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Рост числа банкротств юридических лиц в сфере жилищного строительства связан с тем, что реа-
лизация инвестиционных проектов в области строительства связана с множеством рисков, а результаты 
реализации проекта зависят не только от уровня менеджмента, но и от способности оперативно при-
влекать и распределять финансовые ресурсы. В статье рассмотрено понятие банкротства (несостоя-
тельности) и предпосылки возрождения института несостоятельности в России в конце прошлого века, 
представлена статистика банкротства юридических лиц, в том числе динамика банкротств в сфере жи-
лищного строительства, за последние девять лет, рассмотрены основные риски и причины банкротства 
компаний-застройщиков, а также рассмотрена современная политика государства, проводимая в сфере 
жилищного строительства. В качестве конкретного примера банкротства компании-застройщика рас-
смотрена ГК «СУ-155», проанализированы причины, повлекшие ее несостоятельность. В статье про-
веден анализ состояния социально-экономической политики в сфере жилищного строительства в Рос-
сии, определены направления развития инструментов и механизмов современной политики в сфере 
жилищного строительства. Результаты анализа свидетельствуют о том, что переход от простой формы 
долевого строительства к проектному финансированию застройщиков неминуемо повлечет передел 
рынка жилья, в результате которого на рынке останутся только те немногие компании, которые обла-
дают достаточным капиталом для продолжения работы на новых условиях.
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The increase in the number of bankruptcies of legal entities in the field of housing construction is due tothe 
fact that the implementation of investment projects in the field of construction is associated with many risks, and 
the results of the project depend not only on the level of management, but also on the ability to quickly attract and 
distribute financial resources. The article examines the concept of bankruptcy (insolvency) and the prerequisites 
for the revival of the institution of insolvency in Russia at the end of the last century, presents statistics on the 
bankruptcy of legal entities, including the dynamics of bankruptcies in the field of housing construction, over the 
past nine years, examines the main risks and causes of bankruptcy of real estate developers, as well as modern 
state policy in the field of housing construction. As a concrete example of the bankruptcy of a developer, the SU-
155 group of companies is considered, and the reasons for its failure are analyzed. The article analyzes the state of 
socio-economic policy in the field of housing construction in Russia, defines the directions of development of tools 
and mechanisms of modern policy in the field of housing construction. The results of the analysis indicate that 
the transition from a simple form of shared-equity construction to project financing of developers will inevitably 
entail a redevelopment of the housing market, as a result of which only those few companies that have sufficient 
capital to continue working under the new conditions will remain on the market.
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Институт несостоятельности (бан-
кротства) является одним из наиболее 
важных институтов, обеспечивающих 
стабильность хозяйственного оборота, 
который сравнительно недавно возро-
дился в российском праве и в настоящее 
время находится на стадии становления. 

В период существования системы 
централизованного планирования во-
прос несостоятельности хозяйственных 
субъектов был неактуален, поскольку 
отсутствовала необходимость в право-
вом регулировании деятельности несо-
стоятельных организаций и граждан. 
шишмарева Т.П., «в какой-то мере это 
объяснялось тем обстоятельством, что 
имущество большинства хозяйствую-
щих субъектов находилось в государ-
ственной собственности и появление 
несостоятельных субъектов не ущемля-
ло права других собственников, поэтому 
и потребности в таком правовом инсти-
туте не было» [1].

Ситуация изменилась с развитием 
в России института частной собствен-
ности и рыночной экономики, отличи-
тельной чертой которой является неэф-
фективность субъектов экономических 
отношений. С отходом от плановой эко-
номики, когда государственный сектор 
экономики уступил часть рынка частным 
собственникам, возникла необходимость 
правового регулирования отношений, 
возникающих между несостоятельным 
должником и его кредиторами. 

Выступая в качестве регулятора 
экономических процессов в обществе, 
банкротство определяет эффективность 
защиты прав и законных интересов эко-
номических субъектов в рыночной эко-
номике. В связи с этим рыночные отно-
шения являются главной предпосылкой 
и движущей силой развития отношений, 
которые возникают в связи с неиспол-
нением должником своих обязательств 
перед кредиторами и третьими лицами.

Исследователи отмечают, «банкрот-
ство есть имманентная черта рыночного 
механизма» [22], а «эффективный ре-
жим несостоятельности является важ-
нейшим фактором надежного экономи-
ческого развития, гарантией возвратно-
сти долгов и укрепления коммерческих 
отношений» [33].

за последние 28 лет было приня-
то три закона, регулирующие отноше-

ния в сфере банкротства – закон РФ 
от 19.11.1992 года № 3929-1 «О несосто-
ятельности (банкротстве) предприятий», 
Федеральный закон от 08.01.1998 года 
№ 6-Фз «О несостоятельности (банкрот-
стве) и действующий сегодня Федераль-
ный закон от 26.10.2002 года N 127-Фз 
«О несостоятельности (банкротстве)» 
(далее – закон о банкротстве). В свою 
очередь, в последний из перечисленных 
законов за последние годы было внесено 
множество изменений и дополнений – 
в общей сложности более 50 редакций 
закона о банкротстве.

В настоящий момент возможность 
признания должника банкротом закре-
плена в ст. 25 Гражданского кодекса 
Российской Федерации, а также зако-
ном о банкротстве, при этом под бан-
кротством понимается признанное ар-
битражным судом отсутствие у лица 
способности в полной мере выполнить 
обязательства перед кредиторами.

Главной фигурой в процедуре бан-
кротства является должник (несостоя-
тельным может быть признано и юри-
дическое, и физическое лицо, между 
тем, в рамках настоящей статьи ограни-
чимся анализом специфики банкротства 
юридических лиц) – лицо, неспособное 
удовлетворить требования кредиторов 
по денежным обязательствам в течение 
установленного законом срока. Помимо 
должника, основными участниками (по-
мимо указанных лиц закон о Банкрот-
стве выделяет и иные категории. Между 
тем, в рамках настоящей статьи ограни-
чимся кратким описанием лишь основ-
ных из них) процедур банкротства явля-
ются арбитражный управляющий, кото-
рый назначается судом для проведения 
процедуры банкротства в отношении 
должника, а также кредиторы должника, 
которые принимают активное участие 
в процедуре банкротства, в том числе 
осуществляют контроль за деятельно-
стью арбитражного управляющего.

Между тем, принятие закона о бан-
кротстве, равно как и внесение в него 
изменений и дополнений, не означает, 
что проблема несостоятельности хозяй-
ственных обществ решена. Напротив, 
количество банкротств компаний посто-
янно растет, при этом лидирующую по-
зицию по уровню банкротств занимает 
сфера жилищного строительства.
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С целью урегулирования проблемы 
банкротства в сфере жилищного строи-
тельства в 2011 году вступил в силу пара-
граф N 7 главы IX закона о банкротстве, 
регулирующий банкротство застрой-
щиков (Согласно закону о Банкротстве, 
застройщиком признается лицо, при-
влекающее денежные средства и (или) 
имущество участников строительства, – 
юридическое лицо независимо от его 
организационно-правовой формы, в т.ч. 
жилищно-строительный кооператив, 
или индивидуальный предприниматель, 
к которым имеются требования о пере-
даче жилых помещений или денежные 
требования), изменения в который про-
должают вноситься ежегодно.

Все это говорит об актуальности про-
блематики финансовой несостоятель-
ности застройщиков в сфере жилищ-
ного строительства, в связи с чем в на-
стоящей статье будут рассмотрены при-
чины банкротства российских компаний 
на примере рынка жилищного строи-
тельства Российской Федерации, с уче-
том его исторических особенностей и со-
временных тенденций законотворчества.

Методологическая основа 
исследования

Методологическую основу работы 
составили нормативно правовые акты, 
посвященные регулированию вопросов 
банкротства и жилищного строитель-
ства [7, 25, 26]; аналитические данные 
и обзоры по динамике банкротств ком-
паний в России [1, 2, 4, 6, 10, 23]; публи-
кации в средствах массовой информации 
касаемо банкротства ГК «СУ-155» [19, 
24]; а также труды отечественных и за-

рубежных ученых и исследователей-
практиков по проблемам: 

– регулирования института несосто-
ятельности и связанным с ним вопро-
сам [5, 8, 9, 11, 15, 18, 22, 29-33, 35];

– рисков в строительстве и при-
чин банкротства компаний-застройщи-
ков [12, 16, 17, 20, 21, 27, 28]; 

– управления инвестициями в усло-
виях риска [3, 34];

– институциональных преобразова-
ний в экономике хозяйствующих субъ-
ектов [13, 14].

Цель и задачи исследования связаны 
с анализом текущей ситуации на рынке 
жилищного строительства, в том числе 
с анализом темпов роста числа несо-
стоятельных компаний-застройщиков 
и причин, влияющих на их банкротство.

динамика банкротств компаний 
в россии

В начале 2020 года Единый феде-
ральный ресурс сведений о банкротстве 
(ЕФРСБ) опубликовал сводные резуль-
таты процедур банкротства за 2019 год 
(данные по состоянию на 31.12.2019 года 
получены на основе обработки сообще-
ний и отчетов арбитражных управляю-
щих, раскрытых в Федресурсе (Единый 
федеральный реестр сведений о бан-
кротстве, bankrot.fedresurs.ru). Согласно 
данным статистического бюллетеня, не-
смотря на несущественное сокращение 
за последний год общего числа россий-
ских компаний, признанных банкрота-
ми, за последние 7 лет очевидно просле-
живается тенденция увеличения коли-
чества обанкротившихся юридических 
лиц [23].

Рис. 1. Динамика банкротств компаний (bankrot.fedresurs.ru) [23]
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При этом, несмотря на рост числа 
банкротств, эффективность банкротных 
процедур остается на низком уровне. 
Средняя продолжительность процедур 
банкротства продолжает расти, в то вре-
мя как процент удовлетворенных требо-
ваний кредиторов снижается. Так, доля 
удовлетворенных требований кредито-
ров по завершенным делам по итогам 
2017 года составила лишь 5,2 % от об-
щей суммы предъявленных к должникам 
требований в размере 1 992,4 млрд руб. 
Более того, в 65 % случаев требования 
кредиторов по итогам процедуры бан-
кротства не удовлетворяются вовсе [23].

Согласно приложению к вышеуказан-
ному статистическому бюллетеню среди 
компаний, признанных несостоятельны-
ми, второй год подряд со значительным 
отрывом от иных должников преоблада-
ют компании строительной и торговой 
сфер [23]. При этом из всех строитель-
ных компаний особый рост числа бан-
кротств наблюдается среди застройщи-
ков – компаний, которые привлекают 
деньги граждан для строительства жи-
лых домов (полное определение ком-
пании-застройщика содержится в ста-
тье 201.1. закона о банкротстве. закон 
о банкротстве выделяет застройщиков 
в качестве особой категории должников 
и предусматривает преимущественное 
положение граждан (участников стро-
ительства) перед другими конкурсны-
ми кредиторами).

за 2018 год число таких банкротов 
и объем незавершенного ими строитель-
ства выросли в два раза. Так по данным 

Аналитического обзора «застройщики-
банкроты в Российской Федерации» Еди-
ного Реестра застройщиков за 2018 год 
количество компаний-застройщиков, 
находящихся в процедуре банкротства, 
увеличилось на 67 % (с 250 до 418), 
а объем незавершенного ими строитель-
ства вырос на 51 % [1].

В прошлом году стало известно о на-
мерении кредиторов подать заявления 
о признании несостоятельными (банкро-
том) более 300 компаний-застройщиков, 
что на 77 % превышает аналогичный 
показатель 2018 года. И уже в 1 кварта-
ле 2019 года количество застройщиков-
банкротов выросло на 35 % по отноше-
нию к аналогичному периоду прошлого 
года [10].

Этот показатель на 10 % ниже показа-
теля 4 квартала 2018 года (654 банкрота), 
но итоги 1 квартала 2019 года оценивают 
ситуацию на начало года, и число бан-
кротств в строительстве прогнозируемо 
возрастет. На это указывает стагнация 
в экономике и рост количества должни-
ков в строительной отрасли. застрой-
щики накапливают долги за материалы, 
объемы выполненных работ подрядчи-
ками, кредиты банкам.

На сегодняшний день темпы роста 
числа несостоятельных компаний-за-
стройщиков существенно превосходят 
динамику увеличения общего объема 
возводимого жилья. С финансовыми 
проблемами столкнулись не только 
крупные, но и мелкие игроки рынка 
жилищного строительства, о чем свиде-
тельствует снижение показателя средне-

Рис. 2. Средняя длительность процедур банкротств компаний (bankrot.fedresurs.ru) [23]
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го объема строительства застройщика-
банкрота. Так, если в 2018 г. средний 
объем строительства несостоятельного 
застройщика составлял не менее 30 тыс. 
кв. м, то в прошлом году этот показатель 
снизился до 22,6 тыс. кв. м. [2].

По состоянию на конец 2019 года вы-
явлено более 600 компаний-застройщи-
ков, имеющих в незавершенном строи-
тельстве хотя бы один жилой дом. При 
этом суммарный объем незавершенно-
го строительства застройщиков, в отно-
шении которых есть записи в ЕФРСБ, 
составляет 12 479 050 кв. м, что на 2,6 % 
больше значения на сентябрь 2019 года 
(12 164 288 кв. м) [2].

В этой связи, учитывая особую со-
циальную значимость дел о банкротстве 
застройщиков, представляют интерес 
причины финансовой несостоятельности 
компаний-застройщиков. Так, высокое 
число банкротств строительных компа-
ний по сравнению с другими отраслями 
экономики связано с высокими рисками, 
присущими данной отрасли. Исследовате-
ли отмечают, что реализация инвестици-
онных проектов в области строительства 
связана с множеством рисков, а результа-
ты реализации проекта зависят не только 
от уровня менеджмента, но и от способно-
сти оперативно привлекать и распределять 
финансовые ресурсы [28].

Рис. 3. Застройщики-банкроты России, 1 кв., 2018-2019, ед.  
(Источник портал ОКНА МЕДИА) [10]

Рис. 4. Динамика изменения количества застройщиков [2]
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В частности, можно выделить сле-
дующие риски, которым подвержены 
компании-застройщики [12]:

– юридические риски (напри-
мер, выявление ранее не обнаружен-
ных обязательств);

– градостроительные риски, свя-
занные с процессом непосредствен-
но строительства;

– технологические риски (например, 
ошибки в выборе места строительства);

– проектные риски, связанные 
с ошибками в проектном управлении;

– административные риски (напри-
мер, изменение нормативно-правовой 
базы, появление новых требований);

– экономические риски (например, 
ошибки в макроэкономическом прогно-
зировании, экономический кризис);

– финансовые риски (например, де-
фицит финансовых ресурсов).

Реализация каждого в отдельности 
из указанных рисков может стоить за-
стройщику существенных издержек 
и привести в итоге к финансовой несо-
стоятельности. В связи с этим при управ-
лении рисками компании должны учиты-
вать множество факторов, определенных 
экономической обстановкой в стране 
и конъюнктурой строительной отрасли.

Так валютный кризис 2014 года, 
в ходе которого российский рубль по-
терял 70 % своей стоимости, обернулся 
для застройщиков ухудшением усло-
вий кредитования и сокращением объ-
ема платежеспособного спроса, что по-
влияло на возможности строительных 
компаний привлекать средства дольщи-
ков и поддерживать необходимый уро-
вень выручки.

Таким образом, сокращение рен-
табельности застройщиков под воз-
действием ухудшения условий креди-
тования и сокращения спроса стало 
одной из ключевых причин роста бан-
кротств среди строительных компаний 
в 2014 году.

После длительного периода стагна-
ции в прошлом году на фоне роста эко-
номики Российской Федерации в свя-
зи со снижением банками процентной 
ставки по ипотеке для граждан, условия 
финансирования для компаний-застрой-
щиков улучшились. 

Между тем с большой долей вероят-
ности число несостоятельных застрой-

щиков в ближайшие годы продолжит ра-
сти. Рост налоговой нагрузки на бизнес 
и реформа жилищного строительства, 
которая проводится сейчас с целью пре-
доставления дополнительных гарантий 
гражданам при банкротстве застройщи-
ка, повлекут передел рынка жилья. Не-
большие компании, которые сейчас со-
ставляют более половины всех зареги-
стрированных застройщиков, будут вы-
нуждены покинуть рынок, передав свою 
долю более сильным участникам рынка.

Кроме того, помимо внешних при-
чин, отчасти обусловленных непред-
сказуемостью российской экономики, 
необходимо выделить внутренние при-
чины финансовой несостоятельности 
компаний-застройщиков.

Во-первых, важную роль играет ка-
чество менеджмента в компании, ком-
петентность которого напрямую влияет 
на способность застройщика проводить 
антикризисную политику. Низкое каче-
ство управления в отрасли жилищно-
го строительства может быть связано 
со следующими проблемами:

– отсутствие эффективной системы 
планирования и бюджетирования;

– склонность к совершению слишком 
рискованных сделок без всестороннего 
обоснования их целесообразности;

– игнорирование современных мето-
дов менеджмента и отсутствие гибкости 
в условиях быстро меняющейся конъюн-
ктуры рынка;

– отсутствие антикризисного плана 
действий на случай ухудшения финан-
совой обстановки в стране, сокращения 
рентабельности компании и реализа-
ции других непредвиденных факторов;

– конфликты внутри компании.
Таким образом, низкая эффектив-

ность системы управления строитель-
ной компанией может стать причиной 
банкротства компании не только в усло-
виях кризиса экономики, но и в благо-
приятное время.

Во-вторых, наличие «долгостроев» 
и незавершенного строительства может 
стать причиной стабильного ухудше-
ния финансового состояния строитель-
ной компании. В рамках «долгостроев» 
задействованы значительные объемы 
капитальных и финансовых ресурсов, 
что увеличивает уровень долговой на-
грузки строительной компании. При от-
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сутствии денежных потоков со стороны 
дольщиков это может привести к несо-
стоятельности компании.

В-третьих, это низкая эффективность 
системы маркетинга компании. В усло-
виях ухудшения условий на финансовом 
рынке строительные компании опира-
ются на средства дольщиков. В данной 
ситуации большую роль играет марке-
тинг компании, способность застройщи-
ка привлечь покупателей и обеспечить 
финансирование строительства. Неэф-
фективность маркетинга строительной 
компании может заключаться в следую-
щих проблемах:

– отсутствие профессиональной мар-
кетинговой стратегии, которая бы учи-
тывала эластичность спроса и рыночный 
уровень цен, опиралась на эффективные 
каналы маркетинга;

– ошибки при формировании цено-
вой политики.

Таким образом, причинами бан-
кротств в строительной отрасли могут 
быть не только макроэкономические 
факторы (ограничение кредитования, 
рост процентных ставок, сокращение 
платежеспособного спроса, изменение 
законодательства), но и внутриоргани-
зационные факторы, к которым можно 
отнести низкую эффективность менед-
жмента компании, наличие долгостроев 
и неэффективную систему маркетинга 
в компании.

В качестве конкретного примера бан-
кротства в строительной отрасли рассмо-
трим банкротство Инвестиционно-стро-
ительной группы компаний «СУ-155» 
(далее – ГК «СУ-155»). До банкротства 
в 2016 году ГК «СУ-155» была одним 
из крупнейших российских застройщи-
ков и занимала треть всего московского 
рынка жилищного строительства [24]. 
застройщик представлял собой груп-
пу компаний с замкнутым циклом про-
изводства, деятельность которой была 
сосредоточена сразу на нескольких на-
правлениях, включая строительство, 
промышленность и машиностроение.

В 2016 году застройщик, будучи не-
способным в полном объеме удовлетво-
рить требования кредиторов, оставил без 
жилья порядка 30 тыс. человек, которые 
вложили деньги в строительство домов.

Одной из основных причин банкрот-
ства компании стало сохранение преж-

них объемов производства при сниже-
нии спроса. Так, в 2000-х основным 
«заказчиком» ГК «СУ-155» выступало 
Министерство обороны, в связи с чем 
производственные мощности застрой-
щика были рассчитаны на масштаб-
ное строительство жилья для военнос-
лужащих по государственным заказам. 
Группа компаний включала в себя более 
80 предприятий, которые производили 
все необходимое для строительства [19].

Между тем, после отказа Министер-
ства обороны от программы строитель-
ства жилья для военных, застройщик 
не сбавил объемы производства. Основ-
ной целью ГК «СУ-155» оставались зна-
чительные объемы строительства, кото-
рые позволяли задействовать все активы 
компании, несмотря на потерю основно-
го «заказчика».

В связи с этим, для продолжения те-
кущей деятельности в прежних объемах 
в отсутствие государственного заказа, 
ГК «СУ-155» приходилось привлекать 
заемное финансирование и реализовы-
вать объекты строительства ниже ры-
ночных цен. При этом после кризиса 
2014 года, с учетом падения потреби-
тельского спроса на жилье, компания 
больше не могла продолжать деятель-
ность даже на таких условиях.

Свою роль также сыграла жесткая 
иерархичная организационная структу-
ра ГК «СУ-155» (кроме того, в отноше-
нии бывшего руководящего менеджмен-
та застройщика возбуждено несколько 
уголовных дел. Обвинения заключают-
ся в том, что бывшие руководители ГК 
«СУ-155» являются ответственными 
за регулярную неуплату налогов, а так-
же за мошеннические операции, кото-
рые связаны с хищением средств граж-
дан (участников строительства), которая 
не была способна приспособиться к рез-
кому ухудшению финансового состояния 
в экономике. В связи с этим застройщик 
не смог приспособиться к изменениям 
внешней среды и избрал неверную стра-
тегию сохранения активов, входящих 
в группу компаний, и объемов произ-
водства в отсутствие потребительского 
спроса в условиях крайне нестабильного 
рынка жилищного строительства.

Другим важным фактором банкрот-
ства стало отношение ГК «СУ-155» 
к контрагентам и общий стиль ведения 
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бизнеса, в рамках которого застройщик 
не платил вовремя по счетам, затягивал 
сроки сдачи объектов и начинал при-
влечение денежных средств граждан 
на строительство жилья в рамках жи-
лищно-строительных кооперативов 
(далее – жСК) до получения разреше-
ния на строительство и иной проектной 
документации. 

Приемлемый ранее подход в 2010-
х стал вызывать недовольство властей, 
которые неоднократно публично крити-
ковали ГК «СУ-155» за методы ведения 
бизнеса и приверженность застройщика 
к использованию жСК. Все это способ-
ствовало формированию негативного 
образа застройщика в глаза потенциаль-
ных заказчиков (покупателей), что также 
отражалось на падении потребительско-
го спроса на жилье от ГК «СУ-155».

Таким образом, причинами финан-
совой несостоятельности ГК «СУ-155» 
стали не только макроэкономические, 
но и внутриорганизационные факторы, 
к которым можно отнести низкую эф-
фективность менеджмента компании, 
и неэффективную систему маркетинга.

Как уже было отмечено одной из наи-
более чувствительных к кризису отрас-
лей является отрасль жилищного стро-
ительства, в которой за последние пять 
лет происходило несколько волн бан-
кротств. При этом с ростом количества 
несостоятельных компаний-застройщи-
ков, растет и число граждан, вложивших 
денежные средства в постройку жилья 
и не получивших квартир.

Главной причиной приобретения 
гражданами жилья от компании-застрой-
щика являются более выгодные цены, 
чем на вторичном рынке, и возможность 
приобрести современное жилье. Между 
тем, приобретение гражданами жилья 
в новом строящемся доме сопряжено 
с высоким риском.

Так, поскольку при покупке жилья 
в новом строящемся доме до его сдачи 
и ввода в эксплуатацию, у строительной 
компании отсутствуют правоустанав-
ливающие документы на планируемый 
к постройке объект, в связи с чем невоз-
можно заключение договора купли-про-
дажи, до недавнего времени наиболее 
распространенной схемой привлечения 
компанией-застройщиком финансирова-
ния от граждан с целью последующего 

приобретения ими жилья являлся дого-
вор долевого участия.

Главный риск такого механизма при-
влечения денежных средств заключался 
в том, что если компания-застройщик 
могла не выполнить свои обязательства, 
например, по причине банкротства или 
по причине недобросовестности руко-
водящего менеджмента, то гражданин 
в таком случае не мог ни получить жи-
лье, ни вернуть вложенные средства.

Чтобы решить вышеуказанную про-
блему в сфере жилищного строитель-
ства, в 2018 году были приняты поправ-
ки в Федеральный закон от 30.12.2004 N 
214-Фз «Об участии в долевом строи-
тельстве многоквартирных домов и иных 
объектов недвижимости и о внесении 
изменений в некоторые законодатель-
ные акты Российской Федерации» (да-
лее – закон о долевом строительстве), 
которые ужесточают требования к за-
стройщикам, а также усиливают защиту 
прав участников строительства.

Поправки предусматривают переход 
от простой формы долевого строитель-
ства к проектному финансированию за-
стройщиков, а именно переход с 1 июля 
2019 года на схему проектного финанси-
рования жилья с применением эскроу-
счетов, при этом привлечение средств 
граждан по договорам долевого участия 
и иные ранее законные схемы привлече-
ния финансирования запрещаются. 

Теперь при покупке квартиры в но-
вом строящемся доме лицо, желающее 
приобрести жилье, не платит денеж-
ные средства на прямую компании-за-
стройщику, а вносит денежные средства 
на эскроу-счет в уполномоченном банке. 

Снять эти деньги компания-застрой-
щик сможет после завершения строи-
тельных работ, когда лицо, желающее 
приобрести жилье, станет собствен-
ником недвижимости. Таким образом 
по новым правилам к началу строи-
тельства у компании-застройщика дол-
жен быть собственный капитал, доста-
точный для строительства, и выгодные 
условия кредитования в банках, на слу-
чай если собственных средств окажет-
ся недостаточно.

При этом предполагается, что за-
стройщик в новых условиях заинтересо-
ван быстрее сдать объект, чтобы полу-
чить деньги со счетов от потенциальных 
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покупателей, что должно в целом уско-
рить процесс строительства.

Между тем, неподготовленность 
и непрозрачность предложенного ме-
ханизма проектного финансирования 
может значительным образом отраз-
иться на объемах жилищного строи-
тельства. Необходимо отметить, что 
новые поправки не предусматривают 
четких правил финансирования строи-
тельства, в то время как дополнитель-
ная плата, взимаемая с застройщиков, 
за привлеченные ими денежные сред-
ства граждан и размещенные на специ-
альных счетах в банках повысят себе-
стоимость и цены на жилье в ближай-
шие несколько лет.

С увеличением финансовой загрузки 
небольшие компании, которые сейчас 
составляют более половины всех заре-
гистрированных застройщиков, будут 
вынуждены покинуть рынок. В связи 
с этим во избежание банкротства за-
стройщикам необходимо рассмотреть 
все риски, которые готовит для них 
реформа, и уже сейчас пересмотреть 
свои цели и определить стратегию вы-
живания в новых условиях, включая 

перепрофилирование производства или 
объединение усилий с другой строитель-
ной компанией.

Проведенный анализ позволяет кон-
статировать, что на сегодняшний день 
темпы роста числа несостоятельных 
компаний-застройщиков существенно 
превосходят динамику увеличения об-
щего объема возводимого жилья. С фи-
нансовыми проблемами столкнулись 
не только крупные, но и мелкие игро-
ки рынка жилищного строительства, 
о чем свидетельствует снижение пока-
зателя среднего объема строительства 
застройщика-банкрота.

Причины массового банкротства 
компаний-застройщиков связаны с по-
вышением налогов, в том числе ро-
стом НДС до 20 %, а также с переходом 
к проектному финансированию. Переход 
от простой формы долевого строитель-
ства к проектному финансированию за-
стройщиков неминуемо повлечет пере-
дел рынка жилья, в результате которого 
на рынке останутся только те немногие 
компании, которые обладают достаточ-
ным капиталом для продолжения работы 
на новых условиях.
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