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Коммерческая недвижимость

— рынок капитала —

Британский девелопер Raven Rus-
sia, инвестирующий в логистиче-
ские комплексы Подмосковья, в от-
чете по итогам первой половины го-
да сначала обрадовал своих инве-
сторов, сообщив, что ему удалось 
реструктурировать значительную 
часть ранее полученных кредитов, 
а потом расстроил прогнозами. Бу-
дущее у российского девелопмен-
та, считают англичане, могло быть 
лучше. Но проблема в политиче-
ском конфликте на Украине, в эска-
лации которого, как убеждены на 
Западе, не последнюю роль сыгра-
ла Россия. Эти риски, информиру-
ет Raven Russia своих акционеров, 
могут привести к тому, что европей-
ские банки, традиционно кредиту-
ющие девелопера, в лучшем случае 
станут выдавать ему кредиты подо-
роже, в худшем — вовсе откажутся 
предоставлять финансирование.

У компаний с российскими кор-
нями ситуация выглядит не луч-
шим образом. За последние полго-
да ставки по кредитам для них уве-
личились на 1,5–2%, говорит руко-
водитель департамента рынков ка-
питала Colliers International Стани-
слав Бибик. Из-за санкций, введен-
ных Евросоюзом и США в отноше-

нии России, госбанки, являющиеся 
основными кредиторами на рын-
ке недвижимости, лишились воз-
можности привлекать на западных 
рынках дешевые средства, что сра-
зу привело к удорожанию кредито-
вания внутри страны, поясняет кон-
сультант. Санкции если и отразили-
сь на стоимости заемных денег, то 
пока незначительно, считают деве-
лоперы. «Существует такой фунда-
ментальный фактор, как стагнация 
экономики, первые признаки кото-
рой в стране стали наблюдаться еще 
тогда, когда никто ни о каких санк-
циях не думал»,— отмечает вице-
президент по корпоративным фи-
нансам девелоперской компании 
Storm Properties Дмитрий Еремин. 
Между тем Европейский банк ре-

конструкции и развития (ЕБРР) уже 
предупредил, что если геополити-
ческая ситуация не будет разрешена 
в ближайшее время, то эффект санк-

ций скажется на экономики России. 
По прогнозам ЕБРР, в 2015 году ВВП 
страны может снизиться на 0,2%, хо-
тя ранее ожидался рост на 0,6%.

«У нас нет ощущения, что сей-
час интерес банков существенно 
снизился именно к девелоперским 
проектам, просто кредиторы ста-
ли более осторожны и избиратель-
ны»,— делится своими наблюдени-
ями вице-президент по финансо-
вым и юридическим вопросам де-
велоперской группы Sminex Васи-
лий Булгаков. Но, уточняет Стани-
слав Бибик, сейчас все же предпо-
читают выдавать кредиты в наци-
ональной валюте. Кроме того, про-
должает эксперт, если раньше при 

финансировании проектов на рын-
ке недвижимости банки выдавали 
70% необходимых средств, а осталь-
ное изыскивал сам заемщик, то сей-
час это соотношение в лучшем слу-
чае может быть 50 на 50. Впрочем, 
рублевые кредиты невыгодны де-
велоперам. Текущие ставки по та-
ким займам составляют 14–15% го-
довых — это в полтора раза дороже 
займов в долларах, отмечает Дмит-
рий Еремин. Но в этой ситуации он 
видит и позитивный момент: кре-
диты в рублях для российских ком-
паний, чья выручка состоит из на-
циональной валюты, позволяют 
так или иначе застраховать риски 
от возможных курсовых потерь.

Между тем, как следует из не-
давнего исследования аудиторской 
группы BDO, интерес крупных бан-
ков к рынку недвижимости замет-
но снизился. Так, если в прошлом 
году в списке предпочтительных 
для кредитования отраслей со сто-
роны банков из первой сотни сек-
тор недвижимости и строительст-
ва находился на второй строчке, то 
сейчас — на шестой. Зато у банков, 
не входящих в топ-100, девелоперы 
по-прежнему на втором месте, впе-
реди только ритейлеры. Но неболь-
шие банки сейчас сами рискуют по-
терять лицензии из-за пристально-
го внимания со стороны ЦБ. Инвест-
фонды также не спешат финансиро-
вать проекты в девелопменте и по-
купать готовые объекты из-за удо-
рожания пассивов, говорит дирек-
тор бизнес-направления «Недвижи-
мость» Pro Consulting Global Наталья 
Круглова. Фонды сейчас хотят инве-
стировать в проекты с минималь-
ной доходностью от 15% годовых в 
долларах, но такой продукт на рын-
ке в дефиците. «Такую доходность,— 
добавляет она,— может обеспечить 
только нишевый проект».

На фоне сокращения объемов до-
ступных средств девелоперы прос-
читывают альтернативные вариан-
ты. «В случае сворачивания банков-
ского кредитования возможно ис-
пользование мезонинного финан-
сирования (в этом случае заем выда-
ется в среднем на пять лет, а основ-
ная сумма погашается в конце срока 
кредитования.— 

”
Ъ“)»,— надеется 

Василий Булгаков. Но, как выразил-
ся один из девелоперов, сейчас инве-
сторы с деньгами сидят ровно на пя-
той точке и живут, как говорят будди-
сты, в моменте, когда прошлый кри-
зис забыт, а новый перелом то ли уже 
идет, то ли еще не наступил.

Халиль Аминов

Зачем девелоперы открывают перед посетителями  
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ОБЩИЙ ОБЪЕМ ИНВЕСТИЦИЙ В КОММЕРЧЕСКУЮ НЕДВИЖИМОСТЬ РОССИИ 
($ МЛРД)   ИСТОЧНИК: COLLIERS INTRERNATIONAL.
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Замедление темпов экономического роста 
и санкции, введенные Европой в отношении 
России, уже приводят к удорожанию кредитов. 
В этой ситуации девелоперы пытаются найти 
альтернативные варианты. Инвесторы же ста-
раются сохранить буддийское спокойствие и 
жить, что называется, в моменте, когда прош-
лый кризис далеко позади, а новый перелом 
то ли уже начался, то ли еще не наступил.


