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дом инвестиции

— санкции —

Покупать или выводить?
Сегодня на элитную недвижимость 
действуют два разнонаправленных 
фактора. С одной стороны, идет яв-
ная тенденция по возврату денег в 
Россию — как за счет угрозы замора-
живания счетов в рамках западных 
санкций, так и в связи с требовани-
ем высшего руководства страны к чи-
новникам и крупному бизнесу вер-
нуть капиталы домой. С другой — на-
растает отток капитала. Да и удар за-
падных санкций нацелен прежде все-
го на финансовый сектор: крупней-
шие госбанки уже лишились возмож-
ности привлекать финансирование 
из западных стран. А значит, кредито-
вание девелоперских проектов будет 
сокращаться вплоть до полного нуля. 
Между тем «элитка», в отличие от мас-
сового сегмента, всегда делала ставку 
на недорогие кредиты, а не продажу с 
дисконтом на ранних стадиях строи-
тельства дольщикам.

Существует две модели поведения 
в случае замораживания средств, рас-
суждает Денис Попов, управляющий 
партнер Contact Real Estate. «Во-пер-
вых, люди, которые подпадают под 
санкции и боятся за свои средства, 
стараются либо вернуть финансы из-
за рубежа, либо хотя бы не выводить 
новые порции денег. Одним из спо-
собов сохранения капитала является 
инвестирование в недвижимость,— 
говорит он.— В первую очередь в го-
родскую недвижимость на первич-
ном рынке, поскольку многие зада-
ются целью заработать на квадрат-
ных метрах. Более консервативная 
категория граждан предпочитает го-
товые проекты на первичном рынке. 
В таком случае недвижимость высту-
пает в качестве куска золота: она про-
сто есть и всегда будет сохранять стои-
мость среди других активов». Третий 
вид сохранения капитала — аренд-
ный бизнес, продолжает эксперт, но 
здесь первенство держат торговые 

площади, приносящие своему вла-
дельцу 8–15% годовых, офисы с 8–10%. 
Квартиры же дают лишь 3–5%. «Что ка-
сается загородной недвижимости, это 
вообще не инвестиционное направ-
ление, поскольку чаще всего недви-
жимость за пределами Москвы поку-
пается для себя, а не с целью заработ-
ка»,— считает господин Попов.

Однако, с другой стороны, ситуа-
ция с санкциями показала, что есть 
люди, которые стараются еще ак-
тивнее вывести средства и уехать из 
страны, добавляет эксперт. «Все-таки 
в этом году будет скорее превалиро-
вать отток, нежели возвращение ка-
питала, его размер составит порядка 
$100 млрд»,— прогнозирует он.

«Состоятельные люди, которые 
раньше приобретали недвижимость 
за границей, сейчас, наоборот, пере-
ключат свое внимание на россий-
ские высокобюджетные проекты»,— 
уверяет Мария Литинецкая, генди-
ректор компании «Метриум Групп». 
Причем речь идет о покупках не толь-
ко для собственного проживания, но 
в инвестиционных целях — все-таки 
недвижимость, в отличие от ценных 
бумаг или драгметаллов, остается бо-
лее понятным инструментом для со-
хранения и преумножения собствен-
ных средств, добавляет она.

Антисанкционные 
стратегии
Так уедут или купят в России? Разни-
ца в прогнозах экспертов объясняет-
ся просто: речь идет о разных группах 
покупателей.

Среди покупателей элитного жи-
лья в последнее время увеличилась 
доля чиновников и сотрудников го-
скомпаний, отмечает госпожа Лити-
нецкая. Главным фактором стал за-
прет на владение банковскими сче-
тами и активами за рубежом, считает 
она, но и кризисные ожидания, появ-
ление инвестиционно привлекатель-
ных предложений и прочие факторы 
тоже сыграли свою роль. «В последнее 

время в среде чиновников стало мод-
ным декларировать именно россий-
скую недвижимость»,— говорит Ма-
рия Литинецкая.

Те, кто вложился в зарубежную не-
движимость, но подпал под россий-
ские запреты на владение зарубеж-
ной недвижимостью или западные 
санкции, скорее всего, перереги-
стрируют ее на родственников или 
продолжат вкладывать в нее, офор-
мляя активы на юридические ли-
ца — офшоры, которые не позволя-
ют выявить собственника, возража-
ет Павел Луценко, гендиректор феде-
рального портала «Мир квартир». Те, 
кто под санкции не подпадает, про-
должат те стратегии, которые вели 
до сих пор, то есть продолжат выво-
дить капиталы из страны. «Это каса-
ется в первую очередь бизнеса. К ним 
примыкает и часть состоятельных 

чиновников,— говорит он.— Мно-
гие бизнесмены сейчас, как и мно-
гие представители среднего класса, 
напротив, стараются избавиться от 
активов в России, чтобы окончатель-
но эмигрировать или по крайней ме-
ре быть на низком старте. Покупать 
элитные квартиры в Москве и Санкт-
Петербурге будет прежде всего выс-
ший эшелон подпавших под санк-
ции, полагает эксперт, однако эта 
группа не столь многочисленна, что-
бы создать повышенный спрос.

В плане обладания той или иной 
недвижимостью состоятельные лю-
ди давно разделились на несколько 
категорий, резюмирует Константин 
Попов, председатель совета директо-
ров компании Villagio Estate. «Те, кто 
в основном проживает за рубежом, 
российской 

”
элиткой“ для жизни не 

интересуются или интересуются ис-
ключительно с точки зрения инвес-
тирования,— говорит он.— Те, для 
кого Россия остается основным ме-
стом проживания и зарабатывания 
денег, естественно, проводят боль-
шую часть времени в стране. Именно 
они стремятся приобрести элитную 
загородную недвижимость, даже в 
том случае, если у них уже есть зару-
бежная. Люди хотят жить качествен-
но, особенно в России». Именно чи-
новники и предприниматели, под-
павшие или опасающиеся подпасть 
под санкции, могут увеличить спрос 
в сегменте элитной недвижимо-
сти, раскрывает состав второй груп-
пы заместитель гендиректора ком-
пании по работе с ключевыми кли-
ентами Наталия Голованова. С дру-
гой стороны, среди тенденций 2014 
года она отмечает ощутимо меньше 
людей, уезжающих из России насов-
сем, с распродажей всей недвижимо-
сти. Виктор Садыгов, управляющий 
партнер компании «Ника Эстейт», 
следствие санкций против частных 
лиц наблюдает уже сегодня. «Во-пер-
вых, рынок зарубежной недвижимо-
сти. Здесь уже год происходят следу-
ющие процессы: имеющуюся недви-
жимость люди либо продают, либо 
переоформляют на третьих лиц,— 
говорит он.— Правда, есть бизнесме-
ны, которые в новой политической 
ситуации озаботились покупкой за-
рубежной недвижимости,— это вла-
дельцы среднего и некапиталоемко-
го бизнеса. Но те, чья деятельность 
связана с добывающими отраслями, 
а также чиновники стараются пере-
вести капиталы в Россию. И этим ле-
том ввиду напряженной ситуации на 
Украине данный процесс значитель-
но ускорился». Впрочем, сам эксперт 
этому только рад, ведь загородный 
отдел его компании даже в августе 
активно работал.

Ирина Рогачева, директор департа-
мента элитной недвижимости Capital 
Group, отмечает помимо политиче-
ской неопределенности еще и такой 
фактор, снижающий интерес к зару-
бежной недвижимости, как практи-
ческая невозможность для россий-
ских граждан в нынешних услови-
ях получить кредит в западном бан-
ке под привлекательные 2% годовых.

Сейчас те, кто стремится уехать, 
и те, кто, наоборот, возвращает ка-
питалы в Россию, взаимно компен-
сируют друг друга, считает Дмит-
рий Симагин, гендиректор Unicorn 
Group. «Однако если рассматривать 
средне- и долгосрочную перспекти-
ву, государственная политика на раз-
витие внутреннего продукта будет 
только способствовать увеличению 
спроса на элитную недвижимость во 
всех ее сегментах,— прогнозирует 
он.— И происходящее за последнее 
время увеличение количества сде-
лок с участием вышеуказанной кате-
гории клиентов только подтвержда-
ет этот тренд».

Кто положит деньги 
в тумбочку?
Введенные в отношении лидирую-
щих на российском рынке банков 
санкции, которые запрещают евро-
пейским инвесторам прямо или кос-
венно совершать операции с ценны-
ми бумагами и долговыми инстру-
ментами этих банков, а также четко 
оформившийся отток капитала из 
России, безусловно, в долгосрочной 
перспективе вызовут негативные 
последствия в экономике России, в 
том числе для девелоперов, считает 
Александр Каньшин, председатель 
комитета ТПП РФ по предпринима-
тельству в сфере экономики недви-
жимости, гендиректор ассоциации 
«Мегапир». Речь прежде всего о ро-
сте кредитных ставок. «Реакция де-
велоперов предсказуема: ввод но-
вых площадей замедлится или во-
все остановится, а рынок вторич-
ного элитного жилья будет вынуж-
ден пойти на снижение цен для то-
го, чтобы оживить спрос,— считает 
эксперт.— В целом можно предпола-
гать, что девелоперы заморозят дол-
госрочные проекты, находящиеся 
на ранней стадии реализации, и пе-
реключатся на сектор экономклас-
са. Возрастет интерес к инфраструк-
турным и промышленным проек-
там, где финансирование обеспечи-
вается государственным заказом».

Но элитная недвижимость может 
финансироваться из собственных 
источников и по долевому финанси-
рованию, напоминает управляющий 
партнер корпорации Good Wood Але
ксандр Дубовенко. «Как правило, бан-
ковские кредиты и брались потому, 
что они более выгодны: зачем прода-
вать с дисконтом на нулевой стадии, 
если можно все идеально сделать и от-
делать и потом продать за огромные 
деньги? Изменится ситуация — эта не-
движимость будет чаще продаваться 
по долевому финансированию».

На начальном этапе строительст-
ва банки неохотно кредитуют элит-
ных девелоперов, за исключени-
ем компаний, находящихся под их 
контролем, отмечает Дмитрий Зем-
сков, генеральный директор компа-
нии Strategy & Development. «Элит-
ные объекты, в отличие от масс-сег-
мента, нетиповые, статистика про-
даж предсказуема, но весьма неодно-
родна, а входящие потоки неустой-
чивы,— поясняет он.— Другое де-
ло, если банку предлагается креди-
товать под залог построенных, но не 
проданных квартир. Для этого день-
ги всегда найдутся».

Девелоперы обычно строят свою 
финансовую модель таким образом, 
чтобы сперва можно было организо-
вать поток денег от продаж, но при 
этом стараются не сильно демпинго-
вать, возражает господин Попов. «При 
подготовке к строительству чаще все-
го используются девелоперские день-
ги и деньги банка в соотношении 30% 
на 70%»,— добавляет он.

А на элитном рынке в городском 
сегменте работает немного компа-
ний и большинство из них — круп-
ные девелоперы, которые как раз 
полностью или частично принад-
лежат банкам, отмечает госпожа Го-
лованова. Например, «ГАЛС-Девелп-
мент» и «Дон-Строй» принадлежат 
ВТБ 24. «В связи с этим финансирова-
ние идет от банков, кроме того, бан-
ки предлагают на свои объекты ипо-
теку на хороших условиях»,— пояс-
няет она, добавляя, что ипотеку бе-
рет небольшой процент элитных по-
купателей — 5–10%.

«Все крупные застройщики стре-
мятся привлечь в проект хотя бы од-
ного из двух самых крупных игро-
ков на банковском рынке — Сбер-
банк или ВТБ 24. Мне довольно слож-
но вспомнить проекты в элитном сег-

менте, которые кредитовались бы 
в небольших, малоизвестных бан-
ках»,— говорит Анна Карпова, руко-
водитель департамента элитной не-
движимости Est-a-Tet. Но именно 
Сбербанк, ВТБ и Россельхозбанк под-
пали под санкции, предупреждает го-
сподин Попов. Поэтому для них день-
ги становятся дороже, в связи с чем 
наступает дефицит ликвидности, со-
ответственно, кредиты также стано-
вятся дороже и выдаются более раз-
борчиво. «Велика вероятность того, 
что девелоперам не на что будет стар-
товать»,— прогнозирует он.

Девелоперы в «элитке» пользуются 
долевыми схемами не так уж и редко, 
возражает Алексей Сидоров, дирек-
тор по развитию Kalinka Group. «По 
нашим оценкам, более 60% сделок на 
первичном рынке элитной недвижи-
мости в 2014 году совершается на ран-
ней стадии строительства объекта»,— 
говорит он. При этом основные затра-
ты девелопера или инвестора связаны 
с приобретением земельного участка, 
изменением или уточнением его на-
значения, согласованием коммуника-
ций и разработкой концепции проек-
та. И как раз на этих стадиях девелопе-
ру сложно привлечь банковский кре-
дит. Поэтому на первичную девело-
перскую деятельность санкции не по-
влияют, считает эксперт. 

Дело в сроке
Похоже, сами девелоперы осозна-
ют грядущие неприятности. Villagio 
Estate за 2008–2014 годы снизила об-
щую кредитную нагрузку с $330 млн 
до $69 млн и не планирует ее увели-
чивать, сообщил господин Попов. «Та-
кая осторожность позволила исклю-
чить риски, связанные с возмож-
ным прекращением рефинансиро-
вания,— говорит он.— Сегодня доля 
кредитных ресурсов в наших проек-
тах составляет не более 20%».

Правительство должно помочь 
фондированию банков, считает Ле-
онид Казинец, председатель совета 
директоров корпорации «Баркли». 
«Нужно понимать, что повышение 
стоимости проектного финансиро-
вания и удорожание ипотеки могут 
привести к сворачиванию объемов 
строительства, особенно жилищно-
го,— беспокоится он.— Эти 2–3–4% 
роста ставки по кредитам могут нане-
сти ущерб отрасли в гораздо большем 
объеме в абсолютных цифрах. Это 
приведет к лавинообразному умень-
шению спроса, объемов строительст-
ва и налогооблагаемой базы».

Если санкции ЕС и США ограни-
чатся трехмесячным сроком, на рын-
ке недвижимости это вряд ли отразит-
ся: реализующиеся проекты свои кре-
диты от банков уже получили, счита-
ет госпожа Литинецкая. А вот если 
санкции будут продлены, то все по-
следствия на рынке недвижимости 
мы ощутим уже в следующем году, так 
как он всегда реагирует на внешние 
раздражители с определенной задер-
жкой. «В частности, мы действитель-
но будем наблюдать уменьшение ко-
личества новых объектов из-за огра-
ниченного финансирования»,— гово-
рит эксперт. Однако о банкротстве за-
стройщиков говорить пока рано, до-
бавляет она.

Прекращения рефинансирова-
ния не произойдет, скорее всего, бу-
дет плавное повышение ставок по 
процентам, прогнозирует господин 
Сидоров. «С одной стороны, это пло-
хо, с другой стороны — хорошо, пото-
му что деньги пойдут в более качест-
венные проекты,— рассуждает он.— 
В кризисные времена спрос в любом 
сегменте рынка недвижимости сос-
редотачивается на лучших проектах, 
происходит своеобразный качествен-
ный отбор».

Татьяна Рыбакова

Развилка для элиты
«Война санкций», похоже, не собирается утихать 
вне зависимости от развития конфликта Россия—
Украина. При этом санкции относительно России 
направлены в первую очередь на ее элиту — 
чиновников и собственников финансовых  
и сырьевых бизнесов. Возникает вопрос:  
а как это отразится на элитной недвижимости?

Сейчас примерно равное коли­
чество тех, кто стремится уехать,  
и тех, кто, наоборот, возвращает 
капиталы в Россию
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