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— территории —

Традиционно российские инвес-
торы ограничивались на рын-
ке недвижимости США двумя 
наиболее консервативными сег-
ментами: объектами в Нью-Йор-
ке и Майами, однако последнее 
время, по мнению экспертов, 
все больше растет интерес к За-
падному побережью Америки. 
Именно там покупатели могут 
получить гораздо более высо-
кий уровень жизни при меньшей 
цене входа.

Вслед за фронтиром
На сегодняшний день российский 
инвестор еще не очень хорошо зна-
ком с рынком недвижимости запада 
США, однако здесь регионы, которые 
можно считать инвестиционно весь-
ма привлекательными. Как отмеча-
ет президент международного агент-
ства недвижимости Gordon Rock Ста-
нислав Зингель, западное побережье 
США стоит разделить на два субрын-
ка. Первый субрынок недвижимости 
формирует штат Калифорния, при-
влекательный для инвестиций и на-
иболее богатый штат Америки. Три 
его крупнейших города — Сан-Фран-
циско, Лос-Анджелес и Сан-Диего — 
неизменно входят в топ-10 американ-
ских городов по степени популярнос-
ти среди иностранных и националь-
ных покупателей жилья в США. При-
чем Лос-Анджелес является единс-
твенным мегаполисом США, очень 
популярным среди граждан всех 20 
государств, наиболее активно при-
обретающих недвижимость в США. 
Для сравнения: Майами пользует-
ся высокой популярностью лишь у 
граждан 7 из 20 стран. «С учетом то-
го что на сделки по покупки недви-
жимости, заключаемые иностранца-
ми, приходится примерно половина 
всех трансакций, данное обстоятель-
ство является весомым свидетельс-
твом популярности Калифорнии у 
иностранных покупателей»,— гово-
рит Станислав Зингель.

В итоге в последние годы Калифор-
ния, несмотря на определенную кор-
рекцию в период кризиса, уверенно 
входит в число наиболее быстрорас-

тущих локальных рынков недвижи-
мости США. В том числе заметное ус-
корение темпов роста наблюдалось в 
последние месяцы. Так, согласно раз-
личным экспертным измерениям, в 
первом полугодии 2013 года рост сто-
имости недвижимости по сравне-
нию с прошлым годом превысил 20% 
— один из самых высоких показате-
лей по стране в целом: в среднем для 
США оценки составляют около 10–
12%. «Ключевыми драйверами роста 
выступают дальнейшее восстановле-
ние роста и формирование благопри-
ятной экономической конъюнктуры, 
а также политическая стабильность, 
что в совокупности обеспечивает вы-
сокий интерес к инвестициям в не-
движимость со стороны нерезиден-
тов»,— говорит аналитик УК «Финам 
Менеджмент» Максим Клягин. К тому 
же, по его словам, существенным до-
полнительным фактором привлека-
тельности западного побережья, без-
условно, являются благоприятный 
климат и высокий уровень инфра-
структурного развития.

Второй субрынок недвижимости 
представлен штатами Орегон и Ва-
шингтон. Уровень доходности ин-
вестиций в эти регионы уже сущест-
венно ниже, чем в Калифорнии. Так, 
в Вашингтоне средняя доходность, 
по данным Станислава Зингеля, со-
ставляет 4,9%, а на территории Оре-
гона арендное жилье приносит до-
ход в размере 4,7%. Для сравнения: 
средняя доходность в США составля-
ет 6,8%. «Во все типы недвижимости 
на территории Калифорнии иност-
ранцы вкладывают в семь раз боль-
ше средств, чем в аналогичные типы 
активов в штатах Вашингтон и Оре-
гон»,— говорит Станислав Зингель. 
При этом, по словам управляюще-
го директора «Century 21 Запад» Ев-
гения Скоморовского, Вашингтон и 
Орегон предлагают жителям такой 
уровень инфраструктуры, с кото-
рым может сравниться только исто-
рически наиболее развитый северо-
восточный регион США. Например, 
в Портленде повсюду можно встре-
тить велосипедные дорожки, по го-
роду везде ходит трамвай — еще не-
давно проезд в нем по центру был 
вообще бесплатным, огромное ко-

личество вузов, самых разнообраз-
ных ресторанов, кофеен и мест для 
развлечений.

Высокая планка
По словам экспертов, рынок западно-
го побережья США является одним из 
основных ориентиров не только для 
развития новых форматов недвижи-
мости, но и для решения градостро-
ительных проблем. Так, по словам 
Евгения Скоморовского, показате-
лен пример двух городов-антагонис-
тов: крупнейшего города штата Оре-
гон Портленда и самого большого го-
рода в Вашингтоне — Сиэтла. «Оба 
этих города прошли сложный путь с 
точки зрения урбанистики. Напри-
мер, в Портленде в 1970-е годы сло-
жилась такая ситуация, что большая 
часть жителей покинула централь-
ную часть, которая превратилась в ос-
новном в место отдыха и вымирала 
по вечерам. В итоге городские влас-
ти запустили масштабную програм-
му по редевелопменту территорий 
— теперь в центре появились новые 
кварталы, где активно живут люди, в 
том числе на месте бывших заводов и 
фабрик»,— объясняет эксперт. По его 
словам, Портленд и Сиэтл держат од-
ни из первых мест в США по уровню 
озеленения из-за очень строгих зако-
нов, принятых по этому поводу еще 
в середине прошлого века. Любой 
девелопер должен предусмотреть в 
рамках своего проекта обязательное 
озеленение территории. Благодаря 
масштабным инвестициям в инфра-
структуру в итоге городам на запад-
ном побережье удалось стать цент-
рами для развития новых техноло-
гий, в том числе в области маркетин-
га и IT. В частности, в Сиэтле распо-
ложены офисы таких компаний, как 
Microsoft, Amazon, Starbucks, в Порт-
ленде — Intel, Columbia и др.

«Самым важным сегодня в США в 
целом, а на Западном побережье осо-
бенно, является тренд на повыше-
ние экологических требований к но-
вым зданиям. Все новые дома, офи-
сы и торговые помещения стремятся 
использовать только легко воспламе-
няемые натуральные материалы (на-
пример, бамбук вместо дерева), дож-
девую воду для технических нужд, 

энергосберегающие стекла для со-
хранения тепла в холодный сезон и 
холода в жару, систему автоматичес-
кого регулирования электричества 
и т. д.»,— говорит управляющий пар-
тнер компании EVANS Анна Левито-
ва. По ее словам, все здания не толь-
ко оборудованы специальными пан-
дусами для инвалидных колясок, но 
и велосипедными стоянками, места-
ми для зарядки электромобилей, сис-
темой раздельного хранения мусора 
для переработки и т. д. Использова-
ние солнечной и ветряной энергии, 
сады на крышах и многие другие ве-
щи, которые нам до сих пор кажутся 
фантастикой, стали нормой на запад-
ном побережье США.

По словам эксперта Tranio.Ru 
Юлии Кожевниковой, города, на-
иболее привлекательные для инвес-
тиций,— Лос-Анджелес с пригорода-
ми, Сан-Франциско с Кремниевой до-
линой и Сиэтл. «Основные причины 
— это развитые отрасли промышлен-
ности, информационных техноло-
гий и туризма, хорошая инфраструк-
тура и демография, престижные кол-
леджи и университеты. В Сан-Фран-
циско и Лос-Анджелесе выгодно по-
купать квартиры для сдачи в арен-
ду, в Кремниевой долине — офисы. 
Во всех крупных городах, особенно 
в Лос-Анджелесе и Сан-Франциско, 
высокую доходность имеют торго-
вые и промышленно-складские объ-
екты»,— говорит эксперт. Так, по сло-
вам Анны Левитовой, бум в IT-секто-
ре приводит к быстрому росту цен 
в Сан-Франциско и окрестностях и 
многие IT-игроки, заработав на про-
даже собственных компаний, вкла-
дывают заработанное в недвижи-
мость, также растет покупательная 
способность.

Интерес инвесторов
Если говорить о конкретных форма-
тах недвижимости, то на рынке за-
падного побережья США наиболее 
востребованы квартиры в таунхау-
сах и кондоминиумах в пригородах 
мегаполисов, вблизи хороших транс-
портных развязок и побережья. «От-
дельный сегмент представляют вил-
лы высшего ценового сегмента и 
масштабные ранчо. Такой тип недви-

жимости особенно часто располага-
ется на удалении от крупных насе-
ленных пунктов и океана»,— гово-
рит Станислав Зингель. Однако, по 
его словам, на рынке жилой недви-
жимости наиболее выгодно вкла-
дывать средства в малогабаритные 
квартиры площадью до 75–100 кв. м. 
Их арендная доходность, как прави-
ло, на 1–2% больше, чем жилых объ-
ектов более крупного формата. Одна-
ко российских клиентов традицион-
но интересуют в первую очередь дру-
гие объекты. «В сегменте жилой не-
движимости, учитывая специфику 
российских запросов, существенная 
часть трансакций в Калифорнии за-
ключается с дорогой курортной не-
движимостью»,— говорит Станис-
лав Зингель. Для сравнения: в сег-
менте коммерческой недвижимости 
российские инвесторы активнее все-
го в Калифорнии приобретают тор-
говые объекты: торговые центры, су-
пермаркеты, аптеки, рестораны, за-
правочные станции и т. д. К примеру, 
за $2,9 млн можно купить фармацев-
тический супермаркет с договором 
аренды с фиксированным арендато-
ром крупнейшей сетью CVS на 25 лет, 
рентабельность таких инвестиций 
составит 10,8%. Сходный уровень до-
ходности показывают инвестиции в 
автозаправочные станции, а универ-
маги уже принесут обычно не более 
7% годовых, что можно считать доста-
точно консервативным вложением. 
По словам Анны Левитовой, у каждо-
го рынка есть свои особенности. На-
пример, в Лос-Анджелесе есть боль-
шой недостаток жилой недвижимос-
ти, предоставляемой в аренду. В этой 
связи многие инвесторы с удоволь-
ствием вкладывают средства в по-
купку и строительство доходных до-
мов в этом городе. Доходность на уже 
построенные проекты не превыша-
ет 4–5%, с привлечением кредитных 
средств доходность может подняться 
до 6–7%. Поэтому российские клиен-
ты больше интересуются инвестици-
ями в более доходные, но более рис-
кованные девелоперские проекты.

В целом, по данным экспертов, 
основными иностранными покупа-
телями жилой недвижимости на за-
падном побережье США уже являют-

ся китайские и российские инвесто-
ры, а в целом доля инвестиций нере-
зидентов здесь в сектор жилой недви-
жимости составляет около 25–30% от 
общего объема сделок. «На западном 
побережье располагаются два основ-
ных центра притяжения инвести-
ций — Лос-Анджелес и Сан-Францис-
ко, однако вне пределов этих городов 
недвижимость не представляет осо-
бого интереса для иностранцев. Не-
которым спросом пользуется недо-
рогая недвижимость в штатах Ари-
зона и Техас, в основном со стороны 
выходцев из стран Латинской Аме-
рики, с которыми эти штаты грани-
чат»,— не согласна директор департа-
мента элитной жилой недвижимос-
ти Knight Frank Russia & CIS Елена Юр-
генева. Так, по ее словам, средние це-
ны на элитную недвижимость в Лос-
Анджелесе составляют $13–14,5 тыс. 
за 1 кв. м. Зато с точки зрения цено-
вых предпочтений, по словам Елены 
Юргеневой, если китайцы чаще все-
го интересуются жильем стоимостью 
свыше $10 млн, то запросы россиян в 
среднем в два раза ниже. То есть денег 
у российских клиентов все-таки мень-
ше, чем у китайских.

По словам Юлии Кожевниковой, 
российские покупатели в основном 
интересуются жилой недвижимос-
тью стоимостью до $500 тыс., при 
этом существуют разные цели по-
купки: кто-то приобретает недвижи-
мость для получения дохода от сда-
чи в аренду, кто-то — для преимущес-
тва при получении гражданства че-
рез несколько лет. Многие также при-
обретают для временного пребыва-
ния в стране, но сдавать в аренду не 
собираются. Однако в целом некото-
рые сделки с участием россиян стали 
рекордными, хотя все они прошли в 
других регионах США. Так, в 2012 го-
ду неизвестный российский покупа-
тель стал владельцем дома площадью 
2,8 тыс. кв. м на острове Индиан-Крик 
недалеко от Майами, стоимость сдел-
ки составила $47 млн. Однако в целом 
заметного влияния россияне на ры-
нок не оказывают: по данным Нацио-
нальной ассоциации риэлторов США, 
по всей стране на долю сделок с росси-
янами приходится пока не более 2%.

Алексей Лоссан

Инвестиции в стиле вестерн

— административный ресурс —

Британская Федерация домострои-
телей заявила в июне о «многообе-

щающем начале программы» и «огромном 
интересе» желающих купить жилье (в первые 
месяцы программы, по данным федерации, 
к ней присоединялось по 500 человек в неде-
лю). По данным компании Barratt Homes, от-
мечается резкий рост продаж на первичном 
рынке в связи с «резким увеличением потре-
бительского интереса».

Питер Болтон Кинг, директор Королевс-
кого общества сертифицированных экспер-
тов в области недвижимости по мировой жи-
лой недвижимости (The Royal Institution of 
Chartered Surveyors — RICS) так оценил про-
грамму: «Очень приятно видеть, что иници-
ативы со стороны государства оказывают ре-
альный эффект на рынок недвижимости. Про-
грамма Help to Buy в сочетании с созданием 
фондов для поддержки кредитования может 
стать хорошим стимулом для рынка. Мы ожи-
даем увеличения роста продаж в ближайшие 
месяцы, хотя их уровень все равно еще очень 
низок. Однако есть и справедливые опасения, 
что программа в итоге приведет к повыше-
нию цен на жилье. В этой ситуации остается 
рассчитывать лишь на добросовестность де-
велоперов и строительство новых площадей».

Саймон Рубинсон, главный экономист 
RICS, считает, что благодаря программе «удас-
тся избежать стагнации рынка, хотя, предо-
ставляя такие возможности, государство силь-
но рискует». «Все зависит от деталей: как влас-
ти поступят с должниками и с инвестпокупка-
ми для перепродажи или сдачи в аренду. Пра-
вительству следует аккуратнее использовать 
эту программу, чтобы не создать очередной 
пузырь — цены могут взлететь на фоне высо-
кого спроса»,— говорит господин Рубинсон.

Денис Климчук из британской компании 
Aston Reed считает, что пока не стоит торо-
питься с прогнозами и оценками: «Задача схе-
мы Help to Buy состоит в оживлении рынка не-
движимости, а ее успех мы сможем оценить 
только через три года — срок на который она 
рассчитана. 130 млрд — огромные деньги, а 
5% депозита, который требуется при первона-
чальном взносе, делают программу очень при-
влекательной. Риск надутия пузыря зависит 
от объема нового жилья, который за это время 
появится на рынке, а соответственно, сдержит 
рост цен. Как раз основные оппоненты и кри-
тикуют эту схему за то, что она направлена на 
стимуляцию спроса, а не предложения и, соот-
ветственно, взвинчивает цены. Но правитель-
ство сейчас пытается застраховать эти обяза-
тельства, а это повысит качество долга».

По данным Совета ипотечных кредиторов, 
во втором квартале 2013 года было выдано 
68,2 тыс. ипотечных кредитов, что является 
рекордным показателем за пять с половиной 
лет (то есть за весь посткризисный период) В 
июне текущего года по сравнению с июнем 
2012 года число выданных ипотечных креди-
тов выросло на 30%, составив около 25 тыс.

Винс Кейбл, министр по делам бизнеса, 
инноваций и профессионального образова-

ния, в августе заявил в телеэфире BBC, что 
программа Help to Buy может привести к об-
разованию нового ценового пузыря. Он отме-
тил, что главная проблема рынка — в недо-
статочных объемах строительства нового жи-
лья, особенно социального. Сэр Мервин Кинг, 
бывший глава Банка Англии, назвал програм-
му «очень опасной». По данным Halifax, цены 
на домовладения во втором квартале были на 
4,6% выше, чем во втором квартале прошлого 
года (при уровне инфляции 2,8%). Как заявил 
Daily Telegraph экономист Scotiabank Алан 
Кларк, «если правительство разбрасывается 
деньгами, а процент по ипотечному кредиту 
снижается, стоит ли удивляться, что цена не-
движимости растет».

На нашей почве
В России подобная программа маловероятна, 
полагает Юрий Карамаликов, директор по 
бизнес-коммуникациям группы компаний 
МИЭЛЬ: «Такая программа даст старт росту 
цен на недвижимость, что поставит крест на 
всех предвыборных обещаниях о доступном 
жилье; распределение таких «госкредитов» 
будет неизбежно коррумпировано, как мы 
уже знаем из опыта; программа будет обложе-
на такими дополнительными условиями, что 
на практике никто не сможет этим воспользо-
ваться без дополнительной 

”
мотивации“ — 

см. результаты льготных программ 
”
Жилье — 

молодым“, 
”
Жилье — военным“ и т. д.».

«Вообще, идея хорошая, но у нас такая 
схема вряд ли существенно повысит доступ-
ность жилья, поскольку она не сняла бы ос-
тальных вопросов, связанных с получени-
ем кредита,— говорит Дмитрий Таганов, ру-
ководитель аналитического центра корпора-
ции 

”
Инком“.— Решение взять кредит в 60% 

случаев принимается не на основе величины 
первоначального взноса, а на основании го-
товности человека в результате отдать сумму, 
в два-три раза превышающую стоимость объ-
екта. В нашей стране делают ставку на разра-
ботку программ, которыми могут воспользо-
ваться льготные категории граждан (ученые, 
молодые семьи, военные и др.) Но проблема 
в том, что реально воспользоваться подобны-
ми удобствами (льготы, компенсации, субси-
дии, федеральные программы) бывает слож-
но, особенно без участия грамотного специ-
алиста по недвижимости. В последнее вре-
мя участились случаи отказов в кредите бан-
ком или случаи, когда человек не может вос-
пользоваться финансовой поддержкой госу-
дарства (например, пострадавшие от наводне-
ния в Крымске могут приобрести только вто-
ричное жилье, но на такой тип недвижимости 
компенсации явно не хватает).

Критически настроен и руководитель ана-
литического центра компании Est-a-Tet Де-
нис Бобков: «В Великобритании по програм-
ме Help to Buy государство помогает приоб-
ретать своим гражданам квартиры, делая не-
движимость более доступной. Повышение до-

ступности жилья повышает и спрос на него, 
что приводит к обратному эффекту: девелопе-
ры начинают поднимать цены, что вызыва-
ет резкое удорожание недвижимости во всех 
сегментах. Можно привести аналогичную 
ситуацию — Россия докризисного периода. 
Тогда благодаря ипотеке и процентной став-
ке, которая была ниже роста цен на недвижи-
мость, произошел эффект надувания мыль-
ного пузыря, который в итоге и лопнул. Надо 
учитывать, что программа Help to Buy уже по-
лучила критические оценки со стороны анг-
лийских банков и других структур. Не думаю, 
что подобная ситуация положительно скажет-
ся на ситуации на российском рынке. Возмож-
но, если государство запустит программу, ана-
логичную Help to Buy, это может спровоциро-
вать рост цен, которые и без того высоки в 
Московском регионе».

«Ипотека у нас и в Англии — это два абсо-
лютно разных продукта. Нам еще очень дале-
ко до тех условий, на которых предоставляет-
ся ипотека на Западе. Суть программы Help to 
Buy заключается в том, что государство высту-
пает в качестве гаранта кредитора, причем га-
ранта не только бумажного, но и финансово-
го. В России, безусловно, такой сценарий был 
бы востребован. Однако насколько он будет 
реалистичным, зависит от позиции государс-
тва. Неоднократно уже говорилось, что для то-
го, чтобы как-то изменить ситуацию на ипо-
течном рынке, государство должно принять 
более активное участие в этом вопросе, в час-
тности за счет использования пенсионных 
фондов,— говорит Алексей Белоусов, ком-

мерческий директор Capital Group.— Данная 
программа состоит из двух частей: финансо-
вой и гарантийной. В сегментах рынка, где на 
долю ипотечных контрактов приходится бо-
лее 50% договоров, более востребованной бу-
дет именно гарантийная часть, поскольку из-
начально заемщики — это люди, у которых 
крайне ограничены собственные средства и, 
как следствие, слабая обеспечительная база. 
Для тех сегментов недвижимости, где объем 
ипотечных договоров не столь велик, финан-
совая помощь государства при приобретении 
недвижимости, безусловно, будет более инте-
ресна, чем ипотека в голом виде».

Посмотрим, как оценивают возможность 
перенять английский опыт российские бан-
киры. Александр Дарданов, директор депар-
тамента ипотечного кредитования Номос-
банка, называет три плюса программ, подоб-
ных Help to Buy: «1. Для банка, предоставляю-
щего ипотечные кредиты, перспективы внед-
рения данной программы заключались бы 
в первую очередь в увеличении продаж ипо-
течных продуктов и выдачи ипотечных кре-
дитов. 2. Государственные гарантии, предо-
ставляемые кредиторам, осуществляющим 
выдачу ипотечного кредита вместе с предо-
ставлением займа, однозначно повлияли бы 
на рисковую составляющую, которая заложе-
на в каждой ставке. 3. Если данная програм-
ма будет распространяться не только на вто-
ричный рынок, но и на строящееся жилье, то 
бюджетные деньги через долевое строитель-
ство попадут и к застройщикам, а в дальней-
шем и к банкам в качестве погашения креди-
тов, выданных в рамках проектного финанси-
рования». При этом Александр Дарданов обра-
щает внимание и на обратную сторону меда-
ли: «Предоставление льготных целевых зай-
мов государством целиком заместит необхо-
димость обращения клиентов за получением 
потребительских кредитов на первоначаль-
ный взнос. Некоторые ипотечные продукты, 
целевым назначением которых является пок-
рытие расходов на первоначальный взнос, 
также будут невостребованными. Внедре-
ние подобной программы вместе с увеличе-
нием количества ипотечных сделок с жилым 
недвижимым имуществом неизбежно повле-
чет рост стоимости такого имущества, что, как 
известно, было одной из причин возникнове-
ния последнего кризиса на ипотечном рынке 
США». учитывая, что такие программы при-
званы в первую очередь «оживлять» ипотеч-
ный рынок, запуск Help to Buy в России сегод-
ня подстегнул бы рынок, и без того показыва-
ющий последние два года положительную ди-
намику. Это привело бы не к повышению до-
ступности ипотечных кредитов для населе-
ния, а к повышению цен на жилье».

Понятно, что по первым месяцам действия 
британской программы еще сложно соста-
вить представление о ее эффективности, но 
имеет смысл продолжить наблюдение за си-
туацией на британском рынке недвижимос-
ти. Или с целью перенять опыт, или с целью 
избежать повторения чужих ошибок — пока 
не совсем ясно.

Алексей Алексеев

Перевод на русский
с1

Программа Help to Buy распространяется 
только на домовладения не дороже £600 тыс. 
и должна стимулировать массовый спрос 
на новое жилье
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