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Ïåðâîå èçäàíèå îò÷åòà CBRE î ñåãìåíòå àðåíäíîãî 
æèëüÿ â Åâðîïå ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îáçîð ðûíêîâ
æèëîé íåäâèæèìîñòè â 40 åâðîïåéñêèõ ãîðîäàõ

Áûñòðûé ðîñò ñåãìåíòà àðåíäíîãî æèëüÿ (ÑÀÆ) êàê êëàññà àêòèâîâ ïî âñåé Åâðîïå áûë 
ïîäêðåïëåí ðîñòîì íà ðûíêå ÷àñòíîé àðåíäû â öåëîì. Ðÿä ñîöèàëüíûõ è äåìîãðàôè÷åñêèõ 
òðåíäîâ â ñî÷åòàíèè ñ ìåíüøåé äîñòóïíîñòüþ ñîáñòâåííîãî æèëüÿ ïðèâåëè ê çíà÷èòåëüíîìó 
ðîñòó äîëè äîìîõîçÿéñòâ, àðåíäóþùèõ æèëüå â ÷àñòíîì ñåêòîðå. Â Åâðîïå 31% äîìîõîçÿéñòâ â 
íàñòîÿùåå âðåìÿ àðåíäóþò æèëüå â ÷àñòíîì ñåêòîðå, ðîñò ïî ñðàâíåíèþ ñî ñðåäíèì 
ïîêàçàòåëåì, êîòîðûé çà ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå ñîñòàâëÿë 26%. Ýòîò ïðèâëåêàòåëüíûé êëàññ 
èíâåñòèöèîííûõ àêòèâîâ ñîõðàíèë óñòîé÷èâîñòü íåñìîòðÿ íà ïàíäåìèþ è ñîñòàâëÿåò âñå 
áîëüøóþ äîëþ îò îáùåãî îáúåìà èíâåñòèöèé â êîììåð÷åñêóþ íåäâèæèìîñòü. Îäíàêî êàæäûé 
åâðîïåéñêèé ðûíîê èìååò ñâîè îñîáåííîñòè, à êàæäàÿ ñòðàíà è ãîðîä íàõîäÿòñÿ íà ðàçíûõ 
ñòàäèÿõ ðàçâèòèÿ ðûíêà. Â ýòîì îáçîðå ìû ñðàâíèâàåì è ñîïîñòàâëÿåì ñîñòîÿíèå ñåãìåíòà 
àðåíäíîãî æèëüÿ â 18 ñòðàíàõ è 40 ãîðîäàõ, òî åñòü íà îñíîâíûõ åâðîïåéñêèõ ðûíêàõ. 

ÂÂÅÄÅÍÈÅ
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À Ð Å Í Ä Í Î Å  Æ È Ë Ü ¨  Â  Å Â Ð Î Ï Å

Ïðîæèâàíèå â ÷àñòíîì àðåíäíîì æèëüå – äëÿ Åâðîïû  íå íîâàÿ, ñêîðåå ìåíÿåòñÿ òî, êàê 
ýòîò ñåãìåíò áûë ïðåäñòàâëåí íà ðûíêå. Àðåíäíûå äîìà èñòîðè÷åñêè ïðåäîñòàâëÿëèñü 
ãîñóäàðñòâîì, îòäåëüíûìè àðåíäîäàòåëÿìè è ÷àñòíûìè êîìïàíèÿìè ïî íåäâèæèìîñòè. 
Ñåé÷àñ ê íèì âñ¸ ÷àùå ïðèñîåäèíÿþòñÿ êðóïíûå ÷àñòíûå è èíñòèòóöèîíàëüíûå èíâåñòîðû.

Ýòà ìîäåëü, õîðîøî çàðåêîìåíäîâàâøàÿ ñåáÿ â ÑØÀ. Õîòÿ â ñåãìåíòå íàáëþäàëñÿ 
ìåäëåííûé ðîñò, ðûíîê íåäàâíî íàáðàë îáîðîòû, è òåïåðü îí ñîñòàâëÿåò 17% 
âñåõ èíâåñòèöèé â íåäâèæèìîñòü â Åâðîïå, ïî ñðàâíåíèþ ñ 2% äåñÿòü ëåò íàçàä.

Ï Î Ä Ú ¨ Ì  Ñ Å Ã Ì Å Í Ò À  À Ð Å Í Ä Í Î Ã Î  Æ È Ë Ü ß

Èñòî÷íèê: MSCI

Ð Å À Ë Ü Í Û É  Ä Î Õ Î Ä  Â  Ñ Ð À Â Í Å Í È È  Ñ  Ð Î Ñ Ò Î Ì  
Ö Å Í  Í À  Æ È Ë Ü ¨ ,  È Í Ä Å Ê Ñ  

Ðîñò ðåàëüíûõ äîõîäîâ îò àðåíäû Ñðåäíèé ïîêàçàòåëü ðîñòà íà æèëü¸

Èñòî÷íèê: Oxford Economics

Ï Î Ê À Ç À Ò Å Ë Ü  Å Æ Å Ã Î Ä Í Î Ã Î  Â Î Ç Â Ð À Ò À  
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Ïîìèìî áëàãîïðèÿòíîãî ïðîôèëÿ ñïðîñà ñåãìåíò àðåíäíîãî 
æèëüÿ èìååò âûñîêóþ èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü. Åãî 
ïðîôèëü äîõîäíîñòè ñ íèçêîé âîëàòèëüíîñòüþ è íèçêèì ðèñêîì 
ïðèâëåêàåò øèðîêèé êðóã èíâåñòîðîâ. Ïîòîê äîõîäîâ, ÷àñòî 
ïðèâÿçàííûé ê èíôëÿöèè, îñîáåííî õîðîøî êîððåëèðóåò 
ñ îáÿçàòåëüñòâàìè ïåíñèîííûõ ôîíäîâ. Ýòî òàêæå äàåò 
âîçìîæíîñòü èíâåñòîðàì äèâåðñèôèöèðîâàòüñÿ, ïðîèçâîäÿ 
âëîæåíèÿ â êëàññ àêòèâîâ, êîòîðûé îòëè÷àåòñÿ íèçêîé 
êîððåëÿöèåé ñ äðóãèìè êëàññàìè àêòèâîâ è áîëåå øèðîêèì 
ýêîíîìè÷åñêèì öèêëîì. Ñðàâíèâàÿ îáùóþ äîõîäíîñòü àêòèâîâ 
íà åâðîïåéñêîì ðûíêå, ìîæíî çàìåòèòü, ÷òî æèëàÿ 
íåäâèæèìîñòü äåìîíñòðèðóåò ñòàáèëüíî âûñîêèå ïîêàçàòåëè.

Ï Ð È Â Ë Å Ê À Ò Å Ë Ü Í Û Å  È Í Â Å Ñ Ò È Ö È È
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Ó Ð Á À Í È Ç À Ö È ß  Â  Å Ñ

84%
Ê 2050

Í À Ñ Å Ë Å Í È Å  Â  Å Ñ

3.6m
Ê 2035

Ðàñïðîñòðàíåíèå àðåíäíîãî æèëüÿ êàê êëàññà àêòèâîâ ïî âñåé 
Åâðîïå áûëî ïîäêðåïëåíî ðîñòîì íà ðûíêå ÷àñòíîé àðåíäû â 
öåëîì. 31% åâðîïåéñêèõ ñåìåé ñåé÷àñ æèâóò â àðåíäîâàííîì 
æèëüå, ïî ñðàâíåíèþ ñî ñðåäíèì ïîêàçàòåëåì 26% çà 
ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå. Ýòî îòðàæàåò ðÿä ñîöèàëüíûõ 
è äåìîãðàôè÷åñêèõ ïðîöåññîâ. Íàïðèìåð, ðàñòåò ÷èñëåííîñòü 
íàñåëåíèÿ, îñîáåííî â áîëåå ìîëîäûõ êîãîðòàõ, áîëåå 
ñêëîííûõ àðåíäîâàòü æèëüå. Òàêæå ê ðîñòó ñïðîñà íà àðåíäó 
âåäóò ñîöèàëüíûå èçìåíåíèÿ. Ê íèì îòíîñÿòñÿ ïîâûøåíèå 
óðîâíÿ âûñøåãî îáðàçîâàíèÿ (è áîëåå âûñîêèé óðîâåíü 
çàäîëæåííîñòè ïî êðåäèòàì íà îáó÷åíèå), ñîêðàùåíèå 
ðàçðûâà â óðîâíå äîõîäîâ, áîëåå âûñîêîå âîâëå÷åíèå 
æåíùèí â òðóäîâóþ äåÿòåëüíîñòü, áîëåå ïîçäíèé âîçðàñò 
âñòóïëåíèÿ â áðàê è ñîçäàíèå ñåìüè, ÷òî ìîæåò ïîâëå÷ü 
îòñðî÷êó ðåøåíèÿ î ïîêóïêå æèëüÿ. Ýòè òðåíäû èìåþò ìåñòî 
â ñî÷åòàíèè ñ ìåíüøåé äîñòóïíîñòüþ ñîáñòâåííîãî æèëüÿ. 
Ïî äàííûì Oxford Economics, ñ 2000 ãîäà öåíû íà æèëüå 
â Åâðîïå ðîñëè íà 3,2% â ãîä. Ïðè ýòîì ðåàëüíàÿ çàðàáîòíàÿ 
ïëàòà óâåëè÷èâàëàñü âñåãî íà 0,5% â ãîä. Ýòî îçíà÷àåò, 
÷òî â òî âðåìÿ êàê çàðàáîòêè ñòàëè âûøå âñåãî íà 9%, 
÷åì â 2000 ãîäó, öåíû íà æèëüå âûðîñëè íà 80%. 
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Èñòî÷íèê: CBRE
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Èñòî÷íèê: CBRE

Îáúåì èíâåñòèöèé â ÑÀÆ çíà÷èòåëüíî âûðîñ çà ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå, 
îñîáåííî ñ 2015 ãîäà. Áîëåå òîãî, íåñìîòðÿ íà ïàíäåìèþ Covid-19, 
èíâåñòèöèè â ÑÀÆ âûðîñëè â 2020 ãîäó è ñîñòàâèëè 47 ìëðä. åâðî, ÷òî íà 27% 
áîëüøå, ÷åì â 2019 ãîäó. Íàïðîòèâ, îáùèé îáúåì èíâåñòèöèé â êîììåð÷åñêóþ 
íåäâèæèìîñòü ñîêðàòèëñÿ íà 17%. Â ðåçóëüòàòå íà äîëþ ÑÀÆ ïðèøëîñü îêîëî 
17% îò îáùåãî îáúåìà èíâåñòèöèé â êîììåð÷åñêóþ íåäâèæèìîñòü. Ñ ó÷åòîì 
äðóãèõ ñåãìåíòîâ æèëîé íåäâèæèìîñòè, òàêèõ êàê æèëüå äëÿ ñòóäåíòîâ, â 2020 
ãîäó èíâåñòèöèè ñîñòàâèëè 66 ìëðä. åâðî, ÷òî íà 7% áîëüøå, ÷åì â 2019 ãîäó.

Ó Ñ Ò Î É × È Â Î Ñ Ò Ü  Â  Ó Ñ Ë Î Â È ß Õ  Ï À Í Ä Å Ì È È  …  

Àðåíäíîå æèëüå — ýòî îòíîñèòåëüíî íîâûé êëàññ àêòèâîâ â Åâðîïå, íî ìû 
îæèäàåì, ÷òî óðîâåíü è äîëÿ èíâåñòèöèé â ÑÀÆ íà âñåõ åâðîïåéñêèõ ðûíêàõ 
áóäóò ðàñòè ïî ìåðå òîãî, êàê ðûíîê áóäåò íàáèðàòü îáîðîòû. Ñîãëàñíî 
íåäàâíåìó èññëåäîâàíèþ íàìåðåíèé èíâåñòîðîâ â ðåãèîíå Åâðîïû, 
Áëèæíåãî âîñòîêà è Àôðèêè, ïðîâåäåííîìó CBRE, ÷åòâåðòü ðåñïîíäåíòîâ 
îòäàëè ïðåäïî÷òåíèå èíâåñòèöèÿì â ÑÀÆ, ÷òî ñäåëàëî ñåãìåíò âòîðûì 
ïî ïîïóëÿðíîñòè òèïîì íåäâèæèìîñòè ïîñëå îôèñíîé. Íàøè ïðîãíîçû 
ïðåäïîëàãàþò, ÷òî ê 2025 ãîäó èíâåñòèöèè â æèëóþ íåäâèæèìîñòü, 
èç êîòîðûõ íà ÑÀÆ ïðèõîäèòñÿ îêîëî 75%, ñîñòàâÿò îêîëî 80 ìëðä åâðî, 
÷òî ñîîòâåòñòâóåò ïðèðîñòó íà 20% çà ïÿòü ëåò.

Ð À Ñ Ò Ó Ù È É  Ð Û Í Î Ê . . .  

Ðûíîê ðàñòåò íå òîëüêî êîëè÷åñòâåííî, íî è êà÷åñòâåííî. Íàïðèìåð, 
â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ íåñêîëüêèõ ëåò ìû íàáëþäàåì ðîñò òðàíñãðàíè÷íîé 
àêòèâíîñòè. Â 2020 ãîäó îêîëî 17% èíâåñòèöèé ïîñòóïèëî èç Ñåâåðíîé 
Àìåðèêè ïî ñðàâíåíèþ ñ 7% â 2017 ãîäó. Âíóòðåííèå èíâåñòèöèè ïî-ïðåæíåìó
ñîñòàâëÿþò ëüâèíóþ äîëþ, íî îíà ñîêðàòèëàñü ñ 62% äî 48% â ñâÿçè ñ ðîñòîì 
òðàíñãðàíè÷íîé èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè. Çà òîò æå ïåðèîä íàáëþäàëñÿ 
çàìåòíûé ðîñò ÷èñëà êðóïíûõ ñäåëîê, â òî âðåìÿ êàê äîëÿ èíâåñòèöèîííûõ 
ñäåëîê íà ñóììó ìåíåå 50 ìëí. åâðî îñòàâàëàñü â öåëîì íåèçìåííîé. Â 2017 
ãîäó 20% èíâåñòèöèé ïðèøëîñü íà êðóïíûå ñäåëêè, à ê 2020 ãîäó ýòîò 
ïîêàçàòåëü âûðîñ äî 34%. Ýòî ÷àñòè÷íî îòðàæàåò óâåëè÷åíèå ÷èñëà 
ïëàòôîðìåííûõ ñäåëîê, ïîñêîëüêó èíâåñòîðû ïûòàþòñÿ óâåëè÷èòü ìàñøòàá.

È  Å Ã Î  Ð À Ç Â È Ò È Å …  
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Ç Ð Å Ë Î Ñ Ò Ü  Ð Û Í Ê À
È  Å Ã Î  Ñ Ò Ð Ó Ê Ò Ó Ð À

Ð À Ç Í Û Å  Ñ Ò  Ð À Í Û ,  Ð À Ç Í Û Å  Ð Û Í Ê È

Âñå åâðîïåéñêèå ðûíêè íàõîäÿòñÿ íà ðàçíûõ ñòàäèÿõ ðàçâèòèÿ, ïðè÷åì íåêîòîðûå 
ðàçâèòû áîëüøå äðóãèõ. Íàïðèìåð, Ãåðìàíèÿ ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç íàèáîëåå çðåëûõ 
ðûíêîâ è íà ñåãîäíÿøíèé äåíü èìååò ñàìûé âûñîêèé óðîâåíü èíâåñòèöèé â ÑÀÆ. 
Îäíîâðåìåííî Ãåðìàíèÿ ÿâëÿåòñÿ êðóïíåéøèì åâðîïåéñêèì ðûíêîì èíâåñòèöèé 
â êîììåð÷åñêóþ è æèëóþ íåäâèæèìîñòü, ïîýòîìó äîëÿ èíâåñòèöèé â ÑÀÆ â 2020 ãîäó 
ñîñòàâèëà 20%. Ýòî ìåíüøå, ÷åì íà óñòîÿâøåìñÿ ðûíêå ÑØÀ, ãäå ïîñëåäíèå øåñòü 
ëåò ÑÀÆ áûë âåäóùèì êëàññîì íåäâèæèìîñòè ñ äîëåé ðûíêà 34% â 2020 ãîäó. 
Â Äàíèè, ×åõèè, Èðëàíäèè è Íèäåðëàíäàõ íàáëþäàëèñü åùå áîëåå âûñîêèå 
ïîêàçàòåëè äîëè ðûíêà. Îäíàêî íåêîòîðûå èç òåêóùèõ ïîêàçàòåëåé äîëè ðûíêà 
èñêàæåíû âñëåäñòâèå ïàíäåìèè Covid-19: â ÷àñòíîñòè, âçàèìîñâÿçü ìåæäó ðîñòîì 
èíâåñòèöèé â ÑÀÆ è ñîêðàùåíèåì èíâåñòèöèé â êîììåð÷åñêóþ è æèëóþ 
íåäâèæèìîñòü â öåëîì. Êðîìå òîãî, íà íåáîëüøèõ ðûíêàõ îäíà êðóïíàÿ 
ïëàòôîðìåííàÿ ñäåëêà ìîæåò ïðèâåñòè ê íåîáû÷íî âûñîêîé äîëå ðûíêà. Íàïðèìåð, 
êàê â Äàíèè, òàê è â ×åõèè íà äîëþ ÑÀÆ â 2020 ãîäó ïðèøëîñü íåîáû÷íî ìíîãî îò 
îáùåãî îáúåìà èíâåñòèöèé — 50%. Â îáîèõ ñëó÷àÿõ îáúåìû èíâåñòèöèé óâåëè÷èëèñü 
çà ñ÷åò êðóïíûõ ïîðòôåëüíûõ ñäåëîê, ïðåâûñèâøèõ 1 ìëðä. åâðî. Íî ñóùåñòâåííî 
ðàçëè÷àòüñÿ ìîãóò íå òîëüêî ðàçìåð è çðåëîñòü, íî è îáùàÿ ñòðóêòóðà ðûíêîâ. 
Íåêîòîðûå ðûíêè, òàêèå êàê Ãåðìàíèÿ, ñèëüíî èíñòèòóöèîíàëèçèðîâàíû. Íà çðåëîì 
ôèíñêîì ðûíêå îòñóòñòâóåò êîíòðîëü çà óðîâíåì àðåíäíîé ïëàòû çà âàêàíòíûå 
ïëîùàäè è íàáëþäàåòñÿ âûñîêàÿ äîñòóïíîñòü æèëèùíîãî ôîíäà. Íàïðîòèâ, ìíîãèå 
ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè, ïîäîáíûå Âåëèêîáðèòàíèè è Ôðàíöèè, èìåþò îãðàíè÷åííûé 
ôîíä. Ìîæåò îòëè÷àòüñÿ è ïðîäóêò êàê òàêîâîé. Â îòëè÷èå îò îñòàëüíîé Åâðîïû, 
ïðåäëîæåíèå èíôðàñòðóêòóðû â Âåëèêîáðèòàíèè äîâîëüíî îáøèðíî è ïðèáëèæàåòñÿ 
ê àìåðèêàíñêîé ìîäåëè. Èíôðàñòðóêòóðà ðàçëè÷àåòñÿ â çàâèñèìîñòè îò 
ìåñòîïîëîæåíèÿ è öåíîâîé êàòåãîðèè, íî ìîæåò âêëþ÷àòü îáùóþ ãîñòèíóþ, 
ñòîëîâóþ/ïðîñòðàíñòâî äëÿ îáùåíèÿ, òðåíàæåðíûé çàë, êîíôåðåíö-çàëû, âåðàíäó/
îòêðûòûå ïðîñòðàíñòâà, ìåñòî äëÿ õðàíåíèÿ âåëîñèïåäîâ è, â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ, 
ñïåöèàëüíóþ èíôðàñòðóêòóðó äëÿ âëàäåëüöåâ äîìàøíèõ æèâîòíûõ. Òàêîå 
ïðåäëîæåíèå áîëüøå ïîõîæå íà ïðåäëîæåíèå, õàðàêòåðíîå äëÿ ìîäåëåé êîëèâèíãà 
â êîíòèíåíòàëüíîé Åâðîïå. Â Ãåðìàíèè è Íèäåðëàíäàõ, íàïðèìåð, áîëüøàÿ ÷àñòü 
àðåíäíîãî æèëüÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ïðîñòî ìíîãîêâàðòèðíûå äîìà, ÷àñòî áåç 
âûäåëåííûõ îáùåñòâåííûõ ïðîñòðàíñòâ. Â Ôèíëÿíäèè ìíîãîêâàðòèðíûå äîìà ÷àñòî 
èìåþò îãðàíè÷åííûå ïðîñòðàíñòâà äëÿ îáùåãî ïîëüçîâàíèÿ. Â áîëåå íîâîì ôîíäå, 
ïîñòðîåííîì ïîñëå 2010 ãîäà, ïðåäóñìîòðåíû êîìíàòû äëÿ îáùåãî ïîëüçîâàíèÿ/
êîìíàòû äîñóãà, êîòîðûå æèëüöû ìîãóò ðåçåðâèðîâàòü. Â âûïîëíåííîì íàìè 
ñðàâíèòåëüíîì àíàëèçå ñòðàí íà ñòð. 8 ïîêàçàíû è äðóãèå êëþ÷åâûå ðàçëè÷èÿ 
ìåæäó ðûíêàìè.

Ð À Ç Ì Å Ð  Ð Û Í Ê À ,   2 0 2 0 ,   €  Ì Ë Í .
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ÎÁÚÅÌÅ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÉ  Ð Å Ã Ó Ë È Ð Î Â À Í È Å

Àâñòðèÿ Çðåëûé Ìàëî 34% 30% Áîëüøàÿ ÷àñòü ôîíäà ïðèíàäëåæèò ÷àñòíûì ëèöàì. Êîîïåðàòèâàì ïðèíàäëåæèò 
÷óòü áîëåå 25% ôîíäà.

Ñòðîãîå ðåãóëèðîâàíèå àðåíäíîé ïëàòû, îáÿçàòåëüñòâ àðåíäîäàòåëÿ è ïðàâ àðåíäàòîðà â 
îòíîøåíèè æèëüÿ, ïîñòðîåííîãî äî 1945 ãîäà. Ìåíåå òðîãî ðåãóëèðîâàíèå áîëåå íîâîãî 
æèëüÿ: çàùèòà ïðàâ  àðåíäàòîðîâ, íî áåç ðåãóëèðîâàíèÿ àðåíäíîé ïëàòû.

Áåëüãèÿ Çàðîæäàþùèéñÿ Ìàëî 20% 3% Íà ðûíêå àðåíäû äîìèíèðóþò ÷àñòíûå äîìîâëàäåëüöû. Çàêîíîäàòåëüíîå ðåãóëèðîâàíèå áûëî ïåðåäàíî â 2018 ãîäó â âåäåíèå òðåõ ðåãèîíîâ: Ôëàíäðèè, 
Âàëëîíèè è Áðþññåëÿ. Â öåëîì, àðåíäíàÿ ïëàòà â ÷àñòíîì ñåêòîðå óñòàíàâëèâàåòñÿ ñâîáîäíî, íî 
ïåðåñìîòð ïðîèçâîäèòñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ íàöèîíàëüíûì óðîâíåì èíôëÿöèè. Ñðîê àðåíäû îòëè÷àåòñÿ 
áîëüøîé ãèáêîñòüþ. 

×åõèÿ Ðàçâèâàþùèéñÿ Ìàëî 20% 49% Íà ðûíêå àðåíäû äîìèíèðóþò ÷àñòíûå äîìîâëàäåëüöû. Ðåãóëèðîâàíèå àðåíäíîé ïëàòû íà ðûíêå ÷àñòíîé àðåíäû îòñóòñòâóåò. Ðåãóëèðîâàíèå àðåíäû 
ïðåêðàùåíî. Ïðàâà àðåíäàòîðîâ çàêðåïëåíû â Ãðàæäàíñêîì êîäåêñå: âûñåëåíèå òîëüêî â 
ñëó÷àå ãðóáîãî íàðóøåíèÿ óñëîâèé äîãîâîðà.

Äàíèÿ Çðåëûé Ìíîãî 19% 51% Áîëüøàÿ ÷àñòü àðåíäíîãî æèëîãî ôîíäà ïðèíàäëåæèò è óïðàâëÿåòñÿ 
ïðîôåññèîíàëüíûìè ó÷àñòíèêàìè ðûíêà. Òàêæå ñóùåñòâóþò íåáîëüøèå 
ñåìåéíûå êîìïàíèè, ñäàþùèå æèëüå â àðåíäó.

Àðåíäíàÿ ïëàòà ðåãóëèðóåòñÿ â îòíîøåíèè îáúåêòîâ, ïîñòðîåííûõ äî 1992 ãîäà. 
Ðûíî÷íîå öåíîîáðàçîâàíèå â îòíîøåíèè áîëåå íîâûõ îáúåêòîâ.

Ôèíëÿíäèÿ Çðåëûé Ìíîãî 35% 18% Ôîíä ïðèíàäëåæèò ïðåèìóùåñòâåííî ìóíèöèïàëèòåòàì (42%) è ÷àñòíûì 
ëèöàì (36%). 22% ïðèíàäëåæèò ïðîôåññèîíàëüíûì èíâåñòîðàì.

Ðåãóëèðîâàíèå àðåíäíîé ïëàòû è îãðàíè÷åíèÿ íà ðûíî÷íîå 
öåíîîáðàçîâàíèå îòñóòñòâóþò.

Ôðàíöèÿ Ðàçâèâàþùèéñÿ Ìàëî 36% 2% Ïðèìåðíî 2% ôðàíöóçñêîãî ôîíäà àðåíäíîãî æèëüÿ 
ïðèíàäëåæèò êîìïàíèÿì

Ðåãóëèðîâàíèå àðåíäíîé ïëàòû â Ïàðèæå è Ëèëëå. Äðóãèå ãîðîäà, òàêèå êàê Ëèîí è 
Ìàðñåëü, ìîãóò ïîñëåäîâàòü ïðèìåðó.

Ãåðìàíèÿ Çðåëûé Ìíîãî 54% 20% Áîëüøàÿ ÷àñòü ôîíäà â ñîáñòâåííîñòè ÷àñòíûõ ëèö. Ïóáëè÷íûå êîìïàíèè 
âëàäåþò 20% ôîíäà, çàêðûòûå êîìïàíèè – 12%.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ðåãóëèðîâàíèå àðåíäíîé ïëàòû â êðóïíûõ ãîðîäàõ.

Èðëàíäèÿ Çàðîæäàþùèéñÿ Ìàëî 29% 48% Áîëüøàÿ ÷àñòü àðåíäíîãî ôîíäà ïðèíàäëåæèò ÷àñòíûì ëèöàì, íî 
ñèòóàöèÿ ìåíÿåòñÿ è ðûíîê ñòàíîâèòñÿ áîëåå èíñòèòóöèîíàëèçèðîâàííûì.

Â 2016 ãîäó ñîçäàíû çîíû êîíòðîëÿ çà óðîâíåì àðåíäíîé ïëàòû. Â íèõ (íàïðèìåð, â Äóáëèíå) 
àðåíäíàÿ ïëàòà íå ìîæåò ïîâûøàòüñÿ áîëåå ÷åì íà 4% â ãîä, åñëè íå ïðîèçâåäåíî 
«ñóùåñòâåííûõ óëó÷øåíèé». 

Èòàëèÿ Çàðîæäàþùèéñÿ Ìàëî 19% 4% Áîëüøàÿ ÷àñòü àðåíäíîãî ôîíäà ïðèíàäëåæèò ÷àñòíûì ëèöàì è íåáîëüøèì 
êîìïàíèÿì. Ïîëîâèíà ôîíäà àðåíäíîãî æèëüÿ ïðèíàäëåæèò èíñòèòóöèîíàëüíûì 
èíâåñòîðàì. Îñòàëüíàÿ ÷àñòü ôîíäà ïðåäñòàâëåíà ñîöèàëüíûì æèëüåì.

Áîëüøèå ðàçëè÷èÿ ìåæäó ñîöèàëüíûì è ðûíî÷íûì æèëüåì. Ñðîê àðåíäû 
ðûíî÷íîãî æèëüÿ 4+4 ãîäà, ñîöèàëüíîãî æèëüÿ 3+2 ãîäà.

Ëþêñåìáóðã Çàðîæäàþùèéñÿ Ìàëî 23% 1% Íà ðûíêå àðåíäû äîìèíèðóþò ÷àñòíûå âëàäåëüöû. Àðåíäíàÿ ïëàòà îãðàíè÷åíà îïðåäåëåííîé äîëåé èíâåñòèðîâàííîé â îáúåêò ñóììû, íî ìîæíî 
ïîëó÷èòü ðàçðåøåíèå íà ïîâûøåíèå. Îæèäàþòñÿ íîâûå ïðàâèëà â îòíîøåíèè äåïîçèòîâ, 
äîãîâîðîâ î ñîâìåñòíîì ïðîæèâàíèè è êëàññèôèêàöèè íåäâèæèìîñòè â êà÷åñòâå æèëîé.

Íèäåðëàíäû Çðåëûé Ìíîãî 13% 35% 57% æèëüÿ ïðèíàäëåæèò äîìîâëàäåëüöàì. 69% àðåíäíîãî æèëüÿ ïðèíàäëåæèò 
ñïåöèàëèçèðîâàííûì êîìïàíèÿì, îñòàëüíîå – ÷àñòíûì è èíñòèòóöèîíàëüíûì 
èíâåñòîðàì.

Ðåãóëèðóåìûé è íåðåãóëèðóåìûé ñåãìåíò. Â ðåãóëèðóåìîì äåéñòâóåò ìàêñèìàëüíûé 
ðàçóìíûé ðàçìåð àðåíäíîé ïëàòû è ïîâûøåíèé. Â 2021 ãîäó ëèìèòû íà ïîâûøåíèå 
äåéñòâóþò òàêæå â íåðåãóëèðóåìîì ñåãìåíòå.

Íîðâåãèÿ Ðàçâèâàþùèéñÿ Ìàëî 19% 4% Ðûíîê àðåíäû êîíòðîëèðóþò ÷àñòíûå ñîáñòâåííèêè, ñäàþùèå 
èíâåñòèöèîííîå æèëüå. Â êðóïíåéøèõ ãîðîäàõ ðàñòåò ñåãìåíò 
ïðîôåññèîíàëüíûõ èíâåñòîðîâ.

Îãðàíè÷åííîå ðåãóëèðîâàíèå àðåíäíîé ïëàòû –ïîâûøåíèå ñâåðõ óðîâíÿ èíôëÿöèè 
òîëüêî ïðè çàêëþ÷åíèè íîâîãî äîãîâîðà èëè ïî ïðîøåñòâèè 2,5 ëåò.

Ïîëüøà Ðàçâèâàþùèéñÿ Ìàëî 4% 1% Áîëüøàÿ ÷àñòü ôîíäà ïðèíàäëåæèò ÷àñòíûì ëèöàì. Ìåíåå 1% 
àðåíäíîãî ôîíäà ïðèíàäëåæèò èíñòèòóöèîíàëüíûì èíâåñòîðàì.

Ðåãóëèðîâàíèå àðåíäíîé ïëàòû îòñóòñòâóåò. Çàùèòà àðåíäàòîðà îò âûñåëåíèÿ ñëàáåå â íåêîòîðûõ 
òèïàõ äîãîâîðàõ àðåíäû (ò.í. «ïåðèîäè÷åñêàÿ» àðåíäà) è â îòíîøåíèÿõ ñ èíñòèòóöèîíàëüíûìè 
àðåíäîäàòåëÿìè.

Ïîðòóãàëèÿ Çàðîæäàþùèéñÿ Ìàëî 26% 1% Áîëüøàÿ ÷àñòü ôîíäà ïðèíàäëåæèò ÷àñòíûì ëèöàì. Åñòü íåñêîëüêî êðóïíûõ 
ïîðòôåëåé, ïðèíàäëåæàùèõ èíñòèòóöèîíàëüíûì èíâåñòîðàì.

Àðåíäîäàòåëü íå âïðàâå ðàñòîðãíóòü äîãîâîð, åñëè àðåíäàòîð ñòàðøå 65 ëåò èëè èìååò 
èíâàëèäíîñòü. Îãðàíè÷åíèÿ íà ïîâûøåíèå àðåíäíîé ïëàòû.

Èñïàíèÿ Ðàçâèâàþùèéñÿ Ìàëî 15% 18% 5% àðåíäíîãî æèëüÿ ïðèíàäëåæèò èíñòèòóöèîíàëüíûì èíâåñòîðàì, 
îñòàëüíîå ÷àñòíûì ëèöàì (95%).

Ðåãóëèðîâàíèå àðåíäíîé ïëàòû òîëüêî â Êàòàëîíèè. Íî ïîêà íåèçâåñòíî, êàê îíî 
áóäåò îñóùåñòâëÿòüñÿ è êàêîâû áóäóò ïîñëåäñòâèÿ.

Øâåöèÿ Çðåëûé Ìíîãî 27% 30% Áîëüøàÿ ÷àñòü àðåíäíîãî ôîíäà ïðèíàäëåæèò è óïðàâëÿåòñÿ ïðîôåññèîíàëüíûìè 
ó÷àñòíèêàìè ðûíêà. Òàêæå ñóùåñòâóþò íåáîëüøèå ñåìåéíûå êîìïàíèè, ñäàþùèå 
æèëüå â àðåíäó.

Ðåãóëèðîâàíèå àðåíäíîé ïëàòû, íî äëÿ îáúåêòîâ, ïîñòðîåííûõ ïîñëå 2011 ãîäà, ðàçðåøåíû 
áîëåå âûñîêèå ñòàâêè. Àðåíäíàÿ ïëàòà ïîñëå âíåñåíèÿ óëó÷øåíèé òàêæå ìîæåò áûòü âûøå 
ðåãóëèðóåìîé/îñíîâàííîé íà âåëè÷èíå ïîëåçíîñòè.

Øâåéöàðèÿ Çðåëûé Ìíîãî 58% 60% 47% àðåíäíîãî ôîíäà ïðèíàäëåæèò ÷àñòíûì ëèöàì, 41% èíñòèòóöèîíàëüíûì 
èíâåñòîðàì, 12% ïóáëè÷íîìó ñåêòîðó/æèëèùíûì êîîïåðàòèâàì.

Ñòðîãèå îãðàíè÷åíèÿ íà ïîêóïêó æèëüÿ èíîñòðàíöàìè. Ïîâûøåíèå àðåíäíîé ïëàòû âîçìîæíî òîëüêî 
ïðè çàêëþ÷åíèè äîãîâîðà, ïðè ïîâûøåíèè èïîòå÷íîé ñòàâêè èëè ïîñëå ñóùåñòâåííûõ óëó÷øåíèé. 

Âåëèêîáðèòàíèÿ Ðàçâèâàþùèéñÿ Ìàëî 20% 8% Àðåíäíîå æèëüå òðàäèöèîííî ïðèíàäëåæèò ÷àñòíûì 
äîìîâëàäåëüöàì, íî êîìïàíèè íàðàùèâàþò àêòèâíîñòü.

Ðåãóëèðîâàíèå àðåíäíîé ïëàòû òîëüêî â Øîòëàíäèè. Â öåëîì, çàêîíîäàòåëüñòâî 
áîëåå ëîÿëüíî ê àðåíäîäàòåëþ
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Êîíñåðâàòèâíûå ñâîéñòâà ýòîãî ñòàáèëüíî ôóíêöèîíèðóþùåãî ñåêòîðà, âêëþ÷àÿ 
ñòàáèëüíûå ïîòîêè äîõîäîâ, àíòèöèêëè÷åñêóþ äèíàìèêó è äîëãîñðî÷íûå ñîöèàëüíî-
äåìîãðàôè÷åñêèå òåíäåíöèè, îáåñïå÷èâàþò ïîñòîÿííûé èíòåðåñ ñî ñòîðîíû 
èíâåñòîðîâ. Õîòÿ ïåðñïåêòèâû ðîñòà àðåíäíîé ïëàòû áîëåå ñäåðæàííûå, ÷åì 
â ïðîøëûå ãîäû, âûñîêîêîíêóðåíòíûé ðûíîê áóäåò ïîääåðæèâàòü óðîâåíü öåí. 
Íåäàâíî îäîáðåííûé êîðïîðàòèâíûé íàëîã íà èíâåñòèöèîííóþ íåäâèæèìîñòü, 
ïîäëåæàùèé óïëàòå ñ 2023 ãîäà, êîòîðûé íà÷èñëÿåòñÿ ïî ïðèíöèïó íåïðåðûâíîé 
ïåðåîöåíêè ïî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè, à íå ïî ñòîèìîñòè âûáûòèÿ, ïîõîæå, 
íå ïîâëèÿë íà ýíòóçèàçì èíâåñòîðîâ â ýòîì ñåêòîðå.

Â Äàíèè íàáëþäàåòñÿ áîëüøîé è çðåëûé ñåãìåíò 
àðåíäíîãî æèëüÿ. Ðûíîê äåëèòñÿ íà áîëåå ñòàðûé 
ðåãóëèðóåìûé ôîíä è íîâûå îáúåêòû. Êàê ïðàâèëî, 
âñå çäàíèÿ, ïîñòðîåííûå äî 1992 ãîäà, ïîäëåæàò 
êîíòðîëþ çà óðîâíåì àðåíäíîé ïëàòû (çà 
èñêëþ÷åíèåì ïåðåîáîðóäîâàííîé êîììåð÷åñêîé 
íåäâèæèìîñòè). Åùå îäíà îñîáåííîñòü äàòñêîãî 
ðûíêà 9 ýòî ïðàâî íà ïåðåâîä íîâîãî àðåíäíîãî 
æèëüÿ â ÷àñòíî-îáùåñòâåííóþ ñîáñòâåííîñòü 
(êîìîíãîëüä). Ýòî ïîçâîëÿåò ïðàêòè÷åñêè ñâîáîäíî 
ðàñïîðÿæàòüñÿ îáúåêòàìè æèëüÿ, åñëè òîãî òðåáóþò 
ðûíî÷íûå óñëîâèÿ èëè èíâåñòèöèîííàÿ ñòðàòåãèÿ.

È Í Â Å Ñ Ò È Ö È È

ÄÀÍÈß
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ÑÎÁÑÒÂÅÍÍÎÅ ÂËÀÄÅÍÈÅ 49%

ÑÎÖÈÀËÜÍÎÅ ÆÈËÜÅ 20%

×ÀÑÒÍÀß ÀÐÅÍÄÀ 19%

×ÀÑÒÍÛÅ ÀÑÑÎÖÈÀÖÈÈ ÊÎÎÏÅÐÀÒÈÂÎÂ 7%

ÏÓÁËÈ×ÍÛÅ ÊÎÌÏÀÍÈÈ 2%

ÄÐÓÃÈÅ 3%

Èñòî÷íèêè: Statistics Denmark

3% 2%

ÂËÀÄÅÍÈÅ

Â 2020 ãîäó áûëà îòìå÷åíà âûñîêàÿ èíâåñòèöèîííàÿ àêòèâíîñòü â ÑÀÆ, ãäå 
îáúåì ñäåëîê ñîñòàâèë îêîëî 5 ìëðä. åâðî, ÷òî ñîñòàâëÿåò áîëåå ïîëîâèíû âñåõ 
èíâåñòèöèé â êîììåð÷åñêóþ è æèëóþ íåäâèæèìîñòü. Ðîñòó îáúåìà èíâåñòèöèè 
ñïîñîáñòâîâàëà ïîðòôåëüíàÿ ñäåëêà íà ñóììó 1,5 ìëðä åâðî, çàêëþ÷åííàÿ 
øâåäñêîé ïóáëè÷íîé êîìïàíèåé Heimstaden. Èíâåñòîðû èñïîëüçîâàëè ðàçíûå 
ïîäõîäû. Íåêîòîðûå ïðåäïî÷ëè èíâåñòèðîâàòü â ïîðòôåëè çà ïðåäåëàìè ñâîèõ 
îñíîâíûõ íàïðàâëåíèé èíâåñòèöèé è ñòîëè÷íûõ ðåãèîíîâ ñ ïîòåíöèàëîì ðîñòà. 
Äðóãèå âûøëè íà ðûíîê ñ ïîìîùüþ ïðîåêòîâ çàñòðîéêè è ôîðâàðäíûõ ñäåëîê.
Â ýòîì ñåãìåíòå ïðåîáëàäàëè òðàíñãðàíè÷íûå èíâåñòîðû, íà êîòîðûå ïðèõîäèëîñü 
ïðèìåðíî 60% îáùåé èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè. Øâåäñêèå èíâåñòîðû ïðîÿâèëè 
îñîáóþ àêòèâíîñòü êàê ñî ñòîðîíû ñïðîñà, òàê è ñî ñòîðîíû ïðåäëîæåíèÿ.

Ï Ð Î Ã  Í Î Ç
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Ðûíîê àðåíäíîãî æèëüÿ èìååò ñòðóêòóðíûé äåôèöèò ïðåäëîæåíèÿ è âñå åùå 
íàõîäèòñÿ â ñòàäèè ñîçðåâàíèÿ. Íà äîëþ æèëîé íåäâèæèìîñòè âî Ôðàíöèè 
ïðèõîäèòñÿ 10-15% îò îáùåãî îáúåìà èíâåñòèöèé, ÷òî íèæå, ÷åì íà áîëåå 
çðåëûõ ðûíêàõ. Õîòÿ ÑÀÆ âî Ôðàíöèè åùå íå ïðåòåðïåë çíà÷èòåëüíûõ 
èçìåíåíèé, ñóùåñòâóåò áîëüøîé ïîòåíöèàë ðàçâèòèÿ, êàê â ïëàíå 
ïåðåïðîôèëèðîâàíèÿ èìåþùåãîñÿ ôîíäà, òàê è â ïëàíå ñîçäàíèÿ íîâûõ 
ïðîäóêòîâ. Äîõîäíîñòü òðàäèöèîííî íèæå, ÷åì â äðóãèõ êàòåãîðèÿõ àêòèâîâ. 
Ó÷èòûâàÿ äèñáàëàíñ ìåæäó ñïðîñîì è ïðåäëîæåíèåì è òåêóùóþ ôèíàíñîâóþ 
ñðåäó, ýòî ÿâëåíèå, âåðîÿòíî, ñîõðàíèòñÿ â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå.

Ôðàíöóçñêèé ðûíîê àðåíäíîãî æèëüÿ 
ýâîëþöèîíèðîâàë â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ íåñêîëüêèõ 
ëåò. Íåñìîòðÿ íà íåáëàãîïðèÿòíóþ ýêîíîìè÷åñêóþ 
êîíúþíêòóðó, èíâåñòîðû ïðîÿâëÿþò áîëüøîé 
èíòåðåñ ê æèëîé íåäâèæèìîñòè. Ðûíîê èìååò 
ïðî÷íóþ îñíîâó, è èíñòèòóöèîíàëüíûå èíâåñòîðû 
ñòðåìÿòñÿ äèâåðñèôèöèðîâàòü ñâîè ïîðòôåëè. Õîòÿ 
ýòà òåíäåíöèÿ âîçíèêëà åùå äî êðèçèñà, ïàíäåìèÿ 
óñèëèëà ñòðåìëåíèå ê äèâåðñèôèêàöèè. Îäíàêî 
çàäà÷à ñîñòîèò â òîì, ÷òîáû âîñïîëüçîâàòüñÿ ýòèì 
èíòåðåñîì â óñëîâèÿõ ðûíêà ñ êðàéíå 
îãðàíè÷åííûì ïðåäëîæåíèåì.

ÔÐÀÍÖÈß

© 2021 CBRE 

ÈÍÑÒÈÒÓÖÈÎÍÍÛÅ ÈÍÂÅÑÒÎÐÛ 32%

ÎÏÅÐÀÒÎÐÛ 20%

ÓÏÐÀÂËßÞÙÈÅ ÍÅÄÂÈÆÈÌÎÑÒÜÞ 18%

ÓÏÐÀÂËßÞÙÈÅ ÊÎÌÏÀÍÈÈ 12%

ÂËÀÄÅËÅÖ ÑÎÖÈÀËÜÍÎÃÎ ÆÈËÜß 9%

×ÀÑÒÍÛÅ ÑÎÁÑÒÅÍÍÈÊÈ 3%

ÄÅÂÅËÎÏÅÐÛ 2%

ÄÐÓÃÈÅ 4%

Èñòî÷íèê: CBRE
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Â 2020 ãîäó îáúåì èíâåñòèöèîííîãî ðûíêà àðåíäíîãî æèëüÿ âî Ôðàíöèè 
(áåç ó÷åòà ñîöèàëüíîãî æèëüÿ) ñîñòàâèë 5,5 ìëðä. åâðî. Êðóïíåéøåé ñäåëêîé 
ãîäà ñòàë çàêàç CDC Habitat íà 40 000 åäèíèö íîâîãî æèëüÿ, èç êîòîðûõ æèëüå 
íà 2,8 ìëðä. åâðî áûëî ñäàíî â 2020 ãîäó. Òåì íå ìåíåå, ó÷èòûâàÿ òåêóùèå 
èçìåíåíèÿ â ñòðóêòóðå ñåìüè (ìîáèëüíîñòü, ôðàãìåíòàöèÿ æèëüÿ äëÿ ñåìåéíûõ 
ëþäåé è ò.ä.), ãèáêîñòü è óäîáñòâî, ïðåäëàãàåìûå àðåíäíûì æèëüåì, ñòàíîâÿòñÿ 
âñå áîëåå ïîïóëÿðíûìè — ýòà ìîäåëü äîëæíà äîñòè÷ü çðåëîñòè â òå÷åíèå 
íåñêîëüêèõ ëåò.

È Í Â Å Ñ Ò È Ö È È

ÑÒÐÓÊÒÓÐÀ 
ÑÎÁÑÒÂÅÍÍÎÑÒÈ

Ï Ð Î Ã Í Î Ç
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PA G E  T I T L E

Äëÿ Ãåðìàíèè òðàäèöèîííî õàðàêòåðåí íèçêèé 
óðîâåíü äîìîâëàäåíèÿ è âûñîêàÿ äîëÿ àðåíäóåìîãî 
æèëüÿ. Êàê ñëåäñòâèå, èíâåñòèöèîííûé ðûíîê î÷åíü 
çðåëûé è êîíòðîëèðóåòñÿ èíñòèòóöèîíàëüíûìè 
èíâåñòîðàìè. Çà ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå ñåãìåíò 
àðåíäíîãî æèëüÿ â Ãåðìàíèè ñóùåñòâåííî âûðîñ çà 
ñ÷åò áûñòðîé óðáàíèçàöèè â êðóïíûõ ãîðîäàõ. Ýòî 
ïðèâåëî ê ðåçêîìó äåôèöèòó æèëüÿ ïðè ïðàêòè÷åñêè 
ïîëíîì îòñóòñòâèè âàêàíòíîãî ôîíäà. Íåñìîòðÿ íà ýòî, 
ïîêàçàòåëè ââîäà îñòàþòñÿ íèçêèìè. Â ðåçóëüòàòå 
àðåíäíàÿ ïëàòà â ïîñëåäíèå ãîäû áûñòðî ðîñëà. Ýòî 
äåëàåò ÑÀÆ áîëåå ïðèâëåêàòåëüíûì äëÿ ìíîãèõ ãðóïï 
èíâåñòîðîâ, íàõîäÿùèõñÿ â ïîèñêàõ ñòàáèëüíîãî 
äîõîäà. Îäíàêî ýòî òàêæå ïðèâåëî ê óñèëåíèþ 
ðåãóëèðîâàíèÿ ñî ñòîðîíû ìåñòíûõ îðãàíîâ âëàñòè, 
íàïðàâëåííîãî íà ñäåðæèâàíèå ðîñòà àðåíäíîé ïëàòû.

ÃÅÐÌÀÍÈß
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×ÀÑÒÍÛÅ ÑÎÁÑÒÂÅÍÍÈÊÈ 44%

ÎÁÙÈÍÀ ÂËÀÄÅËÜÖÅÂ ÀÏÀÐÒÀÌÅÍÒÎÂ 22%

×ÀÑÒÍÛÅ ÊÎÌÏÀÍÈÈ 12%

ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÅ ÈËÈ ÌÓÍÈÖÈÏÀËÜÍÛÅ ÊÎÌÏÀÍÈÈ 11%

ÊÎÎÏÅÐÀÒÈÂÛ 9%

ÄÐÓÃÈÅ 1%

Èñòî÷íèê: CBRE Research based on BBSR Data

44%

22%

11%

1%

ÑÒÐÓÊÒÓÐÀ 
ÑÎÁÑÒÂÅÍÍÎÑÒÈ12%

9%

Íåìåöêèé ÑÀÆ îñòàåòñÿ ïðèâëåêàòåëüíûì. Ìû îæèäàåì, ÷òî â 2021 ãîäó îáúåì 
ñäåëîê ïðåâûñèò 15 ìëðä åâðî, ïðè ýòîì îæèäàåòñÿ áîëüøîå êîëè÷åñòâî 
ïîðòôåëüíûõ ñäåëîê è êîðïîðàòèâíûõ ïîãëîùåíèé. 2021 ãîä ñòàíåò ïîâîðîòíûì 
ìîìåíòîì, òàê êàê Ôåäåðàëüíûé êîíñòèòóöèîííûé ñóä äîëæåí âûíåñòè ðåøåíèå 
î ïîëèòèêå ðåãóëèðîâàíèÿ àðåíäíîé ïëàòû. Ýòî ïðèâåäåò ê ñíèæåíèþ ïåðñïåêòèâ 
ðîñòà àðåíäíîé ïëàòû. Òàêæå ñëåäóåò îæèäàòü, ÷òî áîëåå óäàëåííûå ðåãèîíû 
áóäóò âñå áîëüøå âîâëå÷åíû â ðûíîê àðåíäíîãî æèëüÿ êðóïíûõ ãîðîäîâ.

Â Ãåðìàíèè ïàíäåìèÿ ïðàêòè÷åñêè íå ïîâëèÿëà íà òðàíçàêöèîííóþ àêòèâíîñòü. 
Â 2020 ãîäó â ðûíîê æèëîé íåäâèæèìîñòè áûëî èíâåñòèðîâàíî 20 ìëðä åâðî, 
èç êîòîðûõ 16 ìëðä åâðî — â èíñòèòóöèîíàëüíûé ðûíîê àðåíäíîãî æèëüÿ. 
Áåçóñëîâíî, ñàìîé êðóïíîé ñòàëà ñäåëêà íà 6 ìëðä åâðî ñ ó÷àñòèåì  Adler Real 
Estate è Ado Properties. Â 2020 ãîäó áûëî çàêëþ÷åíî åùå 28 ñäåëîê íà ñóììó 
áîëåå 100 ìëí åâðî. Ýòî ñîîòâåòñòâóåò ïðèðîñòó íà 10% ïî ñðàâíåíèþ ñ 2019 
ãîäîì (23% äëÿ æèëîé íåäâèæèìîñòè â öåëîì) è ÿâëÿåòñÿ ñàìûì âûñîêèì óðîâíåì 
ñ 2015 ãîäà. Çíà÷èòåëüíàÿ äîëÿ ïðèðîñòà ïðèøëàñü íà íîâûõ èíâåñòîðîâ, 
êîòîðûå, êàê ïðàâèëî, ðàíåå áûëè àêòèâíû â äðóãèõ ñåãìåíòàõ êîììåð÷åñêîé
è æèëîé íåäâèæèìîñòè è ñòðåìÿòñÿ äèâåðñèôèöèðîâàòü è ñòàáèëèçèðîâàòü ñâîè 
ïîðòôåëè çà ñ÷åò èíâåñòèöèé â æèëóþ íåäâèæèìîñòü.

Ï Ð Î Ã  Í Î Ç

È Í Â Å Ñ Ò È Ö È È
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Ñåãìåíò àðåíäíîãî æèëüÿ ÿâëÿåòñÿ ïîïóëÿðíûì è 
áûñòðîðàñòóùèì èíâåñòèöèîííûì íàïðàâëåíèåì â 
Íèäåðëàíäàõ. Â 2020 ãîäó íà ýòîò ñåãìåíò 
ïðèõîäèëîñü 35% îò îáùåãî îáúåìà èíâåñòèöèé â 
íåäâèæèìîñòü ïî ñðàâíåíèþ ñ 5% â 2010 ãîäó. 
Èíâåñòîðû âêëàäûâàþò êàïèòàë â ñåãìåíò àðåíäíîãî 
æèëüÿ â Íèäåðëàíäàõ áëàãîäàðÿ ñòàáèëüíîñòè 
àðåíäíîé ïëàòû è íèçêîìó óðîâíþ âàêàíòíûõ îáúåêòîâ 
â ðåçóëüòàòå ñòðóêòóðíîãî äåôèöèòà æèëüÿ. Íåõâàòêà 
æèëüÿ ïðèâåëà ê ðåçêîìó ðîñòó öåí, â ðåçóëüòàòå ÷åãî 
ñîáñòâåííîå æèëüå ñòàëî ìåíåå äîñòóïíûì. Ýòî 
ïðèâåëî ê óâåëè÷åíèþ ñïðîñà íà àðåíäó, îñîáåííî â 
ñðåäíåì ñåãìåíòå ðûíêà. Òåì íå ìåíåå, èìåííî â ýòîì 
ñåãìåíòå íàáëþäàåòñÿ íàèáîëüøèé äåôèöèò. 
Äåôèöèòíûé ðûíîê æèëüÿ ïðèâåë ê íîâûì îáñóæäåíèÿì 
âîçìîæíîñòåé ðåãóëèðîâàíèÿ.

ÍÈÄÅÐËÀÍÄÛ

© 2021 CBRE  40

Â ÑÎÁÑÒÂÅÍÍÎÑÒÈ 57%

ÀÐÅÍÄÀ – ÆÈËÈÙÍÀß ÊÎÐÏÎÐÀÖÈß 29%

×ÀÑÒÍÀß ÀÐÅÍÄÀ – ×ÀÑÒÍÛÉ/ IÈÍÑÒÈÒÓÖÈÎÍÀËÜÍÛÉ ÈÍÂÅÑÒÎÐ

ÍÅÈÇÂÅÑÒÍÎ 1%

Èñòî÷íèê: Statistics Netherlands
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ÂËÀÄÅÍÈÅ
29%
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Îáúåì èíâåñòèöèé â ÑÀÆ â Íèäåðëàíäàõ óâåëè÷èëñÿ íà 21% â 2020 ãîäó è äîñòèã 
ðåêîðäíûõ 6,5 ìëðä. åâðî. Õîòÿ ïàíäåìèÿ Covid-19 ñîçäàëà íåêîòîðóþ íåîïðåäåëåííîñòü 
íà ðûíêå, â öåëîì ñåêòîð îêàçàëñÿ î÷åíü óñòîé÷èâûì ê òåêóùåé ðåöåññèè. Îá ýòîì 
ñâèäåòåëüñòâóåò ïðàêòè÷åñêè íåèçìåííûé óðîâåíü ïîñòóïëåíèé îò àðåíäíîé ïëàòû 
è ïðîäîëæàþùèéñÿ ïðèòîê êàïèòàëà â ñåêòîð. Ãîä çàâåðøèëñÿ ðåêîðäíûì êâàðòàëîì, 
ïîñêîëüêó ìíîãèå èíâåñòîðû óñêîðèëè çàïëàíèðîâàííûå ïðîäàæè, ÷òîáû èçáåæàòü 
áîëåå âûñîêîãî íàëîãà íà ïåðåäà÷ó àêòèâîâ, êîòîðûé áûë ââåäåí â ÿíâàðå 2021 ãîäà. 
Èíîñòðàííûå èíâåñòîðû, äîëÿ êîòîðûõ ðàñòåò íà ïðîòÿæåíèè ìíîãèõ ëåò, äîñòèãëè 
â 2020 ãîäó ðåêîðäíîé äîëè â 51% èíâåñòèöèé â ÑÀÆ.

2021 ãîä íà÷àëñÿ îòíîñèòåëüíî ñïîêîéíî â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî ìíîãèå ñäåëêè áûëè 
ïðîâåäåíû â êîíöå 2020 ãîäà. Ìû îæèäàåì ðîñòà èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè ñî 
2 êâàðòàëà, ÷òî áóäåò ñîïðîâîæäàòüñÿ âîçâðàùåíèåì äàâëåíèÿ íà ÷èñòóþ íà÷àëüíóþ 
äîõîäíîñòü. Îæèäàåòñÿ, ÷òî ïåðåïðîôèëèðîâàíèå ñòàíåò áîëåå ïîïóëÿðíûì. Â òî 
âðåìÿ êàê ðîñò öåí íà æèëüå â êðóïíûõ ãîðîäàõ ñòàáèëèçèðóåòñÿ, öåíû â ðåãèîíàëüíûõ 
ìóíèöèïàëèòåòàõ ïðîäîëæàþò ðàñòè. Îæèäàåòñÿ, ÷òî àðåíäíàÿ ïëàòà â áîëåå äîðîãèõ 
ñåãìåíòàõ ñòàáèëèçèðóåòñÿ èç-çà ñíèæåíèÿ ñïðîñà. Ñïðîñ â ñðåäíåì ñåãìåíòå ðûíêà 
áóäåò ñîõðàíÿòüñÿ èç-çà çíà÷èòåëüíîãî äåôèöèòà â ýòîì ñåãìåíòå, ïîýòîìó îæèäàåòñÿ, 
÷òî ïîâûøàòåëüíîå äàâëåíèå íà ñòàâêè àðåíäíîé ïëàòû çäåñü ñîõðàíèòñÿ. Òåì íå 
ìåíåå, ðîñò àðåíäíîé ïëàòû áóäåò îãðàíè÷åí ãîñóäàðñòâåííûì ðåãóëèðîâàíèåì.

13%
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Öåíîîáðàçîâàíèå â öåëîì ñîîòâåòñòâîâàëî îæèäàíèÿì, ñôîðìèðîâàâøèìñÿ
äî ïàíäåìèè Covid-19, à áàçîâàÿ äîõîäíîñòü îñòàâàëàñü â 4 êâàðòàëå 2020 ãîäà
â îñíîâíîì íåèçìåííîé. Òåì íå ìåíåå, ìû âèäèì ïðèçíàêè óëó÷øåíèÿ 
êîíúþíêòóðû â ïðåìèàëüíûõ ëîêàöèÿõ. Íàñòðîåíèÿ îñòàþòñÿ â öåëîì 
ïîëîæèòåëüíûìè, è êàê îæèäàåòñÿ, íà ðûíîê íà÷íåò ïîñòóïàòü çíà÷èòåëüíûé 
îáúåì íîâûõ ïðîåêòîâ. Ìû ïðîãíîçèðóåì, ÷òî ê êîíöó 2021 ãîäà èíâåñòèöèè 
â ÑÀÆ ñîñòàâÿò 4,1 ìëðä ôóíòîâ ñòåðëèíãîâ, à ê 2025 ãîäó ïðåâûñÿò 7 ìëðä 
ôóíòîâ ñòåðëèíãîâ. Ìû òàêæå îæèäàåì óâèäåòü ïðèòîê èíñòèòóöèîíàëüíîãî 
êàïèòàëà â ñåãìåíò àðåíäíîãî æèëüÿ äëÿ îäíîé ñåìüè.

Â Âåëèêîáðèòàíèè íàáëþäàåòñÿ çíà÷èòåëüíûé ðîñò 
äîëè àðåíäíîãî æèëüÿ, êîòîðîå â íàñòîÿùåå âðåìÿ 
ñîñòàâëÿåò îêîëî 21% ðûíêà æèëüÿ ñîâîêóïíîé 
ñòîèìîñòüþ 7,1 òðëí. ôóíòîâ ñòåðëèíãîâ ïî ñðàâíåíèþ 
ñ 12% â 2006-2007 ãîäàõ. Áîëüøàÿ ÷àñòü àðåíäíîãî 
ôîíäà ïðåäîñòàâëÿåòñÿ ÷àñòíûìè äîìîâëàäåëüöàìè, 
íî íåäàâíèå çàêîíîäàòåëüíûå è íàëîãîâûå èçìåíåíèÿ 
çíà÷èòåëüíî ñíèçèëè èõ èíòåðåñ. Õîòÿ ýòî èçìåíèëî 
ñèòóàöèþ â ïîëüçó èíñòèòóöèîíàëüíûõ èíâåñòîðîâ, 
îíè åùå íå ïîëíîñòüþ âîñïîëüçîâàëèñü 
íîâîââåäåíèÿìè, è ýòî ÷àñòè÷íî îòðàæàåò òîò ôàêò, 
÷òî ðûíîê íàõîäèòñÿ â çà÷àòî÷íîé ñòàäèè. Îòñóòñòâèå 
ñëîæèâøåãîñÿ, ñòàáèëüíîãî æèëîãî ôîíäà îçíà÷àåò, 
÷òî èíâåñòîðàì ïðèõîäèòñÿ ïîëó÷àòü äîñòóï ê ðûíêó 
÷åðåç çàñòðîéêó, ÷òî, ó÷èòûâàÿ ïðàêòè÷åñêèå àñïåêòû 
ïðèîáðåòåíèÿ çåìëè, ïëàíèðîâàíèÿ è ñòðîèòåëüñòâà, 
îòïóãèâàåò ìíîãèõ òðàäèöèîííûõ èíñòèòóöèîíàëüíûõ 
èíâåñòîðîâ, íå ñêëîííûõ ê ðèñêó.

ÂÅËÈÊÎ-
ÁÐÈÒÀÍÈß
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Â ÑÎÁÑÒÂÅÍÍÎÑÒÈ 62%

×ÀÑÒÍÀß ÀÐÅÍÄÀ 20%

Â ÀÐÅÍÄÅ Ó ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÀ – ÑÎÖÈÀËÜÍÎÅ ÆÈËÜÅ 9%

ÑÎÖÈÀËÜÍÎÅ ÆÈËÜÅ – ÄÐÓÃÎÅ 9%

Èñòî÷íèê: Experian

62%

9%

9%

20%

Íåñìîòðÿ íà ïàíäåìèþ Covid-19, èíâåñòèöèè â ÑÀÆ â 2020 ãîäó ñîñòàâèëè 
ðåêîðäíûå 3,5 ìëðä ôóíòîâ ñòåðëèíãîâ, ÷òî íà 30% áîëüøå, ÷åì â 2019 ãîäó,
è íà 15% âûøå ïðåäûäóùåãî ðåêîðäíîãî çíà÷åíèÿ 2018 ãîäà. Ñåé÷àñ íà ñåãìåíò 
ïðèõîäèòñÿ 8% îò îáùåãî îáúåìà îòðàñëåâûõ èíâåñòèöèé â Âåëèêîáðèòàíèè, 
ïî ñðàâíåíèþ ñ 5% â 2019 ãîäó. Äàæå â íåïðîñòîì 2020 ãîäó íà ðûíêå ïîÿâèëîñü 
íåñêîëüêî íîâûõ ó÷àñòíèêîâ. Íàïðèìåð, Countryside çàêëþ÷èëà ñäåëêó ñ Goldman 
Sachs, êîòîðàÿ ìîæåò ïðèâåñòè ê ïîÿâëåíèþ äî 1 000 íîâûõ îáúåêòîâ àðåíäíîé 
æèëîé íåäâèæèìîñòè â òå÷åíèå áëèæàéøèõ òðåõ ëåò. John Lewis îáúÿâèëà î ïëàíàõ 
âîéòè â ñåãìåíò ñ ïðåäëîæåíèÿìè ïî ïåðåïðîôèëèðîâàíèþ èçáûòî÷íûõ ïëîùàäåé 
â ïîðòôåëå ðîçíè÷íûõ ìàãàçèíîâ. Ñóùåñòâóþùèå èíâåñòîðû òàêæå ðàñøèðÿþò 
è äèâåðñèôèöèðóþò ïîðòôåëè. Òàê, çàñòðîéùèê HUB ïëàíèðóåò óäâîèòü îáúåì 
ïîðòôåëÿ â ÑÀÆ äî 2 ìëðä ôóíòîâ ñòåðëèíãîâ â òå÷åíèå ñëåäóþùèõ òðåõ ëåò.
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CBRE Èññëåäîâàíèÿ

Èíôîðìàöèÿ, ñîäåðæàùàÿñÿ â íàñòîÿùåì ìàòåðèàëå, îñíîâàíà íà äîñòîâåðíûõ, ïî ìíåíèþ CBRE, äàííûõ. Íåñìîòðÿ íà âñå ïðåäïðèíÿòûå ìåðû îáåñïå÷èòü 
äîñòîâåðíîñòü ñîäåðæàùåéñÿ â ìàòåðèàëå èíôîðìàöèè, êîìïàíèÿ CBRE íå ìîæåò ïðåäîñòàâèòü ãàðàíòèè òîãî, ÷òî â íåì îòñóòñòâóþò ôàêòè÷åñêèå íåòî÷íîñòè. 
Äàííûé ìàòåðèàë ïîäãîòîâëåí èñêëþ÷èòåëüíî äëÿ ñâåäåíèÿ êëèåíòîâ è ïðîôåññèîíàëüíîãî ñîîáùåñòâà, âñå ïðàâà íà ýòîò ìàòåðèàë çàùèùåíû, è íè îäíà èç ÷àñòåé 
íàñòîÿùåãî ìàòåðèàëà íå ìîæåò áûòü âîñïðîèçâåäåíà èëè ïåðåäàíà íè â êàêîé ôîðìå è íèêàêèìè ñðåäñòâàìè áåç ïðåäâàðèòåëüíîãî ïèñüìåííîãî ðàçðåøåíèÿ CBRE.
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