1. Финансовые потоки (на примере договора доверительного управления)

1.1. Доверительный управляющий
Входящие денежные потоки
Доверительный управляющий является профессиональным участником рынка недвижимости, осуществляющим функции доверительного управления объектом коммерческой недвижимости. 
Услуги профессионального доверительного управления, предоставляемые собственникам объектов недвижимости, включают:
- эффективное использование зданий (в случае, когда объект не используется до момента заключения договора или собственник меняет функциональное назначение объекта); 

- повышение доходности за счет более эффективного менеджмента — увеличение ставок арендной платы, коэффициента заполняемости, снижение издержек;
- повышение капитализации здания и его последующая продажа; 

- централизация функций по эксплуатации здания и его жизнеобеспечению.
Оказывая услуги управления недвижимостью, доверительный управляющий выполняет следующие виды работ:
- проведение комплексной оценки объекта. Основные параметры: техническое состояние, правовой статус, перспективы развития, экономические показатели;
- определение наиболее эффективного использования объекта;

- проведение маркетингового исследования интересующего сектора рынка;

- оценка рыночной стоимости объекта;
- разработка бизнес-плана и стратегическое планирование;
- поиск и подбор арендаторов и заключение соответствующих договоров;
- перезаключение договоров с уже существующими арендаторами;
- разработка мероприятий, направленных на повышение доходности объекта;
- эксплуатация и содержание здания;
- ведение поддерживающих и улучшающих ремонтов;
- налаживание управленческого и бухгалтерского учета всех денежных потоков и обеспечение их прозрачности;
- реализация комплекса мероприятий, направленных на снижение ротации арендаторов (за счет более подробного изучения потенциальных арендаторов на стадии заключения договора, а также за счет постоянного повышения сервисных услуг, оказываемых арендаторам).
Входящими денежными потоками являются:

- перечисление денежных средств — дохода от сдачи объекта недвижимости в аренду;
- средства, полученные от сдачи в аренду площадей, формируют основную часть дохода собственника от эксплуатации торгового центра.
Базовая ставка аренды определяется рыночной ценой аренды для выбранного района расположения торгового центра. Она также учитывает его месторасположение, удобство доступа к нему, наличие или отсутствие конкурирующих торговых центров, характеристику и объем потока покупателей, концепции ТЦ и т. д.
Базовая ставка аренды корректируется на различные коэффициенты:
- в зависимости от типа сдаваемого помещения (торговое — коэффициент а1, офисное — а2, складское/служебное — а3);
- в зависимости от расположения сдаваемого помещения в ТЦ (коэффициенты bl, b2…bn, которые зависят от этажа сдаваемого помещения, удобства доступа к нему, его конфигурации и т. п.);
- в зависимости от площади сдаваемого в аренду помещения (коэффициенты c1, с2...сk).
Процентная ставка, полученная в итоге вычислений, считается отправной при ведении переговоров с потенциальными арендаторами. В ходе, переговоров закрепляется окончательная ставка аренды с учетом остальных факторов (например, является ли данное соглашение обычным или эксклюзивным, обязательно ли присутствие конкретного арендатора в рамках концепции ТЦ, объема возмещения издержек арендатора на отделку арендуемого помещения, благонадежности арендатора и т. д.).
Оплата арендаторами расходов по объектам общего пользования производится в соответствии с Положением о распределении расходов по объектам общего пользования, включаемым в договор аренды.
	Денежные потоки от оплаты объектов общего пользования
	Формула вычисления

	1. Оплата электроэнергии (для служебных помещений). Сумма затрат на электроэнергию, потребляемую в служебных целях, определяется как разность между конечным счетом, предъявленным поставщиком электроэнергии, и суммой оплаты за электроэнергию, потребленную непосредственно арендаторами. Базой распределения, служащей для определения суммы оплаты электроэнергии, использованной для служебных целей и оплачиваемой арендаторами, является сумма платежа за электроэнергию, потребленную каждым конкретным арендатором для собственных нужд.
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где
Е — счет, выставленный компанией — поставщиком электроэнергии за электроэнергию, потребленную для служебных целей и арендаторами;



Аi — сумма оплаты по i-му арендатору (на нужды арендатора);
R — сумма оплаты за электроэнергию, потребленную для обслуживания ТЦ (нераспределенная);
Мi — сумма оплаты за электроэнергию, потребленную в служебных целях, приходящаяся на i-го арендатора;

n — общее количество арендаторов.


	2. Оплата отопления (для служебных помещений). Сумма затрат на отопление служебных помещений определяется как разность между конечным счетом, предъявленным поставщиком, и суммой оплаты за отопление, приходящейся непосредственно на арендаторов. Базой распределения, служащей для определения суммы оплаты отопления служебных помещений и оплачиваемой арендаторами, является сумма платежа за отопление арендуемых помещений, погашаемого каждым конкретным арендатором.
В случае, когда размер оплаты отопления определяется не объемом помещения, а показаниями калориметров в помещениях, методика расчета платежей аналогична методике расчета платы за электроэнергию, потребленную для служебных нужд.
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где
V — счет, выставленный за отопление как служебных, так и арендуемых помещений (т. е. ТЦ в целом);

Аi — объем помещений, сданных i-му арендатору;
g — ставка оплаты за 1 м3;
W — сумма оплаты за отопление служебных помещений ТЦ (нераспределенная);
Qi — сумма оплаты за отопление служебных помещений ТЦ, приходящаяся на i-го арендатора;
V — объем все помещений торгового центра; 

n — общее количество арендаторов.


	3. Оплата холодного водоснабжения (для служебных помещений). Сумма затрат на холодное водоснабжение служебных помещений определяется как разность между конечным счетом, предъявленным поставщиком, и суммой оплаты за холодное водоснабжение, приходящейся непосредственно на арендаторов. Базой распределения, служащей для определения суммы оплаты холодного водоснабжения служебных помещений и оплачиваемой арендаторами, является сумма платежа за холодное водоснабжение арендуемых помещений, погашаемого каждым конкретным арендатором.
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где
В — сумма оплаты за холодное водоснабжение служебных помещений ТЦ (нераспределенная);
Di — сумма оплаты за холодное водоснабжение служебных помещений ТЦ, приходящаяся на i-го арендатора;
С — счет, выставленный за холодное водоснабжение как служебных и незанятых, так и арендуемых помещений (т. е. ТЦ в целом);
Аi — сумма оплаты по i-му арендатору (на нужды арендатора);
n — общее количество арендаторов.
В случае отсутствия счетчиков воды базой распределения служит площадь помещения, сдаваемого конкретному арендатору:
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uде
Si — площадь, сдаваемая i-му арендатору.


	4. Оплата горячего водоснабжения (для служебных помещений). Методика расчета оплаты горячего водоснабжения служебных помещений, взимаемой с арендаторов, аналогична методике расчета оплаты холодного водоснабжения служебных помещений.



	5. Плата зa услуги использования сети Интернет для обеспечения деятельности ТЦ. Сумма затрат услуги использования сети Интернет для обеспечения деятельности ТЦ определяется как сумма по аккаунтам, использующимся для обеспечения деятельности (детализированный счет предоставляется интернет–провайдером). Базу распределения таких расходов составляет сумма, затраченная каждым арендатором на оплату услуг подключения к сети Интернет (которая в свою очередь определяется как сумма по аккаунтам, принадлежащим арендаторам, если их несколько). 


	Расчет:
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где
I — сумма расходов на использование сети Интернет в целях обеспечения деятельности всего ТЦ (нераспределенная);
Аy — сумма расходов на использование сети Интернет в целях обеспечения деятельности всего ТЦ, приходящаяся на у–аккаунт;
Аij — сумма расходов на j-й аккаунт i-го арендатора;
Si — сумма расходов на использование сети Интернет в целях обеспечения деятельности всего ТЦ, оплачиваемая конкретным арендатором;
n — количество арендаторов, пользующихся услугами сети Интернет;
k — количество аккаунтов, использующихся в целях обеспечения деятельности ТЦ.


	6. Плата за услуги использования ТфОП для обеспечения деятельности ТЦ. Методика расчета оплаты услуг ТфОП для обеспечения деятельности ТЦ, взимаемой с арендаторов, аналогична методике расчета оплаты услуг использования сети Интернет для обеспечения деятельности ТЦ.


	7. Оплата клининговых услуг по уборке служебных площадей и площадей общего пользования. Оплата за различные клининговые услуги формируется двумя способами:
- оплата очистки плоских поверхностей (полы, стены, потолок и т. п.) производится из расчета площади покрытий определенного типа и ставки за очистку квадратного метра поверхности определенного типа;

- оплата выполнения «штучных» работ (например, чистка мебели, оборудования) производится из расчета цены выполнения такой работы и количества произведенных работ определенного типа.

Базой распределения при расчете оплаты клининговых услуг по уборке площадей общего пользования арендаторами будет являться площадь, сданная конкретному арендатору. 


	Расчет:
- оплата услуг по уборке плоских поверхностей:
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где
Sj — площадь покрытия j-го типа, м2;
gj — ставка за очистку 1 м2 покрытия j-го типа;
k — количество разновидностей плоских покрытий;
- оплата других услуг по уборке/очистке (например, чистка мебели и т. п.):
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где
Ty — стоимость оказания услуги у;
еy — количество услуг вида у.
Таким образом, общая сумма оплаты за оказание услуг по уборке помещений общего пользования клиниговой компанией будет равняться: 
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Плата, взимаемая за оказание услуг по уборке помещений общего пользования клиниговой компанией с конкретного арендатора, будет равняться:
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где
S — общая площадь помещений ТЦ.


	8. Обслуживание систем водоснабжения и водоотвода. Общая сумма платежей определяется договором, заключенным с подрядчиком. Базой распределения для расчета объема денежных средств, уплачиваемого конкретным арендатором, является сумма платежа за холодное и горячее водоснабжение по помещениям, сданным в аренду арендатору. 


	Расчет:
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где
V — общая сумма платежей за обслуживание;
АСi — сумма оплаты за холодное водоснабжение по i-му арендатору (определяемая по счетчику воды);
АНi — сумма оплаты по i-му арендатору (определяемая по счетчику воды);
АС — сумма оплаты за холодное водоснабжение ТЦ; 

АН — сумма оплаты за горячее водоснабжение ТЦ;

n — общее количество арендаторов, пользующихся услугами холодного и горячего водоснабжения.

В случае отсутствия счетчиков воды базой распределения служит площадь помещения, сдаваемого конкретному арендатору:
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где
Si — площадь, сдаваемая i-му арендатору;
S — общая площадь торгового центра.


	9. Обслуживание систем электроснабжения. Общая сумма платежей определяется договором, заключенным с поставщиком электроэнергии. Базой распределения для расчета объема денежных средств, уплачиваемого конкретным арендатором, является сумма платежа за электроэнергию по помещениям, сданным в аренду арендатору.

	Расчет:
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где
R — общая сумма платежей за обслуживание;
Аi — сумма оплаты за электроснабжение по i-му арендатору;

А — общая сумма платежей за электроэнергию;

n — общее количество арендаторов, пользующихся услугами холодного и горячего водоснабжения.


	10. Плата за обеспечение охраны ТЦ. Общая сумма платежей определяется договором, заключенным с охранным предприятием. Базой распределения для расчета объема денежных средств, уплачиваемого конкретным арендатором, является площадь помещений, предоставленных в аренду. 


	Расчет:
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где
Н — стоимость услуг по охране объекта недвижимости, определяемая заключенным контрактом;

Si — площадь помещений, сданных в аренду i-му арендатору;

S — общая площадь торгового центра;

n — количество арендаторов ТЦ.


	11. Плата за обслуживание лифтов и эскалаторов. Общая сумма платежей определяется договором, заключенным с подрядчиком. Базу распределения для расчета объема денежных средств, уплачиваемого конкретным арендатором, составляет площадь предоставленных в аренду помещений. В данном случае в расчеты не входят помещения, расположенные на первом этаже ТЦ, за исключением ситуации, когда требуется доставка продукции, материалов и т. д., предполагающая использование такого оборудования (например, со склада, находящегося в подвале ТЦ).
	Расчет:
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где
К — стоимость услуг по обслуживанию эскалаторов и лифтового оборудования, определяемая заключенным контрактом;

Si — площадь помещений, сданных в аренду i-му арендатору (подходящему по вышеописанным критериям);

S — общая площадь торгового центра;

n — количество арендаторов ТЦ, подходящих по описанным выше критериям.


	12. Плата за обслуживание централизованной вентиляции ТЦ. Общая сумма платежей определяется договором, заключенным с подрядчиком. Базой распределения для расчета объема денежных средств, уплачиваемого конкретным арендатором, является объем предоставленных в аренду помещений.

	Расчет:
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где
F — стоимость услуг по обслуживанию вентиляционных систем, определяемая заключенным контрактом; 

Vi — объем помещений, сданных в аренду i-му арендатору; 

V — общий объем торгового центра; 

n — количество арендаторов ТЦ.


	13. Плата за вывоз мусора. Общая сумма платежей определяется договором, заключенным с, подрядчиком. Базой распределения для расчета объема денежных средств, уплачиваемого конкретным арендатором, служит площадь предоставленных в аренду помещений. 
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где
С — стоимость услуг по вывозу мусора, определяемая заключенным контрактом;

Si — площадь помещений, сданных в аренду i-му арендатору; 

n — количество арендаторов ТЦ.


	14. Оплата обслуживания крыши ТЦ. Общая сумма платежей определяется договором, заключенным с подрядчиком. Базой распределения для расчета объема денежных средств, уплачиваемого конкретным аренда​тором, является площадь предоставленных в аренду помещений. 
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где
М — стоимость услуг по обслуживанию крыши здания, определяемая заключенным контрактом;
Si — площадь помещений, сданных в аренду i-му арендатору;

S — общая площадь торгового центра; 

n — количество арендаторов ТЦ.


	15. Плата за обеспечение пожарной безопасности ТЦ. Общая сумма платежей определяется договором, заключенным с подрядчиком. Базой распределения для расчета объема денежных средств, уплачиваемого конкретным арендатором, является объем предоставленных в аренду помещений. 


	Расчет:


[image: image38.wmf]V

V

X

Y

i

:

´

=

,


[image: image39.wmf],

,...,

2

,

1

n

i

=


где
X — стоимость услуг по обслуживанию систем противопожарной безопасности, определяемая заключенным контрактом;
Vi — объем помещений, сданных в аренду i-му арендатору;

V — общий объем торгового центра;

n — количество арендаторов ТЦ.


	16. Оплата за обслуживание прилегающей территории (садово-парковые работы и парковки для автомобилей). Общая сумма платежей определяется договором, заключенным с подрядчиком. Базой распределения для расчета объема денежных средств, уплачиваемого конкретным арендатором, является площадь предоставленных в аренду помещений.
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где
G — стоимость услуг по вывозу мусора, определяемая заключенным контрактом;

Si — площадь помещений, сданных в аренду i-мy арендатору; 

S — общая площадь торгового центра;

n — количество арендаторов ТЦ.


	17. Обслуживание систем теплоснабжения. Общая сумма платежей определяется договором, заключенным с подрядчиком. Базой распределения для расчета объема денежных средств, уплачиваемого конкретным арендатором, является объем предоставленных в аренду помещений.
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где
J — стоимость услуг по обслуживанию систем теплоснабжения, определяемая заключенным контрактом;

Vi — объем помещений, сданных в аренду i-му арендатору;

V — общий объем торгового центра; 

n — количество арендаторов ТЦ.


	18. Обслуживание слаботочных систем. Общая сумма платежей определяется договором, заключенным с подрядчиком. Базой распределения для расчета объема денежных средств, уплачиваемого конкретным арендатором, является площадь предоставленных в аренду помещений. 
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где
А — стоимость услуг по обслуживанию слаботочных систем торгового центра, определяемая заключенным контрактом;

Si — площадь помещений, сданных в аренду i-му арендатору; 

S — общая площадь торгового центра;

n — количество арендаторов ТЦ.

	19. Получение денежных средств от размещения рекламы в объекте недвижимости, находящемся в доверительном управлении. Размер денежных средств зависит от рыночных цен на размещение рекламы и параметров рекламного проекта.


Получение вознаграждения по Договору доверительного управления от Учредителя управления происходит следующим образом.
Конечный размер вознаграждения, получаемого доверительным управляющим, можно рассчитать по следующей модели. Сначала устанавливается нормативное значение заполнения площадей ТЦ (или нормативное значение дохода Учредителя управления). Далее в пределах загрузки ТЦ по установленному нормативу управляющая компания получает фиксированный размер вознаграждения, определяемый договором учредительного управления. Если такой норматив не соблюден, то доверительный управляющий вознаграждения не получает.
В случае если степень загрузки ТЦ или доход учредителя управления выше значения, установленного договором, доверительный управляющий, помимо фиксированного вознаграждения в доходах собственника объекта недвижимости, получает также процент от доходов (прибыли), установленный в заключенном договоре.
Прибыль учредителя управления рассчитывается следующим образом: 
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где
П — прибыль;
Д — доход от сдачи недвижимости в аренду и размещения рекламы на нем;

Ви — возмещаемые издержки (издержки управляющей компании по управлению данным объектом недвижимости); 
А — амортизация объекта недвижимости;
С — сумма налога на недвижимость;
В — вознаграждение управляющей компании.
1.2. Доверительный управляющий: исходящие денежные потоки
1. Формирование бюджетов собственных расходов и бюджетов оплаты услуг третьих лиц дочерних организаций в регионах, являющихся центрами затрат. Размер средств, подлежащих перечислению, зависит от оценки необходимого объема денежных средств, требуемого для выполнения поставленных задач. Такой бюджет в свою очередь состоит:
а) из эксплуатационного бюджета ТЦ (формируется в соответствии с Положением о распределении расходов по объектам общего пользования) с подбюджетами оплаты:
- обслуживания систем водо-, тепло- и электроснабжения, а также систем водоотведения;

- электроэнергии, водо- и теплоснабжения, водоотведения;

- клининговых услуг;

- охраны торгового центра;

- обслуживания парковки;

- услуг связи;

- обслуживания эскалаторов и лифтового оборудования;

- обслуживания вентиляционных систем и затрат на вентиляцию помещений;

- обслуживания крыши здания;

- мониторинга состояния здания и его ремонта;

- обслуживания прилегающей территории;

- обслуживания слаботочных систем;

- других предоставляемых услуг.

б) из бюджета собственных расходов филиала организации с подбюджетами:
- оплаты труда;

- маркетинга;

- представительских расходов;

- транспортных расходов;

- командировочных расходов;

- административно-хозяйственных расходов;

- прочих расходов.

2. Выплата денежных средств учредителю доверительного управления, полученных в результате деятельности объекта недвижимости, производится следующим образом.
Объем выплачиваемых средств определяется разностью дохода от сдачи в аренду площадей ТЦ, предоставления услуг размещения в нем рекламы, других доходов по эксплуатации объекта недвижимости и возмещаемых расходов.
Под возмещаемыми расходами понимаются затраты непосредственно на эксплуатацию ТЦ, а также затраты на организацию такого процесса.
Собственник объекта недвижимости оплачивает (возмещает доверитель​ному управляющему):
- затраты на мониторинг состояния и ремонт здания;

- транспортные расходы по управлению ТЦ;

- представительские расходы по управлению ТЦ;

- командировочные расходы по управлению ТЦ;

- расходы на рекламу ТЦ;

- расходы на установку различных систем (например, охраны ТЦ и пожарной безопасности).

Учредитель управления в соответствии с договором также оплачивает расходы по объектам общего пользования, приходящиеся на сдаваемые, но не арендованные площади (в пределах установленного фиксированного норматива процента неарендованной площади от общей площади, сдаваемой в аренду). Методика расчета таких платежей аналогична методике расчета платежей по объектам общего пользования арендаторами ТЦ. При загрузке площадей ТЦ меньше нормативной возникающую разницу обязан уплатить доверительный управляющий.
1.3. Дочерняя организация в регионе: исходящий поток
Оплата услуг третьих лиц по обслуживанию объекта недвижимости, подготовки его к въезду арендаторов и т. п. Величина потока зависит от рыночных цен на подобные услуги и эффективности деятельности дочерней организации по согласованию условий договоров с организациями, обслуживающими ТЦ.
1.4. Дочерняя организация в регионе: входящие потоки
1. Предоставление средств центральным офисом в рамках бюджета оплаты услуг третьих лиц, оказываемых арендаторам, и в рамках бюджета собственных расходов регионального филиала организации.

2. Оплата за оказание услуг, предоставляемых непосредственно арендаторам третьими лицами.
Плата за электроэнергию, потребленную арендаторами. 
Расчет:
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где
Аi — сумма оплаты по i-му арендатору (определяемая по счетчику электроэнергии);
n — общее количество арендаторов.
Плата за отопление арендуемых помещений. 
Расчет:
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где
Аi — объем помещений, сданных i-му арендатору;
g — ставка оплаты за 1 м3;
n — общее количество арендаторов.
В случае, когда размер оплаты отопления определяется не объемом помещения, а показаниями калориметров в помещениях, методика расчета платежей аналогична методике расчета платы за электроэнергию, потребленную арендаторами.
Плата за холодное водоснабжение арендаторов. 
Расчет:
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где
Аi — сумма оплаты по i-му арендатору (определяемая по счетчику воды);
n — общее количество арендаторов, пользующихся услугами холодного водоснабжения.
Плата за горячее водоснабжение арендаторов. 
Расчет:
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где
Аi — сумма оплаты по i-му арендатору (определяемая по счетчику воды);
n — общее количество арендаторов, пользующихся услугами горячего водоснабжения.
Плата за услуги использования сети Интернет арендаторами. 
Расчет:

[image: image55.wmf]å

A

ij

,

[image: image56.wmf],

,...,

2

,

1

n

i

=


где
Аij — сумма оплаты по i-му арендатору и j-му аккаунту
 арендатора, если их несколько (предоставление счета интернет–провайдером);
n — общее количество арендаторов, пользующихся услугами сети Интернет.
Плата за услуги использования ТфОП арендаторами. 
Расчет:

[image: image57.wmf]å

A

i

,

[image: image58.wmf],

,...,

2

,

1

n

i

=


где
Аi — сумма оплаты по i-му арендатору (предоставление счета телефонной компанией);

n — общее количество арендаторов, использующих услуги ТфОП.
Плата за оказание услуг по уборке арендуемых помещений. 
Расчет:
- оплата услуг по уборке плоских поверхностей:
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где
Sj — площадь покрытия j-го типа в м2;
gj — ставка за очистку 1 м2 покрытия j-го типа;
n — количество арендаторов, пользующихся услугами уборки плоских поверхностей;

k — количество разновидностей плоских покрытий; 
- оплата других услуг по уборке/очистке (чистка мебели и т. п.):
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где
Тy — стоимость оказания услуги y;


еy — количество услуг вида у, оказанных i-му арендатору/
Таким образом, сумма оплаты за оказание услуг клиниговой компанией будет равняться:
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Оплата канализационного слива. 
Расчет:
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где
АСi — потребление холодной воды i-м арендатором (определяется по счетчику воды);
АНi — потребление горячей воды i-м арендатором (определяется по счетчику воды);
g — ставка за сброс 1 м3 воды;

n — общее количество арендаторов, пользующихся услугами холодного и горячего водоснабжения.
� Аккаунт — это учетная запись, где хранится персональная инфа пользователя для входа на сайт. Аккаунт нужен для регистрации в Интернете (чате, форуме и т. д.).
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