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Акциям РТМ обещан рост
Летнее падение котировок акций практически всех девелоперов не поколебало уверенность аналитиков в их будущем. Банк "Траст", проанализировав промежуточные финансовые показатели РТМ, пришел к выводу: бумаги девелопера имеют серьезный потенциал роста. Компания торгуется на рынке дешевле стоимости своих активов, что для российских девелоперов нехарактерно, поясняют аналитики.

Микс для девелопера
Свою популярность многофункциональные комплексы (МФК) завоевали несколько лет назад, когда стали появляться первые объекты, объединяющие в себе офисную, торговую и жилую недвижимость. Однако лишь недавно началась масштабная реализация проектов МФК с разнообразным, а порой и неожиданным набором функций. Эксперты расходятся в оценках доли этого сегмента на рынке коммерческой недвижимости столицы, но при этом дружно предрекают формату mixed-use большое будущее.

Regions
Финский Sokotel планирует вложить 185 млн евро в строительство в Петербурге 5-ти отелей
Финский гостиничный оператор Sokotel планирует в течение 6 лет построить в Петербурге 5 отелей Sokos, говорится в пресс-релизе компании со ссылкой на слова генерального директора SOK Holding Юхани Ярвенпяя.
Галс на Астрахань
Система-галс«начинает первый масштабный региональный проект. Компания будет участвовать в застройке территории центральной части Астрахани. Проект был представлен на международном инвестиционном форуме «Сочи-2007». Там же было подписано трехстороннее соглашение между столичным девелопером, администрациями Астрахани и Астраханской области о развитии проекта, который получил название «Новый городской центр».
В Казани подул западный «Вестер»
Вчера в Казани федеральный ритейлер «Вестер», базирующийся в Калининграде, открыл свой первый гипермаркет. Компания планирует к 2010 году ввести в столице Татарстана еще как минимум 4 магазина и занять 10% рынка сетевого ритейла в республике. Его участники скептически оценивают возможности сети и обращают внимание на неудачное расположение в городе ее первого магазина.

«Крокус» пошел по стране
В минувшую пятницу на инвестиционном форуме в Сочи группа «Крокус» анонсировала проект «Крокус сити Краснодар» площадью 398 500 кв. м. В описании говорится, что в комплекс войдет торговый молл площадью 114 300 кв. м, 97 700 кв. м займет бизнес-центр, 85 200 кв. м — универмаг DIY «Твой дом», 37 700 кв. м — выставочный комплекс «Крокус экспо», 63 600 кв. м — отель. Общая стоимость проекта — около 18,5 млрд руб.
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Летнее падение котировок акций практически всех девелоперов не поколебало уверенность аналитиков в их будущем. Банк "Траст", проанализировав промежуточные финансовые показатели РТМ, пришел к выводу: бумаги девелопера имеют серьезный потенциал роста. Компания торгуется на рынке дешевле стоимости своих активов, что для российских девелоперов нехарактерно, поясняют аналитики.
В первой половине 2007 года выручка РТМ от ренты составила $24 млн (это больше, чем за весь 2006 год). Как предполагают аналитики банка "Траст", этот показатель за весь текущий год вырастет примерно до $51 млн. В то же время общая задолженность компании сократилась до $210 млн (по состоянию на 1 июня 2007 года), а средний уровень доходности по займам в кредитном портфеле компании упал с 13% (на 1 декабря 2006 года) до 12,8% (на 1 июня 2007 года). "Зачастую финансовые результаты не оказывают такого влияния на капитализацию компаний (она составляет $338,3 млн. - B&FM), работающих в сфере недвижимости, как оценка их собственности", - поясняет аналитик ИБ "Траст" Виталий Баикин. По состоянию на 30 июня текущего года стоимость портфеля объектов компании, по оценкам консалтинговой компании Colliers International, составила $643 млн, что на 17,3% больше, чем со времени предыдущей оценки 28 февраля 2007 года. Основываясь на данных Colliers International, Баикин оценивает стоимость чистых активов РТМ в $433 млн. "Получается, что компания торгуется на рынке дешевле стоимости своих активов, что для российских девелоперов нехарактерно", - говорит аналитик. По его мнению, компания является недооцененной рынком, поэтому в долгосрочной перспективе стоимость акций РТМ может вырасти. "Драйвером роста котировок акций РТМ также станет снижение уровня долговой нагрузки. Поскольку портфель компании и цены на недвижимость растут, то рынок должен обращать внимание именно на этот показатель. Если девелопер и в дальнейшем будет уменьшать долг, это может положительно отразиться на стоимости акций", - убежден аналитик ИК "Антанта капитал" Андрей Верхоланцев. Правда, справедливую оценку бумаг РТМ B&FM не рискнул дать ни один из опрошенных аналитиков.
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Свою популярность многофункциональные комплексы (МФК) завоевали несколько лет назад, когда стали появляться первые объекты, объединяющие в себе офисную, торговую и жилую недвижимость. Однако лишь недавно началась масштабная реализация проектов МФК с разнообразным, а порой и неожиданным набором функций. Эксперты расходятся в оценках доли этого сегмента на рынке коммерческой недвижимости столицы, но при этом дружно предрекают формату mixed-use большое будущее. В последнее время столичные девелоперы облюбовали формат МФК (или mixed-use). Чуть ли не каждый пятый реализованный или анонсированный проект позиционируется как многофункциональный комплекс. При этом на рынке все еще отсутствует четкое определение того, что именно следует считать МФК. Полина Жилкина, руководитель отдела аналитики компании ADG Group, в качестве примера приводит разные сочетания торговой, офисной, гостиничной и выставочной составляющих, а также жилье, совмещенное с различными видами коммерческой недвижимости. 
Константин Королев, менеджер департамента консалтинга Becar Commercial Property Moscow, полагает, что одной комбинации «торговля—офис» недостаточно, чтобы причислять объект к многофункциональным. «Многие проекты, называемые МФК, на деле таковыми не являются, так как включают только офисную и торговую функции или же площадь зон под эти нужды слишком мала»,— подчеркивает он. «Согласно некоторым классификациям, к формату mixed-use относятся и торгово-развлекательные центры,— добавляет Елизавета Эстрина, руководитель отдела консалтинга Praedium,— но я считаю, что рассматривать их как МФК не имеет смысла. Развлекательная зона здесь используется скорее как дополнительный магнит для покупателей, нежели как самостоятельный элемент. Более того, из более чем 100 профессиональных ТЦ на сегодняшний день лишь единицы не имеют развлекательной составляющей».
В целом к МФК относят объекты как минимум с двумя функциональными компонентами, каждый из которых способен формировать свой поток посетителей. Даже если одна из составляющих проекта является основной, прочие — второстепенные — должны занимать не менее 10–20% общей площади комплекса. Важно, что даже при потенциальной автономности все элементы МФК работают в тесной взаимосвязи. За счет подобного объединения в составе одного объекта нескольих функций и достигается сине р гетический эффект, повышающий рентабельность как объекта в целом, так и отдельных его частей. Несмотря на то что объектов mixed-use станоится все больше, точно определить объем этого сегмента эксперты затрудняются, а приблизительные оценки отличаются на порядок. 
По словам Айдара Галеева, директора департамента консалтинга и исследований компании «Миэль — коммерческая недвижимость», в столице доля многофункциональных комплексов составляет 20–25% от общего числа проектов. Елизавета Эстрина утверждает, что количество МФК в столице пока невелико: общее предложение площадей в составе МФК она оценивает примерно в 500 тыс. кв. м, в то время как объем рынка коммерческой недвижимости Москвы в целом превышает 20 млн кв. м. «Кроме того, уже объявлено о реализации множества крупных проектов объемом от 100 тыс. кв. м, и можно сказать, что скоро во всех сегментах прирост будет идти в основном именно за счет многофункциональных комплексов»,— резюмирует эксперт. 
По подсчетам Эстриной, к 2010 году предложение в сегменте МФК превысит 4 млн кв. м. Противоположной точки зрения придерживается Владимир Кудрявцев, ведущий эксперт-аналитик Paul’s Yard. «Готовых полноценных комплексов формата mixed-use на рынке пока нет,— уверяет он.— Сейчас ведется строительство башни „Федерация”, комплексов „Город столиц”, „Баркли плаза”, „Легенда Цветного”, „Триколор”, в которых предусмотрено как минимум три полноценных составляющих — офисы, торговля, жилье. Когда достроят вторую очередь „Лотте плаза”, в этот список можно будет включить и его».
Создается впечатление, что mixed-use воспринимается как панацея, некий беспроигрышный вариант, особенно в условиях растущей конкуренции. Эксперты в оправданности таких надежд сомневаются. «Безусловно, по сравнению с монофункциональными объектами МФК имеет ряд преимуществ,— рассказывает Елизавета Эстрина.— За счет одновременных инвестиций в разные виды недвижимости происходит диверсификация рисков, максимально эффективно используется земельный участок, продлевается „срок жизни” объекта, а у девелопера есть возможность получать прибыль на разных стадиях реализации проекта. 
Первыми окупаются торговые площади (в среднем за пять лет), затем офисы (около семи лет), а через лет десять — гостиница. Но в целом в сегменте МФК успешность проекта определяется теми же факторами, что и в любом другом: местоположение, конкурентная среда, грамотная концепция и т. п.». 

Айдар Галеев, напротив, считает, что по срокам окупаемости девелопер ничего не выигрывает, так как для комплекса в целом этот показатель не может быть меньше, чем у какой-либо из его частей. Следуя этой логике, дольше всего возвращаются инвестиции в МФК с гостиничной составляющей. Наталья Орешина, директор отдела торговой недвижимости Cushman & Wakefield Stiles & Ryabokobylko, и вовсе рассматривает сроки окупаемости как индивидуальную характеристику каждого проекта.
«Как это ни парадоксально, но многофункциональность — это и главное достоинство, и главный минус формата mixed-use, поскольку одна или несколько составляющих могут оказаться невостребованными, и это скажется на рентабельности даже самых удачных элементов комплекса»,— добавляет Дмитрий Иванченко, ведущий аналитик консалтинговой компании Russian Research Group (RRG). «Формат МФК не всегда является гарантией успешности проекта,— соглашается Наталья Орешина.— И, как показывает практика, если речь идет о центре города, то чаще происходит как раз наоборот. Мы неоднократно сталкивались с ситуацией, когда офисные и торговые потоки полностью автономны и магазинам в составе комплекса не хватает посетителей». Наконец, по словам Михаила Геца, вице-президента по стратегическому развитию компании Blackwood, в случае продажи МФК, как правило, является менее ликвидным, чем офисный или торговый центр.

Тем не менее сегмент активно развивается во многом благодаря тому, что одно из важнейших преимуществ mixed-use — его гибкость, то есть возможность создать уникальный по своей сути объект. Более того, если еще недавно у девелоперов существовали предубежения против определенных комбинаций, то сегодня здесь царит полное разнообразие. Один из интересных примеров — МФК «Аэробус» на Варшавском шоссе, концепция которого предполагает сочетание офисной, развлекательной и торговой функций, причем последняя ориентирована на товары для детей и сопутствующие услуги. 
Объект находится под управлением компании Becar Commercial Property Moscow, и, по словам Константина Королева, к открытию комплекса (декабрь 2007 года) они рассчитывают заполнить его арендаторами на 80%. «Детская направленность, несмотря на некоторую сложность при сдаче площадей, будет выгодно выделять „Аэробус” среди ближайших конкурентов»,— уверяет Королев. Вернуть вложенные в проект средства в компании рассчитывают за пять лет или даже быстрее.
В перспективе формат многофункциональных комплексов может перерасти в деловые кварталы или даже мини-города. «В последнее время все большей популярностью начинают пользоваться универсальные МФК, концепция которых предполагает совмещение жилой и коммерческой функций,— рассуждает Сергей Леонтьев, генеральный директор Vesco Realty.— Причем большую часть площадей занимает именно жилье, а офисные, торговые и другие коммерческие площади являются сопутствующими». 
В качестве примера эксперт приводит крупный комплекс на юге столицы от компании «Вейстоун» и проект «Легенды Цветного» от «Капитал групп», в рамках которых офисные площади класса А будут соседствовать с элитными апартаментами и рекреационной инфраструктурой. «Вполне вероятно, что объекты жилой и коммерческой недвижимости будут объединяться в кварталы,— соглашается Елизавета Эстрина.— Например, в США главная тенденция сегодня — застройки смешанного типа, комплексы, где люди могут и жить, и работать, и делать покупки, и отдыхать. Первые подобные проекты появились еще в начале 1990-х годов, и до сих пор этот формат продолжает успешно развиваться».
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Regions
Финский Sokotel планирует вложить 185 млн евро в строительство в Петербурге 5-ти отелей
Финский гостиничный оператор Sokotel планирует в течение 6 лет построить в Петербурге 5 отелей Sokos, говорится в пресс-релизе компании со ссылкой на слова генерального директора SOK Holding Юхани Ярвенпяя. В новые проекты оператор Sokotel собирается вложить 35 млн евро, еще около 150 млн евро планируется привлечь в виде инвестиций. Строительство одного отеля займет около двух лет, пять отелей планируется построить в течение 6 лет.

"В данный момент компания занимается активным поиском возможностей для строительства еще пяти отелей Sokos в центре Северной столицы. Прежде всего, для этого необходимо найти участки для строительства будущих отелей. Городские власти, заинтересованные в привлечении туристов в город, уже презентовали гостиничному оператору некоторые участки. Кроме того, рассматриваются варианты участков, предложенные частными владельцами", - говорится в пресс-релизе.

Все пять будущих отелей Sokos будут иметь статус "четыре звезды" и располагать 200-300 номерами каждый. "Таким образом, в течение ближайших 2 - 6 лет Sokotel намерен пополнить гостиничный фонд города как минимум еще на 1 тыс. номеров", - подчеркивается в сообщении. В настоящее Sokotel строит в Петербурге три отеля - Sokos Hotel Vasilievsky, открытие которого запланировано на начало 2008 года, Sokos Hotel Olympic Garden (конец декабря 2007 года) и пятизвездочный отель Holiday Club (октябрь 2007 года). Эти отели пополнят гостиничный фонд Петербурга на 900 номеров, инвестиции в проекты составили 125 млн евро.
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К содержанию
Галс на Астрахань
В «Новый городской центр» на 2,8 млн кв. м 
планируется вложить $2,5 млрд в течение 5-10 лет

Система-галс начинает первый масштабный региональный проект. Компания будет участвовать в застройке территории центральной части Астрахани. Проект был представлен на международном инвестиционном форуме «Сочи-2007». Там же было подписано трехстороннее соглашение между столичным девелопером, администрациями Астрахани и Астраханской области о развитии проекта, который получил название «Новый городской центр».
На уже подобранном участке площадью 200 га будет построено 2,8 млн кв. м недвижимости, из которых 1,5 млн кв. м придется на жилье эконом- и бизнес-класса. Проектом также предусмотрено строительство офисной недвижимости (около 420 000 кв. м), торгово-развлекательных и гостиничных площадей (280 000 кв. м), социальных объектов (примерно 280 000 кв. м) и парковок (280 000 кв. м). Общая инвестиционная стоимость проекта — $2,5 млрд. Сколько из них вложит «Система-галс», пока не решено.

«Проектом компания занялась полгода назад. Это самый крупный инвестиционный проект в городе», — рассказывает представитель министерства экономического развития Астраханской области Владислав Петуров. По его словам, это один из старейших районов в городе, в нем расположены ветхие дома, которые «Система-галс» будет сносить. На их месте девелопер построит дома, которые будут представлять собой кластеры овальной формы от шести до 14 этажей. Проект позволит обеспечить жильем порядка 32 000 человек. 
Вице-президент «Системы-галс» Игорь Кащеев через пресс-секретаря передал, что строительство объекта может занять около 10 лет. Петуров надеется, что девелопер управится и за пять лет. «Астрахань имеет большой потенциал. Здесь расположен один из крупнейших морских портов в России. В области большие запасы природных ресурсов, активно развивается туристическая отрасль», — говорит Кащеев. По его мнению, новый проект будет востребован рынком: предложений качественного жилья в городе практически нет.
Московские застройщики Астрахань вниманием не балуют, Петуров говорит, что их практически нет. Гендиректор «ПИК-региона» Сергей Канаев говорит, что город попадает в зону интересов компании, но пока никаких решений не принято. По его словам, появление «Системы» в регионе может разогреть рынок. В прошлом году в Астрахани, по данным городской администрации, было введено в строй около 660 000 кв. м. На этот год запланировано примерно 680 000 кв. м.

Ведомости
К содержанию
В Казани подул западный «Вестер»
Вчера в Казани федеральный ритейлер «Вестер», базирующийся в Калининграде, открыл свой первый гипермаркет. Компания планирует к 2010 году ввести в столице Татарстана еще как минимум 4 магазина и занять 10% рынка сетевого ритейла в республике. Его участники скептически оценивают возможности сети и обращают внимание на неудачное расположение в городе ее первого магазина.
Как рассказал на презентации магазина «Вестер Гипер» директор Приволжского округа группы компаний «Вестер» Сергей Лушников, инвестиции в проект составили $3 млн, которые, по расчетам руководства, окупятся через 4 года. Торговая площадь «Вестер Гипер» составляет 3,2 тыс. кв. м, прогнозируемый оборот с одного квадратного метра ожидается в $8,8 тыс. По словам господина Лушникова, ассортимент гипермаркета включает в себя 30 тыс. наименований товаров, половина торговой площади отведена под непродовольственную группу. 

Это второй магазин «Вестер» в Татарстане — в августе открылся супермаркет в Набережных Челнах торговой площадью в 2,3 тыс. кв м и ассортиментом в 20 тыс. наименований. В этом году компания планирует ввести еще один гипермаркет в Казани площадью пять тыс. кв. м, где будет размещена пекарня и цеха по изготовлению мясных полуфабрикатов, кулинарии, кондитерских изделий. 

Господин Лушников рассказал вчера „Ъ“, что до 2010 года «Вестер» намерен открыть как минимум четыре — пять магазинов в Казани, и в результате получить 10% рынка розничных сетевых продаж. При этом создание гипермаркетов в Казани, по словам господина Лушникова, позволит компании довести оборот к 2010 году до $7,4 млрд (рост более чем в 12 раз по сравнению с планируемыми на 2007 год показателями), а количество торговых площадей — до 800 кв. м (рост в 14 раз). Участники рынка считают, что амбиции «Вестера» завышены. Так, председатель совета директоров ОАО «Эдельвейс-Групп» Илшат Хайруллин полагает, что компании придется открыть не менее 25 магазинов, чтобы занять заявленные 10% рынка. Директор по маркетингу и рекламе «Бахетле» Игорь Шевелев заметил: «Даже „Эдельвейс“, имея более 100 магазинов, занимает долю меньше 10%. Порядка 7,5% — у «Бахетле», затем идет «Перекресток». Думаю, ни один игрок казанского ритейла не ощутит серьезного потрясения из-за прихода „Вестера“».

При этом, уверены эксперты, федеральный ритейлер неудачно выбрал расположение гипермаркета, который находится на пересечении Сибирского тракта с улицами Журналистов и Арбузова, где поток машин в день составляет в среднем порядка 6,3 тыс., но мало жилых домов. «Ездить на машине могут только богатые люди, а обеспеченные вряд ли поедут в магазин „для небогатых“», — полагает господин Шевелев. Впрочем, Сергей Лушников обратил внимание, что в Европе и в Москве гипермаркеты давно вынесены за пределы города. Но этот ход был бы оправданным, если бы «Вестер Гипер» относился к премиум-классу, однако, как отметили собеседники „Ъ“, небольшие вложения компании в создание гипермаркета доказывают принадлежность гипермаркета к эконом-классу. «По сути, в Казань пришел дискаунтер. В Казани на открытие гипермаркета нужно порядка 15 млн евро, поэтому срок окупаемости может составить пять — шесть лет. А $3 млн — это весьма скромные инвестиции», — считает господин Шевелев.
Коммерсантъ
К содержанию
 «Крокус» пошел по стране
В минувшую пятницу на инвестиционном форуме в Сочи группа «Крокус» анонсировала проект «Крокус сити Краснодар» площадью 398 500 кв. м. В описании говорится, что в комплекс войдет торговый молл площадью 114 300 кв. м, 97 700 кв. м займет бизнес-центр, 85 200 кв. м — универмаг DIY «Твой дом», 37 700 кв. м — выставочный комплекс «Крокус экспо», 63 600 кв. м — отель. Общая стоимость проекта — около 18,5 млрд руб.
Партнеров и сторонних инвесторов у «Крокуса» нет. Осуществлять его планируется самостоятельно, на собственные и заемные средства, заметил коммерческий директор группы Эмин Агаларов. Он уточнил, что пока готов только проект комплекса и куплен земельный участок. Осенью 2006 г. «Крокус» зарегистрировал дочернюю структуру — «Крокус-финанс», который будет привлекать кредиты. В прошлом году ЕБРР выделил компании $207 млн. Как будут распределяться собственные и кредитные деньги в Краснодаре, Агаларов не уточнил.

О краснодарском проекте знает директор департамента торговой недвижимости Cushman & Wakefield / Stiles & Riabokobylko Наталья Орешина (компания — давний консультант «Крокуса»). Предправления Национального агентства прямых инвестиций Игорь Вдовин добавляет, что «Крокус» правильно уловил проблему дефицита выставочных площадей в регионах: «С такими темпами развития края проект “Крокуса” пустовать точно не будет».
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