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Тематическое приложение к газете  Коммерсантъ

 Снижение ипотечной ставки до 8% может позволить застройщикам  
удержать продажи на текущем уровне |14

Инфраструктура и финансыReview

— федеральное послание —

В отличие от посланий президента 
предыдущих лет, от которых ожида-
лись ранее не обнародованные ре-
шения в не определимых заранее 
сферах (чаще всего речь шла об эко-
номике и внешней политике, а так-
же в госуправлении), послание Вла-
димира Путина Федеральному со-
бранию в феврале 2019 года практи-
чески исключало такие новости. От 
ситуации даже двухлетней давно-
сти вероятность каких-либо круп-
ных административных решений 
сильно уменьшалась характером ра-
боты правительства с мая 2018 года. 
Оно, напомним, сконцентрирова-
лось на разработке приоритетных 
национальных проектов, покрыва-
ющих по финансированию в бюдже-
те на 2019–2021 годы большую часть 
расходов, по которым можно при-
нять дискретные решения — ины-
ми словами, впервые Владимир Пу-
тин не имел возможности без резко-
го изменения правил игры объяв-
лять о крупных (в сотни миллиар-
дов рублей в год, единицы процен-
тов ВВП) решениях, затрагивающих 
госфинансы. Паспорта нацпроектов 
были приняты в Белом доме лишь в 
конце декабря, а опубликованы в ви-
де финальных аналитических мате-
риалов с датой «7 февраля» сразу по-
сле послания — было бы странно ме-
нять содержание пятилетних про-
ектных деклараций с конкретны-
ми цифрами-KPI по годам уже через 
неделю после их разработки. Как, 
впрочем, и структуру правительства 
и в целом органов власти, призван-
ных до 2024 года эти проекты ис-
полнять,— очевидно, что разработ-
чикам как минимум неплохо было 
быть дать хотя бы год (до весны 2020 
года) на выяснение их способности 
или неспособности вести проекты в 
заданных показателях.

Закрепление в законодательст-
ве с 2018 года «бюджетного прави-
ла», исключающего по существу воз-
можность новых расходов за счет бо-
лее высоких поступлений от нефте-
газового экспорта, также ограничи-
вало круг новостей, которые могли 
бы быть в президентском послании. 
Наконец, относительно низкие тем-
пы экономического роста (2% ВВП в 
2018 году, выше прогнозов, но недо-
статочно для того, чтобы всерьез об-
суждать направления расходования 
дополнительных средств налогов, 
полученных от сверхпланового эко-
номического роста,— напомним, 
ожидался рост в 1,5–1,7% ВВП) до-
полнительно ограничивали вероят-

ность того, что Владимир Путин не-
ожиданно объявит о новой приори-
тетной программе в сфере чего угод-
но — это бы означало признать, что 
в течение 11 месяцев работы власти 
после мая 2018 года аналитическая 
работа в администрации президен-
та была проблемой: никаких круп-
ных событий в экономике не проис-
ходило, обнаружение «пропущенно-
го» направления экономического ро-
ста, которое обнаружил президент в 
послании, выглядело бы просто при-
знанием провала.

Тем не менее достаточно важные, 
хотя и не так просто, как обычно, опи-
сываемые решения в послании пре-

зидента обнаруживаются — благо, 
структура послания Федеральному 
собранию в 2019 году была такой, что 
искать их специально не надо, Влади-
мир Путин начал именно с них и при-
мерно половину речи очень плотно, 
без отступлений и дополнительных 
пояснений, излагал их единым бло-
ком — и лишь затем перешел к «так-
тическим» вопросам нынешнего го-
да и вопросам оборонной и внешней 
политики (в которых, отметим, так-
же не было радикальных новостей 
— и также в силу высокого уровня 
определенности в бюджетной кон-
струкции все решения о стабилиза-
ции оборонных расходов де-факто 
приняты в 2017–2018 годах и не ме-
няются). Речь идет о центральной эко-
номической идеологеме на ближай-
шие годы — властной корпорации в 
послании Владимира Путина предло-
жено сконцентрироваться на доволь-

но комплексно (в сравнении с идео-
логемами предыдущих лет) устро-
енном проекте на стыке экономиче-
ской и социальной политики, и это 
— нынешний российский вариант 
«устойчивого социально-экономи-
ческого развития» на ближайшие го-
ды, фундаментом которого является 
часть наработок правительства и Цен-
тра стратегического развития (ЦСР) в 
2015–2018 годах и — продолжающа-
яся политика «финансовой стабиль-
ности» Банка России, Минфина и пра-
вительственных структур, заключаю-
щаяся в поддержании умеренной ин-
фляции («таргет» ЦБ — 4%), достаточ-
но жесткой финансовой и денежно-
кредитной политике и централиза-
ции контроля над бюджетными фи-
нансовыми потоками.

Новости в выступлении Влади-
мира Путина «стоили» в итоге поряд-
ка 140–150 млрд руб. в год расходов, 

ранее не предусмотренных бюдже-
тами трех уровней, причем ни о ка-
ких отступлениях от бюджетных ог-
раничений в законе речи не шло — с 
огромной вероятностью все средст-
ва, «расписанные» в послании пре-
зидентом, будут взяты из сокраще-
ния расходов по другим нацпроек-
там. Увеличиваются на эту сумму 
расходы в первую очередь на под-
держку семей и беднейших домохо-
зяйств, на снижение рисков бедно-
сти домохозяйств с более чем одним 
ребенком в нем. В первую очередь 
речь идет о «разморозке» средств ма-
теринского капитала в виде факти-
ческого распространения выплаты 
детских пособий из нее (в размере 
около 30–35% средних зарплат в РФ в 
месяц). Кроме того, изменение пра-
вил индексации пенсий, само по се-
бе ограниченное, в будущем долж-
но привести к довольно важному ре-

зультату — приведению социальных 
пенсий к прожиточному минимуму.

Кроме того, объявлено о дополни-
тельных мерах по развитию льгот-
ной ипотеки — она для растущих се-
мей будет довольно щедро субсиди-
рована (в сумме с учетом маткапи-
тала — до 1 млн руб. плюс ограниче-
ние ставки 6% на весь срок ипотечно-
го кредита). Число потенциальных 
«льготных ипотечников» оценено в 
600 тыс. домохозяйств.

Наконец, третья часть этого бло-
ка послания — объявление общих 
параметров программы будущего 
проекта борьбы с застойной бедно-
стью через институт «социального 
контракта». Они весьма широки, до 
2024 года, согласно посланию, соц-
контрактами могут воспользовать-
ся 9 млн домохозяйств, то есть заве-
домо более 60% семей за 
чертой бедности.

— ипотека —

Прошлогодние рекордные объе-
мы выдачи ипотечных кредитов 
наглядно показали, что для мно-
гих семей ипотека — фактически 
единственная возможность при-
обрести недвижимость. Одна-
ко начавшийся в конце прошло-
го—начале нынешнего года рост 
ставок по таким кредитам не да-
ет надежд на повторение рекор-
да. В такой ситуации поддержка 
ипотечного рынка со стороны го-
сударства будет не только кста-
ти, но и за счет социальных про-
грамм позволит сохранить темпы 
роста рынка и снизить средний 
уровень ставок.

Поставленная Владимиром Пути-
ным правительству РФ и Центробан-
ку задача последовательно выдер-
живать линию по снижению ипо-
течных ставок до уровня 9%, затем 
8% и ниже легко объяснима. Именно 
низкие ставки по ипотеке практиче-
ски в течение всего прошлого года 
позволили обеспечить абсолютный 
рекорд выдач ипотеки в 2018 году. 
По данным ДОМ. РФ, средняя годо-
вая ставка по ипотеке составила 9,6% 
— что стало историческим миниму-
мом (см. график). Причем в течение 
года ставки планомерно снижались 
и к сентябрю опустились до уровня 
9,41%, продержавшись на нем два 
месяца. В результате за год было вы-
дано 1,47 млн ипотечных кредитов 

на сумму 3 трлн руб. (рост по сравне-
нию с 2017 годом 49%), при этом со-
вокупный ипотечный портфель по 
итогам 2018 года достиг 6,43 трлн 
руб., увеличившись за год на 25%.

Выгоду от низких ставок получи-
ли не только новые, но и действую-
щие заемщики: около 170 тыс. се-
мей (11,5% от общего объема предо-
ставленных кредитов) рефинанси-
ровали ранее полученные ипотеч-
ные кредиты и, по подсчетам ДОМ.
РФ, снизили свои ежемесячные пла-
тежи в среднем на 15%.

Однако рост волатильности на 
финансовых рынках во второй по-
ловине 2018 года привел к повыше-
нию ключевой ставки Центробан-
ка до 7,75%. Доходность пятилетних 
ОФЗ выросла с 6,6% в начале апреля 
2018 года до 8,25–8,5% в январе 2019 
года. В результате основные ипотеч-
ные кредиторы повысили ставки по 
ипотеке на сопоставимую величину 
(с 9–9,5% до 10,5–11%). А средневзве-
шенная ставка по ипотеке, по дан-
ным Центрального банка, в декаб-
ре поднялась до 9,66%. По мнению 
экспертов ДОМ.РФ, указанный рост 
ставок не является критичным, он в 
среднем означает увеличение пла-
тежа на 1,3–2 тыс. руб. в месяц. В то 
же время начало текущего года по-
казало, что рост ставок продолжа-
ется, и пока предпосылок для их 
снижения нет. Таким образом, оче-
видно, ипотечные выдачи 
замедлятся.

Ипотечная поставка
— проект —

К марту 2019 года правительст-
во определилось с направлени-
ями развития инфраструктуры 
в регионах России на ближай-
шие шесть лет. Определить «ин-
фраструктурные расходы» в бо-
лее чем 20 трлн руб. вложений 
нацпроектов довольно непросто: 
непосредственно этот термин 
в них используется нечасто, од-
нако в большей части капиталь-
ных целевых госрасходов 2019–
2024 годов в регионах речь идет 
именно о ней — инфраструкту-
ре транспортно-логистической, 
информационно-телекоммуни-
кационной и — впервые в этом 
контексте — общественной: 
без взаимной связи этих проек-
тов друг с другом они слишком 
часто были неэффективны.

Собственно термин «инфраструк-
тура» в составе приоритетных наци-
ональных проектов в 2019 году ис-
пользуется в довольно узком смысле: 
ей посвящен «тринадцатый нацпро-
ект», Комплексный план модерниза-
ции и расширения магистральной 
инфраструктуры на период до 2024 
года. Впрочем, это исключительно 
вопрос терминологии — до поло-
вины капитальных расходов боль-
шей части нацпроектов до 2024 го-
да посвящены развитию региональ-
ной инфраструктуры, однако пони-
мание того, что на самом деле явля-

ется для российского населения «ин-
фраструктурой для развития», в них 
весьма широко. Вместе со Стратеги-
ей пространственного развития РФ 
до 2024 года эти планы фактически 
впервые увязаны в систему, причем 
показательно, что федеральным ку-
ратором крупных проектов маги-
стральной инфраструктуры опреде-
лен вице-премьер Максим Акимов,— 
он же курирует и «цифровой» нацпро-
ект, и нацпроект развития автомо-
бильных дорог. Впрочем, нацпроек-
ты в сфере здравоохранения и обра-
зования, жилья и городской среды, 
культуры и отчасти науки также име-
ют вполне ощутимое и, видимо, увя-
занное с другими инфраструктурное 
измерение, и эта связность в ближай-
шие годы может иметь немалое зна-
чение для эффективности расходов: 
фактически речь идет о едином про-
екте «нового освоения»—реновации 
территории значительной части ре-
гионов для увеличения потенциала 
роста ВВП. Напомним, одной из стра-
тегических проблем рынка труда в 
России является «замкнутость» около 
40% населения России в инфраструк-
турно бедных и транспортно слабых 
сельских территориях и относитель-
но некрупных городах — разовое 
вливание в инфраструктурный ка-
питал провинции в рамках нацпро-
ектов теоретически может разблоки-
ровать обновление локальных эко-
номик. Причем именно сейчас это 
довольно заманчивая задача — циф-

ровизация управления и бизнеса и 
появление более эффективных, чем 
ранее, логистических решений как 
в отношении грузов, так и в отноше-
нии мобильности людей, в ближай-
шие полтора десятилетия могут на-
чать менять все, что связано с тради-
ционной экономической географи-
ей не только России. Предсказать да-
же характер этого процесса, впрочем, 
невозможно. Можно лишь констати-
ровать, что он вряд ли будет сильно 
напоминать крупные изменения в 
характере территориального устрой-
ства США и КНР в 1990-е и 2000-е, по-
скольку они происходили в чисто ин-
дустриальном ключе.

Индустриальный подход более 
всего заметен собственно в инфра-
структурном плане и в пространст-
венной стратегии. Инфраструктур-
ный план в своей транспортной ча-
сти в первую очередь ориентирован 
на развитие транзитного перемеще-
ния грузов и на использование круп-
ной сырьевой индустрией порто-
вых мощностей. Значительная часть 
электроэнергетической подпрограм-
мы плана — о том же, к тому же он 
довольно тесно увязан с необходимо-
стью обеспечения электроэнергией 
объектов «Транснефти» в регионах 
Сибири. Впрочем, говорить о «беспо-
лезности» для нужд регионов и их на-
селения федеральной транспортной 
инфраструктуры бессмысленно: ин-
дустриальные мегапроекты часто яв-
ляются единственной движущей си-

лой развития отдаленных регионов 
и районов, во всяком случае — един-
ственным работодателем и значи-
мым налогоплательщиком.

Но в случае с железными дорога-
ми, с аэропортовым хозяйством, те-
плогенерацией и сетями происходя-
щее уже ближе к «человеческой» ин-
фраструктуре, хотя приоритетом до 
2024 года и здесь в большинстве слу-
чаев выступает Сибирь и Дальний 
Восток. Тем не менее предполагае-
мый результат программы тут — уве-
личение на 10–12% к 2024 году транс-
портной подвижности населения и 
на 20–23% — авиационной подвиж-
ности. А в рейтинге эффективности 
грузовой логистики Россия за шесть 
лет должна войти в топ-50 стран — 
сейчас у страны 75-е место, и это отра-
жает не только огромность простран-
ства страны, но и традиционное не-
доинвестирование в ее логистику.

Среди обсуждаемых мер по 
транспортному развитию между 
тем есть составляющая, критически 
важная именно для «центров вто-
рого уровня». Это старт программы 
развития внутренних водных пу-
тей, специально не выделяемых в 
инфраструктурном плане, но доста-
точно важных. Исторически геогра-
фия «глубинки» в России — это отра-
жение нескольких веков развития 
поселений по речной сети, даже ча-
стичное ее восстановление может 
иметь значимый эффект 
для населения.

Три столпа инфраструктуры

Послание президента в феврале 2019 года почти полностью было основано на приоритетных национальных проектах, и новые идеи, которые 
в нем объявлены, акцентировали главную идею власти на ближайшие годы — инвестиции в инфраструктуру, строительство и человеческий 
капитал в регионах РФ для более органического увеличения темпов роста ВВП. Насколько эффективным может стать для российской  
глубинки перераспределение части триллионных нацпроектов в ее пользу, станет очевидно задолго до 2024 года.

Инвестиции в тридевять земель

По итогам послания Владимира Путина  
Федеральному собранию в ближайшие годы  
исполнительная власть будет занята  
в основном работой, эффект от которой  
ориентирован за пределами  
нескольких крупнейших городов

 14 |  Какие меры поддержки банковского сектора 
и российских семей имеют шансы увеличить 
спрос на ипотечные кредиты на 20–50%

 16 |  Почему ряд мер послания Федеральному 
 собранию сфокусированы на наименее 
 социально защищенных слоях населения

 15 |  Как Почта банк, предоставляющий сельским 
жителям  доступ к разнообразным услугам, 
смог стать банком, который есть везде
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