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доминвестиции

Рынок купли-продажи жилой
недвижимости и рынок аренды
живут по разным законам. За
первый квартал 2006 года цены
на элитные квартиры в центре
города выросли больше чем на
10%, а на некоторые новострой-
ки — почти наполовину. А стои-
мость аренды за тот же период в
среднем увеличилась на разных
объектах лишь на 2,5–5%.

«В этом нет парадокса, ведь
стоимость аренды диктуется
уровнем жизни в Москве,— го-
ворит директор департамента
реализации компании 

”
Ком-

Стрин“ Ирина Игнатьева.—
Сейчас цена аренды жилья в
Москве достигла определенно-
го предела, который соответ-
ствует уровню жизни в столице,
а цена покупки продолжает рас-
ти. Цена аренды квартиры в
Москве за три года выросла ра-
за в полтора, а цена продажи —
втрое. Поэтому как и три года
назад, когда сдача квартиры бы-
ла слаборентабельным вложе-
нием (период окупаемости —
15–16 лет), так и сейчас подоб-
ный бизнес приносит малый
доход (период окупаемости —
порядка 20 лет)».

«Иными словами, доход-
ность от сдачи квартиры в арен-
ду (без учета рыночных измене-
ний стоимости самой кварти-
ры) уменьшилась до 4–4,5% го-
довых»,— объясняет замести-
тель директора управления
аренды компании «Миэль-нед-
вижимость» Мария Жукова.

Для сравнения: в 2005 го-
ду средняя ставка доходности
аренды составляла 12–13% го-
довых. На первый взгляд такое
снижение рентабельности дол-

жно было привести к резкому
падению интереса к инвестиро-
ванию в жилую недвижимость
для дальнейшей сдачи ее в арен-
ду. Однако этого не происходит.
«Понятно, что в связи со стреми-
тельным ростом цен на недви-
жимость число инвестицион-
ных покупок квартир с целью
их дальнейшей продажи воз-
росло. С конца 2005 года их до-
ля увеличилась вдвое,— расска-
зывает управляющий партнер
компании Blackwood Констан-
тин Ковалев.— Однако и доля
покупателей, инвестирующих
деньги в квартиры с целью их
дальнейшей сдачи в аренду,
практически не меняется. Это
1–3% приобретателей квартир».

Иными словами, интерес к
ренте не падает. В этом заключа-
ется специфика недвижимости
как инвестиционного инстру-
мента. «Рынок аренды всегда бу-
дет привлекателен для тех, кто
предпочитает этот вид инвести-
рования с целью сохранения ка-
питала и защиты от инфляции
как один из наименее риско-
ванных способов вложений»,—
говорят в компании «Новое ка-
чество».

«К тому же абсолютно нес-
праведливо оценивать доход-
ность недвижимости исходя ис-
ключительно из арендного по-
тенциала,— добавляет партнер
агентства элитной недвижимос-
ти 

”
Интермарк“ Александр Ша-

талов.— Для любого инвестора
важна стратегия выхода из ин-
вестиционного проекта, то есть
возможность последующей про-
дажи (как правило, через три-
пять лет или более). Имея в сред-
нем от 5% годовых от аренды,

покупатель недвижимости по-
лучает дополнительный гигант-
ский бонус от перепродажи сво-
ей недвижимости, в разы пре-
вышающий доходность от арен-
ды и в совокупности в разы пре-
вышающий доходность от бан-
ковских операций».

Таким образом, инвестици-
онные покупки с целью даль-
нейшей сдачи квартиры в аре-
нду по-прежнему актуальны.

Единственное, что изменилось
в последнее время в позиции
потенциальных раньте,— они
теперь ориентируются преи-
мущественно на жилье высше-
го ценового сегмента. «Инвес-
торы, у которых становится
больше инвестиционных де-
нег, стараются вкладывать не
в дешевые (как они, возможно,
делали раньше), а в дорогие
квартиры, в элитную недвижи-
мость,— говорит господин Ко-
валев.— Доходность этого сег-
мента выше, чем доходность в
сегменте жилья экономклас-
са». Более высокую доходность,

кстати, создал сам рост цен на
недвижимость, обеспечив при-
ток новых арендаторов. «Мно-
гие потенциальные покупате-
ли квартир рассуждают, что вы-
годнее не изымать деньги из
бизнеса. Пусть они работают,
даже с доходностью 15% годо-
вых. А квартиру можно арендо-
вать»,— рассказывает замести-
тель генерального директора
компании «КВ Инжиниринг»
Илья Шкабара.

«В результате арендная прив-
лекательность квартир на пер-
вичном рынке этого сегмента
с учетом времени между момен-
том покупки и моментом, когда
дом построен, квартира отдела-
на и может быть сдана в аренду,
а также с учетом стоимости от-
делки и прочих дополнитель-
ных расходов составляет поряд-
ка 5–6% годовых,— говорит гос-
подин Шаталов.— В случае по-
купки квартир в старых домах
на вторичном рынке доход-
ность может составлять до 7–9%,
а в некоторых загородных про-
ектах — даже до 12–14%. С уче-
том роста стоимости элитной
недвижимости за первые шесть
месяцев 2006 года в среднем на
40–50% нетрудно подсчитать до-
ходность операций от вложения

в недвижимость в течение трех-
пяти лет, даже если предполо-
жить, что в будущем рост стои-
мости недвижимости сущест-
венно замедлится. Конечно,
никто не может точно предска-
зать, как будет развиваться ры-
нок недвижимости в ближай-
шие несколько лет. Однако с
учетом катастрофической нех-
ватки новых качественных объ-
ектов в центре Москвы, посто-
янно растущего спроса, а также
с учетом только-только реально
появляющегося рынка ипотеки
есть основания полагать, что по-
тенциал рынка элитной недви-
жимости далеко не исчерпан».

Назвать адреса, к которым
сейчас рантье только присмат-
риваются, довольно сложно.
«Из строящихся объектов труд-
но сейчас выделить те, которые
могут быть инвестиционно при-
влекательными с точки зрения
последующей сдачи квартиры
в аренду, так как цены даже на
этапе подготовки площадки в
новых объектах выставляются
очень высокие,— рассуждает
Константин Ковалев.— Больше
всего выгадать от сдачи в аренду
могут те клиенты, которые при-
обрели квартиры в уникальных
проектах год-два назад. Напри-
мер, в клубном доме 

”
Чайка“ на

начальном этапе строительства
стоимость квадратного метра
начиналась от $5 тыс. Сейчас
дом сдан. К тому времени, когда
будут закончены внутренняя от-
делка и ремонты, сдавать квар-
тиру в этом доме можно будет
по ставке порядка $20–25 тыс.
в месяц. А в том, что арендаторы
найдутся быстро, сомневаться
не приходится: великолепное
расположение, рядом англо-
американская школа, собствен-
ный пляж и прочее. Еще можно
отметить элитный дом 

”
Копер-

ник“, 
”
Итальянский квартал“,

а также дом 
”
Респект“ (Большой

Гнездниковский переулок, 3/5,
строение 2). В этом доме будет
около 30 квартир. Его местопо-
ложение позволяет прогнозиро-
вать повышенный интерес со
стороны арендаторов в связи с
дефицитом предложения в этом
районе. Сейчас средние аренд-
ные ставки в этой части Твер-
ского района составляют
$20 тыс.».

По мнению экспертов ком-
пании «Новое качество», наибо-
лее интересны для последую-
щей сдачи объекты в районах с
хорошим потенциалом разви-
тия, где существующий уровень
цен растет чуть медленнее, чем
остальной рынок «элитки» (нап-
ример, районы Таганки, прос-
пекта Мира, Кутузовского про-
спекта; в частности, на Кутузов-
ском, 23 и улице Гиляровско-
го, 55), либо в высокостатусных
проектах (например, «Золотой
остров»).

Наталия 
Павлова-Каткова

Капитальная покупка

частные инвестиции

Доля покупок квартир, приобретенных
с целью дальнейшей сдачи их в аренду,
за последние годы не изменилась. 
И это несмотря на то, что такие сделки
давно уже называют слаборентабель-
ными, а при нынешних ценах на жилье 
их доходность и вовсе катастрофически
низка. На что же рассчитывают рантье?

Наименьший срок окупаемости

квартиры при сдаче в аренду —

в жилищных комплексах бизнес-

класса ФОТО АЛЕКСЕЯ КУДЕНКО

Окупаемость инвестиций в жилую недвижимость от сдачи в аренду
Адрес Ближайшая Общая площадь Стоимость квартиры Стоимость ремонта Стоимость обстановки Арендная ставка ($) Срок экспозиции Срок окупаемости

станция метро квартиры (кв. м) ($ тыс.) и бытовой техники ($ тыс.) объекта ($ тыс.) (мес.) квартиры (лет)

Однокомнатные квартиры

Ленинский просп., 131 «Юго-Западная» 45 160,965 Новостройка без отделки под ремонт 500 н. д. 27

Ул. Пестеля, 6б «Отрадное» 40 157,48 7 (обычный ремонт) 3 650 1,5 21

ЖК «Соколиное гнездо», «Сокол» 150 750 100 (евроремонт по авторскому дизайну) 40 6000 6 12
Ленинградский просп., 76
Двухкомнатные квартиры

Ул. Свободы, 83 «Планерная» 43 368,949 7 2,5 700 н. д. 45

Кутузовский просп., 33 «Кутузовская» 52 221 Квартира в хорошем состоянии 2,5 950 н. д. 19

Трехкомнатные квартиры

Рублевское шоссе, 127 «Кунцевская» 60 264 Без ремонта и обстановки 850 н. д. 26

Ул. Барклая, 14 «Багратионовская» 150 1035 70 (евроремонт) 20 6000 н. д. 14

н. д.— нет данных.  Источник: компания «Миэль-недвижимость».

Позвольте поспорить с утверждением, которое многим кажется
неоспоримым, а именно: цены на жилье остановятся только тог-
да, когда рынок достигнет стадии насыщения, а для этого нужно
строить все больше и больше новых домов.

Во-первых, я не очень представляю себе, как выглядит на-
сыщенный рынок жилья. Если имеется в виду, что это такой
рынок, на котором предложение превышает платежеспособ-
ный спрос, так это пожалуйста — примеры еще свежи в памяти.
Например, в конце 1998 года (после дефолта, если кто-то забыл)
квартиры и загородные дома стояли нераспроданными, при-
чем по смешным по нынешним меркам ценам. Или в начале
1990-х, когда полугосударственные строители строили мало,
а продавали еще меньше. Не приведи господь нам снова оку-
нуться в такой рынок.

Или, может быть, насыщенный рынок — это такой, на котором
все могут приобрести жилье в соответствии со своими возмож-
ностями? То есть не все, конечно, но хотя бы имеющие стабиль-
ный средний заработок. Тут только одна загвоздка: пока что ни од-
на страна мира до такой благодати не доросла. Хорошо бы, конеч-
но, чтобы наша стала первой, только что-то слабо в это верится.

Мне кажется, разговоры о насыщенном рынке имеют совсем
другую подоплеку. Строители, естественно, хотят больше стро-
ить, так же как нефтяники хотят качать больше нефти, а летчики
хотят больше летать. На волне нацпроекта «Доступное жилье»
они надеются получать площадки и разрешения на строитель-
ство на льготных или хотя бы более приемлемых, чем сейчас, ус-
ловиях. Они, конечно, уверяют, что чем больше они будут стро-
ить, тем доступнее и доступнее будет становиться жилье. На са-
мом деле цена квадратного метра никак не зависит от насыщен-
ности рынка, тарифов на электроэнергию и стоимости стройма-
териалов. Она зависит только от того потолка, на который согла-
шаются частные инвесторы и покупатели из регионов.

Городское руководство, кстати, тоже заинтересовано в том,
чтобы строить как можно больше, и в высоких ценах на недви-
жимость. Во-первых, ему надо обеспечивать работой москов-
ских строителей. Их ведь больше миллиона, а это уже пробле-
ма социальная, а не просто экономическая. Во-вторых, получая
свою долю за предоставление площадок на аукционах «живы-
ми» деньгами и исходя из рыночных цен, собственное строи-
тельство город ведет по фиксированным ценам — порядка
$1 тыс. за метр. Чем выше цены, тем больше строится жилья
по городскому заказу. Сейчас за счет бюджета сдается в год око-
ло 2 млн кв. м из общего объема 5 млн кв. м. Для сравнения:
в Нью-Йорке по федеральным и городским программам стро-
ится в пять раз меньше жилплощади.

Стоит порадоваться за переселенцев из пятиэтажек, сносимых
деревень, очередников, военнослужащих и т. д. Но тут есть нес-
колько привходящих обстоятельств. Во-первых, эта самая доля
города ложится тяжким грузом на себестоимость коммерческого
жилья. Во-вторых, очередь желающих получить жилье меньше
не становится. В-третьих, бесплатные квартиры часто становятся
объектами спекуляций. И наконец, в результате произошло поч-
ти полное вымывание относительно недорогого панельного
жилья из коммерческого сектора.

Вернемся, однако, в Нью-Йорк. Там строят в пять раз меньше
жилья для малоимущих и нуждающихся не потому, что у властей
не хватает денег. Просто там не отдают муниципальное жилье в
собственность, а предоставляют нуждающимся в аренду, причем
на разных условиях, иногда и бесплатно. Таким образом, нью-
йоркские малоимущие получают крышу над головой, но не воз-
можность перепродать предоставленную государством квартиру.
Видимо, поэтому им хватает того, что они строят.

Собственно говоря, и для представителей среднего класса соб-
ственная квартира или дом во всем цивилизованном мире явля-
ется скорее мечтой, чем реальностью. В том же Нью-Йорке в сво-
их квартирах живет 30% населения, остальные арендуют. Только
они арендуют большей частью не на «сером» рынке, как у нас, а
в доходных домах. Удивительно, но наш нацпроект «Доступное
жилье» вообще не рассматривает цивилизованную аренду как
один из путей решения жилищной проблемы.

Кстати, можно напомнить, что в нашей стране эта самая проб-
лема была относительно решена только однажды — когда насе-
ление переехало из бараков в хрущевки. Правда, они оставались
госсобственностью, а жильцы их фактически арендовали у госу-
дарства. Почему-то мне кажется, что к этой практике еще придет-
ся вернуться.

Ненасытный рынок

Андрей Воскресенский 

Обозреватель «Ъ-Дома»
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С проектной декларацией можно ознакомиться на сайте www.barkli.ruРеклама ЗАО “Баркли Строй”, www.barkli.ru


