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ПИФы недвижимости в 2026: реальная 
доходность и скрытые риски

Разбор для частного инвестора: какие компании представляют фонды недвижимости, как они работают и в чём 
ключевое различие между жилой и коммерческой стратегиями.
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• Финансовый консультант

• Автор ТГ канала «Про семейные финансы»

• Член СРО НАСФП

• Аккредитована по программе инвестиционного 

консультирования в НАУФОР

• Посетила 16 инвестиционных конференций за год (РА 

Expert, ABO, АРИ, Мосбиржа, Профит, Smart-lab, НАСФП, 

РБК, Ярмарка эмитентов и другие)

• Приглашений эксперт МФЦ по обучению начинающих 

финансовых консультантов в теме инвестиций 

недвижимости

• Автор публикаций в СМИ про личные финансы и 

инвестиции

Екатерина Мазеина
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Основные стратегии инвестирования
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Доходности и преимущества ПИфов
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Девелоперские

Жилая недвижимость → доход от 
роста цены

Рентные

Коммерческая недвижимость → 
доход от аренды

Гибридные

И рост стоимости, и арендный 
поток

Инвесторы чаще всего путают именно эти три типа — и это главная ошибка при выборе фонда.

Виды ПИФов недвижимости

https://gamma.app/?utm_source=made-with-gamma


preencoded.png

Управление объектами

Повышение 
доходности

Подбор новых арендаторов, 
увеличение ставок до рыночных 
значений, поддержание нулевой 
вакансии, контроль дебиторской 
задолженности.

Минимизация рисков

Страхование имущества и 
ответственности, 
модернизация и обновление 
объекта, взаимодействие с 
текущими арендаторами.

Техническое 
обслуживание

Инженерное сопровождение, 
клининг, служба безопасности 
(ЧОП), операционное управление 
по детальным чек-листам и 
регламентам.

Качество управляющей компании напрямую определяет арендный поток и стоимость актива. Имиджевые 
показатели, безопасность и оперативность устранения неисправностей — ключевые KPI эксплуатации.

https://gamma.app/?utm_source=made-with-gamma


preencoded.png

Цифровой контроль и операционное 
управление

Взаимодействие с 
пайщиками

Чек листы

ТехобслуживаниеПлан бюджета

Современная УК использует цифровые платформы для ведения чек-листов, автоматизированного оповещения о 
замечаниях и сбора обратной связи. Планирование бюджета и штата ведётся с применением гибкой 
методологии.Регулярные встречи команды обеспечивают оптимизацию затрат и эксплуатационных расходов.
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Где скрываются риски

Ключевые финансовые метрики

NOI (ЧОД)

Чистый 
операционный доход 
— основа БДР

LTV

Соотношение 
кредита и 
стоимости актива

СЧА

Активы минус 
обязательства —
реальная стоимость 
фонда

Цена пая

Рыночная и 
расчётная — для 
оценки доходности
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Где скрываются риски

Законодательные требования и 
безопасность

• Соблюдение нормативов РФ по пожарной, электро-
и антитеррористической безопасности. 

• Регулярные системные испытания инженерных 
систем, учебные эвакуации, проверки
противопожарных систем. 

• Полное страхование имущества и 
ответственности.

• Независимая оценка объектов

Финансовый контроль

• OPEX — операционные затраты, компенсируемые 
арендаторами. 

• CAPEX — капитальные затраты как инвестиции в 
объект. 

• Затраты на своевременную модернизацию

• Контроль дебиторской задолженности
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Сравнительный анализ ПИФов 
недвижимости (2026)

Компания Тип фонда Источник дохода Доступность Ключевой риск

Т-Инвестиции ЗПИФ жилой Рост цены Розница Рынок новостроек

Самолет ЗПИФ / девелопер Рост цены Розница Цикл стройки

MR Group Девелопер Рост цены Партнёрские 
фонды

Высокий / ранняя 
стадия

ДОМ.РФ Гос. институт Инфраструктурн
ый

Институциональный Низкий системный

PARUS AM , 
Accent, АКТИВО

ЗПИФ 
коммерческий

Аренда Квал. Инвесторы, 
розница

Кредитное плечо

Альфа-Капитал ЗПИФ гибридный Аренда + рост Розница Девелоперский

Сбережения плюс ЗПИФ 
коммерческий

Аренда Ограниченная Конкретный 
объект
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Т-Инвестиции и Самолет: 
ставка на рост цены

Т-Инвестиции (Т-
Капитал)

Тип: ЗПИФ жилой недвижимости. 
Пример — фонд «Квадратные 
метры». Модель: покупка квартир 
на этапе стройки со скидкой, 
продажа после ввода в 
эксплуатацию. 

Самолет

Тип: девелопер + ЗПИФ (через УК). 
Фонд инвестирует в долевое 
строительство — фактически 
покупает будущие квартиры. 

Активы — ДДУ в проектах 
Самолета, фокус на 1–2-комнатных 
квартирах. 

Оба фонда реализуют девелоперскую стратегию, а не рентную. Это 
важно понимать до входа. Ключевой риск — рынок новостроек.
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MR Group и ДОМ.РФ: девелоперский 
доступ и государственная поддержка

MR Group

Тип: девелопер, не классическая УК. 
Инвестиции в проекты — часто через 
партнёрские фонды, вход на ранней 
стадии строительства. 

Это не «ПИФ как продукт», а доступ к 
девелоперской прибыли. 

ДОМ.РФ

Тип: государственный институт 
развития. Участвует в фондах и 
финансировании проектов, часто —
инфраструктура и поддержка рынка. 

Снижает системные риски проектов, но 
не генерирует доходность 
самостоятельно.
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PARUS, Accent, АКТИВО

Тип: классические ЗПИФ коммерческой недвижимости. Модель: 1 фонд = 1 объект 
(офис, склад и т.д.). Инвестор получает стабильный арендный поток. 

Понятный кэш-флоу

Максимально близко к формату REIT — прозрачный денежный поток от 
аренды.

Кредитное плечо

Может использоваться заёмное финансирование — это усиливает как 
доходность, так и риск.

Квалифицированные инвесторы

Часть фондов доступна только для квалифицированных инвесторов — порог 
входа выше.
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Альфа-Капитал, Современные фонды 
недвижимости и Сбережения плюс

Альфа-Капитал

Крупная УК с форматами ЗПИФ жилой недвижимости
и фондами с арендным доходом. 

Сочетает два источника: аренду и рост стоимости. 

Более «упакованный» продукт для розничного
инвестора

Современные фонды недвижимости / 
Сбережения плюс

УК с ЗПИФами коммерческой недвижимости и арендным 
доходом. 

Ключевое отличие: меньший масштаб и ликвидность 
по сравнению с крупными игроками. Выше роль 
конкретного объекта в формировании результата 
фонда.

Упакованность продукта не означает отсутствие рисков — важно изучать состав активов фонда.
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Главный вывод: что именно 
вы покупаете?

Жилая недвижимость через ПИФ — это ставка на рост цены. Коммерческая —
это ставка на денежный поток.

Жилая / девелоперская

Вы зависите от рынка новостроек и цикла стройки. Доход — разовый, при 
продаже актива.

Коммерческая / рентная

Вы зависите от арендатора и состояния его бизнеса. Доход — регулярный 
денежный поток.

Проблема не в ПИФах. Проблема в том, что инвестор часто не понимает, 
какой именно бизнес он покупает. Изучайте модель фонда до входа — а не 
после.
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Личная стратегия инвестирования — цели, горизонт, отношение к риску. 

ПОДАРОК: Диагностика вашей инвестиционной стратегии

Екатерина Жевжаренко, член СРО НАСФП

Помогаю прийти к крупному капиталу малыми суммами

ТГ канал "Про семейные финансы" @pro_family_finance

Напишите в под последним постом в ТГ слово

«Стратегия» и я пришлю вам анкету на диагностику

Пифы в моем портфеле?
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