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Сделан вывод о частичной применимости общих принципов управления доходной недвижимостью 
к сектору социального жилья, установлены причины такого ограничения. Выделены наиболее типичные 
способы возврата частных инвестиций в строительство социального жилья: сдача внаем и реализация права 
выкупа социального жилья. Сделаны выводы о невозможности применения рыночного метода определения 
платы за наем для граждан с невысоким уровнем дохода и о несоответствии социальной платы за наем 
требуемой доходности для частного инвестора. В целях устранения этого противоречия предложена усо-
вершенствованная методика определения платы за наем путем ее разделения на социальную плату за наем 
и субсидируемую плату за наем. В расчет социальной платы за наем введен коэффициент дифференциации, 
определен диапазон его изменения в зависимости от совокупного дохода семьи, проведены расчеты для 
семьи из трех человек. Показано, что данная методика не только позволит привлечь частных инвесторов 
в сектор социального жилья, но и расширить категории нанимателей. Обоснована необходимость объек-
тивного отражения динамики сектора социального жилья за счет введения четырех групп статистических 
показателей: строительство наемных домов социального использования, эффективность управления ими, 
объем и формы государственной поддержки застройщиков и нанимателей, доступность социального жилья 
для граждан.
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Доходная недвижимость как объект ин-
вестирования традиционно имеет два источ-
ника возврата вложенных средств: текущий 
доход от сдачи в аренду и доход от перепро-
дажи объекта. Причем эти два источника 
связаны: если ожидается увеличение сто-
имости объекта, то инвестор может посту-
питься текущими доходами, ориентируясь 
на превышение конечной отдачи от объекта 
по сравнению с текущей доходностью. На-
против, ожидаемое снижение стоимости 
объекта должно компенсироваться теку-
щей доходностью. Если не предполагается 
перепродажа объекта, то весь доход дол-
жен быть получен от текущей деятельности 
в течение нормативного срока использова-
ния, который должен соответствовать сроку 

экономической жизни объекта. Очевидно, 
что для этого инвестор должен эффективно 
управлять использованием объекта, сообра-
зуясь с рыночной ситуацией, поддерживая 
его полезность необходимыми капитало- 
вложениями, которые призваны предотвра-
тить функциональное устаревание.

Общие принципы управления доходной 
недвижимостью лишь отчасти применимы 
к наемным домам социального использо-
вания, формирующим в России жилищный 
фонд социального использования. Причины 
этого следующие:

– основным источником дохода инве-
стора является плата за наем. Продажа ча-
сти жилых помещений домов социального 
найма (как способ обеспечения возврата 
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инвестиций), построенных с привлечени-
ем средств частных инвесторов, пока не 
предусмотрена жилищным законодатель-
ством РФ. При продаже жилые помещения  
не войдут в жилищный фонд социального 
использования, а сразу сформируют инди-
видуальный жилищный фонд;

– привлечение частных инвесторов 
в строительство наемных домов социально-
го использования делает необходимым опре-
деление платы за наем с учетом рыночной 
доходности сопоставимых по уровню риска 
инвестиций. Но в этом случае не возникает 
отличий от любого коммерчески привлека-
тельного проекта. Для реализации строи-
тельства наемных домов как социального 
проекта необходимо участие государства;

– возврат инвестиций предусматрива-
ется в течение нормативного срока службы 
объекта (125 лет), тогда как мировая прак-
тика инвестирования ориентируется на пре-
дельный срок в 49 лет. 

Источниками финансирования создания 
жилищного фонда социального использо-
вания в соответствии с Жилищным кодек-
сом РФ могут быть бюджетные средства, 
а также средства коммерческих и неком-
мерческих организаций, частных лиц. Для 
запуска этого проекта в России необходи-
мо объединить усилия частных инвесторов 
и государства в рамках смешанной модели 
финансирования. Публично-правовые об-
разования могут поддержать строительство 
социального жилья налоговыми льготами 
застройщикам и субсидиями нанимателям. 
Расчеты показателей экономической эффек-
тивности в рамках различных сценариев 
смешанной модели финансирования пока-
зали, что привлечение частного капитала 
в строительство социального жилья вполне 
оправдано и экономически обосновано, од-
нако требует некоторых корректировок ме-
тодик расчета возврата инвестиций.

Так как сектор социального жилищно-
го строительства изначально не является 
прибыльным, традиционный возврат инве-
стиций, характерный для муниципального 
жилья социального найма (через невысокие 
арендные платежи в течение длительного 
периода времени), является неприемле-
мым для частного инвестора. Такой подход 
не позволит окупить вложенные средства 
в среднесрочном периоде при соблюдении 
принципа минимизации платы на наем для 
граждан с невысокими доходами. 

В рамках смешанной модели финансиро-
вания оптимальным является вариант возвра-
та инвестиций через субсидии государства 
платы за наем и реализацию части жилых 
помещений на открытом рынке: половины 
построенного жилья непосредственно после 

ввода и части жилья после определенного 
периода использования в качестве жилья со-
циального найма. Реализация права выкупа 
получила распространение в таких странах, 
как Великобритания, Австрия, Франция, Да-
ния, Германия, Финляндия [7, 8].

В большинстве стран Европы плата за 
наем рассчитывается исходя из окупаемо-
сти затрат, необходимых для строительства 
социального жилья, и не зависит от доходов 
нанимателей. Такого же принципа придер-
живается правительство РФ, привязав вели-
чину платы за наем к возмещению затрат на 
строительство, ремонт, обслуживание и со-
держание объекта недвижимости [6]. Одна-
ко на федеральном уровне устанавливаются 
лишь основные принципы расчета платы за 
наем, методика определения максимальной 
платы за социальное жилье разрабатывает-
ся каждым субъектом РФ самостоятельно. 

Рассчитанная на основе данных методик 
плата за наем не всегда соответствует требу-
емой норме доходности частного инвестора, 
так как не позволяет окупить инвестиции 
в течение приемлемого для частного капитала 
периода. В рамках рассчитанных нами сцена-
риев финансирования строительства социаль-
ного жилья для Оренбургской области вели-
чина приемлемой платы за наем изменяется 
от социальной (определенной в рамках мето-
дики расчета максимальной платы за наем со-
циального жилья для Оренбургской области 
в размере 125 руб. за 1 м2) до рыночной (275 
рублей за 1 м2) в зависимости от структуры 
финансирования и реализации права выкупа 
социального жилья даже при условии предо-
ставления государственной поддержки [5]. 

Установление платы на наем, приемлемой 
для частного инвестора, не отвечает принци-
пу распределения социального жилья, соглас-
но которому плата за него должна быть ниже 
среднерыночной. Например, в рамках произ-
веденных расчетов для Оренбургской области 
в большинстве экономически эффективных 
сценариев финансирования приемлемой ве-
личиной платы за наем для частного инве-
стора является рыночная ставка или ставка 
в 80 % от рыночного значения. Однако такая 
плата за наем не позволит большинству нуж-
дающихся граждан безболезненно для семей-
ного бюджета арендовать жилье. 

В большинстве стран с развитым аренд-
ным рынком граждане с невысокими дохо-
дами получают субсидии на оплату жилья. 
При этом величина субсидий дифференци-
руется в зависимости от категорий нанима-
телей, а категории нанимателей определя-
ются исходя из уровня совокупного дохода, 
при этом установленный порог доходов по-
зволяет претендовать на социальное жилье 
значительной доле граждан [7, 8].
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 В России максимальный уровень дохо-

дов и стоимость имущества, позволяющие 
претендовать на социальное жилье, опре-
деляется на уровне субъектов РФ [3]. Раз-
личные методики, применяемые в субъек-
тах РФ, в некоторых случаях не позволяют 
претендовать на такое жилье значительной 
доле граждан с доходами, не позволяющи-
ми им самостоятельно решить жилищный 
вопрос [2]. По нашему мнению, для снятия 
социальной напряженности и ускорения 
решения жилищной проблемы необходи-
мо расширение категорий нанимателей, 
но и плата за наем для нанимателя в таком 
случае должна дифференцироваться в за-
висимости от уровня его дохода. Остальная 
часть может быть субсидирована. 

В соответствии с проведенными рас-
четами экономической эффективности 
строительства социального жилья в рамках 
смешанной модели финансирования счита-
ется целесообразным дополнить методику 
расчета платы за наем, разделив ее на две 
части: социальная плата за наем, оплачи-
ваемая за счет нанимателей в соответствии 
с уровнем их доходов, и субсидируемая 
плата за наем, оплачиваемая за счет бюдже-
та в соответствии с установленной согла-
шением с частным партером приемлемой 
платой за наем помещений (формула 1):
если 

, 
то 
 ,  (1)
где Ас – социальная плата за наем, рассчитан-
ная в соответствии с методикой определения 
максимального размера платы за наем жи-
лого помещения, установленной правитель-
ством субъекта РФ исходя из усредненных 
показателей инвестирования, руб.;
Атр – плата за наем, установленная соглаше-
нием с частным партнером на основании 
расчета показателей доходности и окупае-
мости частных инвестиций и фактических 
затрат на строительство и содержание соци-
ального жилья, руб.;
А – величина платы за наем, руб.;
А1 – социальная часть платы за наем, выпла-
чиваемая самим нанимателем, руб.;
А2 – субсидируемая часть платы за наем, вы-
плачиваемая застройщику из бюджета в со-
ответствии с соглашением или субсидируе-
мая непосредственно нанимателю, руб.

Социальная часть арендной платы вы-
плачивается непосредственно нанимателем. 
При этом, по нашему мнению, данная часть 
должна быть дифференцирована по уровню 
дохода нанимателей и может варьироваться 
от 0 до Атр при условии расширения границ 

определения категорий нанимателей. Соци-
альная часть платы за наем определяется по 
формуле
 ,  (2)
где Кд – коэффициент дифференциации, 
позволяющий определить долю платы за 
наем, выплачиваемой нанимателем в соот-
ветствии с уровнем дохода.

Субсидируемая часть платы за наем 
определяется по формуле
 .  (3)

Коэффициент дифференциации позво-
ляет снизить плату за наем для граждан 
с доходами, не позволяющими оплачивать 
жилье даже по социальной ставке, а также 
позволяет расширить категории нанимате-
лей за счет увеличения платы за наем по 
сравнению с социальной ставкой, при этом 
учитывает приемлемую долю расходов на 
оплату жилья в общем объеме доходов до-
мохозяйства. Таким образом, для граждан, 
подпадающих под категории нанимателей 
социального жилья в соответствии с суще-
ствующей методикой расчета максималь-
ного уровня доходов, коэффициент диффе-
ренциации варьируется в пределах от 0 до 
1, тогда как в случае расширения категорий 
нанимателей по уровню доходов является 
повышающим коэффициентом к социаль-
ной плате за наем и определяется в размере 
от 1 до  (табл. 1).

В табл. 2 представлены значения диф-
ференцирующего коэффициента, рассчи-
танного для Оренбургской области на 3 кв. 
2015 года, для различных групп нанимате-
лей. При этом в качестве Дmax принималось 
значение, рассчитанное в соответствии 
с порядком определения максимального 
размера дохода семьи, состоящей из трех че-
ловек, в целях признания граждан нуждаю-
щимися в социальном жилье [4], в качестве 
Атр – рыночное значение платы за наем для 
Оренбургской области Атр = 275 руб./кв.м,  
позволяющей частному инвестору окупить 
вложенные инвестиции в течение 15 лет 
с нормой доходности в размере 11 % соглас-
но расчетам сценариев смешанной модели 
финансирования; n = 22 %.

Представленная методика разделения 
платы за наем на социальную и субсиди-
руемую части позволит привлечь частные 
инвестиции за счёт создания условий их 
возврата в приемлемые сроки с требуемой 
нормой доходности, обеспечить социаль-
ную составляющую для граждан с невысо-
ким уровнем дохода, а также расширить ка-
тегории нанимателей и дифференцировать 
плату для них по уровню доходов. 
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Помимо этого интерес частных инвесто-
ров к социальному жилью, особенно в усло-
виях снижающегося сегодня рынка, следует 
привлечь формированием полноценной 
системы статистического наблюдения раз-
вития этого сегмента жилья. Такая задача 
поставлена в государственной программе 
«Обеспечение доступным и комфортным 
жильем и коммунальными услугами граж-
дан Российской Федерации», и названы но-
вые показатели, оценивающие выполнение 
ее мероприятий: доля ввода жилья в аренд-
ных многоквартирных домах от общей пло-
щади ввода жилья в многоквартирных до-
мах; ввод жилья в многоквартирных домах 
с одним собственником; количество жилых 
единиц в многоквартирных домах с одним 
собственником. Эти показатели отражают 
строительство наемных домов в целом, по-
этому отдельно следует выделить аналогич-
ные показатели применительно к наемным 
домам социального использования. Важ-
ную информативную составляющую несут 
показатели доли социального жилья в об-
щем объеме жилищного фонда и площади 
земельных участков, предоставленных для 
строительства социальных наемных домов, 
отражая активность регионов в формиро-
вании жилищного фонда социального ис-
пользования. Для общества важны показа-
тели величины государственной поддержки 
строительства и эксплуатации социального 

жилья, которая предоставляется в форме 
налоговых льгот и субсидий. Эти средства 
не найдут отражения в статистике как инве-
стиционные расходы государства, посколь-
ку таковыми не являются, но они сопоста-
вимы, по нашим расчетам, с инвестициями 
частных инвесторов в социальное жилье. 
Отражение налоговых льгот как налоговых 
расходов, а субсидий как прямых расходов 
бюджета на строительство социального жи-
лья и софинансирование платы за его наем, 
несомненно, относится к приоритетным на-
правлениям развития бюджетной и стати-
стической отчетности [1].

Другая группа показателей должна от-
ражать доступность социального жилья: 
количество семей, стоящих в очереди на по-
лучение социального жилья внаем; количе-
ство семей, получивших социальное жилье 
внаем; доля семей, получивших социальное 
жилье внаем от общего числа семей, стоя-
щих на учете; средний срок получения со-
циального жилья; доля семей, получающих 
80 %-ную (70 %-ную и т.д.) субсидию при 
найме социального жилья, от рыночной пла-
ты за наем; коэффициент субсидирования 
платы за наем (по отношению к рыночной 
плате за наем); доля семей, получивших со-
циальное жилье внаем, в соответствующей 
категории семей (по возрасту, социальному 
положению, семейному положению, уров-
ню доходов и др.).

Таблица 1 
Определение коэффициента дифференциации в соответствии с категориями нанимателей

Д ≤ Дmax Д > Дmax 

Д Д ≤ Пmin

Кд 0 1

П р и м е ч а н и е . Д – фактическая величина совокупных доходов домохозяйства; Дmax – макси-
мальная величина доходов, определенная для категорий граждан, подпадающих под право получе-
ния социального жилья в соответствии с нормативами субъектов РФ; Пmin – прожиточный минимум 
с учетом всех членов семьи; n – приемлемая доля затрат на оплату жилья в общем объеме доходов 
домохозяйства, установленная в субъекте РФ.

Таблица 2 
Определение коэффициента дифференциации в соответствии  

с категориями нанимателей для Оренбургской области в соответствии с доходом, 
приходящимся на одного члена семьи, состоящей из трех человек

Д ≤ Дmax Д > Дmax 
Доход на одного члена семьи ≤ 8347 8347–10227 10227–16019 16019–22500 ≥ 22500

Кд 0 0,8–1 1 1,6–2,2 2,2
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показатели, характеризующие эффективность 
управления жилищным фондом социального 
использования: коэффициент загрузки (запол-
няемости); коэффициент оборачиваемости 
жилых помещений; коэффициент сбора пла-
ты за наем. Отражение этих показателей в со-
ставе статистических данных призвано дать 
потенциальным инвесторам в социальное жи-
лье и управляющим таким жильем компани-
ям объективную информацию для принятия 
управленческих решений.

Работа выполнена при поддержке 
РГНФ и правительства Оренбургской об-
ласти, грант № 16-12-56014.
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