, где в данный момент времени 
устанавливается завышенная цена на недвижи-
мость и растет доходность застройщиков [14, 15]. 
Постепенно в результате неумеренного финанси-
рования строительства и появления значительного 
объема нереализованного нового предложения 
главную роль на рынке начинают играть поку-
патели, в результате чего цены падают, ударяя 
«бумерангом» по прибыли застройщиков. В таких 
условиях ключевой проблемой для государств 
становится создание благоприятных условий 
для инвестирования в строительную отрасль, из-
бежание перегрева своего рынка недвижимости 
и ограничение спекуляций.

Как было показано, проблема рыночных ци-
клов на рынке недвижимости в условиях глобали-
зации уже не сводится к реактивному поведению 
инвесторов. Транснациональный инвестиционно-
строительный капитал сам упреждает изменения 
на рынке, меняет их направленность, определяет 
момент завершения рецессии или окончания бума. 
Некоторые страны уже проявляют озабоченность 
тем, что спекулятивный иностранный капитал 
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придерживается данной стратегии. С этим, в 
частности, связаны опасения международных 
аналитиков в отношении прямых инвестиций в 
недвижимость Китая, в котором уже рассматри-
ваются варианты ужесточения инвестиционно-
строительного законодательства, мотивирован-
ного необходимостью ослабления чрезмерного 
роста стоимости недвижимости [16]. В условиях 
глобализации транснациональный инвестицион-
но-строительный капитал способен избежать всех 
локальных рисков обесценивания вложений, что 
позволяет ему в любых ситуациях сохранять свою 
номинальную стоимость и агрессивнее вмеши-
ваться в нормальный ход циклического развития 
национальных рынков. 

Результаты

Таким образом, можно сформулировать ре-
зультаты проведенного исследования. 

Во-первых, на основе темпорально-струк-
турного анализа капитальных вложений в не-
движимость впервые показана вся глубина раз-
личий между отечественными и иностранными 
инвестициями, доказано наличие множества 
критериев несовпадения. Они затрагивают не 
просто юридическую субъектность «резидент – 
нерезидент», а буквально все стороны бизнеса: 
типы обеспечения, периодичность  вложений, 
их оборачиваемость, активность и степень доми-
нирования на национальном рынке в различные 
периоды его циклического развития.

Во-вторых, показана несостоятельность 
распространенного суждения о международных 
инвесторах, которое связывает их бизнес-стра-
тегию исключительно с использованием выгоды 
от разрывов между спросом и предложением 
на локальных рынках недвижимости. Показана 
ошибочность и контрпозиции, полагающей, что 
международные инвесторы преследуют только 
цели устойчивого развития территорий. На при-
мере инвестиций в недвижимость России до-
казывается, что стратегия иностранных игроков 
изменчива, носит циклический характер и на раз-
личных стадиях развития национального рынка 
недвижимости отражает различные интересы. 

В-третьих, обосновано выделение двух 
основных видов стратегий иностранных инве-
сторов, проявляющихся в ходе циклического 
развития национальных рынков в различных 
способах обогащения: в течение последней фазы 
роста инвестор разогревает рынок и раздувает 
ценовой пузырь – преследуется краткосрочная 
спекулятивная стратегия; в течение первой фазы 
кризиса инвестор скупает застройщиков-банкро-
тов и замороженное строительство – преследуется 
долгосрочная экспансивная стратегия.

В-четвертых, подтверждена неспособность 
локального бизнеса, связанного с недвижимо-
стью, эффективно отражать экспансию иностран-

ных инвесторов. Зависимый от своих националь-
ных экономик, этот бизнес несет дополнительные 
риски, вызываемые меняющейся конъюнктурой 
локального рынка, что диктует поиск опоры не в 
зыбких рыночных тенденциях, а в целенаправлен-
ной государственной поддержке, которая должна 
предполагать ужесточение условий инвестирова-
ния и репатриации иностранного капитала.
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Introduction. The current stage of globalization demonstrates a completely failure of local business and authorities to reflect the expansion of 
transnational investment and construction capital which is rapidly increasing its influence on the development of the national real estate markets. 
The problem lies in the inability to explain adequately and predict accurately the nature of the impact of this factor without proper understanding 
of the differences in the strategies of domestic and foreign investment in real estate. Methodology. The solution of the problem require rejection 
of the liberal economic concepts and usage the provisions of the classical political economy, which operates with a separate descriptions of the 
real estate as goods and as capital. The temporal and structural analysis of investments takes the central place in the study. Analysis. Analysis is 
based on empirical data, including facts on investment activity in the real estate of Russia, India, USA, China and the World in general. We show 
inability of the division investments through the basis of legal subjectivity «resident–non-resident». Domestic and foreign strategies vary according 
to all indicators of business: types of collateral, frequency of investments, their turnover, degree of dominance in the national real estate market 
in different periods of its development cycle. Results. As a result, we have for the first time identified and explained the variability of rhythmic 
strategies of foreign players associated with the dynamics of the financial and economic condition of the domestic real estate market. It was 
revealed that domestic businesses needs in state support that must limit the freedom of the repatriation of foreign investments.
Key words: real estate market, globalization, foreign investments, international speculations, real estate, domestic investments.
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Введение. Фермерство имеет экономическую значимость для 
развития сельских территорий, поэтому в рамках действующего 
правового поля закреплена их приоритетность для содействия 
занятости и роста доходов сельского населения, а также роли в 
сохранении сельского образа жизни населения. Теоретический 

анализ. Редакцией госпрограммы на 2007–2012 гг. определено, 
что важными направлениями развития К(Ф)Х должно было стать 
улучшение их ресурсного обеспечения, совершенствование про-
изводственной инфраструктуры и улучшение сбыта продукции, 
социально-бытовое обустройство хозяйств и др. Однако в ходе 
реализации программы проявились ее недостатки, некоторые 
насущные вопросы не нашли своего отражения или получили 
общественное и научное одобрение. Сегодня государственная 
политика активнее стала участвовать в формировании аграр-
ной инфраструктуры, развитии бизнеса на селе. Наибольшее 
признание получила господдержка по удешевлению кредитных 
ресурсов, что, однако, не повышает эффективности использова-
ния бюджетных средств и не влечет поступательного развития 
фермерства. Названные меры не создают благоприятных усло-

вий для воспроизводства средств, так как убыточное состояние 
многих хозяйств не позволяет им воспользоваться средствами 
господдержки. Действующие меры прямой господдержки в боль-
шинстве своем содействуют развитию финансовых структур и 
небольшой части экономически крепких хозяйств. Результаты. 
Экономический рост в сельском хозяйстве многие ученые свя-
зывают с прямой поддержкой производства, которая по законам 
ВТО имеет право на жизнь только в определенном размере, то 
есть необходима реструктуризация мер «желтой» корзины. Чтобы 
обеспечить расширенное воспроизводство материально-техни-
ческих ресурсов, по мнению авторов, необходимо действующие 
нормативы субсидий увязать с показателями производительно-
сти труда в хозяйствах. Такие нормативы будут способствовать 
более эффективному использованию средств поддержки, соз-
дадут равные условия по их получению товаропроизводителям, 
повысят их конкурентоспособность на рынке ВТО.
Ключевые слова: государственная программа, фермеры, кре-
стьянские хозяйства, государственная поддержка, нормативы 
субсидирования. 


