Практика работы финансовой компании – управителя финансовых активов.
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Закон Украины «О финансово-кредитных механизмах и управлении имуществом при строительстве жилья и операциях с недвижимостью» определяет 4 категории участников в механизме строительства жилья:
- управитель – финансовая компания;

- застройщик;

- доверитель;

- страховщик.

Практика показывает, что наши законодатели не предусмотрели еще одного профессионального участника, который должен принимать участие в каждом этапе реализации проекта – риелтора.

Работа финансовой компании при реализации механизмов финансирования строительства состоит из нескольких этапов. 

Первый этап – предварительный, на котором финансовая компания знакомится с представленными Застройщиком материалами и определяет направления работы финансовой компании.  Минимальный объем работ – поиск инвесторов для реализации проекта,  расчет прибыли от операций на рынке недвижимости путем создания  кредитно-финасового механизма, организация контроля и учета финансирования строительства. 

Второй этап – этап анализа – осуществляется совместно с консалтинговой риелторской компанией. Оценивается привлекательность проекта, затратная часть, определяется наличие рисков и просчитывается возможность их минимизации за счет страхования,  создается алгоритм работы финансового механизма. 

Третий этап – согласование – клиент оценивает предложенные ему варианты и выбирает для себя наиболее привлекательный. 

Четвертый этап – подписание договоров и реализация выбранного механизма. 

Пятый этап – контроль – клиент (который может быть и инвестором, и заказчиком) всегда имеет возможность получить письменную информацию о ходе реализации проекта, удостовериться в целевом использовании  средств. Наша бухгалтерия открыта для Вас.

Как результат – минимум затрат и получение ожидаемого результата клиентом.

Финансовая компания готовит механизм для клиента, а не включает клиента в механизм.
Как видно из указанных этапов работы, финансовая компания работает не только как инструмент, обеспечивающий привлечение финансовых активов физических и юридических лиц для финансирования строительства, но и большая часть ее работы определяется как работа девелопера, а именно:

после завершения Первого этапа, Второй этап можно разделить на следующие задачи:

1. Определение возможностей развития объекта недвижимости (соотношение жилых площадей, площадей социально-бытового назначения и офисных помещений).

2. Проведение маркетингового исследования экономического потенциала объекта недвижимости (продажа 100% площадей, сдача в аренду, лизинг).

3. Создание проекта бюджета.

4. Создание финансовых моделей для реализации проекта.
5. Определение структуры управления проектом.

На этом этапе максимальную часть работ проводит эксперт - риелтор, который изучает потребительские качества объекта строительства и предоставляет риелторскую экспертизу.

Такая экспертиза включает следующие пункты:

1. Определение привлекательности района для реализации предложенного проекта в разрезе влияния на цену квадратного метра объекта недвижимости;
2. Предложения по планировкам и метражу каждой единицы объекта недвижимости (квартир, офисов, площадей общего пользования);
3. Предложения по оформлению фасада здания и входных групп с учетом специфики района;

4. Определение динамики цен и спроса в течение срока строительства на жилые и офисные помещения, машиноместа  паркинга  данных планировок;

5. Прогнозирование в процентном соотношении «покупательной способности» граждан в течение срока строительства - % оплаты и каких планировок объектов инвестирования агентство сможет разместить к продаже в рамках графика строительства с целью получения максимальной прибыли и обеспечения бесперебойного финансирования объекта;
6. Другие вопросы в зависимости от степени готовности проектной документации по объекту строительства.
Пример работы по проекту строительства многоэтажного дома в г. Киеве:

1. Первый этап:

1.1.  Исходные данные, представленные Застройщиком.

Клиенты на предпроектном этапе ведения строительства жилого 23 - этажного дома обратились в нашу компанию по вопросу привлечения денежных средств физических и юридических лиц посредством создания ФФС типа «А». Предоставлены 2 эскиза планировки жилого дома. Общее позиционирование объекта – для покупателей выше среднего уровня доходов. Предусмотрена хорошая отделка, строительные материалы, современная инженерная система, удобная входная группа, подземный паркинг с учетом 1,5 машиноместа на одну квартиру, под помещения социально-бытового назначения предусмотрено около 5 % общей площади объекта, один этаж предусмотрен для офисных помещений. Предварительно озвучено, что выход на нулевой цикл реализации проекта предусмотрен через 7 месяцев от даты заявки, срок строительства полтора года. 
1.2. Выработанная концепция дальнейшей  работы.

В процессе переговоров Сторонами была выработана совместная концепция, основанная на принципе комплексности предоставления услуг в сфере юридического, финансового и организационного обеспечения, а также сопровождения на всем протяжении времени реализации всего проекта. 
Агентство недвижимости «Респкт» обеспечивает риелторскую экспертизу проекта в части месторасположения объекта строительства, обеспечения соответствующей инфраструктуры, расположения, качества отделки, номенклатуры и размеров жилых, нежилых помещений, паркинга, сроков и цены реализации объектов на этапах реализации проекта, а также организации рекламной компании и непосредственно привлечение покупателей. 
«Финансовая компания «Панта Рей Капитал» в соответствии с информацией, предоставленной Агентством недвижимости «Респект» и Клиентом, разрабатывает соответствующие механизмы привлечения финансовых ресурсов, составляет финансовый план и осуществляет непосредственно привлечение денежных средств от физических и юридических лиц в соответствии с требованиями действующего законодательства Украины по сопровождению таких проектов.
ЗАО «Страховая компания «Инкомстрах» обеспечивает страхование на всех этапах реализации проекта в соответствии с требованием Закона Украины « О финансово-кредитных механизмах и управлении имуществом при строительстве жилья и операциях с недвижимостью».

2. Второй этап:

2.1.  Риелторская экспертиза.

Первоначальный анализ рынка недвижимости показал, что выбранная стратегия позиционирования дома правильная – хорошее месторасположение, транспортная развязка, % за «район», предусмотренная площадь для инфраструктуры + вышеуказанные положительные аспекты по самому объекту. Но в процессе работы и проведения предварительных расчетов, а также создания финансовой схемы финансирования проекта выяснилось, что эскизная планировка жилого фонда проекта требует существенной доработки, а именно соотношение жилой площади к общей площади строительства далеко от оптимального. Поэтому была разработана скорректированная совместная стратегия ведения проекта, которая включила в себя не только привлечение денежных средств от физических и юридических лиц посредством ФФС типа «А», но и рекомендации специалистов-риелторов по увеличению величины жилой площади в общей площади строительного объекта, номеклатуры и расположению квартир с целью увеличения прибыльности проекта для Клиента. 
Конкретные замечания риелторов заключались в следующем: соотношение количества однокомнатных, двухкомнатных и т.п. квартир для данного района не является экономически выгодным. Учитывая, тот факт, что в данном районе проводится строительство 3-х многоэтажных домов, предусматривающих достаточное количество многокомнатных квартир, то строительство объекта с аналогичными параметрами ( 3-4 этажа  с  5-ти-8-ми комнатными двухуровневыми квартирами) может создать определенные проблемы с их реализацией, т.е. контролировать реализацию будет спрос Покупателей, а не желание продать Продавца, что приведет к возрастанию рисков по финансированию и потере определенной доли прибыли для Клиента. Т. е. может сложиться ситуация, когда на продажу придется выставлять наиболее привлекательные и продаваемые объекты на этапе возведения первых этажей по более низкой цене в сравнении с ценой реализации таких объектов на этапе ввода объекта в эксплуатацию. Также экспертами Агенства недвижимости «Респект» было отмечено, что для однокомнатных квартир эскизным проектом предусмотрена очень большая общая площадь – от 80 до 110 кв. метров, при этом жилая площадь составляла 35-40% от общей. Разница между общей площадью однокомнатных и двухкомнатных квартир по данному эскизному проекту была незначительной и составляла от 8 до 20 квадратных метров, и этот факт свидетельствовал о привлекательности приобретения для потенциального покупателя двухкомнатных квартир и непривлекательности приобретения однокомнатных.  
Реилторы-експерты АН «Респект» сакцентировали  внимание Клиента на то, что согласно данного эскизного в многокомнатных квартирах было предусмотрено до 3-х санузлов, что в трехкомнатной квартире выглядело просто комично, не говоря об экономической нецелесообразности.

  Приняв ко вниманию первый блок риелторской экспертизы, наши клиенты внесли изменения в эскиз проекта, где были учтены замечания экспертов, а также изменили соотношение одно, двух и т.д. комнатных квартир по своему умотрению. Данная операция привела к тому, что не смотря на тот факт, что были улучшены общие качественные показатели планируемого к строительству объекта, жилой дом при дорогой отделке и хорошей инфраструктуре по планировкам стал напоминать «гостинку»: большое количество однокомнатных квартир, длинные пролеты общих коридоров, неудачное световое решение. 

 В результате многоэтапной совместной работы риелторов-экспертов АН «Респект» планировки  квартир улучшены, величина продаваемой жилой площади в общей площади объекта строительства была увеличена на 7% по сравнению с первоначальным вариантом Клиента. Оптимизация расположения и номеклатуры жилых квартир позволили увеличить цену реализации 1 м2 на 20% по сравнению с первоначальной расчетной величиной цены реализации.

В настоящий момент Клиент на основе полученной риелторской экспертизы осуществляет разработку окончательного проекта.

Параллельно с реилторской экспертизой специалисты Финансовой компании «Панта Рей Капитал»разрабатывались и  рассматривались сторонами различные механизмы финансирования проекта строительства жилого дома в привязке к этапам реализации проекта. Как показал опыт, на первоначальном этапе – Этапе проектирования и документального оформления проекта (необходимое привлечение денежных средств – 10 - 15% от общей стоимости проекта) – привлечение денежных средств посредством создания ФОН с последующим выпуском сертификатов не всегда является  целесообразным, особенно учитывая, тот факт, что существующий фондовый   рынок еще не готов к реализации и обращению новых ценных бумаг – сертификатов ФОН. Вполне логично при реализации вышеуказанных ценных бумаг предусматривать доходность, соизмеримую со ставками банковских депозитов, чтобы такие ценные бумаги были привлекательны для их держателей. На данном же этапе развития фондового рынка потенциальные покупатели сертификатов ожидают увидеть доходность в размере 30-35% годовых, что навряд ли устроит Клиента-Застройщика. Исходя из вышеизложенного, совместной рабочей группой были разработаны альтернативные источники финансирования данного этапа реализации проекта.

На следующем этапе непосредственного строительства – Этап выполнения строительно-монтажных работ (необходимое привлечение денежных средств 80-85% от общей стоимости проекта) – был разработан план заключения договоров на реализацию квартир в процессе строительства и план привлечения денежных средств по вышеуказанным договорам с учетом ставок дисконтирования денежных потоков и прогнозных показателей динамики цен на реализацию жилой, нежилой недвижимости, паркинга. 

2.2.  Существующие риски при реализации проекта и определение перечня страховых продуктов.

В соответствии с действующим законодательством Украины специалистами Финансовой компания «Панта Рей Капитал», ЗАО «Страховая компания «Инкомстрах», АН «Респект» были определены страховые риски, связанные с реализацией проекта, а именно:

· финансовая ответственность Управляющего ФОН;

·  страхование недвижимости, приобретенной от управления ФОН в пользу Управляющего как доверительного собственника; 
· страхование рисков строительно-монтажных работ на весь срок строительства и на  гарантийный срок от рисков его  повреждения и уничтожения от техногенных аварий и природных явлений в пользу Управляющего как доверительного собственника;

·  страхование ответственности перед третьими лицами – доверителями ФФС при проведении строительно-монтажных работ от рисков нарушения сроков строительства и причинения морального и материального ущерба третьим лицам вследствие некачественного исполнения СМР в пользу доверителей ФФС;

· страхование рисков недостаточности финансирования строительства в пользу Управляющего.
и соответствующие  тарифные ставки.  

Следует также отметить, что не смотря на прогнозы и заявления  страховых компаний, которые входят в состав больших строительных холдингов,  ЗАО «Страховая компания «Инкомстрах» предусмотривает реальное страхование – оптимальные тарифные ставки по полному перечню страховых рисков с учетом франшиз, которые позволяют производит выплаты страховых возмещений в объеме, достаточном, чтобы СМР не были остановлены. Также специалистами ЗАО «Страховая компания «Инкомстрах» разработана система мероприятий, позволящая осуществить хеджирование рисков посредством перестрахования у своих зарубежных партнеров.

2.3.  Предварительные механизмы финансирования.

В данном конретном проекте, учитывая сроки его реализации, совместной рабочей группой было вынесено решение об использовании только одного механизма привлечения финансовых ресурсов – ФФС типа «А» на этапе нулевого цикла строительства. В данной программе также не предусматривается  банковское кредитование Застройщика. Специалистами совместной рабочей группы разрабатываются также дополнительные рычаги обеспечения реализации проекта на случай форс-мажорных обстоятельств - это кредитование покупателей – доверителей фонда и то в случае необходимости. Однако, сразу оговоримся, что данная операция существенно на реализацию данного проекта и ее доходную часть не влияет – это лишь превентивные меры. Заметим, что разработанная финансовая схема позволяет уже на этапе строительства возместить Застройщику первоначальные затраты на проектные работы ( Первый этап -  Этапе проектирования и документального оформления проекта ), что позволяет увеличить оборот средств Застройщика и дает возможность ему для реализации новых проектов.
2.4.  Создание структуры по управлению проектом.

Непосредственное управление данным проектом планируется осуществлять на базе Финансовой компании «Панта Рей Капитал».  Сформированный штат «Финансовая компания «Панта Рей Капитал» будет осуществлять реализацию проекта в части привлечение инвесторов, заключения договоров, обеспечения учета и отчетности по проекту, контроль за качеством и сроками исполнения проекта, контроль за целевым расходованием денежных средств. При практической реализации нашей схемы мы пришли к тому, что наши менеджеры должны быть универсальны. Мы выделили звено «продавцов», которые помимо навыков продажи недвижимости прошли курс обучения, предусматривающий вопросы страхования, а также аспекты финансово-кредитных механизмов при инвестировании в строительство, ипотечного кредитования,  обращения ценных бумаг на рынке Украины. Задача такого менеджера – найти инвестора - доверителя фонда, рассказать о существующих новшествах законодательства, которые мы реализуем, показать выгоды и защиту нашего клиента, ответить на вопросы.
3. Третий этап:

3.1. Отработка выбранного Застройщиком механизма финансирования.

Механизм финансирования строительного проекта разрабатывается нашими специалистами на основе нескольких вариантов совместно с Клиентом. Следует подчеркнуть и опыт показывает, что начинать разрабатывать механизмы финансирования необходимо еще на первом этапе реализации проекта -   Этапе проектирования и документального оформления проекта. После получения Клиентом  строительной документации, прошедшей регистрацию в соответствующих инстанциях,  рабочей группой проводится корректировка графика финансирования с учетом утвержденных смет. Подписывается график предоставления отчетности Застройщиком Управителю, указываются конкретные ответственные лица от всех участников проекта.
4. Четвертый этап: реализация проекта и осуществление контроля.
Хочется обратить Ваше внимание на тот факт, что действующим законодательством предусматривается достаточно жесткая система контроля и учета за реализацией проектов, связанных со строительством жилья. Разрабатываемые Государственной комиссией по регулированию рынков финансовых услуг Украины нормативно-законодательные акты (порядки лицензирования, методология ведения бухгалтерского учета денежных средств и имущества Управляющего ФФС и/или ФОН и др.) предусматривают обязательный порядок создания оперативного резервного фонда, определенные требования к показателям ликвидности и финансового состояния Управляющего, качеству его активов, системы обеспечения бухгалтерского и аналитического учетов Управляющего, порядок отчетности Управляющего, порядок контроля за целевым использованием денежных средств, своевременное выполнение обязательств по заключенным договорам, а также штрафные санкции за нарушения в области несоблюдения всех требований законодательства. 
Не следует забывать о выполнении требований действующего законодательства в области предотвращения и противодействия легализации доходов, полученных преступным путем.

Исходя из вышеизложенного, хочется предостеречь всех заинтересованных сторон и участников проектов по данной теме от легкомысленного, даже можно сказать дилетантского, отношения к решению всех возникающих вопросов в процессе реализации проектов в данной сфере.  

Как говориться «Каждый налогоплательщик имеет право на минимизацию налогов… в рамках действующего законодательства». Поэтому «принцип осторожности и налоговой безопасности» должен стать главным девизом всех сторон, осуществляющих проекты в области строительства жилья.     
