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дом инвестиции

— ожидания —

Страх первый. 
Девальвация
Конечно, все согласны: дальнейшая 
девальвация рубля скажется негатив-
но на рынке недвижимости. Ведь для 
тех, кто получает доход в рублях, це-
ны на недвижимость резко взлетят. 
Однако в краткосрочной перспекти-
ве прогноз скорее положительный 
для рынка.

«Мы получим снова падение рын-
ка на 30–50%, остановки строек и т. д. 
Ничего нового, думаю, все будет как в 
2008–2009 годах,— говорит Констан-
тин Попов, председатель совета ди-
ректоров компании Villagio Estate.— 
Пока же мы наблюдаем обратную ре-
акцию в элитном сегменте: испугав-
шиеся резкого падения рубля состоя-
тельные клиенты всеми силами пыта-
ются побыстрее от своих рублей изба-
виться и инвестировать их в недвижи-
мые активы. Все-таки нестабильность 
банковской системы в прошлом году 
не раз убедила даже скептиков в том, 
что держать деньги в элитной недви-
жимости надежнее. Пусть их сложнее 
оттуда изъять, но из опыта кризиса 
2008 года стало очевидным, что через 
пару лет после 

”
депрессии“ достать 

их все же можно без потерь, особенно 
если вложены они были в качествен-
ные ликвидные проекты».

Гораздо более пессимистична Ма-
рия Литинецкая, генеральный ди-
ректор компании «Метриум Групп»: 
«При худшем сценарии — дальней-
шей девальвации рубля — мы одно-
значно увидим новый виток инфля-
ции, рост цен (как на товары и услу-
ги, так и на недвижимость) и общее 

удорожание уровня жизни. Это од-
нозначно приведет к падению плате-
жеспособного спроса. При подобных 
панических настроениях и неста-
бильной ситуации народ начнет эко-
номить, откладывать покупки. Стало 
быть, спрос достигнет потолка. И ес-
ли рубль не начнет отыгрывать свои 
позиции, то я думаю, во втором квар-
тале мы увидим снижение и инвес-
тиционной, и покупательской актив-
ности. А летом-осенью, скорее всего, 
начнется стагнация».

Страх второй. После Игр
После Олимпийских игр-2014 Россия 
может испытать постолимпийскую 
депрессию, вызванную высокими из-
держками на проведение Игр. Такое 
уже случалось, к примеру, в Греции и 
Южной Африке.

«Масштабная стройка к Олимпи-
аде в Сочи, которую финансировали 
ведущие банки страны и крупней-
шие столичные и региональные кор-
порации, привела к истощению де-
нежных активов, предназначенных 
для жилищного строительства,— ут-
верждает Денис Попов, управляю-
щий партнер Contact Real Estate.— В 
связи с этим игроки финансового сек-
тора могут на какое-то время приоста-
новить выдачу займов на строительс-
тво объектов недвижимости — город-
ских жилых комплексов и загород-
ных поселков».

Екатерина Орлова, директор Real 
Estate Zemer Consulting & Develop-
ment, рассматривает постолимпийс-
кие перспективы с иной точки зре-
ния: «Вопрос не в постолимпийской 
депрессии — многие опасаются окон-
чания Олимпийских игр лишь с той 

точки зрения, что не будет уже необ-
ходимости не ударить в грязь лицом. 
И существующий кризис в экономи-
ке уже будет более открыто признан, в 
частности, окончательно будет отпу-
щен курс отечественной валюты. Од-
нако все проблемы уже давно очевид-
ны, остальное будет лишь констатаци-
ей общеизвестного факта и на цены 
резко повлиять не сможет — они уже 
и так корректируются».

Страх третий. Кредиты
Возможное увеличение ставки рефи-
нансирования Центробанка наверня-
ка снизит платежеспособный спрос 
на недвижимость.

«Все будет зависеть от того, на-
сколько увеличится ставка рефинан-
сирования,— комментирует Алек-
сандр Николаев, управляющий ди-
ректор Valartis Group.— Если разни-
ца будет несущественной — до 0,3–
0,4%, то ипотечные ставки сохранят-
ся и, следовательно, рост цен едва ли 
превысит уровень инфляции. Если 
Центробанк пересмотрит ставку су-
щественно в сторону увеличения, то 
стоит ожидать в ближайшем будущем 

увеличения стоимости ипотеки, что 
может привести к некоторому сниже-
нию спроса, преимущественно в эко-
номсегменте, в связи с тем что ипо-
течный кредит для многих россиян 
является единственной возможнос-
тью приобрести жилье или улучшить 
жилищные условия. Для сохранения 
привычного спроса застройщики бу-
дут снижать цены на квартиры».

«Это не лучшим образом обернет-
ся для рынка новостроек, где процент 
покупок в кредит, особенно в деше-
вых объектах, превышает 50%,— со-
глашается Константин Попов.— Ме-
нее заметно повышение ставок прой-
дет для сегмента вторичных квартир: 
здесь более 80% сделок проходят по 
обменным схемам, а размеры и сро-
ки кредитования куда меньше, не-
жели при покупке квартир в ново-
стройках. Для загородных проектов 
последствия окажутся почти ничтож-
ными: приобретение домовладений 
в Подмосковье в 90% случаев проис-
ходит за собственные средства. Доля 
ипотечных сделок с загородными до-
мами оценивается всего в 10%». А Ека-
терина Орлова считает, что повыше-

ние ставки не самый главный фак-
тор снижения активности ипотеч-
ных заемщиков. «Основой для сохра-
нения объемов ипотечных сделок яв-
ляются перспективы карьерного рос-
та (или развития бизнеса) конкретно-
го покупателя, поскольку при их от-
сутствии или низких темпах любая 
ипотека со временем снизит уровень 
жизни заемщика за счет инфляции, 
существующей в любой стране,— ут-
верждает она.— Именно поэтому в 
начале нулевых и до 2008 года ипо-
тека активно развивалась, хотя дале-
ко не всегда ставки были адекватны-
ми, но из прогнозов роста доходов за-
емщик мог рассчитывать на досроч-
ное погашение кредита за пять-семь 
лет и даже не всегда придавал этому 
особое значение. А сейчас перспек-
тив роста личного дохода (более вы-
сокого, чем темпы инфляции) у боль-
шинства населения нет. Именно это 
является первопричиной снижения 
активности заемщиков. И в дальней-
шем все больше людей будут старать-
ся по возможности воздержаться от 
ипотечных займов, даже при сохра-
нении ставок».

Страх четвертый. Нефть
Падение ценности нефтяных акти-
вов может привести к заморозке цен 
на недвижимость: при снижении 
стоимости барреля упадет выручка 
экспортеров. Как следствие, умень-
шится доля средств, поступающих 
в государственную казну, снизится 
приток средств в недвижимость, что 
в итоге приведет к сокращению ко-
личества новостроек.

«Кратковременное снижение ко-
тировок не окажет существенного 
влияния на цены на жилье,— уверен 
Денис Попов.— Долгосрочное же со-
хранение низких цен на нефть мо-
жет привести к изменению состоя-
ния экономики в целом, что очевид-
но повлияет на многие сектора, в том 
числе рынок недвижимости. Таким 
образом, спрос на недвижимость те-
оретически может снизиться, но не 
думаю, что это как-то отразится на из-
менении цен».

«Взаимосвязь цен на недвижи-
мость и цен на нефть является дале-
ко не единственным фактором вли-
яния, поскольку за последние годы 
в значительной мере изменилась са-
ма воронка распределения доходов, 
и доходы от экспорта ресурсов все в 
меньшей степени доходят до распре-
деления на уровне большинства на-
селения,— комментирует Екатерина 
Орлова.— Россия — это не ОАЭ, и у 
нас, несмотря на высокие доходы от 
экспорта ресурсов, большая часть на-
селения живет в нищете. Гораздо бо-
лее важным фактором является ужа-
сающая динамика развития мало-
го и среднего бизнеса, и как раз лик-
видация сотен и сотен тысяч компа-
ний малого и среднего бизнеса вли-
яет на падение объемов сделок и цен 
на жилье эконом- и бизнес-классов. А 
в элитном классе, наоборот, происхо-
дит рост объема сделок».

Надо признать, что даже самые 
пессимистичные сценарии, кото-
рые нарисовали эксперты, не выгля-
дят чересчур пугающими. В принци-
пе есть одно золотое правило, позво-
ляющее избегать потерь: в кризис-
ные периоды лучше инвестировать 
только в то, что необходимо для собс-
твенного потребления, а не с целью 
спекуляции.

Василий Стрельников

Все страхи в гости к нам
Курс доллара и евро демонстрирует исторические 
максимумы, аналитики обещают август 2008-го 
после окончания Олимпиады в Сочи, нефть готова 
дешеветь, банкиры прогнозируют повышение ста-
вок по кредитам. В ожидании «конца света» риэл-
торы изо всех сил пытаются убедить покупателей 
в светлом будущем. А мы, наоборот, попросили 
участников рынка расслабиться и хотя бы раз до-
вести ситуацию до абсурда, описав самое небла-
гоприятное развитие событий.
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