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Последствия перехода к проектному финансированию жилищного
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Аннотация: Статья посвящена переходу от долевого
финансирования в сфере жилищного строительства к проектному.
В рамках исследования проведено сравнение механизмов
финансирования строительства жилья по старым и новым
правилам. На основе данного сравнения были сделаны выводы о
том, к каким последствиям для государства, застройщиков и
покупателей квартир приведет рассматриваемый переход.
Ключевые слова: проектное финансирование; обманутые
дольщики; жилищное строительство; эскроу-счета, договор
долевого участия

Для цитирования: Шадрин П. В. Последствия перехода к проектному финансированию жилищного
строительства // StudArctic Forum. 2020 № 4(20)

С 1 июля 2019 года в России начали действовать изменения в Федеральном законе N 214-ФЗ "Об участии
в долевом строительстве многоквартирных домов и иных объектов недвижимости и о внесении изменений в
некоторые законодательные акты Российской Федерации" (далее – 214-ФЗ). По новым правилам строительства
многоквартирных домов запрещается использование средств покупателей квартир напрямую. Начался
завершающий этап по переходу отрасли на проектное финансирование. Появляются обязательные счета
эскроу, на которых деньги дольщиков будут размещены до момента ввода жилья в эксплуатацию.

Многие эксперты ожидают позитивных изменений в результате данного перехода. Предполагается, что
это позволит минимизировать инвестиционные риски граждан, оптимизировать функции госрегулирования, а
также сократить расходы федерального и региональных бюджетов на решение проблемы «обманутых
дольщиков». Благодаря эскроу-счетам усилится контроль за финансовыми потоками застройщиков.         

Однако, несмотря на достаточно оптимистичные прогнозы экспертов, в результате перехода
прогнозируются новые проблемы. Так, ожидается рост стоимости жилья от 10 до 40%. Кроме того, вызывают
вопросы финансовые и административные возможности банковской системы и наличие у кредитных
организаций достаточных ресурсов для обеспечения бесперебойного строительства на высоком уровне. Также
существуют и риски, связанные с невозможностью выхода на рынок строительства жилья «мелких игроков», не
имеющих доступ к распределению земельных участков и инженерным коммуникациям, что может привести к
монополизации рынка строительства жилья.

Целью данного исследования является проведение сравнения механизмов финансирования жилищного
строительства и оценка последствий перехода на проектное финансирование.

Тема исследования в настоящее время довольно актуальна, поскольку в России действует
национальный проект «Жилье и городская среда», согласно которому к 2024 году должно произойти увеличение
объема жилищного строительства с 80 до 120 млн квадратных метров в год. Исследователи данного вопроса
полагают, что в результате перехода целевые показатели не будут достигнуты и произойдет стагнация в
отрасли.

Изучением данного перехода занимались А.Н. Шохин, А.А. Палагина, А.Р. Кирсанов, А.Н. Ларионов, Н.И.
Дмитриев и Д.В. Волков и другие исследователи. Все они приходят к выводу, что необходимо дальнейшее
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совершенствование механизма проектного финансирования в сфере жилищного строительства.
Чтобы выявить проблемы перехода к проектному финансированию, проведем сравнение механизмов

финансирования жилищного строительства: по старой схеме (средства, полученные по договорам долевого
участия, поступали застройщикам напрямую) и по новой схеме – с использованием счетов эскроу (рисунок 1).
Сделаем оговорку – речь пойдет о небольших застройщиках, которые одновременно ведут не более двух
объектов одновременно. Таких застройщиков большинство, в основном в регионах.

Рисунок 1. Схемы взаимодействия участников строительства
По первой схеме застройщик и покупатель заключают договор долевого участия, регистрируют его в

Росреестре. Далее покупатель по договору переводит денежные средства на расчетный счет застройщика.
Согласно пп. 14 п. 1 ст. 251 Налогового кодекса Российской Федерации, средства дольщиков, идущие на

строительство, можно признать целевыми. Поэтому в данном случае доходом является разница между
полученными средствами по всем ДДУ и фактическими расходами на строительство данного объекта (по п. 14
ст. 250 НК РФ).

Преимуществом данной схемы является тот факт, что затраты на строительство признаются целевыми
средствами, которые не облагаются налогом.

Также преимуществом является то, что объекты строятся, как правило, от двух лет. Поэтому все
денежные средства дольщиков не приходят за один год, что позволяет иметь годовой доход не более 150 млн
рублей.

Таким образом, строительная компания имеет право применять упрощенную систему налогообложения
(УСН) и платить 6% в качестве налоговых отчислений.

Теперь рассмотрим новую схему взаимодействия участников строительства по 214-ФЗ.
По новой схеме покупатели квартир перечисляют денежные средства по ДДУ не напрямую на расчетный

счет застройщика, а на специальные эскроу-счета, которые открывает каждый дольщик в специализированном
банке.

Там эти средства депонируются и используются для фондирования кредита, который выдает банк
застройщику для финансирования расходов на строительство. При этом собственные средства застройщика
должны составлять не менее 10% от проектной стоимости строительства и 10% также должно быть
зарезервировано на расчетном счете на дату направления проектной декларации в контролирующий орган.

И только после ввода объекта в эксплуатацию деньги со счетов эскроу перечисляются на расчетный счет
застройщика.

В результате застройщик сталкивается с дополнительной финансовой нагрузкой. Во-первых, вследствие
того что средства дольщиков аккумулируются на счетах в банке и недоступны застройщику, данные средства не
могут попасть под норму пп. 14 п. 1 ст. 251 НК РФ и не могут быть признаны целевыми. В результате все эти
средства признаются доходом, так как нет оснований и для применения п. 14 ст. 250 НК РФ, где говорится об
исчислении дохода в виде разницы между ценой договора долевого участия и фактическими расходами на
строительство объекта долевого строительства.

Кроме того, раскрытие счетов эскроу происходит после ввода объекта в эксплуатацию единовременно,
поэтому застройщик не будет соответствовать критериям работы на УСН, поскольку полученная сумма
значительно превысит 150 млн рублей, которые являются «отсечкой» при работе на УСН.
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В результате многие застройщики вынуждены переходить на общую систему налогообложения. Теперь
им необходимо платить налог на прибыль в размере 20% (вместо 6% по первой схеме). Также в строящихся
объектах, как правило, имеются нежилые помещения (магазины, офисы и т.д.). При их продаже возникает налог
на добавленную стоимость (НДС) в размере 20% от стоимости помещения.

Видно, что налоговая нагрузка застройщика по новой схеме существенно возрастает.
Также не стоит забывать о сущности проектного финансирования. С итоговой выручки застройщика от

продажи помещений в построенных объектах будут списаны проценты по банковскому кредиту.
Таким образом, мы видим, что в результате перехода на проектное финансирование увеличивается

финансовая нагрузка на застройщика. К чему это приведет?
Во-первых, к росту стоимости жилья. Застройщики пойдут на такой шаг, чтобы компенсировать

дополнительно возникшие затраты. Эксперты считают, что это произойдет, когда проекты, реализуемые по
эскроу, составят не менее трети рынка.

Во-вторых, к уходу с рынка части застройщиков. Это связано не только с возрастающей финансовой
нагрузкой, но и с тем, что у них не получается своевременно оформить проектное финансирование. В банках
еще не до конца отлажена работа по быстрому одобрению таких кредитов. По данным рейтингового агентства
строительного комплекса (РАСК), в 2019 году заявления о банкротстве подало 350 застройщиков, что на 77%
превышает аналогичный показатель 2018 года. Эти компании реализуют 1,42 тыс. проектов общей площадью
9,9 млн кв. м. Относительно 2018 года показатели увеличились на 65% и 27% соответственно. Положительной
стороной станет уход с рынка ненадежных застройщиков, которым банки просто не выдадут кредит.

В-третьих, к сокращению объемов строительства жилья. Это обстоятельство вытекает из предыдущего
абзаца.

В-четвертых, к монополизации рынка жилищного строительства. До перехода на проектное
финансирование данный рынок с некоторыми исключениями можно было охарактеризовать как рынок
монополистической конкуренции. Однако уход с рынка «мелких игроков» и повышение входных барьеров дают
право говорить о рынке жилищного строительства как об олигопольном. С одной стороны, концентрация рынка
в небольшом количестве сравнительно крупных предприятий снижает риски для конечных покупателей,
поскольку на рынке останутся надежные, стабильные застройщики. Но с другой стороны, чем меньше компаний
на рынке, тем проще им взаимосвязано корректировать свою ценовую политику.

Результаты перехода к проектному финансированию для государства, застройщиков и покупателей
сведены в таблицу 1.

Таблица 1. Последствия перехода на проектное финансирование жилищного строительства.

Стороны Положительные результаты Отрицательные результаты

Государство Решение проблемы обманутых
дольщиков; Усиление контроля за
деятельностью застройщика

Сокращение объемов
строительства жилья;
Монополизация рынка, а также
банкротство ряда застройщиков

Застройщики Бесперебойное финансирование
строительства; Уменьшение
конкуренции

Проблемы взаимодействия с
кредитными организациями; Рост
налоговой нагрузки; Снижение
маржинальности проектов; Рост
входных барьеров на рынок

Покупатели Снижение рисков Рост стоимости жилья;
Сокращение предложения на
рынке

Из таблицы видно, что негативных последствий данной реформы больше, особенно это касается
застройщиков. Государство не до конца проанализировало все сложности, с которыми может столкнуться та
или иная сторона. Поэтому важно разработать меры по смягчению новых условий для застройщиков.
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