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и в нем ограниченное количество па-
ев. Если фонд сформирован, то есть 
все паи проданы, новый пайщик мо-
жет прийти, только если захочет вый-
ти кто-то из старых. То же правило 
действует в обратную сторону — что-
бы выйти из фонда, нужно найти по-
купателя на свою долю. 

Риэлторы оценивают среднюю до-
ходность инвестиций в рентное жилье 
в 5–6%. «Сейчас средний срок окупаемо-
сти квартиры экономкласса в Москве 
примерно 18 лет, это 4–7% годовой до-
ходности. Чем дороже объект, тем, как 
правило, ниже его доходность»,— гово-
рит директор компании «Миэль-Арен-
да» Мария Жукова, отмечая, что доход-
ность может быть выше, если квартира 
досталась собственнику в наследство, 
а вложения в нее ограничились уме-
ренной суммой в косметический ре-
монт. Но среди тех, кто покупает жилье 
в ипотеку, тоже есть инвесторы. По сло-
вам госпожи Жуковой, 5–10% заемщи-
ков заявляют о желании сдавать кварти-
ру в аренду, чтобы погашать кредит: «Ес-
ли у заемщика большой первоначаль-
ный взнос, длительный срок кредита 
и невысокий процент, что дает неболь-
шой ежемесячный платеж, то сдача 
квартиры в аренду может покрывать 
платеж по кредиту на 70% в первое вре-
мя обслуживания ипотеки, сначала 
процентов на 70 покрыть месячный 
платеж, а со временем, при условии до-
срочных платежей, его и перекрыть». 
Управляющий партнер компании «Ме-
триум» Мария Литинецкая считает, что 

средняя доходность скрывает как высо-
кодоходные, так и неудачные для сдачи 
объекты. «При желании можно найти 
вариант с доходностью выше 13% годо-
вых, равно как и совершенно нелик-
видные квартиры или апартаменты»,— 
поясняет она. По словам госпожи Лити-
нецкой, для инвестиций в арендное 
жилье лучше всего подходят апартамен-
ты в строящемся доме с отделкой от за-
стройщика. «Покупка на ранней стадии 
строительства позволит сэкономить 
около 20% вложений по сравнению 
с приобретением готовой новостройки 
или вторичного объекта»,— поясняет 
эксперт. По данным «Метриума», в апар-
таментах в пределах МКАД малогаба-
ритные объекты можно приобрести за 
2,5–3 млн руб., а квартиры — от 3,5–
4 млн руб. «Для аренды они подходят 
хорошо, но за счет меньшей площади 
стоимость ниже»,— рассуждает госпожа 
Литинецкая. «Минимальный бюджет 
покупки однокомнатной квартиры 
в хрущевке рядом с метро — от 4,5–
5 млн руб.»,— приводит пример для 
сравнения Мария Литинецкая. 

Ударим по рискам
Главный риск самостоятельных инве-
стиций в аренду — отсутствие право-
применительного регулирования 
арендного бизнеса. «Арендаторы 
и арендодатели чаще всего настрое-
ны на теневые отношения, что повы-
шает взаимные риски»,— говорит 
госпожа Литинецкая. Сейчас «белое» 
арендное предложение на рынке жи-

лья только у «Дом.РФ» (оно же упакова-
но в ЗПИФН). «Кроме того, фискальная 
политика государства сейчас направле-
на на повышение собираемости нало-
гов. Вопрос времени, когда власти за-
ставят платить налоги с арендных дохо-
дов собственников жилья»,— считает 
риэлтор, добавляя, что это может нега-
тивно повлиять на привлекательность 
этого бизнеса. «Наконец, сдача кварти-
ры в аренду — это временные издерж-
ки. Управление несколькими объекта-
ми одновременно — это работа, кото-
рую собственник пока не может кому-
то поручить»,— резюмирует эксперт. 

Обе категории инвесторов не защи-
щены от колебания цен на недвижи-
мость. Самостоятельные, если захотят 
продать квартиру до того, как окупи-
ли затраты на нее, могут оказаться 
в условиях падения цен на жилье, 
и сумма продажи окажется ниже, чем 
сумма покупки. Так, в период текуще-
го кризиса, квартиры на вторичном 
рынке подешевели на 20–25%. Стои-
мость пая фонда привязана к стоимо-
сти имущества в нем, поэтому, прода-
вая паи, пайщик в любом случае воз-
вращает свои деньги, но тоже с по-
правкой на текущие цены. В ВТБ счи-
тают, что риски инвестирования в не-
движимость через фонд существенно 
ниже, так как вложения диверсифи-
цированы за счет того, что в фонде 
разные объекты недвижимости, кро-
ме того, права пайщиков защищены, 
в том числе тщательной проверкой 
объектов управляющей компанией. 

По словам генерального директора 
«Тринфико Проперти Менеджмент» 
Виталия Балановича, и в случае с рент-
ными фондами ситуация для пайщи-
ков не всегда прозрачная. Доходность 
фонда зависит от качества управления 
недвижимостью — умения повышать 
доходность аренды (asset management) 
и в части инженерной и социальной 
инфраструктуры, пространства здания 
(facility management). «Немногие 
управляющие одинаково хороши 
и в том и в другом, отсюда все ри-
ски»,— уточняет Виталий Баланович. 
По его словам, рентные фонды форми-
руются на пересечении интересов соб-
ственника недвижимости и управляю-
щей компании. «Положено приобре-
сти объект, сделать его арендопригод-
ным, приносящим рентный доход, за-
тем продавать»,— приводит пример 
господин Баланович, продолжая, что 
такой порядок не вписывается в инте-
ресы управляющей компании, кото-
рая хочет продать подороже с доходно-
стью пониже. «Поэтому текущая кон-
струкция предполагает сначала поиск 
денег на покупку, затем поиск и при-
обретение недвижимости»,— продол-
жает Виталий Баланович. Чтобы рабо-
тать по правильному алгоритму, ну-
жен в том числе доступ к потенциаль-
ной аудитории пайщиков. «Но банки 
развивают это направление, только ес-
ли речь об их собственных продук-
тах»,— говорит господин Баланович. 
«Массовый рынок не готов к таким 
продуктам»,— резюмирует он. •

ФОРМУЛА ДОХОДА

Рассчитать доход от сдачи в аренду 
инвестиционной квартиры можно 
по формуле: (месячная стоимость 
найма х 12 — 13% НДФЛ) х 100 /  
(стоимость покупки + стоимость 
дополнительных вложений). В расчет 
не входят коммунальные платежи 
и налог на имущество. К дополнитель­
ным вложениям относятся ремонт, 
покупка мебели и бытовой техники. 
Пример:
Однокомнатная квартира с космети­
ческим ремонтом стоит 7 млн руб. + 
300 тыс. руб. на предметы интерьера 
и бытовую технику. Стоимость аренды 
такой квартиры — 35 тыс. руб. в месяц. 
Из этой суммы необходимо вычесть 
стоимость коммунальных платежей 
и сумму налога на имущество. В ре­
зультате доходность от сдачи составит 
не более 4%, а срок окупаемости чуть 
более 17 лет. Трехкомнатная квартира 
экономкласса за 10 млн руб. с ценой 
аренды 50 тыс. руб. в месяц может 
принести 5,22% в год, или 522 тыс. 
руб. Срок окупаемости такой квартиры 
составит 19 лет и 2 месяца. Большин­
ство арендодателей в Москве не пла­
тят налог на доходы. Учет его в этой 
схеме увеличит срок окупаемости. 
Данные «Миэль-Аренда»
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