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сбережения
Квартирные 
спекулянты
Специалисты называют три ос-
новных инструмента инвести-
рования частных накоплений
граждан в недвижимость. Пер-
вый — это покупка жилья (как
квартир, так и загородных осо-
бняков) на начальном этапе
строительства с последующей
перепродажей, когда цена дос-
тигнет наивысшего уровня. Та-
кие инвестиции риэлтеры на-
зывают «прямым единовремен-
ным инвестированием с целью
получения спекулятивной вы-
годы». Суть второго инструмен-
та сводится к тому, что жилье
не реализуется, а сдается в арен-
ду. Владелец недвижимости по-
лучает гарантированный до-
ход и оставляет за собой соб-
ственность. Третий, наименее
распространенный в России
инструмент,— вложение денег
в инвестиционные фонды, ко-
торые аккумулируют средства
и вкладывают их в строитель-
ство или занимаются спекуля-
тивными сделками на рынке
недвижимости. Есть еще один
метод инвестирования в недви-
жимость, который никак нель-
зя назвать массовым. Крупные
риэлтерские компании зани-
маются вложением средств сос-
тоятельных граждан в коммер-
ческую недвижимость на инди-
видуальных условиях. Так, ком-
пания Colliers International, по
словам ее аналитика Азамата
Кумыкова, постоянно работает
с состоятельными частными
лицами, которые располагают
средствами от $5 млн.

Директор по развитию Swiss
Realty Group Илья Шершнев

уверен, что 98% средств, кото-
рые вкладываются в недвижи-
мость в инвестиционных це-
лях (то есть не для проживания
в квартире, а для сохранения
капитала или последующей пе-
репродажи.—

”
Ъ“),— это деньги

физических лиц.
Профессиональные участ-

ники рынка считают, что в
2004 году рост цен на недвижи-
мость в Москве продолжится.
Наиболее вероятная оценка
роста — 25%. Эта величина сра-
внима с ростом московского
рынка за 2002 год, но ниже при-
роста 2003 года. Аналитики по-
лагают, что к концу 2004 года

средняя стоимость жилья в го-
роде превысит отметку в $1700
за квадратный метр. Рост цен
продолжится благодаря разви-
тию ипотечных программ, уве-
личению объемов постройки
так называемого социального
жилья (для очередников.—

”
Ъ“)

и увеличению в структуре стро-
ительства монолитно-кирпич-
ных домов с квартирами боль-
шой площади. Таким образом,
в 2004 году объем предложе-
ния коммерческого жилья ни-
жнего ценового диапазона
(около $1250 за метр) снизится,
что приведет к росту рынка в
целом.

Вложения в недвижимость,
в отличие от банковского де-
позита или же игры на бирже,
принесут максимальный до-
ход как минимум через год.
И до этого момента «выйти из
проекта» можно лишь с поте-
рей части вложенных денег.

Прорабы недостроя
Самый распространенный
способ инвестирования — это
покупка квартиры на этапе
начального строительства.
Оценки специалистов относи-
тельно уровня доходности по-
добных сделок разнятся. Ком-
мерческий директор компа-

нии «Авгур Эстейт» Виктор
Козлов считает, что в 2003 го-
ду доход инвесторов, которые
вложили деньги в квартиры,
составил 20–40% в зависимос-
ти «от удачности сделки». Ди-
ректор по маркетингу компа-
нии «Инком-Недвижимость»
Сергей Елисеев приводит в
пример резкое изменение сто-
имости панельных новостро-
ек. «Мы покупали однокомнат-
ные квартиры в Марьине вес-
ной 2003 года по $19–23 тыс.
Сейчас они продаются по
$45–50 тыс.,— говорит госпо-
дин Елисеев.— Таким обра-
зом, даже с учетом текущих
расходов доход составляет бо-
лее 100%». Впрочем, господин
Елисеев подчеркивает, что та-
кая доходность «была не сов-
сем привычной и вызвана
скачкообразным ростом цен,
который наиболее явственно
был виден в сегменте недоро-
го жилья».

Несмотря на различные
оценки относительно доход-
ности вложений в покупку
квартир, практически все ри-
элтеры и строительные компа-
нии, которые работают в Мос-
кве, сходятся в одном — число
инвестиционных сделок в сто-
лице растет ежемесячно. Сей-
час количество частных инвес-
торов в Москве составляет в
среднем 15% от общего числа
покупателей жилья.

Также у риэлтеров не вызы-
вает противоречий и оценка
суммы, с которой можно начи-
нать инвестировать в недви-
жимость. Сергей Елисеев из
компании «Инком» считает,
что «критическая сумма — это
$50 тыс., меньше уже просто
нельзя». Илья Шершнев счита-

ет, что «бизнес станет действи-
тельно рентабельным, если
инвестор располагает мини-
мум $150 тыс.», в противном
случае трудозатраты могут
просто не окупиться. Но это,
пожалуй, то экспертное мне-
ние, которое выбивается из об-
щего мнения специалистов.

Сергей Елисеев делает свой
расчет самой простой инвести-
ционной сделки: «Сейчас на на-
чальном этапе строительства
можно приобрести 40-метро-
вую однокомнатную квартиру
по цене $1250 за квадратный
метр, к концу года в зависимос-
ти от района такая квартира
будет стоить $68 тыс., то есть
$1700 за метр». То есть за десять
месяцев квартира вырастет в
цене на $18 тыс. Правда, с этой
разницы надо уплатить налог.

По сути дела, доходность
при инвестировании в новое
жилье зависит от двух факто-
ров: цены на первичном и на
вторичном рынках. По мере
сдачи дома в эксплуатацию
квартира попадает в катего-
рию вторичного жилья. Сей-
час на столичном рынке эк-
сперты фиксируют завышен-
ную цену на первичное жилье
даже на этапе фундамента,
что приводит к некоторому
падению рентабельности спе-
кулятивных сделок. Так, цена
одного метра жилья в Марьи-
не на этапе первичного стро-
ительства за четыре месяца
2003 года выросла с $860 до
$1200, стоимость же метра на
вторичке увеличилась лишь
на 15%.

Сопряжена с определенны-
ми трудностями и попытка
заработать на перепродаже
права на приобретение квар-

тиры на этапе ее строитель-
ства. В среднем рост стоимос-
ти квартиры за период от ук-
ладки фундамента до заведе-
ния крыши (примерно за че-
тыре-шесть месяцев) состав-
ляет до 10%, но, как правило,
крупные риэлтерские компа-
нии предпочитают не рабо-
тать с физическими лицами
по договорам уступки прав
требования. «Это не традици-
онная покупка-продажа, и
сделка сопряжена с риском,
поэтому мы не рекомендуем
своим клиентам заниматься
такими приобретениями»,—
заявили в компании «Инком-
Недвижимость».

Отметим, что с точки зре-
ния налоговой оптимизации
выгоднее работать именно с
инвестиционными контракта-
ми — они не требуют госрегис-
трации, и доходы от их прода-
жи могут быть занижены.

Впрочем, часть консультан-
тов уверена в том, что частным
лицам, которые располагают
суммой до $100 тыс., стоит от-
казаться от вложения в недви-
жимость и попытаться зарабо-
тать на других рынках. Одна-
ко, учитывая тенденции на
московском рынке, большая
часть экспертов сходятся в
том, что вложения в типовое
жилье по крайней мере хоро-
шо защищены и не подверга-
ются инфляции. Как во всем
мире, так и в России строи-
тельные риски отличаются
минимальным характером, а
постоянно возрастающая ем-
кость рынка и возможность
длительное время получать
стабильный доход сводит их
практически на нет.

(Окончание на стр. 26)

Вложения в московскую недвижимость в 2003 году оказались втрое доходнее банковских депозитов. Цена столичных квартир выросла в среднем 
на 32–35%, а доход от вложений в квадратный метр оказался на 15% выше, чем доход от вложений в евро. Корреспондент «

”
Ъ“-Дома» Ринат Гизатулин

изучил возможные схемы инвестирования в недвижимость и пришел к выводу, что максимальную прибыль этот рынок принесет тем, кто готов вкладывать
в покупку нескольких однокомнатных квартир не менее $150–200 тыс.

Жилые деньги
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В 2004 году газета «Коммерсантъ»
продолжит выпускать цветные
тематические страницы.
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