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дом зарубежная недвижимость

Европа
На рынках элитной европейс-
кой недвижимости — прежде 
всего в Великобритании и во 
Франции — в третьем кварта-
ле 2010 года процесс восста-
новления шел полным ходом, 
хотя цены пока еще не до-
стигли докризисного уровня. 
А вот в отношении элитной 
недвижимости Швейцарии 
все чаще звучит слово «пу-
зырь».

Лондон.  
Элита спада не боится
По данным лондонского агент-
ства недвижимости Savills, объ-
екты верхней ценовой катего-
рии в третьем квартале доро-
жали медленнее всего за год. 
Средняя цена домовладения 
стоимостью более £1 млн с ию-
ля по сентябрь повысилась в 
цене на 0,1%. Прирост цен по 
сравнению с концом третьего 
квартала прошлого года соста-
вил 9,1% (по ситуации на конец 
квартала годовой рост состав-
лял 14,4%).

Последние полтора года в 
секторе лондонской недвижи-
мости класса «люкс» росту цен 
способствовал спад числа про-
даж. Тем не менее цены в на-
стоящее время на 7,9% ниже, 
чем они были на пике рынка 
три года назад.

В опубликованном 5 ноября 
прогнозе Savills на 2011 год го-
ворится, что уровня 2007 года 
цены на всю британскую не-
движимость, возможно, до-
стигнут лишь к 2016 году. Год 
назад в аналогичном прогнозе 
восстановление рынка ожида-
лось к 2014-му. Но в люкс-секто-
ре Лондона прогнозируется бо-
лее скорое восстановление — 
к концу 2012 — началу 2013 го-
дов. Если всему рынку анали-
тики Savills предрекают спад, 
который затем сменится подъ-
емом, то в элитном секторе спа-
да почти не будет, а вместо подъ
ема ожидается взлет.

Savills прогнозирует, что 
британская недвижимость 
средней ценовой категории 
с середины текущего года до 
конца будущего подешевеет 
на 7,3%. В то же время объекты 
так называемого класса А (до-
ма в лондонских районах Чел-
си, Найтсбридж, Белгравия) 

подешевеют в будущем году 
лишь на 1%. К 2015 году ожида-
ется рост цен на британском 
рынке недвижимости в целом 
на 12%. При этом объекты клас-
са А за пятилетку могут подоро-
жать на 33%. «На лондонский 
рынок недвижимости оказыва-
ют влияние совсем другие фак-
торы, чем на остальной рынок 
Соединенного Королевства — 
не в последнюю очередь это 
роль Лондона как глобального 
финансового центра и привле-
кательность его как места бе-
зопасных вложений средств 
для международных инвесто-
ров»,— отмечает директор 
группы исследований Savills 
Лукиан Кук.

Агентство недвижимости 
Knight Frank в своем последнем 
ежеквартальном обзоре самого 
престижного рынка недвижи-
мости мира The London Review 
отмечает следующие измене-
ния ситуации в секторе элит-
ной недвижимости Лондона. 
В начале 2010 года в связи с про-
должающимся ростом цен на 
«элитку» на рынок стало выстав-
ляться все больше объектов. 
В результате число выставлен-
ных на продажу объектов в на-
стоящее время находится на са-
мом высоком за последние пол-
тора года уровне. Это совпало 
со снижением числа потенци-
альных покупателей, что оказа-
ло давление на цены в сторону 
понижения. За третий квартал 
текущего года недвижимость 
центрального Лондона подеше-
вела, по данным Knight Frank, 
на 1% (первый случай сниже-
ния цен за полтора года), но при 
этом по ситуации на конец сен-
тября цены были на 14% выше 
уровня прошлого сентября.

Руководитель отдела иссле-
дований компании Лиам Бей-
ли отметил, что на рост цен во 
многом повлиял спрос со сто-
роны инвесторов из конти-
нентальной Европы, на руку 
которым играл слабый курс 
фунта стерлингов по отноше-
нию к евро.

Согласно недавнему иссле-
дованию Galifax, за первое по-
лугодие текущего года в Вели-
кобритании было продано 2992 
объекта жилой недвижимости 
стоимостью от £1 млн (всего 
в стране порядка 170 тыс. по-
добных домов). По сравнению 

с первым полугодием 2009 го-
да рост составил 118%. Однако 
по сравнению с первым полу-
годием докризисного 2007 го-
да можно говорить о сниже-
нии на 18%. Стоит отметить, 
что 89% проданных домов дан-
ной категории расположены в 
Лондоне и на юго-востоке Анг-
лии. 398 проданных домов рас-
положены в районах Кенсинг-
тон и Челси.

С арендой в элитном секторе 
дела обстоят так. С начала гло-
бального финансового кризиса 
число объектов класса «люкс», 
сдаваемых в аренду, беспреце-
дентно выросло (многие вла-
дельцы переключились на 
аренду, отчаявшись продать 
свои активы). В 2009 году оно 
снизилось до нормального 
уровня, а в 2010-м был отмечен 
дефицит предложений по арен-
де в отдельных секторах рынка 

недвижимости центрально-
го Лондона, отмечает Knight 
Frank. Большую часть месяцев 
текущего года число арендато-
ров превышало показатели пос-
ледних двух лет (в мае и августе 
— на 10%), что привело к росту 
арендных ставок. По сравне-
нию с июнем 2009 года (наи
больший спад) цена аренды 
элитной недвижимости в цент-
ре Лондона сейчас на 16% вы-
ше, но по сравнению с докри-
зисным пиком (март 2008 года) 
— на 7% ниже. В сентябре, одна-
ко, было отмечено как сниже-
ние числа новых арендаторов, 
так и количества просмотрен-
ных объектов, выставленных 
на аренду, что может указывать 
на то, что потенциал роста арен-
дных ставок почти исчерпан.

Прогноз Knight Frank по це-
нам на элитную недвижимость 
центрального Лондона на бли-

жайшее будущее выглядит так: 
5% роста в текущем году, ста-
бильные цены в будущем году, 
4–5% роста в 2012 году, после 
чего возвращение к докризис-
ному сценарию роста.

Франция.  
Дорого и туманно
По опубликованным в конце 
октября данным Профессио-
нальной ассоциации агентов 
и агентств по недвижимости 
Франции (FNAIM; объединяет 
около 12 тыс. французских 
агентств недвижимости), фран-
цузский рынок недвижимости 
в третьем квартале был стаби-
лен. В числе главных позитив-
ных факторов, повлиявших на 
рыночную ситуацию, называ-
ют самые низкие со времени 
окончания Второй мировой 
войны ставки по ипотечным 
кредитам (в октябре в среднем 
3,3% годовых).

С 1 января к этому должны 
добавиться разнообразные на-
логовые льготы для ипотечни-
ков и инвесторов в недвижи-
мость. Число сделок с недви-
жимостью во Франции в теку-
щем году, как ожидается, пре-
высит 700 тыс. (в прошлом году 
этот показатель составил около 
600 тыс., а в последние докри-
зисные годы находился на уро
вне около 800 тыс.). К концу го-
да ожидается рост цен в целом 
по стране на 2–3%. Это соответ
ствует сделанному ассоциаци-
ей в начале года прогнозу по 
оптимистическому сценарию 
(по пессимистическому сцена-
рию ожидалось снижение цен 
в среднем на 2–3%).

При этом в отдельных реги-
онах уже зарегистрирован 
рост цен. Подорожала недви-
жимость в столичном регионе, 
а также Аквитании, Бретани, 
регионе Прованс — Лазурный 
берег.

Особо следует выделить Па-
риж. Согласно FNAIM, в столич-
ном регионе цены на недвижи-
мость в разных секторах вырос-
ли на 2,5–6% за год. По данным 
Ассоциации французских нота-
риусов, опубликованным служ-
бой новостей Property Wire, на 
начало сентября цены на па-
рижскую недвижимость были 
на 7,8% выше, чем в сентябре 
2009 года. Самые высокие тем-
пы роста были отмечены во вто-

ром квартале — 6%. Ожидается 
дальнейший рост цен в связи с 
превышением спроса над пред-
ложением. «Жить в Париже ста-
новится роскошью. Апартамен-
ты ищут, как золото на приис-
ках»,— заявил президент ассо-
циации Кристиан Лефевр.

Широкая публика ожидает, 
что рост цен на жилье продол-
жится. Социологический оп-
рос, проведенный FNAIM, по-
казал, что каждый второй 
француз ожидает, что цены на 
недвижимость будут расти в те-
чение ближайших шести меся-
цев, и лишь 8% опрошенных 
ожидают их снижения.

Пессимисты, правда, отме-
чают, что в последнем отчете 
FNAIM приводится гораздо 
меньше цифр, чем в аналогич-
ных отчетах прошлых лет, что 
может свидетельствовать о не-
уверенности аналитиков.

В начале сентября директор 
по бизнес-развитию французс-
кого ипотечного агентства 
Athena Mortgages Джон Басби 
заявил, что никогда в истории 
еще не было более подходяще-
го времени для покупки недви-
жимости во Франции. «Скидки 
и выгодные предложения еще 
можно найти, но они будут 
встречаться все реже по мере 
выздоровления рынка»,— счи-
тает господин Басби.

Женевское озеро.  
Дорожает,  
но не лопается
Швейцария, подобно Фран-
ции, может похвастаться ре-
кордно низкими ипотечными 
ставками. Согласно данным 
потребительского рейтингово-
го агентства Compartis, пяти-
летние ипотечные кредиты с 
фиксированной ставкой выда-
ются сейчас в среднем под 2,1% 
годовых (снижение на 0,2% по 
сравнению со вторым кварта-
лом), а десятилетние — под 
2,8% годовых (снижение на 
0,3%). Перед глобальным фи-
нансовым кризисом пятилет-
ний ипотечный кредит выда-
вался в среднем под 4,6% годо-
вых. Банковский эксперт агент-
ства Мартин Шеррер отмечает: 
«Похоже, они сейчас на самом 
низком уровне за последние 
30 лет, если не больше».

За последний год число об-
ратившихся за ипотечными 

кредитами выросло на 5,2%. 
Дешевая ипотека способствует 
росту цен на недвижимость. 
За последний год (по ситуации 
на начало ноября), по оценке 
Compartis, они поднялись в 
среднем на 7%, тогда как в на-
иболее престижных районах 
страны — окрестностях Женев-
ского озера и Цюрихе — темпы 
годового роста достигли почти 
11%. Двухспальные апартамен-
ты у Женевского озера стоят в 
среднем около 1 млн швейцар-
ских франков ($1,03 млн), де-
лая подобную покупку практи-
чески недоступной для мест-
ных жителей. Самые скром-
ные виллы продаются по 2 млн 
франков ($2,06 млн).

Октябрьский отчет Immo-
Monitoring швейцарской кон-
салтинговой фирмы Wuest &  
Partner содержит похожие циф-
ры. Согласно отчету, рост цен на 
недвижимость в окрестностях 
Женевского озера за год соста-
вил около 10% для домов и 11% 
для апартаментов. В будущем го-
ду темпы роста цен на элитную 
недвижимость должны сни-
зиться до 3% (прогноз для эко-
номкласса в целом по Швейца-
рии — подорожание домов на 
2,2%, квартир на 1,4%). Медиан-
ная цена продавца за дом в кан-
тоне Женева в третьем квартале 
составила 9690 франков за квад-
ратный метр при продаже дома 
и 11 260 франков при продаже 
апартаментов.

«В Швейцарии присутству-
ют все ингредиенты настояще-
го пузыря на рынке недвижи-
мости»,— считает руководи-
тель службы надзора за финан-
совыми рынками Швейцарии 
Патрик Раафлауб. Об опасной 
ситуации на рынке недвижи-
мости Швейцарии еще в про-
шлом ноябре говорил вице-
председатель совета директо-
ров Центробанка страны Томас 
Йордан, призывавший не пов-
торять ошибок прошлого, то 
есть кризиса на рынке недви-
жимости в 90-х годах прошлого 
века. Его начальник Филипп 
Хильдебранд в конце октября 
высказался так: «Сегодня нет 
реальных оснований для пани-
ки. Однако нет причин и объ-
являть, что все спокойно».

Эксперты банка Credit Suis
se полагают, что краха на рын-
ке не будет. «Хотя местами мож-

но заметить признаки пере-
грева, было бы неверным на-
зывать рынок переоценен-
ным»,— говорится в исследо-
вании Credit Suisse, опублико-
ванном в сентябре.

Бешеный рост цен наблюда-
ется в «женевском Беверли-
Хиллз» — расположенных к се-
веро-востоку от Женевы комму-
нах на берегу озера — Аньер, 
Колони, Вандевр и Женто. По 
данным налогового ведомства 
Швейцарии, именно у жителей 
этих коммун самый высокий 
среднегодовой доход. Жером 
Фелисите, директор специали-
зирующегося на недвижимости 
класса «люкс» агентства Gerofin
ance Dunand, отмечает в интер-
вью Swissinfo, что эти коммуны 
привлекательны для иностран-
ных инвесторов «с точки зрения 
налогового законодательства, 
безопасности и привлекатель-
ного качества жизни», хотя и 
признает, что многие объекты 
«переоценены». Бывший проку-
рор Женевы Бернар Бертосса, 
выступая в телепрограмме 
Point TV, заявил, что, по его мне-
нию, происходящее в окрест-
ностях Женевского озера попа-
хивает отмывкой денег.

В 2003 году квадратный 
метр земли в этих коммунах 
стоил в среднем 650 швейцарс-
ких франков. Сейчас цены на-
чинаются с 3000 франков и мо-
гут быть втрое выше для наибо-
лее привлекательных объек-
тов недвижимости. В начале те-
кущего года дочь президента 
Казахстана и жена казахского 
олигарха Динара Кулибаева ку-
пила виллу в Аньере на участ-
ке площадью 8 тыс. кв. м за 
74,7 млн франков. Сделка стала 
рекордной для местного рын-
ка недвижимости. Продавец 
виллы эстонский бизнесмен 
Рустам Аксененко (сын бывше-
го министра транспорта РФ) де-
сять лет назад приобрел эту 
виллу за 8 млн франков.

В июле узбекский бизнес-
мен Тимур Тилляев, муж посто-
янного представителя Узбекис-
тана при ЮНЕСКО Лолы Кари-
мовой-Тилляевой, приобрел 
дом в Вандевре за 43,4 млн 
франков. Предыдущему вла-
дельцу дом обошелся в 2006 го-
ду, по неподтвержденным све-
дениям, в 14 млн франков.

Ольга Шкуратова

Вперед, к прошлому

Рынок госгарантий
На жилищном рынке влияние 
правительства было всегда осо-
бенно заметно. Большинство 
решений федерального прави-
тельства США на сегодняшний 
день сводится практически к 
двум основным направлени-
ям: сдерживанию падения 
рынка, с одной стороны, и сти-
мулированию роста экономи-
ки, а вместе с ней и рынка не-
движимости — с другой. При 
этом используются всевозмож-
ные средства, включая сниже-
ние ставок федерального ре-
зерва, долларовые эмиссии, 
прямое гарантирование ипо-
течного кредитования.

Далеко не все решения пра-
вительства можно назвать адек-
ватными. К числу таковых яв-
но не относится ранняя стадия 
программы по спасению бан-
ков TARP, по которой банкам 
были выданы кредиты в разме-
ре почти $260 млрд. И только 
потом правительство заинтере-
совалось: а как, собственно, 
эти деньги расходуются? Оказа-
лось, вместо того, чтобы ожи-
вить кредитование потребите-
лей в 2007–2008 годах, что яв-
лялось основной задачей этой 
программы, банки потратили 
эти деньги на латание дыр в 

своих собственных финансо-
вых аферах и покупку мелких 
конкурентов, находящихся на 
грани разорения. И только ког-
да президент Барак Обама при-
грозил банкам, что получение 
ими госдотаций повлечет за со-
бой значительное уменьшение 
зарплат высшего руководства 
банков, оказалось, что банкам 
эти деньги особенно и не нуж-
ны, и они тут же вернули все 
кредиты обратно, да еще с при-
личными процентами.

Американская ипотечная 
система во многом базируется 
на так называемом вторичном 
рынке ипотечных обязательств. 
В этой системе огромную роль 
играют государственные гаран-
тии ипотеки, осуществляемые 
через федеральную админист-
рацию жилья (FHA) и до недав-
него времени акционерные об-
щества Fannie Mae и Freddie 
Mac. С началом кризиса, когда 
стало ясно, что потери на рынке 
недвижимости могут привести 
к банкротству этих двух компа-
ний, государство провело прак-
тически их национализацию. 
В результате на сегодняшний 
день государство через Fannie 
Mae, Freddie Mac и FHA контро-
лирует почти 90% всего ипотеч-
ного рынка, и только благодаря 

доброму дядюшке Сэму этот 
рынок сегодня функционирует.

Все подобные телодвиже-
ния федеральной резервной 
системы и правительства в це-
лом нацелены на то, чтобы рас-
крутить двигатель рынка не-
движимости до той стадии, 
когда он начнет работать сам 
по себе на основе нормальных 
рыночных механизмов, а пос-
ле этого начать постепенно 
убирать государственные кос-
тыли и позволять пациенту хо-
дить на своих двоих. Пока ник-
то не может предсказать, как 
долго продлится эта реабили-
тация рынка, хотя признаки 
выздоровления налицо.

В отличие от налоговых сти-
муляторов для покупателей не-

движимости, снижение ставок 
ипотечных обязательств созда-
ет долгосрочный эффект на 
экономику без дополнитель-
ных вливаний из федерально-
го бюджета. Причем эта воз-
можность предоставляется не 
только новым покупателям не-
движимости, но и существую-
щим домовладельцам, кото-
рые могут рефинансировать 
свои существующие займы 
и повысить свою покупатель-
ную способность. Принимая 
во внимание размер ипотечно-
го рынка в США примерно в 
$13 трлн, ощутимое пониже-
ние ипотечных ставок способ-
но создать довольно значи-
тельную волну экономическо-
го роста.

Что ожидать  
в будущем году
Все плохое в конце концов за-
бывается, и понемногу паника 
2007 года уходит в небытие. Чем 
больше проходит времени, тем 
лучше видно, что самое страш-
ное на рынке недвижимости 
США уже позади. Еще недавно 
американцы боялись, что их но-
вый дом, купленный в кредит, 
обесценится. Сейчас уже многие 
боятся опоздать с покупкой но-
вого дома по сегодняшним бро-
совым ценам. Страх сменяется 
жадностью, и постепенно вче-
рашние пессимисты становятся 
оптимистами. Конец текущего 
года уже достаточно показате-
лен, так как количество покупа-
телей на рынке сегодня увеличи-

вается, несмотря на приближаю-
щиеся праздники и традицион-
но слабый зимний рынок.

Однако отчуждения домов 
за неуплату по ипотеке продол-
жаются. По оценкам экспертов, 
еще более 4 млн домов ждут 
своей очереди, чтобы перейти 
в собственность банков. Это до-
статочно большое количество 
жилья, которое будет продол-
жать давить на рыночные це-
ны и уверенность покупателей 
в том, что кризис позади.

Государство не может вечно 
тянуть лямку и гарантировать 
90% всех займов. Успех амери-
канской ипотечной модели за-
висит от активного интереса 
частного капитала в покупке пу-
лов ипотечных обязательств, 

или секьюритизации. В послед-
нее время заметен рост участия 
частных инвесторов на ипотеч-
ном рынке. Например, в послед-
ние месяцы начался подъем на 
рынке так называемых jumbo 
(или сверхкрупных) займов, то 
есть превышающих $700 тыс. 
Эти займы не гарантируются го-
сударством, вместо этого они га-
рантируются либо самим бан-
ком, выдающим заем, либо час-
тными инвесторами.

В конце октября Fannie про-
дала портфель своих займов 
частным инвесторам на общую 
сумму примерно $1 млрд — 
первая крупная продажа тако-
го рода за последние три года! 
Оживление секьюритизации 
на вторичном рынке свиде-
тельствует об уверенности ин-
весторов в рынке недвижимос-
ти США и в качестве ипотеч-
ных облигаций.

Перспективы 
инвесторов
Вступая в 2011 год, инвесторы 
проявляют заметный, хотя и ос-
торожный оптимизм. По коли-
честву сделок 2009 год оказался 
на самом низком уровне за деся-
тилетия, однако по мере выхода 
из кризиса и постепенного вы-
равнивания экономики США 
2010 год показал заметный рост 
активности на рынках жилой и 
коммерческой недвижимости.

Некоторые сдерживающие 
факторы будут присутствовать 
и в 2011 году, например ограни-
ченный доступ к ипотечному 
финансированию, нереалистич-
ные ценовые ожидания продав-
цов и отсутствие значимых сти-
муляторов, которые заставили 
бы банки быть более эффектив-
ными в процессе отчуждения 
недвижимости и последующей 
их продажи инвесторам или 
квалифицированным домовла-
дельцам. Однако по мере роста 
экономики эти факторы либо 
будут становиться менее значи-
мыми, либо начнут приходить 
в соответствие с реальностью.

Иностранные инвесторы, 
все более активно появляющие-

ся на рынке недвижимости 
США в 2010 году, должны по-
нять, что США — это большая 
страна с более чем 200 рынка-
ми недвижимости, из которых 
только 15–20 находятся в основ-
ных мегаполисах.

Конечно, субъективный эле-
мент в инвестиционном реше-
нии играет важную роль и у 
каждого инвестора есть свои 
собственные географические 
предпочтения, однако инвесто-
ры, полагающиеся на диверси-
фикацию в сфере недвижимос-
ти по географическому призна-
ку и по классу активов, смогут, 
на мой взгляд, показать наилуч-
шие результаты.

Большинство крупных инс-
титуциональных инвесторов 
США и иностранные инвесторы 
вполне естественно сконцент-
рировались на ряде известных 
географических рынков. В ре-
зультате сегодня почти неогра-
ниченное количество денег на-
ходится в поиске трофеев в 
Нью-Йорке, Вашингтоне, Бос-
тоне, Сан-Франциско, Чикаго 
и Лос-Анджелесе. Несомненно, 
эти мегаполисы отличаются на-
дежностью и стабильностью, од-
нако спрос на недвижимость в 
этих городах значительно пре-
вышает разумные предложения 
и цены даже в условиях продол-
жающегося кризиса поднялись 
до уровня, превышающего до-
кризисный.

В таких условиях инвесторы 
должны больше уделять внима-
ния другим районам, с более 
благоприятным балансом со-
стояния экономики и доходнос-
ти недвижимости, например 
Сиэтлу, Хьюстону, Сан-Диего, 
Оранджу, Денверу — городам с 
надежной диверсифицирован-
ной экономикой, но при этом 
гораздо более доступной недви-
жимостью.

Возможности на рынке не-
движимости США сегодня как 
никогда многообещающие, и 
правильная стратегия инвести-
рования при поддержке местно-
го специалиста принесет долго-
срочный успех.

США: худшее позади?
Новый Свет

Подходит к концу третий год экономи-
ческого кризиса в США, повлекший за 
собой беспрецедентное обесценива-
ние активов недвижимости. Однако есть 
причины и для оптимизма. Несмотря  
на избыток предложения на рынке, цены 
на жилье по всей стране стабилизиро-
вались или начали даже ползти вверх. 
Ситуацию на американском рынке 
недвижимости анализирует президент 
Mercury Capital Group (Калифорния) 
Александр Лисневский.

Хотя дно кризиса в США, по всей видимости, пройдено, ценовые ожидания продавцов недвижимости остаются завышенными  ФОТО Reuters

На Лазурном берегу в этом году зафиксирован рост цен  
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