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лет. А максимум кредит дается на семь лет. Таким 

образом, они не могут выдать кредит под проект, 

который по их бизнес-планам не окупается.

АЛЕКСАНДР КАЛТЫКОВ. Есть банки, которые 

утверждают, что продолжают выдавать креди-

ты. Но и у них есть тенденция к тому, чтобы мини-

мизировать риски. А строительство как бизнес-

центров, так и чего-либо другого считается видом 

деятельности с повышенным риском. Отсюда 

требования банков либо предоставления высо-

коликвидных залогов, либо высоких гарантий 

реализации проекта. Например, в виде согла-

шения с арендатором на большую часть площа-

дей, которые будут построены. Другой вариант, 

когда государство каким-то образом дает гаран-

тии, например, что в бизнес-центре разместят-

ся его структуры, это вообще идеально. О том, 

что, когда государство выступает в роли заказчи-

ка и вступает с девелопером в государственное 

коммерческое партнерство, крайне желательно 

для успешной реализации инвестиционных про-

ектов, много говорили на последней междуна-

родной выставке коммерческой недвижимости 

МИПИМ-2009, которая проходила во Франции.

Если говорить конкретно о нас, мы доста-

точно гибкая компания и стараемся дивер-

сифицировать наши продукты. У нас есть 

бизнес-центр, который мы строим, и торго-

вый центр, который пока находится на «бу-

мажной» стадии, и готовим предложения ри-

тейлерам, под кого это наиболее правильно 

было бы делать. Мы также занимаемся ленд-

девелопментом – сознательно со своими фи-

нансовыми партнерами выходим в регионы и 

подыскиваем стартовые площадки, где мож-

но было бы через какое-то время начинать 

что-то строить. Так вот, на сегодняшний день 

мы ведем переговоры об условиях финанси-

рования наших проектов с двумя банками – 

Сбербанком, где размещены все наши основ-

ные счета, и МДМ-банком.

FINANCE. Насколько ужесточилась процедура 

выдачи кредитов под ритейлерские и девело-

перские проекты, как изменились условия?

АЛЕКСАНДР БАРАНОВ. В последние годы и де-

велоперы, и ритейлеры активно выходили на 

рынок долговых ценных бумаг, эмитируя ру-

блевые и валютные долговые обязательства. 

В настоящее время данный сектор фондово-

го рынка представляет собой некоторый цено-

вой навес над ритейлерами и девелоперами. 

В последние полгода наблюдался существен-

ный провал цен по облигациям ряда девело-

перов и ритейлеров, рост доходности, а так-

же дефолты по облигациям ряда эмитентов 

данного сегмента экономики. Все это созда-

ет очень плохие предпосылки для удешевле-

ния заимствования со стороны этой группы 

заемщиков и не способствует привлечению 

нового финансирования. Если доходность ру-

блевых облигаций по тому или иному эмитенту 

превышает 30-40% годовых, то вряд ли этому 

эмитенту удастся привлечь банковский кредит 

под более низкую ставку. Сейчас рынок обли-

гаций является дамокловым мечом, висящим 

над девелоперами и ритейлерами. Так что во-

лей или неволей им придется решать пробле-

мы, связанные с реструктуризацией креди-

торской задолженности, без этого их выжива-

ние просто очень сомнительно.

МАКСИМ КЛЯГИН. Критерии оценки банками по-

тенциальных заемщиков существенно ужесто-

чились прежде всего в части обеспечения за-

ймов. Ставки для средних и мелких по масшта-

бам бизнеса компаний, как правило, сейчас 

превышают 30%, для более крупных – на уров-

не 20-30%. 

АЛЕКСАНДР МАРКОВ. Условия ужесточились до 

запретных.

АЛЕКСАНДР КАЛТЫКОВ. Выдачи кредитов уже-

сточились. Вне зависимости от того, что став-

ки значительно выросли – до 25%, самое глав-

ное условие – минимизация рисков. Если вы 

показываете, что у вас либо есть конечный по-

требитель, либо очень высоколиквидный за-

лог, который банк может без проблем реали-

зовать и покрыть сумму кредита. 

FINANCE. Имеет ли смысл девелоперам про-

должать в период кризиса строить крупные 

проекты типа центров выходного дня и ТЦ 

премиум-класса? Или им лучше пока перей-

ти на проекты, направленные на размещение 

дискаунтеров и других сетей низкой и средней 

ценовой категорий?

АЛЕКСАНДР БАРАНОВ. Я бы не стал говорить, 

что сейчас назрела тема смены ориентиров 

со строительства торговых центров, ориенти-

рованных на средний класс, в сторону строи-

тельства торговых центров-дискаунтеров. Ко-

нечно, в условиях экономических кризисов 

услуги сетей-дискаунтеров более востребо-

ваны, но смена ориентиров и планов, на мой 

взгляд, должна быть сугубо индивидуальной. 

Это зависит от конкретного места, покупа-

тельной способности его жителей и существу-

ющей конкурентной среды. 

Безусловно, строительство новых торго-

вых центров премиум-класса сейчас неакту-

ально. На мой взгляд, сейчас актуально го-

ворить о сочетании в одном торговом центре 

ряда ценовых ниш. Это позволит и сохранить  

присутствие в широком спектре по ценам по 

ряду товаров, и ускорить окупаемость суще-

ствующих площадей. 

МАКСИМ КЛЯГИН. Это зависит от большого 

количества различных факторов, в том чис-

ле стратегии собственников, предполагае-

мых сроков реализации проектов и, конеч-

но, дальнейшего развития общей ситуации 

в экономике. С одной стороны, платежеспо-

собный спрос сейчас снижается и частич-

но смещается в пользу товаров и продуктов 

низкой и средней ценовых категорий, что, 

действительно, подразумевает более устой-

чивое положение максимально демократич-

ных концепций розничной торговли. Поэто-

му в среднесрочной перспективе акцент на 

данном сегменте может оказаться оправдан-

ным. С другой стороны, фундаментально на 

рынке существует дефицит, прежде всего, 

качественных торговых площадей, предло-

жение которых в период кризиса будет сни-

жаться в результате падения объемов ново-

го строительство, что в перспективе может 

привести к существенному росту спроса на 

них по мере восстановления рынка в целом.

АЛЕКСАНДР МАРКОВ. Весь вопрос, в какой сте-

пени готовности находится объект. Если мы го-

ворим о вновь начинаемых объектах, то я ду-

маю, что смысл есть. Рынок все равно когда-

то стабилизируется, кризис, хоть и долго будет 

длится, все равно временный. Поэтому к тому 

моменту, когда он пойдет на спад, готовых де-

велоперских предложений на рынке будет 

очень мало и создастся дефицит. 

А вот если проект, скажем, уже готов на 

80%, то дело другое. Если арендаторы не 

находятся, то лучше не ждать их, не пытать-

ся на них давить, а найти какой-то компро-

миссный вариант.

АЛЕКСАНДР КАЛТЫКОВ. Строительство на се-

годняшний день вообще не лучший способ 

развития. Существуют дистрессовые активы, 

которые можно купить с очень большим дис-

контом. И получается, что если вы что-то бу-

дете строить, то вкладываете гораздо боль-

шие деньги, чем те, которые можете получить. 

С другой стороны, все зависит от тактических 

решений каждой компании в отдельности. 

Если есть у компании ресурсы и она уверена 

в том, что ее проект проходной и будет востре-

бован через полтора-два года, то выйти на ры-

нок тогда, когда все останавливается, значит 

сыграть против рынка и получить максималь-

ную прибыль. Если исходить из таких сообра-

жений, это абсолютно правильная тактика – 

войти в нишу первым.

Но здесь надо понимать, что все строят 

с каким-то кредитным плечом. Вот в этом ка-

мень преткновения. Поэтому я считаю, что на 

сегодняшний день не надо строить. А строя-

щиеся крупные дорогостоящие проекты нуж-

но останавливать и замораживать. Но и стро-

ить эконом-класс, я думаю, тоже не имеет 

смысла. Рынок отыграет назад и свое вернет. 

Поэтому, может быть, вместо того чтобы пе-

реориентироваться и строить супермаркеты 

эконом-класса, имеет смысл, не меняя клас-

са магазинов, увеличить предложение за счет 

экономичных товаров. 

FINANCE. Девелоперы поднимают арендные 

ставки, мотивируя это тем, что банки не пере-

сматривают их бизнес-планы, а муниципали-

теты увеличивают стоимость аренды земли. 

В таких случаях происходит массовый отток 

ритейлеров. Где выход для тех и для других? 

Возможен ли компромисс? Насколько вообще 

остра на рынке проблема в отношениях деве-

лоперов и арендаторов?

АЛЕКСАНДР БАРАНОВ. Российские девелопе-

ры еще не осознали, что стоимость товаров 

и услуг не есть беспрерывно растущая вели-

чина. «Деревья не растут до небес». Сейчас 

во всем мире наблюдается эффект снижения 

стоимости товаров и услуг. Связано это в пер-

вую очередь с падением платежеспособного 

спроса и жесточайшей конкуренцией за по-

требителя. В России девелоперы в последние 

годы привыкли диктовать условия потребите-

лю. Но сейчас цену диктует потребитель, тот, 

кто обладает свободными денежными ресур-

сами. Время диктата цен продавцом закончи-

лось. Те из российских девелоперов, кото-

рые раньше других осознают смену тарифно-

АЛЕКСАНДР КАЛТЫКОВ: «ТОТ, КТО 

В КРИЗИС ХОЧЕТ СОХРАНИТЬ СОБ-

СТВЕННОЕ „Я“, НЕ ИДЯ НА КОМПРО-

МИССЫ, РИСКУЕТ ЕГО ПОТЕРЯТЬ»


