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Аннотация 

В статье рассматривается влияние ограничений, введенных в связи с коронави-

русной инфекцией, на состояние первичного рынка жилой недвижимости РФ, испы-

тывающего определенный шок в связи с переходом с долевого участия на проектное 

финансирование, введенное в июле 2019 г.  

В ходе исследования были проанализированы следующие основные показатели: 

объемы строительства, объемы ввода жилья в эксплуатацию в кв. м, количество заре-

гистрированных ДДУ, показавших отрицательную динамику после введения измене-

ний и ограничительных мер. В статье представлены плюсы и минусы проектного фи-

нансирования, предложены пути решения ситуации, сложившейся на рынке жилой 

недвижимости. 

 

Ключевые слова 

Проектное финансирование, эскроу-счета, первичный рынок недвижимости, 

ввод в эксплуатацию квадратных метров, зарегистрированные договоры долевого 

участия.  

 

 T. V. Tretyachenko, G. B. Pivovarova 
 

CURRENT STATE OF PRIMARY RESIDENTIAL REAL ESTATE MARKET  

IN RUSSIAN FEDERATION:  

PROBLEMS AND WAYS OF SOLUTION 

 

Annotation 

Article examines the impact of restrictions imposed in connection with coronavirus 

infection on the state of primary residential real estate market in Russian Federation, 

which is experiencing a certain shock due to the transition from equity participation to 

project financing, introduced in July 2019, against the background.  

During the study, following main indicators were analyzed: volume of construction, 

volume of housing commissioning in square meters, number of registered preschool insti-

tutions, which showed negative dynamics after the introduction of changes and restrictive 

measures. Article presents the pros and cons of project financing and suggests ways of 

solving the situation in residential real estate market.  

 

Keywords 

Project financing, escrow accounts, primary real estate market, commissioning of sq. 

meters, registered equity participation agreements. 

 

Введение 

Рассматривая строительный ры-

нок жилой недвижимости, необходимо 

учитывать его дуализм. Государству 

важно, с одной стороны, решать вопрос 

повышения уровня обеспеченности 
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россиян жильем, который по сравнению 

с развитыми странами все еще остается 

недостаточным, с другой стороны, учи-

тывая, что первичный рынок — это на 

90 % частный бизнес, главной целью 

которого является максимизация при-

были, не вмешиваясь в дела строи-

тельного бизнеса, создавая благопри-

ятные условия для его развития, уйти 

от проблемы «обманутых дольщиков».  

В условиях рыночного хозяйства 

нельзя решать проблемы обеспечения 

населения жильем за счет изменения 

хозяйственных связей, приводящих к 

дисбалансу, тормозящему развитие 

первичного рынка недвижимости. 

Необходимость решения такой 

важной с точки зрения социальной 

стабильности проблемы, как вопрос 

«обманутых дольщиков», послужила 

поводом для ужесточения требований 

к застройщикам и переходу от долево-

го участия к проектному финансирова-

нию в строительстве жилой недвижи-

мости. Изменение условий ведения 

бизнеса вызвало у участников первич-

ного рынка недвижимости, а именно 

строительного сообщества, неодно-

значную оценку.  

«По мнению некоторых экспертов 

в области девелопмента, с введением в 

действие новой редакции Закона № 214-

ФЗ российские застройщики получили в 

распоряжение отличный механизм для 

финансирования, а государство встало 

на путь цивилизованного подхода к ре-

шению проблемы обеспечения населе-

ния жильем. Механизм этот удобен и 

прост и для самих застройщиков, и для 

покупателей жилья» [1]. 

Другая группа экспертов (и их 

большинство) сошлись во мнении, что 

данные меры негативно скажутся на 

развитии первичного рынка недвижи-

мости. И главное опасение состояло в 

том, что рост себестоимости строи-

тельства за счет использования кре-

дитных средств может привести к по-

следующему росту цены предложения, 

что повлечет снижение доступности 

жилья и сокращение в среднесрочной 

перспективе привлекательности биз-

неса за счет снижения маржинальной 

прибыли, а это, в свою очередь, при-

ведет к банкротству и уходу из отрас-

ли многих региональных застройщи-

ков и, как следствие, — к сокращению 

объемов строительства. 

Результаты и их обсуждения 

Целью представленного в статье 

исследования является определение 

положительных и отрицательных ас-

пектов проектного финансирования, 

степень их влияния на первичный ры-

нок жилой недвижимости, а также 

определение влияния на рынок ограни-

чительных мер, связанных с коронави-

русной инфекцией.  

Необходимость данного исследо-

вания заключается в определении пер-

вопричины сложившейся ситуации: 

обусловлена ли она только коронави-

русной инфекцией, или же основопола-

гающей проблемой является переход на 

проектное финансирование, усугублен-

ный пандемией. 

Ситуационный и сравнительно-

аналитический анализ явились основ-

ными методами оценки современного 

состояния и изменений рынка жилой 

недвижимости РФ [2]. 

Прошел год после введения изме-

нений, и можно подводить первые ито-

ги: что дали рынку изменения, оправ-

дались ли опасения экспертов.  

На рисунке 1 приведены положи-

тельные и отрицательные аспекты про-

ектного финансирования. 
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Рисунок 1 — Положительные и отрицательные аспекты  

проектного финансирования 

 

Сравнительный анализ количества 

плюсов и минусов проектного финанси-

рования наглядно демонстрирует доми-

нирование «минусов» (их почти в 

2,5 раза больше). И самым значимым 

является то, что данный механизм спо-

собствует увеличению стоимости и де-

лает жилье менее доступным, а также 

приводит к монополизации бизнеса и, 

как следствие, — к снижению конку-

ренции и ухудшению качества строи-

тельства. 

Для оценки ситуации на рынке 

авторы статьи провели анализ основ-

ных показателей состояния рынка в 

I квартале 2020 г. (до введения панде-

мийных ограничений) и во II квартале 

(с учетом ограничительных мер) и сде-

лали выводы по дальнейшему вектору 

его развития. 

Первое, на что следует обратить 

внимание, — нельзя давать оценку со-

стоянию рынка, опираясь на показатели 

количества введенных в эксплуатацию 

квадратных метров. Более реально от-

ражает ситуацию на рынке первичной 

недвижимости взаимосвязь таких пока-

зателей, как количество квадратных 

метров, находящихся на разных стадиях 

строительства, количество уже введен-

ных в эксплуатацию квадратных метров 

жилья и количество зарегистрирован-

ных договоров долевого участия (в 

дальнейшем ДДУ). Взаимосвязь этих 

показателей определяет дальнейший 

сценарий развития первичного рынка 

недвижимости и меры, которые необхо-

димо предпринять для улучшения дело-

вой активности на нем. В этой ситуации 

очень важно понять: сложившаяся ситу-

ация на рынке связана с ужесточением 

законодательства или влиянием панде-

мии? В I полугодии 2020 г. на разных 

стадиях строительства в РФ находилось 

112,3 млн кв. м жилья, это 82,69 % от 

показателя аналогичного периода 

2019 г. [3].  

На рисунке 2 представлена дина-

мика изменения совокупного объема 

текущего строительства за I полугодие. 

Проектное финансирование 

Положительные аспекты Отрицательные аспекты 

1. Безопасность. Продажи через  

эскроу-счета защитят покупателей 

новостроек. 

2. Гарантии  страховых выплат в 

размере до 10 млн руб. 

3. Невозможность   нецелевого ис-

пользования застройщиками фи-

нансов, растрат, неэффективных 

вложений 

 

1. Рост цен. 

2. Увеличение коэффициента доступности жилья. 

3. Уход с рынка  девелоперских компаний. 

4. Дефицит предложений. 

5. Монополизация  рынка крупными застройщи-

ками. 

6. Снижение качества строительства. 

7. Возможны сбои во взаимодействии банков и 

девелоперов, особенно в начале реформы. 

8. Проектное финансирование не гарантирует от-

сутствия банкротств застройщиков, а также упол-

номоченных банков 
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Рисунок 2 — Динамика совокупного объема строительства, млн кв. м* 
 

* Составлен по данным портала ЕРЗ.РФ. 

 

Представленная диаграмма указы-

вает на то, что до июля 2019 был еже-

годный прирост объемов строительства, 

максимальный объем был достигнут в 

I полугодии 2019 г., он составил 

135,6 млн кв. м. За год объемы строи-

тельства сократились на 17,31 % и со-

ставили 112,3 млн кв. м. 

Динамика изменения текущего 

объема строительства в I квартале пред-

ставлена на рисунке 3. 

 

 
 

Рисунок 3 — Динамика изменения текущих объемов строительства  

в I квартале 2018–2020 гг.* 
 

* Составлен по данным портала ЕРЗ.РФ. 
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Согласно приведенным данным, 

тенденция снижения объемов строитель-

ства началась не в период пандемии. 

Максимальное снижение было отмечено 

в I квартале 2019 г., за год объемы отка-

тились к показателю 2018 г. Снижение 

объемов строительства в этот период со-

ставило 15,26 %. С введением ограничи-

тельных меры сокращение объемов 

строительства только продолжилось. 

Если исходить из того, что в сред-

нем цикл строительства современного 

каркасно-монолитного дома (а это основ-

ная технология, которая используется на 

современном этапе) составляет максимум 

3 года, то для понимания ситуации стоит 

проанализировать объемы строительства 

по выданным разрешениям. 

Объем строительства по разреше-

ниям, выданным в 2017 г., составляет 

16,2 % — 18,14 млн кв. м, в 2018 г. 

43,9 % — 49,16 млн кв. м, в 2019 г. 

8,9 % — 9,96 млн кв. м, 2020 г. 1,6 % — 

1,79 млн кв. м. Из приведенных данных 

следует, что максимальный объем строи-

тельства ведется по разрешениям, вы-

данным в 2018 г. Если предположить, что 

строительство будет вестись в идеально 

сложившейся обстановке, то эти дома 

будут сдаваться в 2020–2021 гг. Объекты 

с разрешением на строительство 2019 г., 

которых почти в 5 раз меньше, чем в 

2018 г., с учетом предполагаемых иде-

альных условий, могут быть сданы в 

2021–2022 гг. Максимальный ввод в экс-

плуатацию домов, на которые получены 

разрешения в 2018–2019 гг., придется на 

2021 г., а дальше последует провал, т. к. 

на данный момент объемы строитель-

ства, которые заложены в 2020 г., в 

27 раз меньше, чем в 2018 г. [3]. 

По данным Россреестра, в период 

за январь-июнь 2020 г. было зареги-

стрировано 279 185 договоров долевого 

участия, что составляет 62,81 % от по-

казателей аналогичного периода 2019 г. 

(444 464 ДДУ). Если рассмотреть в по-

квартальной разбивке, то увидим, что в 

I квартале 2020 г. было зарегистрирова-

но 147 842 договора долевого участия, 

это на 26,68 % меньше аналогичного 

периода 2019 г. (201 643 ДДУ). Во 

II квартале 2019 г. было зарегистрирова-

но 242 821 ДДУ, а во II квартале 2020 — 

только 131 343 ДДУ, падение составило 

45,91 %. То есть основное снижение 

числа заключенных договоров при-

шлось на период введенных в связи с 

COVID-19 ограничений, поскольку не 

все участники процесса смогли вовремя 

перейти на онлайн-обслуживание. Вме-

сте с тем приведенные данные подтвер-

ждают выводы авторов, сделанные вы-

ше, что тенденция снижения объемов 

продаж на первичном рынке жилья 

началась еще в докарантинный период.  

Падение объемов продаж, недопо-

лученные средства не позволяют вести 

строительство соответственно плану и 

вовремя вводить жилье в эксплуата-

цию [4]. По данным Росстата, за первое 

полугодие текущего года ввод жилья в 

РФ упал на 12 % [5]. 

Согласно данным портала ЕРЗ.РФ, 

средний перенос планируемых сроков 

ввода в эксплуатацию жилья вырос с 

6,4 месяцев в июле 2019 г. до 8,5 меся-

цев в июле 2020 г.  

Анализ основных показателей, та-

ких как объемы строительства, количе-

ство зарегистрированных ДДУ, объем 

ввода в эксплуатацию жилья за 2018–

2019 гг. и шесть месяцев 2020 г., их от-

рицательная динамика показали, что на 

первичном рынке жилой недвижимости 

существует ряд проблем. Однако в 

условиях когда более половины строи-

тельных проектов по-прежнему реали-

зуются по старому законодательству, 

несмотря на то что новые нормы введе-

ны год назад, говорить об отражении 

через приведенные показатели реальной 

картины влияния на происходящие из-

менения нельзя.  

Таким образом, на основе анализа 

данных за I и II кварталов 2020 г. отно-

сительно тех же периодов 2019 г. мы 

можем констатировать, что влияние 
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пандемии на происходящие на рынке 

жилой недвижимости процессы прояви-

лось через углубление во втором квар-

тале 2020 г. отрицательных тенденций, 

которые начались на рынке еще до вве-

дения ограничительных мероприятий.  

Отрицательные тенденции, скла-

дывающиеся на рынке, по мнению ав-

торов, связаны со многими факторами, в 

числе которых: падение душевых дохо-

дов населения, системный кризис, кото-

рый коснулся всех сфер деятельности, в 

том числе и строительного бизнеса, ко-

торый играет важнейшую роль в функ-

ционировании первичного рынка жилой 

недвижимости. Падение объемов про-

даж и строительства, рост средневзве-

шенной цены спроса (по данным стати-

стики он составил 19,18 % [8]) были вы-

званы не только переходом на проект-

ное финансирование, но и, по мнению 

уполномоченного при Президенте Рос-

сии по защите прав предпринимателей 

Бориса Титова, «остротой, в разы уси-

лившей текущий кризис, вызванный 

мартовским ослаблением рубля 

и снижением экономической активно-

сти на фоне борьбы с пандемией» [9]. 

Между тем авторы отдельной 

строкой выделяют переход на проект-

ное финансирование, поскольку ряд 

проблем связаны именно с ним. 

В чем же основные проблемы про-

ектного финансирования? Главной про-

блемой можно назвать то, что при пере-

ходе на проектное финансирование за-

стройщик не может просчитать рента-

бельность объекта, так как банком уста-

навливается «плавающая» процентная 

ставка, которая привязана к объемам 

реализации.  

Не менее важной проблемой мож-

но считать отсутствие возможности од-

новременно с жилым объектом возво-

дить объекты социальной инфраструк-

туры, поскольку предложенная модель 

не предусматривает их финансирование 

в формате комплексной застройки. Не-

достаточное количество школ, детских 

садов, поликлиник и других социальных 

объектов только усугубляет существу-

ющие проблемы.  

Запрет на поэтапное раскрытие  

эскроу-счетов лишает добросовестных 

девелоперов средств для дальнейшего 

развития бизнеса, нет возможности по-

купки новых земель, оформления про-

ектной и технической документации. И 

это еще одна важная проблема. Стоит 

также отметить, что в банках нет доста-

точного количества специалистов, что 

затягивает время на рассмотрение за-

явок на проектное финансирование, и 

это неприемлемо для большинства ре-

гиональных застройщиков.  

 По мнению заместителя министра 

строительства Никиты Стасишина, 

«в сегодняшней ситуации, когда жилищ-

ное строительство перешло на проектное 

финансирование и расчеты через эскроу-

счета, выход на необходимые объемы 

строительства возможен без особых 

проблем в регионах, где у девелоперов 

есть маржинальность, и на этапе стройки 

можно продать до 70 % проекта» [6]. 

 Однако, с точки зрения авторов, в 

сложившейся ситуации, когда на рынке 

по-прежнему предложение превышает 

спрос, а уровень платежеспособного 

спроса снижается, реализовывать 70 % 

объектов на стадии строительства могут 

единичные застройщики. По данным 

аналитического управления Рейтингово-

го агентства строительного комплекса 

(РАСК), «с начала года в России обанк-

ротилось 73 застройщика, которые реа-

лизуют 1,2 млн кв. м; по прогнозам 

РАСК, в 2020 г. ожидается порядка 

200 банкротств. Этот показатель включа-

ет не только банкротства, но и девелопе-

ров, добровольно ушедших с рынка» [7]. 

Текущий период функционирова-

ния первичного рынка жилой недвижи-

мости характеризуется проблемами пе-

рехода на проектное финансирование, 

усиленными снижением экономической 

активности его участников из-за ограни-

чительных мероприятий, порожденных 
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пандемией COVID-19. Тренды, сложив-

шиеся на рынке, отражают негативные 

процессы, связанные со снижением до-

ступности жилья для большинства насе-

ления, снижением деловой активности 

значительной части участников строи-

тельного бизнеса [8]. В этих условиях 

авторы полагают необходимым пере-

смотреть нормы законодательства в об-

ласти долевого строительства с учетом 

предложений, внесенных участниками 

рынка жилой недвижимости. Экономи-

ческое оживление в этой сфере авторы 

связывают с ростом строительства недо-

рогого жилья и объектов инфраструкту-

ры и рекреации при активном участии 

государства. В противном случае выпол-

нить поставленные задачи национально-

го проекта «Жилье и городская среда», 

согласно паспорту которого к 2024 г. 

необходимо ежегодно вводить в эксплу-

атацию 120 млн кв. м, будет весьма про-

блематично. Для ввода такого количе-

ства жилой площади необходимо, чтобы 

на разных стадиях строительства нахо-

дилось 170 млн кв. м. Для решения этой 

задачи, по мнению замглавы Минстроя, 

необходимо «за следующие два года со-

здать предпосылки для того, чтобы деве-

лоперы открывали проектное финанси-

рование и начинали возводить но-

востройки, переломив тренд на сниже-

ние объемов, обусловленный кризисны-

ми явлениями из-за пандемии коронави-

руса» [6]. Но это одна часть проблемы. 

Основной же вопрос состоит в том, что-

бы обеспечить возможность приобрете-

ния жилья гражданами и реализацию 

введенных в эксплуатацию квадратных 

метров застройщиками. Полученная в 

этом случае девелоперами прибыль поз-

волит возводить новые объекты. По 

мнению Б. Титова, «надо работать со 

спросом, субсидировать ставки по ипо-

теке. По нашим расчетам, если довести 

их до уровня в 5 %, на что потребуется 

170 млрд руб., как раз в два раза увели-

чится и спрос и возможные объемы вво-

да жилья» [9]. 

Выводы 

Ситуация, сложившаяся на пер-

вичном рынке жилой недвижимости, 

требует комплексного подхода: с одной 

стороны, необходимо обеспечить воз-

можность покупки потенциальными по-

купателями жилья именно на первич-

ном рынке. В связи с этим государством 

были приняты беспрецедентные меры 

снижения в период до 01.11.2020 для 

покупателей новостроек по ипотеке с 

процентной ставкой до 6,5 % и для 

участников программы «Семейная ипо-

тека» — до 5 %. Данные меры позволи-

ли стимулировать во II квартале 2020 г. 

спрос на первичном рынке жилья, но 

этих мер оказалось недостаточно, чтобы 

сохранить показатели зарегистрирован-

ных ДДУ на уровне 2019 г., поскольку 

результатом снижения ставок по ипоте-

ке стал рост цены на жилье. По данным 

ЕМИСС государственной статистики, 

цена на первичном рынке жилой не-

движимости РФ во II квартале 2020 г. 

увеличилась по сравнению с аналогич-

ным периодом 2019 г. на 11 820,42 руб., 

и составила 73 438,67 руб. [10].  

Падение платежеспособности насе- 

ления — еще одна проблема, которая не 

позволила изменить сложившиеся на 

жилищном рынке тенденции. Поддержка 

населения государством, с одной сторо-

ны, и поддержка региональных застрой-

щиков с низкой маржинальностью, с 

другой, в дополнение к уже принятым 

мерам, с одновременной доработкой ме-

ханизма проектного финансирования 

позволит, по мнению авторов, изменить 

ситуацию на отечественном первичном 

рынке жилой недвижимости.  
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