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Макроэкономика
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Возврат к 
сбалансированному 
росту экономики
В 2028 году ожидается темп 
роста ВВП 1,5-2,5%, который 
является сбалансированным

Рост реального ВВП России,
% год к году

2025 2028П

1,0% 1,5-2,5%

Ключевая ставка ЦБ, 
% на конец периода

Снижение ключевой ставки
Замедление инфляции 
формирует ожидания по 
снижению ключевой ставки в 
2028 году до 7,5-8,5%

Снижение годовой 
инфляции
Снижение инфляции к 4% 
ожидается в 2027 году на фоне 
балансировки спроса и 
предложения

Годовая инфляция,
% год к году

2025 2028П

5,6% 4%

2025 2028П

16% 7,5-8,5%

Рост электронной торговли
Ожидается увеличение оборота 
розничной торговли в реальном 
выражении на 3,6% г/г в 2028 
году.
Доля интернет-торговли может 
составить 1/3 от общего оборота 
розничной торговли в 2028 году, 
увеличившись примерно более
чем в 1,5 раза относительно 2025 
года

Оборот розничной торговли, 
% год к году

2025 2028П

2,6% 3,6%

Источник: Росстат, Банк России, Минэкономразвития России



Экономический цикл
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Реальная процентная ставка и ВВП в России

Замедление

*Номинальная процентная ставка, скорректированная на инфляцию
к.п. - здесь и далее на конец периода
Источник: Росстат, Банк России
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ВВП реальный, % г/г Реальная процентная ставка*, % на к.п.

Высокая реальная процентная ставка сдерживает рост экономики. В 2025 году рост ВВП замедлился до 1,0% после 4,9% в 2024 году.
В 2026 году рост ВВП ожидается на уровне предыдущего года — 1,0%. Наряду с этим прогнозируется снижение инфляции к 4,5-5,5% в 2026 году и 
уменьшение ключевой ставки. Это будет способствовать переходу экономики к фазе ускорения в 2027 году.

Восста-
новление%



Экономический цикл и спрос на складские площади
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Спрос на склады в Московском регионе

Источник: Росстат, CORE.XP Аналитика

Экономический рост способствует увеличению потребности в складских площадях, которые необходимы для расширения производства и 
логистики.
В периоды ускорения экономики наблюдается усиление спроса на складские площади.
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Экономический цикл и баланс складского рынка
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Баланс спроса и предложения на складском рынке в Московском регионе

Источник: Росстат, CORE.XP Аналитика

В фазах ускорения экономики в 2018, 2021, 2023 годах предложение на складском рынке отставало от спроса, что приводило к состоянию дефицита 
и заметному снижению доли свободных площадей.
Несмотря на снижение в экономике в 2020 году рост интернет-торговли поддержал спрос на склады.
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Ставки аренды
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Ставки аренды на складском рынке в Московском регионе

Источник: CORE.XP Аналитика

Увеличение реальных арендных ставок происходило на фоне снижения доли свободных площадей, отражавшего дефицит предложения на 
складском рынке и необходимость в его расширении.
В 2025 году наблюдалась коррекция ставок аренды на фоне увеличения ввода новых складских площадей и умеренного спроса на них.

64%
доля инфляционной 
компоненты 
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Переход к снижению доли свободных складских площадей 
ожидается в 2027 году

Базовый сценарий динамики спроса и предложения на рынке складов в Московском регионе

7
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Пик по доле свободных площадей ожидается в 2026 году на уровне 9,2% с учетом субаренды (+2,8 п.п. г/г) и 6,0% без субаренды (+1,1% п.п. г/г) на 
фоне замедления темпов роста экономики до 1%.
Замедление темпов роста спроса в реальном секторе экономике и увеличение процентных расходов компаний может сдвигать вправо решения по 
инвестициям, в том числе и в складские площади.
В 2027-2028 годах ожидается снижение доли свободных площадей к 6-7% с учетом субаренды и к 3% без учета субаренды, чему будет 
способствовать восстановление темпов роста ВВП к уровню 2% в условиях снижения процентных ставок, а также роста внутреннего потребления и 
увеличения доли электронной коммерции в розничной торговле.

Источник: Росстат, CORE.XP Аналитика
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Восстановление ставок аренды на склады ожидается в 2027 году

Базовый сценарий ценовой динамики на рынке складов в Московском регионе
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Ставки аренды продолжат корректироваться вниз в 2026 году на фоне увеличения доли свободных площадей.
В 2027-2028 годах ожидается рост ставок аренды на склады в среднем темпом 6% на фоне роста спроса на дополнительные площади и умеренного 
нового строительства, что будет вести к снижению доли свободных площадей.

Источник: CORE.XP Аналитика

6.4 9.2 6.5 6.2

4.9
6.0

3.4 3.3

11.0
10.0 10.5 11.2

0

5

10

15

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026П 2027П 2028П

Доля свободных площадей с субарендой, %

Доля свободных площадей, %

Ставки аренды на склады в Московском регионе, тыс. руб./кв. м/год на к.п.



Прогноз по России: регионы остаются локомотивом складского 
рынка

Базовый сценарий спроса на рынке складов в России
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Основной спрос на рынке складов в России (до 60%) продолжат формировать регионы на фоне расширения сектора электронной коммерции.

Источник: CORE.XP Аналитика

1.7 1.7
2.3 2.3

2.1
3.2

3.4 3.4

55

65

0

10

20

30

40

50

60

70

0

1

2

3

4

5

6

7

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026П 2027П 2028П

Сделки в Московском регионе, млн кв. м (л.ш.) Сделки в регионах, млн кв. м (л.ш.) Доля регионов, % (п.ш.)

~60%

м
л

н
 к

в
. 

м

%

%

%



Выводы
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Фаза 
восстановления на 
рынке складов 
ожидается в 2027 
году на фоне 
ускорения 
экономики в 
условиях снижения 
процентных ставок 

Основной спрос на 
рынке складов 
продолжит 
формироваться за 
счет регионов – до 
2/3 от спроса в 
России

Рост спроса на 
складские площади 
продолжится со 
стороны 
электронной 
торговли, 
устойчивый спрос 
сохранится со 
стороны 
продуктового 
ритейла

Ожидаемое 
снижение доли 
свободных 
складских 
площадей в 2027 
году, а также 
сохранение 
форвардной 
модели рынка 
(Build-to-suit) 
ставки аренды на 
складском рынке



Контакты
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Envelope with solid fill
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Складская недвижимость
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