
Русские инвесторы 
в погоне за немецким качеством
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«Как и во всем 
мире, максимальная 
доходность полу-
чается при участии 
в девелопменте объ-
ектов. В Германии – 
до 50  % годовых. Для 
сравнения: владение 
торговым центром, 
скажем, в Мюнхе-
не приносит 2–4  % 
в год»

геРмания — евРопейский лидеР инвестиций в недвижимость. Растет эконо-

мика — увеличиваются деловая активность и покупательская способность 

населения. лучшим индикатоРом позитива в экономике служит Рост Рынка 

недвижимости. советы экспеРтов потенциальным инвестоРам, как лучше 

РаспоРядиться сбеРежениями, Расходятся почти каРдинально.

Какой сегмент рынка недвижимости 
предпочесть для вложения средств? 
Что выбрать: мегаполис или старый 

курортный городок в сельской местности? Нет 
единства среди специалистов и относительно 
минимального порога входа: одним непонятно, 
что делать с суммой меньше €500 тыс., другие 
берутся пристроить и €5 тыс.

директор по недвижимости Pro Consulting 
Global Limited Наталья Круглова предлага-
ет инвестору помимо временнóго горизонта 
планирования, суммы инвестирования и ми-
нимальной приемлемой доходности оценить, 
готов ли он принимать на себя риски девелоп-
мента или ориентирован только на готовые 
объекты.

«Как и во всем мире, максимальная доход-
ность получается при участии в девелопменте 
объектов. в германии — до 50 % годовых. для 
сравнения: владение торговым центром, ска-
жем, в Мюнхене приносит 2–4 % в год. Но, вы-
брав путь девелопмента, инвестор должен или 
полагаться на местных партнеров, или самосто-
ятельно пройти весь путь с ошибками начинаю-
щего строителя, что, безусловно, в разы умень-
шит его доход», — предупреждает эксперт.

Управляющий партнер портала ее24.ru 
Константин грэйп подчеркивает инвестицион-
ные преимущества съемного жилья: «Немцы 
очень мобильная нация: сегодня ты работаешь 

в берлине, завтра — в Нюрнберге, Мюнхене, 
Штутгарте. Собственное жилье рассматривают 
скорее как пассив, а не актив. Кроме того, за-
конодательство защищает интересы наймодате-
ля. Если съемщик лишается источника дохода, 
государство продолжит оплачивать его расходы 
на аренду».

При этом Константин грэйп обращает 
внимание на то, что население германии стано-
вится старше — повышенным спросом пользу-
ются дома для престарелых. Понятно, что эта 
недвижимость, как и жилье, которое покупают 
достаточно бодрые пенсионеры, расположено 
уже не в центре крупных городов. Но противо-
речия в его словах нет: важен все тот же гори-
зонт планирования инвестиций, ведь демогра-
фические изменения — процесс, занимающий 
не один день.

абсолютно те же рынки сравнивает оцен-
щик и специалист по управлению недвижимо-
стью компании V&M Investment (германия) 
Мария леванова: «во многих городах германии 
в последние годы наблюдается очень быстрый 
рост цен на жилую недвижимость. в основном 
это касается наиболее сильных с экономиче-
ской точки зрения городов, таких как Мюнхен, 
гамбург, Штутгарт. там рынок перегрет, купить 
ликвидную недвижимость сложно, поскольку 
спрос значительно превышает предложение. 
цена приобретения очень высока: в Штутгарте 
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квартиры на вторичном рынке стоят в среднем 
€2,5 тыс. за 1 м², в Мюнхене — €3,5 тыс. След-
ствием этого является достаточно низкая до-
ходность при сдаче недвижимости в аренду».

Наталья Круглова особенно выделяет 
берлин: в инфраструктуру города вложены 
огромные инвестиции, так что запас ее проч-
ности обещает инвесторам снижение издержек 
на многие годы вперед. К тому же адекватная 
градостроительная и социальная политика 
привлекают в столицу германии большое 
количество туристов и новых резидентов, что 
гарантирует долговременный спрос на объек-
ты недвижимости — как потребительский, так 
и инвестиционный.

Но помимо мегаполисов есть городки, 
расположенные в сельской местности, числен-
ность населения в которых снижается. «тут 
цены на недвижимость, напротив, падают 
или не меняются в течение долгого периода 
времени, — отмечает Мария леванова, не на-
блюдая перспектив для роста. — в таких 
местах реально купить недвижимость по очень 
низкой цене. Например, в одном из курорт-
ных городков в горах гарц в центральной 

германии 1 м² квартиры в ухоженном доме 
обойдется в среднем в €500». и правда, ни-
кто же не знает, какие городки превратятся 
когда-нибудь в мекку для пенсионеров.

Многие сходятся в симпатиях к вложениям 
в студенческую недвижимость. «в последние 
годы активно развиваются студенческие города 
на востоке страны — к ним, например, отно-
сятся лейпциг и дрезден, — говорит менеджер 
Just Real Consult Максим запорожец. — в этих 
городах ощущается нехватка нового жилья, 
а также студенческих общежитий. достаточно 
много строек сейчас в берлине и Мюнхене. 

«Можно приобрести 
коммерческую недви-
жимость (магазин, 
офисные площади, 
отель, склад), дивер-
сифицировать вложе-
ния (например, купить 
несколько доходных 
домов или доходный 
дом и магазин) или 
вложиться в готовый 
бизнес»

«Немцы очень мобильная нация: 
сегодня ты работаешь в Берли-
не, завтра — в Нюрнберге. Соб-
ственное жилье рассматривают 
скорее как пассив, а не актив»
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Самая большая проблема для застройщиков — 
найти подходящий земельный участок, участие 
в хорошем строительном проекте — большая 
удача для инвестора».

Эксперты советуют обратить внимание 
на города, в которых есть университеты: «Если 
рассматривать квартиру как способ вложения 
средств, то наиболее надежным вариантом бу-
дет объект площадью 60–70 м² в экономически 
развитом университетском городе с достойной 
инфраструктурой, в тихом месте, но недалеко 
от центра. Очень рекомендую крупные и сред-
ние города центральной германии: лейпциг, 
дрезден, галле, Магдебург, Йену, Хемниц. Уме-
ренные пока цены и достаточно высокая аренд-
ная плата приносят очень неплохой доход».

Что дальше? Недвижимость не приносит 
прибыль просто так. Ею надо управлять. Стои-
мость услуг по управлению доходными домами 
устанавливается либо в процентах от суммы 
годового дохода от аренды, либо как фикси-
рованная сумма в зависимости от количества 
квартир в доме. Например, базовый гонорар 
за услуги управления домом из восьми квартир 
равняется в среднем €30 за квартиру в месяц, 
то есть около €240 за дом. Конечно, допустимо 
управление и отдельной квартирой. Но чем 
больше и лучше объект, тем выше прибыль. 
так, средняя доходность от сдачи квартиры 
в аренду в германии составляет 5–6 % годовых. 
а вот доходность от сдачи многоквартирного 
дома — уже 7–9 %.

Мария леванова советует все взвесить: 
«имея €30–40 тыс. собственного капитала, 
рассчитывайте на кредит для покупки кварти-
ры, которая стоит €50–60 тыс. При наличии 
€200 тыс. есть шанс приобрести (опять же с по-
мощью кредита) небольшой многоквартирный 
дом за €350–400 тыс. Если вы располагаете 
€500 тыс., то имеет смысл задуматься о по-
купке по той же схеме многоквартирного дома 
с небольшой долей коммерческих площадей».

и только тем, у кого сумма собственного 
капитала инвестора превышает €500 тыс. (бо-
лее €1 млн с заемными), эксперт предоставляет 
некоторую свободу выбора: «Можно приоб-
рести коммерческую недвижимость (магазин, 
офисные площади, отель, склад), диверсифици-
ровать вложения (например, купить несколько 
доходных домов или доходный дом и магазин) 
или вложиться в готовый бизнес». важный мо-
мент: недвижимость должна быть расположена 
в приемлемой досягаемости от управляющей 
компании — в пределах 40–50 км, лучше — 
в том же городе.

Средняя доходность от сдачи 
квартиры в аренду в Германии 
составляет 5–6% годовых. А вот 
доходность от сдачи многоквар-
тирного дома — уже 7–9%

Топ-7 городов Германии  
по объему инвестиций  
в недвижимость в 2013 году

№ Город Объем инвестиций, € млрд

1 Мюнхен 4,68
2 Франкфурт 4,1
3 Берлин 3,5
4 Гамбург 2,95
5 Дюссельдорф 2,18
6 Кёльн 1,2
7 Штутгарт 0,86

По данным Jones Lang LaSalle
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для сравнения: Константин грэйп за те же 
деньги — €1,2 млн — рекомендует вложиться 
в небольшой салон красоты или зубную кли-
нику в Мюнхене, «если вы не стеснены в сред-
ствах, не хотите заниматься развитием объекта, 
его заполнением или реконцепцией и вас ин-
тересует надежный консервативный вариант». 
Но и он убежден: «гораздо сложнее и интерес-
нее, проанализировав рынки, риски и перспек-
тивы, инвестировать средства в потенциально 
интересный объект на севере страны — допу-
стим, добавить в портфель одно-двухкомнат-
ные квартиры в берлине или других городах 
северных земель». Эксперт уверяет, что доход 
от вложения способен оказаться очень хоро-
шим благодаря относительно низкой стоимости 
объектов и активному арендному спросу.

все это, что называется, золотая середина. 
Пределов же нет ни по вертикали, ни по го-
ризонтали — ни по суммам, ни по сегментам. 
«рост экономики германии сохранится, по-
этому спрос на складскую и логистическую 
недвижимость останется на лидирующих 
позициях, — комментирует управляющий 
инвестициями в недвижимость игорь ин-
дриксонс. — Сегмент торговой недвижимости 
также на подъеме. Самый выгодный вид инве-
стиций — большие торговые центры, особенно 
в таких крупных городах как Мюнхен, Кёльн, 
Штутгарт, гамбург. Но для участия в этом 
бизнесе нужно обладать большими объемами 
средств. Офисные здания особенно инте-
ресны в гамбурге и Мюнхене (стоимостью 
от €50 млн)».

а независимый консультант по вкладам 
компании AkConsult андрей Куликов предла-
гает инвестировать в немецкую недвижимость 
через фонды прямых инвестиций закрытого 
типа. в этом случае инвестор становится со-
владельцем большого пакета недвижимости: 
девелопмента, готовой жилой и коммерческой, 
центров логистики.

«цены на жилую недвижимость в герма-
нии выросли за последние три года в среднем 
на 10 %. Этот рост последовал за долгим 
периодом, в течение которого цены остава-
лись стабильными. цены на жилую недвижи-
мость в берлине и сегодня намного ниже цен 
в других европейских столицах: потенциал 
здорового развития еще очень большой, при-
знаков пузыря нет, — говорит андрей Кули-
ков. — вступительная сумма в фонды прямых 
инвестиций — от €5 до 25 тыс. Сроки работы 
фондов — от 3 до 10–15 лет. Мы рекомендуем 
короткие сроки».  

Справка
 

 
 
 
Франк пёршке,  
исполнительный директор 
компании Jones Lang 
LaSalle в Германии

в 2013 году объем инвестиционных 
сделок на рынке коммерческой не-
движимости германии вырос на 21% 
и достиг €30,7 млрд. в результате на 
рынке в стране был поставлен рекорд 
по объему сделок с недвижимостью. 

традиционно основная часть инве-
стиций (около 60%, или €19,5 млрд) 
приходится на семь сильнейших 
городов: Мюнхен, Франкфурт, бер-
лин, гамбург, дюссельдорф, Кёльн 
и Штутгарт. Наибольший объем 
сделок традиционно закрывается 
в офисном сегменте: на него в про-
шлом году пришлось 46% инвести-
ций, на втором месте — ритейл (26%), 
на третьем — многофункциональные 
объекты (11%), замыкают рейтинг 
складские объекты (7%). Ставки до-
ходности на офисы премиум-класса 

в германии постепенно снижаются: 
они колеблются в зависимости от ме-
ста, но во всех городах «великолеп-
ной семерки» находятся на уровне 
не менее 5%, средний показатель по 
стране — 4,67%.

Ставки доходности торговых 
центров схожи с цифрами в офисном 
сегменте — около 4,7%. в складском 
сегменте показатель значительно 
снизился за 2013 год из-за высокого 
спроса на логические объекты: сейчас 
ставки капитализации в сегменте на-
ходятся на уровне 6,56%.

«Очень рекомендую 
крупные и средние 
города Центральной 
Германии: Лейпциг, 
Дрезден, Галле, Маг-
дебург, Йену, Хемниц. 
Умеренные пока цены 
и достаточно высокая 
арендная плата при-
носят очень неплохой 
доход»


