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беспечение граждан своей страны 
доступным жильем – одна из ос-
новных социально-экономических 

задач любого государства. Ипотечное жи-
лищное кредитование является главным 
инструментом достижения этой цели. В 
мировой практике, и в частности на рос-
сийском рынке, существует несколько схем 
ипотечного кредитования. Основное раз-
личие этих схем состоит в источнике фор-
мирования капитала для последующей 
выдачи ипотечных кредитов. 

Наиболее привычна и распространена 
схема осуществления ипотечного кредито-

вания физических лиц через банк, кото-
рую назовем моделью «заемщик – вклад-
чик». Источниками для выдачи ипотечных 
займов в банке являются межбанковские 
кредиты и депозиты физических и юри-
дических лиц. 

Таким образом, в центре рассматривае-
мой модели ипотечного кредитования 
можно поместить банк, который выдает 
кредиты физическим лицам за счет 
средств, полученных от вкладчиков и про-
чих кредиторов. В общем виде модель 
ипотечного кредитования представлена на 
рис. 1. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 1. Стандартная схема ипотечного кредитования 

 
 
Сумма выданного банком кредита уве-

личивает так называемые зарабатывающие 
активы, которые ежемесячно будут прино-
сить банку процентный доход. С другой 
стороны, если банк принимает на свой ба-
ланс депозит, то в зависимости от условий 
договора вложенные деньги увеличивают 
на какое-то время (на срок до изъятия 
вклада) пассивы банка, обеспечивая тем 
самым банк дополнительными денежными 
средствами для выдачи кредитов. Однако 
за использование средств вкладчиков и 
кредиторов банку приходится платить оп-
ределенные проценты. 

 
Построение модели  
«заемщик – вкладчик» 

Для наглядного представления поведе-
ния модели в динамике воспользуемся ме-
тодом системно-динамического моделиро-
вания, который помогает описать траекто-
рии развития комплекса показателей, ха-

рактеризующих состояние экономического 
объекта (в данном случае банка) в зависи-
мости от аргумента времени.  

Любая модель требует некоторых до-
пущений. На первом этапе построения 
модели, во-первых, примем, что основным 
источником банковских средств для выда-
чи ипотечных займов являются только де-
позиты физических и юридических лиц, а 
во-вторых, рассмотрим модель банка в уп-
рощенном виде, исключая доходы и рас-
ходы банка по прочим видам деятельно-
сти.  

Таким образом, построенная модель от-
ражает деятельность банка или иной кре-
дитной организации в разрезе отдельного 
вида деятельности, а именно ипотечного 
кредитования. В качестве исходных дан-
ных для модели выступают средневзве-
шенные процентные ставки по ипотечным 
кредитам и депозитам в российских бан-
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ках, представленные на сайте Центрально-
го банка, а также объемы ипотечных кре-
дитов, выданных физическим лицам 
Сбербанком России помесячно начиная с 
2006 г. При этом информационной базой 
построенной модели служат реальные по-

казатели рынка ипотечного кредитования 
последних лет, что позволяет проанализи-
ровать рынок в ретроспективе и выявить 
основные тенденции его развития в буду-
щем (рис. 2). Системно-динамическая мо-
дель представлена на рис. 3. 

 
 

 

 
Рис. 2. Динамика средневзвешенных процентных ставок  

по ипотечному кредитованию и по депозитам 

 
 

 
Рис. 3. Системно-динамическая модель банка в разрезе  
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В качестве основных элементов модели 
«заемщик – вкладчик» примем актив и 
пассив баланса банка. 

 
Актив баланса банка 

Выданные ипотечные кредиты C(t) ото-
бражаются в активе баланса банка. В моде-
ли рассматривается стандартный тип за-
кладной с фиксированной процентной 
ставкой (fixed-rate mortgage – FRM).  

Закон изменения суммы выданных кре-
дитов в рамках исследуемой динамической 
модели выглядит следующим образом:  

)),()((+1)(=)( tCtCdttCtC 
      (1) 

где 1)( tC  – сумма основного долга по 

кредитам на 1-е число предыдущего меся-
ца;  

)(tC
 – сумма выданных кредитов за пе-

риод t (т. е. за месяц);  

)(tC
 – сумма основного долга по креди-

там, погашенная за период t (т. е. за месяц). 
Исходные данные о сумме выданных 

кредитов C(t) в формуле (1) рассчитаны на 
основе доступной информации на сайтах 
ЦБ РФ и Сбербанка России помесячно для 
одного банка (в данном случае Сбербанка 
России). 

Для того чтобы приступить к описанию 
остальных элементов модели «заемщик – 
вкладчик», необходимо более подробно 
рассмотреть схему, по которой происходят 
выплаты по ипотечному кредитованию.  

Если рассматривать простейшую стан-
дартную схему ипотечного кредитования с 
фиксированной процентной ставкой, то 
денежный поток в данном случае можно 
рассматривать как обыкновенную ренту, 
по которой m раз в год в течение T лет вы-
плачивается одна и та же сумма A.  

В таком случае, если известна текущая 
стоимость кредита C(t) (т. е. та сумма, ко-
торую банк предоставляет в долг), можно 
найти сумму ежемесячного платежа заем-
щика по формуле  

 











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






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)(1

1
1 ,              (2)           

где A – сумма ежемесячного платежа за-
емщика;  

PV – текущая стоимость кредита;  
r – годовая процентная ставка по креди-

ту;  
m – количество месяцев (для нахожде-

ния ежемесячного платежа m = 12);  
T – срок кредитования в годах.  
Часть ежемесячного платежа идет в счет 

погашения основного долга (тем самым 
уменьшается актив баланса), а вторая часть 
представляет собой процентный доход 
банка. Причем проценты начисляются на 
остаток основного долга. В модели остаток 
основного долга по выданным кредитам в 
текущем месяце равен C(t), следовательно, 
процентный доход p(t) по кредитам в те-
кущем месяце будет равен 

).()( tC
m

r
tp                           (3) 

При этом сумма основного долга по 
кредитам, погашенная за период t, имеет 
следующий вид: 

).()( tpAtC 
                        (4) 

Таким образом, на баланс банка ежеме-

сячно поступают новые кредиты )(tC , уве-

личивающие актив баланса; на всю сумму 
основного долга C(t), числящуюся на акти-
ве баланса в момент времени t, начисляет-
ся процентный доход p(t) по формуле (3). В 
то же время с актива ежемесячно списыва-

ется сумма )(tC
 основного долга заемщи-

ков, погашенная за период t (формула (4)). 
По истечении срока кредитования T сумма 
основного долга полностью списывается с 
актива баланса, и этот кредит больше не 
участвует в формировании процентного 
дохода банка. Значения средних процент-
ных ставок и среднего срока по ипотечным 
кредитам, использованные для построения 
модели, взяты из реальных источников, 
доступных на сайте ЦБ РФ.  
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Далее перейдем к описанию второй час-
ти модели «заемщик – вкладчик» – пассива 
баланса рассматриваемого банка. 

 
Пассив баланса банка 

Источником средств для выдачи ипо-
течных кредитов в модели являются при-
влеченные деньги физических и юридиче-
ских лиц, по которым предусматривается 
ежемесячное начисление процентов на 
сумму вклада (без учета капитализации). В 
данной модели проценты начисляются на 
первоначальную сумму вклада, т. е. счита-
ется, что вкладчики ежемесячно забирают 
проценты и сумма не возрастает. Возврат 
вложенных средств осуществляется через 
год. При этом если вкладчик решает оста-
вить деньги в банке и заключить новый 
договор на год, то будем считать, что он 
забирает свой вклад и тут же делает новый 
вклад уже на другую сумму и, возможно, 
на новых условиях. В модели использова-
ны средневзвешенные процентные ставки 
по депозитам до одного года, доступные 
также на сайте ЦБ РФ. Законы, по которым 
в банке происходит процесс обслуживания 
вкладов физических и юридических лиц, 
описываются в модели с помощью формул 
(5) и (6).  

Закон изменения суммы депозитов на 
пассиве баланса банка выглядит следую-
щим образом:  

)),()((1)()( tDtDdttDtD 
       (5) 

где D(t – 1) – сумма вкладов на 1-е число 
предыдущего месяца;  

)(tD  – сумма вкладов, внесенных за пе-

риод t (т. е. за месяц); 

)(tD  – сумма вкладов, изъятых за пери-

од t (т. е. за месяц) в связи с окончанием 
срока. 

Платой за использование депозитных 
средств банком является начисление опре-
деленных процентов:  

 

),()( tD
m

I
ts                            (6) 

 

где  s(t) – ежемесячный платеж по депози-
там (или процентный расход);  

I – годовая процентная ставка по депо-
зитам. 

Результатом работы системы является 
чистый доход N(t) от ипотечного кредито-
вания (процентный доход банка по всем 
видам ипотечных кредитов минус про-
центный расход по всем видам депозитов): 

 

 
).()()( tstptN                        (7) 

 

Полученный в формуле (7) результат 
довольно условно назван здесь чистым до-
ходом, так как в представленной модели не 
учитываются другие доходы и расходы 
банка. Однако для достижения целей на-
шего исследования допущение о постоян-
стве остальных доходов и расходов вполне 
приемлемо.  Изменение основных показа-
телей модели можно представить графи-
чески (рис. 4–7). 

 

 
 

Рис. 4. Динамика объемов выданных ипотечных кредитов (в млн руб.) 
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Рис. 5. Динамика чистого процентного дохода банка по ипотечному кредитованию (в млн руб.) 

 
 

 
Рис. 6. Динамика темпов прироста объемов выданных ипотечных кредитов  

и чистого процентного дохода банка 

 
 

 
 
 

Рис. 7. Динамика процентных доходов и расходов банка  
по ипотечному кредитованию (в млн руб.) 
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Для более наглядного представления 
динамики развития рынка на рис. 6 пред-
ставлены темпы прироста объемов выдан-
ных ипотечных кредитов и чистого про-
центного дохода банка. Как можно заме-
тить, чистый процентный доход банка из-
меняется по мере изменения объемов вы-
данных ипотечных  кредитов.  

Построенная модель ипотечного креди-
тования «заемщик – вкладчик» в целом 
верно отражает основную тенденцию раз-
вития рынка ипотечного кредитования 
России последних лет. Так, на графиках 
рис. 6 и 7 видно, что финансовый кризис 
2008 г. негативно отразился на ипотечном 
рынке. Реальные доходы населения упали, 
спрос на рынке жилья просел, возросла 
стоимость привлекаемых денежных 
средств. Все это привело к тому, что ипо-
течное кредитование в этот период стало 
менее выгодным для банков. Темп прирос-
та выдаваемых кредитов в связи с этим 
резко сократился, процентные доходы 
упали, процентные расходы начали расти. 
Это привело к тому, что темп прироста 
чистого процентного дохода банка от ипо-
течного кредитования начиная с 2008 г. 
начал замедляться.  

Аналогичная ситуация наблюдается с 
середины 2014 г., когда нестабильная эко-
номическая ситуация в стране привела к 
тому, что объем выдаваемых банком ипо-
течных кредитов сократился вдвое по 
сравнению с аналогичным показателем 
предыдущего года (рис. 6). Вместе с объе-
мами выдаваемых кредитов упал, соответ-
ственно, и чистый процентный доход бан-
ков по ипотечному кредитованию.  

 
Анализ рисков 

Осуществление ипотечного кредитова-
ния ведет к возникновению у банков нема-
лого количества рисков, сопряженных с 
этой деятельностью. Основным риском 
любого кредитования является кредитный 
риск, т. е. в данном случае риск того, что 
заемщик не вернет или вернет не в полном 
объеме кредит в установленный срок. Не-
смотря на то, что величину кредитного 

риска должно снижать наличие залога, за-
конодательство Российской Федерации 
пока еще не позволяет быстро отчуждать и 
реализовывать имущество должника, по-
этому кредитный риск остается актуаль-
ным для процедуры ипотечного кредито-
вания. В построенной модели кредитный 
риск не рассматривается, однако можно 
проследить влияние другого, довольно 
значимого риска при традиционной моде-
ли ипотечного кредитования – процентно-
го риска, т. е. риска изменения процент-
ных ставок на рынке. Риск процентной 
ставки состоит в том, что неожиданные 
изменения в процентных ставках окажут 
неблагоприятное влияние на чистый до-
ход банка и рыночную стоимость его ка-
питала. В силу долгосрочности ипотечных 
кредитов процентный риск для банка 
крайне актуален. Несогласованность ис-
точников средств и выдаваемых кредитов 
по срокам приводит к тому, что этот риск 
практически всегда реализуется в нашей 
стране и снижает ожидаемый чистый про-
центный доход банка. Процентные доходы 
p(t) поступают в банк по ставке, опреде-
ленной на момент заключения договора 
ипотечного кредитования, а процентные 
расходы s(t) по привлеченным средствам 
чаще всего не столь долгосрочны и пере-
сматриваются в среднем раз в год.  

Таким образом, если при негативном 
изменении экономического климата в 
стране банку приходится поднимать про-
центные ставки по привлекаемым средст-
вам в угоду рынка для сохранения своей 
конкурентоспособности, то себестоимость 
ипотечных кредитов для банка возрастает.  

Одним из наиболее простых и распро-
страненных способов оценки процентного 
риска является отслеживание динамики 
процентной маржи, размер которой по от-
дельным видам активных операций банка 
вычисляется как разница между процент-
ным доходом от этих операций и про-
центным расходом, связанным с ресурса-
ми, использованными для финансирова-
ния этих операций. В рассматриваемой 
нами модели процентный риск возникает 
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при непредвиденном сокращении про-
центной маржи (чистого процентного до-
хода N(t)) банка по продуктам ипотечного 
кредитования. 

Процентный риск можно сократить, ис-
пользуя переменную процентную ставку 
для выдаваемых кредитов, что позволит 
банку менять кредитные условия в зави-
симости от текущей ситуации на рынке. 
Однако пересмотр процентных ставок в 
сторону увеличения может привести к то-
му, что заемщик окажется не в состоянии 
платить по новой пересмотренной про-
центной ставке, поэтому кредиты с пере-
менной процентной ставкой заемщики в 
России предпочитают не брать. Таким об-
разом, схема с переменной процентной 
ставкой, снижая величину процентного 
риска, увеличивает величину кредитного 
риска для банка.  

В 2015 г. произошел скачок ставок ипо-
течного кредитования в связи с нестабиль-
ной ситуацией на валютном рынке. Такое 
резкое увеличение было вызвано прежде 
всего пересмотром ключевой ставки ЦБ: в 
середине декабря 2014 г. ЦБ РФ повысил 
ключевую ставку до 17% годовых, т. е. сра-
зу на 6,5 процентного пункта. Этот шаг 
был обусловлен возросшей девальвацией 
рубля и негативными инфляционными 
ожиданиями, вызванными частичной изо-
ляцией российской экономики из-за санк-
ций и снижением цен на энергоресурсы. В 
результате банковский сектор претерпел 
сильное потрясение и вынужден был 
срочно пересматривать процентные ставки 
по всем своим продуктам.  

Таким образом, в конце 2014 начале  
2015 г. у банков реализовалось сразу не-
сколько видов рисков ипотечного кредито-
вания. Прежде всего это кредитный риск, 
т. е. риск невозврата, особенно это косну-
лось валютных заемщиков, которые в бук-
вальном смысле стали заложниками ва-
лютной ипотеки. Возросла и до сих пор 
продолжает расти просроченная задол-
женность по ипотеке из-за кризисного со-
стояния экономики, а также в связи с за-
крытием в России филиалов ряда крупных 

иностранных компаний. По стране прока-
тилась серия сокращений, возросла безра-
ботица, реальные доходы населения упа-
ли. Заемщикам стало трудно справляться с 
выплатой ипотечных кредитов (средняя 
ежемесячная сумма выплат по которым 
для семьи до сих пор остается довольно 
существенной), и новые заемщики стали 
брать займы менее охотно.  

Помимо потерь банка, понесенных в ре-
зультате кредитных рисков, в 2015 г. на-
блюдалось негативное влияние процент-
ного риска, который является наиболее 
актуальным именно для ипотечных креди-
тов. Стоимость кредитных средств для 
банка возросла, а основной объем выплат 
продолжил поступать по ранее установ-
ленным заниженным относительно сего-
дняшнего дня ставкам. Все это привело к 
тому, что в банках, где ипотечное кредито-
вание до этого было слабо развито, были 
установлены запретительно высокие став-
ки. Это обстоятельство фактически вывело 
такие банки из числа игроков ипотечного 
рыка. Те же банки, в деятельности которых 
ипотечное кредитование занимало значи-
тельное место, вынуждены были поднять 
ставки по ипотеке, поскольку иначе этот 
вид деятельности стал бы просто убыточ-
ным. Государство, понимая необходимость 
поддержки рынка ипотечного кредитова-
ния, приняло ряд мер, которые помогли 
сохранить ипотеке место в банковском сек-
торе. В частности, валютные кредиты были 
пересмотрены и частично реструктуризи-
рованы, а также в ряде крупных россий-
ских банков появилась так называемая 
ипотека с господдержкой, ставки по кото-
рой меньше, чем в целом по рынку. Клю-
чевая ставка ЦБ РФ в течение года посте-
пенно стала снижаться, а за ней и процен-
ты по кредитам и депозитам.  

Дальнейшее же развитие ситуации бу-
дет зависеть от экономической ситуации и 
от спроса на ипотечные продукты. 

 
Сценарии развития рынка 

Построенная модель позволяет просле-
дить дальнейшие перспективы развития 
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рынка в зависимости от сценарных усло-
вий. В качестве основных сценариев разви-
тия российской экономики будем рассмат-
ривать негативный и умеренный.  

Под негативным сценарием понимается 
дальнейшее колебание цен на нефть мар-
ки Urals на уровне 50 долларов за баррель, 
замедление роста ВВП, снижение реальных 
доходов населения, высокий уровень ин-
фляции, рост дефицита федерального 
бюджета. Все это неминуемо приведет к 
постепенному сокращению объемов ипо-

течного кредитования и росту ставок по 
привлеченным ресурсам. Реализовав дан-
ный сценарий с помощью построенной 
системно-динамической модели, можно 
проанализировать полученные результа-
ты. Как видно из рис. 8, при негативной 
тенденции развития экономики страны 
объем ипотечного кредитования на рынке 
сократится почти вдвое, что в свою очередь 
приведет к замедлению темпов прироста 
чистого процентного дохода банка.   

 

 
 

Рис. 8. Прогноз динамики темпов прироста объемов выданных ипотечных кредитов  
и процентного дохода банка при реализации негативного сценария 

 
Все это будет означать что банки не по-

лучат ожидаемую прибыль в связи с рез-
ким сокращением числа новых заемщиков 
и недополучат ожидаемых доходов от ста-
рых клиентов. Помимо этого, возрастет до-
ля просроченной задолженности из-за 
ухудшения платежеспособности населе-
ния. Таким образом, при негативном сце-
нарии для банков реализуются сразу не-
сколько видов рисков ипотечного кредито-
вания и банки будут нести финансовые 
потери, а значит, ипотечное кредитование 
уже не будет рассматриваться ими как на-
дежный продукт, приносящий гарантиро-
ванный доход. И в перспективе банки бу-
дут стремиться учесть высокий уровень 
риска при установлении процентной став-
ки по ипотеке, что сделает ипотеку еще 
более недоступной для граждан.  

Умеренный сценарий предполагает по-
степенный рост цен на нефть, который 

приведет к постепенному восстановлению 
экономической ситуации. Для сферы ипо-
течного кредитования реализация этого 
сценария означает, что в среднесрочной 
перспективе процентные ставки останутся 
на уровне второго квартала 2015 г. и со-
кращение объемов выдаваемых кредитов 
замедлится. Подставим новые условия в 
построенную модель и проанализируем 
полученный результат. 

Как видно из рис. 9, объемы ипотечного 
кредитования постепенно растут. Несмот-
ря на это в краткосрочной перспективе 
процентный доход банков все же будет 
расти медленными темпами. Однако наме-
тившаяся в таком сценарии положитель-
ная тенденция в совокупности с мерами, 
принимаемыми государством по поддер-
жанию и стимулированию ипотеки, могут 
в конечном итоге привести к возвращению 
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объемов ипотечного кредитования на док-
ризисный уровень. 

Рассмотренная традиционная схема 
ипотечного жилищного кредитования 
широко распространена во всем мире, а 

также часто используется в России. К ее 
недостаткам можно отнести неизбежное 
наличие у банка кредитных и процентных 
рисков. 

 

 
Рис. 9. Прогноз динамики темпов прироста объемов выданных ипотечных кредитов  

и процентного дохода банка при реализации умеренного сценария 
 
Построенная на основании традицион-

ной схемы системно-динамическая модель 
банка позволяет наглядно оценить основ-
ные риски, присущие ипотечному креди-

тованию, и построить реалистичный про-
гноз развития одой из сложнейших отрас-
лей банковской деятельности в средне-
срочной перспективе. 
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