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ВВЕДЕНИЕ
Актуальность темы исследования. Создание и развитие системы ипотечного жилищного кредитования в современной России обусловлено необходимостью решения жилищного вопроса населения. Более 50% населения России готовы воспользоваться ипотечным кредитом для приобретения жилья, однако только около 10% населения России могут приобрести жилую недвижимость за счет ипотечного жилищного кредита.

Среди основных причин, сдерживающих развитие российского ипотечного кредитования несовершенство нормативно-правового обеспечения; отсутствие механизма рефинансирования ипотеки; недостаточного опыта в оперативном решении вопросов о наложении взыскания и отчуждении имущества, являющегося объектом залога; нестабильность внешней среды банковского бизнеса; недостаточной научной и методической обоснованности сценариев развития ипотеки; несовершенство методик оценки эффективности ипотечного банковского кредитования. Кроме того, на законодательном уровне не определена методика расчета эффективной годовой процентной ставки по ипотечным (и другим потребительским) кредитам, отсутствует развитая система страхования и др. 

Таким образом, актуальность дипломной проблемы обусловлена, во-первых, возросшей конкуренцией ипотечных продуктов на финансовом рынке; во-вторых, отсутствием в финансовой теории комплексного подхода к исследованию проблем разработки ипотечных продуктов; и, наконец, в-третьих, необходимостью развития в России инфраструктуры, соответствующей выбранной в качестве оптимальной модели ипотеки
Степень разработанности проблемы. Проблемы эффективности развития и функционирования экономических систем нашли свое отражение в работах Ю.А. Бабань, М.В. Грачевой, В.В. Ковалева, А.А. Руды​чева, А.Н. Фоломьева, Н.Ю. Яськовой и др. Значительный вклад в исследование вопросов эффективности банковских операций и эффективности функционирования коммерческих банков внесли работы таких ученых как Г.Н. Белоглазова, И.В. Костиков, О.И. Лаврушин, М.П. Логинов, Н.А. Савинская, А.Ю. Симановский, Ю.В. Рожков, Н.В. Фадейкина и др. Влиянию банковских рисков на механизмы кредитования посвящены работы: А.П. Алыгина, И.Т. Балабанова, В.В. Вяткина, П.Г. Грабового, А.А. Козлова, И.Т. Севрук и др. 

В развитие теоретических основ и методического оеспечения ипотечного кредитования в России, в том числе банковского ипотечного кредитования, внесли свой вклад такие ученые и специалисты как: К.Л. Астапов, И.В. Довдиенко, П.Н. Кострикин, В.М. Минц, М.П. Логинов, В.В. Меркулов, Е.Б. Покопцева, Г. Суворов, М.А. Федотова и др. 

В инструментарий теории и практики формирования и развития организационно-экономических и финансово-кредитных механизмов, механизмов управления системами и процессами значительный вклад был сделан такими зарубежными и отечественными учеными как Л. Берталанфи, С. Бир, Т.А. Владимирова, А.И. Садовский, Н.Т. Стрель​цова, Н.В. Фадейкина, А.Д. Шере​мет, А.И. Уемов и др.

Изучение теории и практики формирования механизмов ипотечного кредитования показало, что простое копирование западных подходов к решению данной проблемы в России не даст результатов. Необходимо создавать условия для формирования эффективных механизмов ипотечного кредитования в которых должен быть задействован, для ограниченных субъектов, имеющих достаточные основания для участия в этом процессе (это касается, прежде всего ограниченного круга банков и ограниченной совокупности клиентов), целью которых является, с одной стороны, удовлетворение потребностей клиентов в получении ипотечного кредита, с другой, получение банком запланированного уровня эффективности.

Цель и задачи исследования. Целью исследования является теоретико-методическое обоснование формирования и реализации ипотечных продуктов и определение важнейших направлений развития ипотеки в России с использованием Зарубежного опыта.

В рамках поставленной цели в работе сформулированы следующие задачи:
· рассмотреть сущность ипотечной системы и ипотечного продукта, являющегося основным элементом ее структуры;

· рассмотреть методику формирования ипотечного продукта на основе рыночного спроса и предложения;

· определить показатели эффективности реализации ипотечных  проектов на примере объекта исследования;

· проанализировать существующие модели ипотеки  и определить приемлемость их использования в современных российских условиях;

· изучить особенности предоставления ипотечных кредитов на примере одного из коммерческих банков;

· исследовать современное состояние ипотечного рынка  и выявить необходимые направления его совершенствования в связи с реализацией различных моделей ипотеки в России.
Предмет исследования. Предметом исследования является формирование и развитие финансового механизма системы ипотечного кредитования. 
Объект исследования. Объектом исследования является рынок ипотечного кредитования России.

Методологическая и теоретическая основа исследования. Теоретической основой дипломного исследования послужили работы отечественных и зарубежных ученых и специалистов в области финансов, кредита и денежного обращения, законодательные и иные нормативные акты, а также работы ученых по теории и практике ипотечного жилищного кредитования.

В ходе исследований в рамках дипломной работы применялись различные методы: системный подход, метод описания, корреляционно-регрессионный и ретроспективный анализ, графический, табличный методы, логический анализ, метод экспертных оценок и другие.

Эмпирической базой исследования стали рекомендации научно-практических конференций; материалы из периодической печати и Интернета, первичные документы коммерческих банков по ипотечному кредитованию. Доказательность основных положений дипломной работы обеспечена статистическими и аналитическими сведениями Федеральной службы государственной статистики в РФ. Материалами для рабочих гипотез послужили программные, законодательные, прогнозные разработки органов государственной власти, управления финансами в РФ и субъектах РФ; 
Теоретическая значимость. На основе анализа и обобщения теоретических основ ипотечного кредитования, расширен понятийный аппарат в данной области исследования, рассмотрены методические рекомендации для принятия инвестиционных решений в системе ипотечного кредитования. Содержащиеся в дипломе положения и выводы являются основой для дальнейших исследований в сфере ипотечного кредитования.

Практическая значимость исследования. Практическая значимость исследования состоит в том, что полученные в нем результаты и рекомендации могут быть использованы для принятия решений инвесторами при реализации стратегии развития системы ипотечного кредитования; разработке финансовых инструментов эффективного движения капитала от инвесторов, кредиторов к потенциальным и реальным заемщикам; разработке федеральных и региональных программ развития ипотечного жилищного кредитования; определении экономического эффекта ипотечных активов.

1. ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ И МЕТОДОЛОГИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ ОРГАНИЗАЦИИ ИПОТЕЧНОГО КРЕДИТОВАНИЯ

1.1. Экономическая сущность ипотечного кредитования

По свидетельству историков, название ипотека (от греч. hypotheke — залог) впервые появилось в Греции в начале VI в. до н. э. и было связано с обеспечением ответственности должника кредитору определенными земельными владениями. При оформлении этого обязательства на границе принадлежащей заемщику земельной территории ставился столб с надписью, что указанная собственность служит обеспечением претензии кредитора в поименованной сумме. На таком столбе, получившем название ипотеки, отмечались все поступающие долги собственника земли. Позже для этой цели появились особые книги, называвшиеся ипотечными. Применение даже первоначальных форм ипотеки в Древней Греции обеспечивало гласность, т. е. каждое заинтересованное лицо могло беспрепятственно удостовериться относительно состояния известной земельной собственности.

В дореволюционной России значительная часть актов, касающихся землевладения или владения недвижимым имуществом, отражалась в различных публикациях, к примеру в сенатских ведомостях. Однако многочисленность и бессистемность подобных публикаций не позволяли использовать их для оценки положения дел в конкретном имении. Ипотечные книги выгодно отличаются от публикаций тем, что они являются как бы зеркалом, отражающим в каждый конкретный момент юридические отношения всех лиц, имеющих право на недвижимость. Покупатель недвижимости посредством ипотечной системы узнавал о количестве и размерах долгов, относящихся к нему, удостоверялся в подлинности приобретаемого права, о его месте в ряду других прав и его ценности. В ипотечной книге отражались все переходы имения от одного владельца к другому» изменения в составе землевладения, вся история и статистика имущества, т. е. его прошедшее и настоящее во всех отношениях. Результативность ипотечной системы достигалась благодаря ее тесной увязке с законодательством. Суд не принимал к производству иски, основанные на фактах, не учтенных в ипотечной книге. Это делало запись в ипотечной книге не формальным актом, а решающим моментом в процессе признания банковского клиента истинным собственником закладываемого имущества.

Ипотека вносила четкий порядок в осуществление залоговых операций, исключая двусмысленность их содержания. В широком смысле слова ипотека означает юридически-правовую систему, включающую порядок определения состояния владения недвижимостью и долгов по ней последовательно на каждый конкретный момент.
При наличии ипотечной системы, позволяющей четко установить достоверность прав владельцев на определенную недвижимость, создаются условия для надежного предоставления им долго-срочного кредита под залог этой недвижимости. Право кредитора распорядиться по своему усмот-рению недвижимостью заемщика в случае невыполнения им обязательств по возврату ссуд – лучшая гарантия обеспеченности кредита и исключительное свойство ипотеки. Это преимущество ипотечного кредита выгодно отличает его от других видов долгосрочного кредита. Ипотечный порядок, обеспечивающий сохранность заложенного имущества и стабильность его цены, создает банку-кредитору экономическую базу для долговременного отвлечения кредитных ресурсов без основательных опасений невозврата ссуд заемщиками. Ипотечный порядок благоприятен и для ссудополучателей. Стремясь к приобретению права выкупа заложенной недвижимости, они принимают все меры к погашению кредита, укрепляя в результате свои платежеспособность и финансовое состояние.
Ипотека - это обременение имущественных прав собственности на объект недвижимости. Поскольку ипотека представляет собой залог и служит обеспечением обязательства, она получила распространение в банковской практике как инструмент снижения кредитных рисков. То есть ипотека является залогом по специальному виду кредита – ипотечному кредиту, который выдается, как правило, на специальных условиях, обусловленных спецификой формы залога недвижимости.
При рассмотрении ипотеки как элемента экономической системы необходимо выделить три наиболее характерные ее черты.
1. Залог недвижимости выступает в роли инструмента привлечения необходимых финансовых ресурсов для развития производства.
2. Ипотека способна обеспечить реализацию имущественных прав на объекты, когда другие формы (например, купля-продажа) в данных конкретных условиях нецелесообразны.
3. Создание с помощью ипотеки фиктивного капитала на базе ценной бумаги (при эмитировании собственником обьекта недвижимости первичных, вторичных и т.д. закладных, оборотные средства увеличиваются на величину образующегося фиктивного капитала) 

В экономическом отношении ипотека - это рыночный инструмент оборота имущественных прав на объекты недвижимости в случаях, когда другие формы отчуждения (купля-продажа, обмен) юридически или коммерчески нецелесообразны, и позволяющий привлечь дополнительные финансовые средства для реализации различных проектов.
Ипотечное кредитование - это кредитование под залог недвижимости, то есть кредитование с использованием ипотеки в качестве обеспечения возвратности кредитных средств.

Выделим функции ипотечного кредитования и особенности такого рода кредита, которые дают ему преимущество перед другими способами кредитования. Функции, выполняемые ипотечным кредитованием, можно сформулировать следующим образом:

· функция финансового механизма привлечения инвестиций в сферу материального производства;

· функция обеспечения возврата заемных средств;

· функция стимулирования оборота и перераспределения недвижимого имущества, когда иные способы (купля-продажа и др.) экономически нецелесообразны или юридически невозможны;

· функция формирования многоуровневого фиктивного капитала в виде закладных, производных ипотечных ценных бумаг и др. 

Можно выявить следующие отличительные особенности ипотечного кредита:

1. Обязательность обеспечения залогом (причем в качестве залога может выступать и та недвижимость, для покупки которой берется ипотечный кредит). Это означает, что, в случае неисполнения заемщиком обязательств, осуществляется обращение взыскания на жилье с последующей его реализацией, чтобы погасить задолженность заемщика по кредиту перед кредитором. Оставшаяся после погашения кредита сумма за вычетом расходов, связанных с процедурой обращения взыскания и продажи жилья, возвращается бывшему заемщику. Заемщик и все совершеннолетние члены его семьи дают нотариально заверяемое согласие на освобождение переданного в ипотеку жилого помещения в случае обращения на него взыскания. Передаваемое в ипотеку жилье должно быть свободным от каких - либо ограничений (обременении), не должно быть заложено в обеспечение другого обязательства.

2. Длительность срока предоставления кредита. Долгосрочные ипотечные жилищные кредиты предоставляются на срок от 3 и более лет (оптимально 20-25 лет). Благодаря длительному сроку погашения уменьшается размер ежемесячных выплат заемщика.

3. Большинство ипотечных ссуд носят целевой характер.

4. Ипотечный кредит считается относительно низкорисковой банковской операцией. 

К основным требованиям к ипотечным кредитам можно отнести следующие:

· сумма кредита, как правило, составляет не более 60-70% рыночной стоимости покупаемого жилья;

· величина ежемесячного платежа по кредиту не должна превышать 30% совокупного дохода заемщика и созаемщиков (в том случае, если они имеются) за соответствующий расчетный период;

· при процедуре оценки вероятности погашения кредита кредитор использует официально подтвержденную информацию о текущих доходах заемщика и созаемщиков.

Указанные стандарты и требования направлены на снижение рисков для кредитора и заемщика. Соблюдение четких стандартов и требований к процедурам предоставления и обслуживания кредитов является основой для надежного функционирования вторичного рынка ипотечных кредитов и привлечения средств частных инвесторов в этот сектор, в том числе через эмиссионные ипотечные ценные бумаги или облигации.

Главная цель развития долгосрочного ипотечного жилищного кредитования - создать эффективно работающую систему обеспечения доступным по стоимости жильем российских граждан со средними доходами, основанную на рыночных принципах приобретения жилья на свободном от монополизма жилищном рынке за счет собственных средств граждан и долгосрочных ипотечных кредитов. Создание указанной системы позволит:

· увеличить платежеспособный спрос граждан и сделать приобретение жилья доступным для основной части населения;

· активизировать рынок жилья;

· вовлечь в реальный экономический оборот приватизированное жилье;

· привлечь в жилищную сферу сбережения населения и другие внебюджетные финансовые ресурсы;

· обеспечить развитие строительного комплекса;

· оживить экономику страны в целом.

Система долгосрочного ипотечного жилищного кредитования в России должна опираться на имеющийся международный опыт развития ипотечного кредитования, быть адаптирована к российской законодательной базе, учитывать макроэкономические условия (характерные для переходной экономики), ограниченную платежеспособность населения, высокую инфляцию. Система ипотечного жилищного кредитования должна опираться в первую очередь на эффективное использование привлеченных финансовых ресурсов граждан, коммерческих банков-кредиторов, инвесторов, и в меньшей степени финансирования со стороны государственного бюджета. Темпы и масштабы развития системы ипотечного жилищного кредитования в регионах должны определяться объективной экономической ситуацией в регионе, платежеспособным спросом на жилье и его предложением, а также наличием (или отсутствием) необходимой региональной нормативно-правовой базы и инфраструктуры.

1.2. Классификация ипотечных кредитов и инструменты  ипотечного кредитования
В странах с развитыми рыночными отношениями практикуются разнообразные виды ипотечных кредитов. Они классифицируются по различным признакам в зависимости от:

1. объекта кредитования, 
2. способа обеспечения гарантии возврата ссуд, 
3. характера рынка ипотечных облигаций; 

4. субъекта кредитования.

1. В зависимости от объекта кредитования ипотечные кредиты можно подразделить на ссуды: 

· для приобретения земельных участков;

· на жилищное строительство; 

· освоение земельных участков; 

· под нежилые строения.

2. По гарантии возврата кредиты классифицируются в зависимости от степени обеспечения их страховой защиты и страховой организации. Так, в США различаются кредиты с закладными листами: 
· застрахованными Федеральной жилищной администрацией (ФЖА);

· Управлением по делам ветеранов (УДВ);

· не застрахованными.

3. В зависимости от характера рынка ипотечных облигаций различаются ипотечные листы первичного и вторичного рынка.

4. В зависимости от субъекта кредитования ипотечные ссуды на строительство жилья могут подразделяться на кредиты, предоставленные непосредственно его будущему владельцу, и на ссуды, выдаваемые подрядчикам. Последние практикуются в тех случаях, когда окончательный владелец здания неизвестен в период строительно-монтажных работ, или он не может финансировать проект самостоятельно, или заинтересован только в получении готового объекта.
Инструменты ипотечного кредитования. В системе мер по  становлению и развитию жилищного ипотечного кредитования в банке важное место отводится обоснованию выбора инструментов ипотечного кредитования. 

Под инструментами ипотечного кредитования понимается механизм расчета платежей заемщика по кредиту, включающий способы погашения основного долга и уплаты процентов по кредиту. Инструменты ипотечного кредитования определяют форму организации денежного потока по долгосрочному ипотечному кредиту.

Инструменты ипотечного кредитования призваны увязать интересы кредитора и заемщика путем: 

· обеспечения прибыльности ипотечной деятельности и возвратности средств кредитора, защиты его средств от инфляции;

· снижение рисков ипотечного кредитования;

· обеспечения таких условий кредитования, при  которых кредит становится доступным для заемщика. 

Выбор инструмента кредитования обусловлен рядом факторов, среди которых можно назвать следующие:

· ситуация в экономике (уровень инфляции, доходы населения, денежная политика правительства и т.п.);

· источники и цена привлеченных средств для выдачи ипотечных кредитов;

· необходимость обеспечения простоты и доступности для понимания расчетов по кредитам.

Все инструменты ипотечного кредитования могут быть как самоамортизирующимися (предусматривающими равномерные выплаты – постоянный ипотечный кредит), так и с «шаровым» платежом, с фиксированными выплатами основной суммы долга, нарастающими платежами, с переменной ставкой  

Первая группа кредитов - стандартный ипотечный кредит предполагает такую организацию денежного потока, при которой платежи по кредиту осуществляются в виде равных, как правило ежемесячных, взносов. Такой кредит называется аннуитетный ипотечный кредит. 

Срочный аннуитет ‑ это денежный поток с равными поступлениями в течение ограниченного времени. Поступления делаются в конце (или в начале) равных временных интервалов.

Для расчета платежей по кредиту применяется следующая формула:
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где 

R ‑ размер месячного платежа по кредиту; 

P ‑ сумма ипотечного кредита; 

n ‑ общее число платежей по кредиту за весь срок кредита (количество месяцев);

 r ‑ процентная ставка по кредиту за месяц.

Платеж по кредиту осуществляется ежемесячно. Заемщик ежемесячно выплачивает равные суммы, часть которой идет на погашение кредита и часть – на уплату начисленных за месяц процентов, что, во-первых, дает стабильность заемщику в размере его расходов по кредиту, во-вторых, поскольку проценты начисляются на остаток невыплаченной суммы по кредиту, то заемщик выплачивает процентов меньше, чем если бы не осуществлялось ежемесячное погашение части основного долга и проценты начислялись бы на всю сумму полученного кредита. Банк в свою очередь наряду с начисленными процентами получает в погашение часть  выданного кредита, т.е. данный вариант наиболее удобен для России.

В целях анализа, а также по просьбе заемщика может быть рассчитан баланс основной суммы кредита на любой месяц кредитного срока. При этом используется следующая формула:

                                                  1-(1+r) -t
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где

 P t ‑ баланс долга на конец t-го периода; 

R ‑ размер ежемесячного взноса;

 t ‑ оставшееся число платежей (количество месяцев) до окончания кредитного срока; 

r ‑ процентная ставка по кредиту за месяц.

Модификацией стандартного аннуитетного кредита с ежемесячными платежами является ипотечный кредит с двухнедельной периодичностью платежей, который позволяет сократить срок кредита и общую сумму процентных платежей.
Вторая группа кредитов ‑ ипотечные кредиты с переменными выплатами ‑ подразделяется на две подгруппы: кредиты, размеры платежей по которым определяются сразу при заключении кредитного договора, и кредиты с альтернативными инструментами ипотечного кредитования, использующие индексирующие коэффициенты.

Среди кредитов второй группы наиболее распространенными являются кредиты с переменной процентной ставкой, кредиты с фиксированной выплатой основной суммы долга, кредиты с «шаровым» платежом, ипотека с ростом платежей, индексируемые кредиты.

В условиях нестабильной экономики наиболее приемлем кредит с переменной процентной ставкой. В его основе лежит пересмотр процентной ставки в зависимости от изменения ситуации на финансовом рынке, то есть в соответствии с изменением стоимости привлекаемых ресурсов. Изначально расчеты проводятся по формуле стандартного аннуитетного ипотечного кредита. Полученная таким образом сумма платежа действует до пересмотра процентной ставки. Затем аналогичный расчет, учитывающий новую процентную ставку, делается на оставшийся срок кредита и так далее для каждого периода кредита, характеризующегося переменной ставкой.

При использовании данного кредитного инструмента важно обосновать подход к выбору индекса, на основе которого меняется процентная ставка по кредиту. В качестве индексирующих показателей могут быть использованы доходность государственных ценных бумаг; ставки по межбанковским кредитам; ставка LIBOR (Лондонская межбанковская ставка предложения кредитных ресурсов в долларах США); средний процент по депозитным сертификатам коммерческих банков; курс доллара США и т. д. Выбор индекса обусловлен прежде всего показателем, в наибольшей степени характеризующим стоимость ресурсов, за счет которых предоставляются ипотечные кредиты.

Применяя кредит с переменной процентной ставкой, можно столкнуться с рядом проблем, а именно:

· не все устанавливаемые индексы для пересмотра процентной ставки верно отражают инфляцию и реальную стоимость ресурсов;

· частый пересмотр процентной ставки делает кредит менее привлекательным;

· возможна несопоставимость платежей по кредиту и доходов заемщика;

· относительная сложность инструмента.

При использовании кредита с переменной процентной ставкой процент по нему, как правило, устанавливается на 1,5‑2% ниже, чем по кредитам с фиксированной процентной ставкой.

Чтобы повысить привлекательность для заемщиков ипотечных кредитов с переменной процентной ставкой, применяется механизм регулирования процентной ставки. Суть регулирования заключается в установлении ограничений на максимальный уровень процентной ставки. При этом возможно одновременно определить максимально допустимое увеличение процента в течение одного года и максимальный предел увеличения процента за весь кредитный период. Однако в целях защиты интересов банка может быть установлен минимальный уровень процентной ставки.

Кредит с фиксированной выплатой основной суммы долга широко применялся банками в практике потребительского кредитования. При этом заемщик осуществляет равновеликие платежи в счет погашения основной суммы долга, а проценты начисляются на оставшуюся часть долга и вносятся в составе общего платежа. Таким образом, величина ежемесячного платежа изменяется в сторону уменьшения. Недостатком данного кредитного инструмента является значительная нагрузка на заемщика в первые месяцы, что приводит к возрастанию риска невозврата. Кроме того, увеличивается требуемый порог платежеспособности потенциального заемщика, ограничивается число возможных пользователей ипотечного кредита. Учитывая эти моменты, можно сделать вывод, что кредит с фиксированной суммой основного долга в меньшей степени подходит для практики ипотечного кредитования.

В последнее время достаточно широкое применение в практике зарубежных банков нашли кредиты с «шаровым» платежом, когда предусматривается крупный итоговый («шаровой») платеж в счет погашения основного долга. Разновидностями такого рода кредитов являются кредиты, предполагающие:

· в течение кредитного периода выплату только процентов, а в конце срока «шаровой» платеж в счет погашения долга;

· частичную амортизацию кредита с итоговым «шаровым» платежом, то есть в течение кредитного срока уплачиваются проценты и частично погашается основной долг, а в конце срока вносится оставшаяся часть долга;

· замораживание процентных выплат до конца срока кредита, по окончании срока выплачивается вся сумма кредита и начисленный сложный процент.

Недостатком кредита с «шаровым» платежом является повышенный риск невозврата кредита, то есть кредитный риск. Это связано с тем, что возврат основной суммы отодвигается на конец срока, поэтому велика вероятность изменения финансового положения заемщика, которое может привести к его неплатежеспособности. Кроме того, с течением времени возрастает риск изменения стоимости залога, вероятность снижения цен на недвижимость, что приобретает особую значимость в условиях погашения основной суммы долга в конце срока.

Индексируемые инструменты ипотечного кредитования были разработаны для стран с высокой инфляцией. Среди таких инструментов следует назвать кредит с индексацией непогашенной суммы долга и кредит с двойной индексацией.

Кредит с индексацией долга предполагает корректировку непогашенной суммы долга на основе выбранного индекса. В качестве индекса берутся различные показатели в зависимости от ситуации в экономике, а также от источников и стоимости ресурсов, привлекаемых для выдачи ипотечных кредитов, ‑ индекс потребительских цен, доллар США, индекс минимальной заработной платы, уровень инфляции и др. Такой инструмент позволяет производить погашение кредита одинаковыми платежами в реальных суммах при изменении номинальных величин платежей. Инфляционный риск при этом целиком переносится на заемщика. В то же время возрастает кредитный риск, так как рост индекса может опережать рост реального дохода заемщика.

Кредит с двойной индексацией позволяет более равномерно распределить риски между заемщиком и кредитором. Применяются два индекса:

1. платежи индексируются по какому-либо показателю дохода, обеспечивая тем самым возвратность кредита и его доступность;

2. номинальный непогашенный остаток кредита индексируется по индексу, отражающему уровень инфляции (стоимости потребительской корзины и т. д.), что позволяет защитить реальную стоимость капитала кредитора.

Таким образом, в заранее оговоренное время (чем выше инфляция, тем чаще) меняется номинальная стоимость платежей с учетом изменений в индексе заработной платы, а номинальная стоимость непогашенного остатка долга изменяется с учетом динамики индекса инфляции.

Разновидностью кредита с двойной индексацией является кредит с регулируемой отсрочкой платежа, который предполагает применение двух процентных ставок. Одна процентная ставка должна обеспечить прибыльность кредитных организаций для банка, а другая – сделать кредит доступным для заемщика. Первая ставка, более высокая, называется «Контрактной ставкой» т определяет размер платежа, который сделает кредитование рентабельным для банка и который клиент должен был бы в принципе выплачивать банку. Размер этого процента регулярно рассчитывается на основе ставки процента на межбанковском рынке кредитов.

Однако в действительности регулярные ежемесячные платежи по кредиту заемщик делает по достаточно низкой ставке, которая называется «платежной». Разница между величиной, которую клиент должен банку по контрактной ставке, и тем, что он платит по платежной ставке, регулярно прибавляется к сумме основного долга заемщика. Величина ежемесячного платежа заемщика периодически пересчитывается исходя из возросшей суммы задолженности таким образом, чтобы к концу срока клиент погасил ее полностью. Можно сказать, что платежи по полной «контрактной» процентной ставке взимаются в более поздний период.

В то же время использование кредитных инструментов (в частности, инструмент с регулируемой отсрочкой платежей) с индексацией основной суммы долга сопряжено с проблемой роста кредитной задолженности или «негативной амортизации», что увеличивает риск ликвидности, который означает, что приток наличных средств в банк может оказаться недостаточным по сравнению с величиной платежей по требованиям вкладчиков (включая платежи по процентам). Очевидно, что риск ликвидности выше для тех банков, пассивы которых сконцентрированы в краткосрочных депозитах, а активы -  в долгосрочных кредитах.

           Поскольку существует множество различных видов ипотек (некоторые из них предусматривают равновеликие выплаты, в то время как  другие - переменные платежи) и поскольку сумма залога по ним может быть различна, необходимо с должным вниманием и осторожностью относится к определению сумм и времени осуществления платежей при оценке риска и требуемой ставки
1.3. Риски, связанные с ипотечным кредитованием
Риски подразделяются на систематические и несистематические. Систематические риски не носят специфического (индивидуального) или местного характера. Несистематические риски  - это риски, свойственные конкретной местной экономике. 

Большинство ипотечных рисков относятся к систематическим рискам. Рисков, которым подвергаются участники ипотечной деятельности достаточно много, схематично они представлены на рис. 1.1.
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Рис. 1.1. Риски ипотечной деятельности

Внедрение операций по долгосрочному жилищному ипотечному кредитованию ставит перед банками ряд особых проблем в области управления своими рисками в силу специфики данного вида кредитования, требующая принятия особых мер по управлению  рисками, заключается прежде всего в следующем:

· долгосрочный характер кредита;

· обеспечение возвратности кредитных средств осуществляется в виде залога жилого помещения, приобретенного на средства кредита;

· способ погашения кредита, при котором платежи распределяются равными частями на протяжении всего срока кредита
. 

Наиболее характерными рисками, присущими данным кредитным операциям являются следующие: кредитный риск, риск процентных ставок, риск ликвидности.

Кредитный риск – это риск неисполнения заемщиком своих обязательств по кредиту, риск неплатежа. В качестве системных причин, влияющих на степень кредитного риска, следует отметить:

· уровень развития законодательной базы, ее адекватность задачам развития системы жилищного ипотечного кредитования населения;

· социально-экономическая стабильность в стране, уровень развития жилищного рынка, наличие достаточно платежеспособного спроса на ипотечные кредиты.

Вопросы кредитного риска решаются комплексно, это государственная политика, политика кредитных учреждений области первичного взноса. И здесь большая роль принадлежит правильному выбору кредитных технологий и инструментов как составная часть андеррайтинга или банковской политики.

Существует целый ряд показателей, определяющих важность (и доступность) кредита. В качестве дополнительной гарантии кредита (к залогу и страхованию) ввиду больших рисков ипотечного кредитования предполагается крупный первичный взнос заемщика в качестве частичной оплаты недвижимости продавцу. Повышение рыночного кредита над суммой кредита и определяет степень защищенности на всех стадиях кредитования. Это является важнейшим фактором повышения ликвидности предмета обеспечения, отягощенного залогом. Чем больше взнос или выплаченная часть кредита, тем легче продать этот кредит. Следовательно, риск уменьшается в прямом соответствии с выплатами как по первичному взносу (чем больше взнос, тем меньше риск), так и с выплатами по основной части кредитного долга.   

Обычный ипотечный кредит для многих западных стран имеет средний показатель заемного капитала (процентное соотношение заемного капитала к стоимости заложенной недвижимости) порядка 70%. В Германии этот процент составляет 50-60%, в США – 75%. Остальные 25-40% стоимости недвижимости – собственные средства заемщика (или доля собственно капитала) в стоимости недвижимости.
 Таким образом, выдаваемый кредит  всегда меньше стоимости недвижимости на сумму взноса, и максимальная сумма кредита обычно определяется исходя из этих показателей. 

Доходы заемщика также напрямую  ограничивают максимальную сумму кредита. В то же время процент по кредиту влияет на сумму кредита, но уже косвенным путем, через максимальную сумму кредитного долга или максимальные выплаты по оплате за кредит, входящие в общую сумму и составляющие обычно его большую часть.

В случае рискованных кредитов доля ипотечного обязательства должна быть обязательно меньше стоимости недвижимости на 30 % и выше, с предоставлением также дополнительных гарантий.

Существенным условием ипотечного договора помимо ставки, срока и размера кредита (основные параметры кредита)  является сам предмет залога, его стоимость и цена (а также оценка соответствия стоимости цене).

Цена и стоимость недвижимости играют важную роль в части возникновения и снятия рисков, так как все стандартные показатели кредита (размер, срок, ставка) самым непосредственным образом будут зависеть от предмета ипотеки (залога)

Таким образом, практически самую большую роль играет оценка стоимости недвижимости. Во-первых, от нее непосредственно зависят все стандартные показатели кредита. Завышение или занижение стоимости недвижимости приводит к завышению или занижению суммы кредита, его первоначального взноса, а также платы за кредит (которая в сумме обычно больше одной стоимости недвижимости). Все это влияет на общую доступность кредита. Во-вторых, правильна оценка стоимости кредита – это надежность кредита для всех участников рынка: государства, кредиторов, инвесторов. Реальная стоимость недвижимости необходима при сделках купли-продажи, при кредитовании под залог имущества, при страховании, при наступлении страховых случаев и определении ущерба, при налогообложении.

В мировой практике существует еще один важный показатель надежности и доступности ипотечного кредита, который выражает отношение стоимости недвижимости к годовому доходу семьи. В странах сбалансированной рыночной экономики это показатель в пределах 3-4, а в высокоразвитых странах -2-3,5. В целом считается, что рынок жилья и ипотечного кредита могут нормально функционировать, если это отношение не превышает 4,5
.

Коэффициент, характеризующий отношение стоимости жилья к совокупному семейному годовому доходу в России, астрономически высок из-за искаженной стоимости жилья, достаточно сильно приближенной к западным ценам и в ряде случаев превышающей их, и крайне низких доходов граждан. В настоящее время данный показатель не может выдержать критики, так как он более чем в десять раз выше средних рыночных показателей. Более точно этот показатель рассчитывается исходя из средней стоимости приобретаемой недвижимости, которая варьирует в пределах 1:10.

Управление кредитным риском со стороны банка определяет необходимость проведения постоянного контроля за состоянием и качеством кредитного портфеля банка, как по его структуре кредитов, так и с точки зрения мониторинга за отдельными группами кредитов. 

Контроль и регулирование кредитного портфеля включают в себя:

· контроль за качеством предоставляемых кредитов;

· распределение и мониторинг кредитов по группам рисков в соответствии с требованиями ЦБ РФ и внутренними инструкциями банка;

· создание резервных фондов на возможные потери по ссудам;

· своевременное выявление проблемных кредитов и разработанный план мероприятий по работе с ними;

· разработка программ по возврату кредитов.

Самая главная проблема банков не в том, чтобы выдать кредиты, несмотря на отсутствие необходимого работающего правового поля, кредитных технологи и т.д., а в том чтобы эти кредиты были возвращены и стоимость выплат за кредит банка, как минимум, адекватным необходимым банковским затрата с отдачей минимальной прибыли (для этого в настоящий момент нужны также гарантии государства.).

          1.4. Зарубежный опыт организации ипотечного кредитования.

                                Модели ипотечного кредитования
Многообразие возможных комбинаций факторов внешней среды позволяет существовать одновременно различным вариантам организации ипотечного кредитования. Ипотечные системы разных стран отличаются друг от друга, поскольку каждая страна имеет свою кредитно-денежную и жилищную политику, свои особенности формирования и эксплуатирования жилищного фонда. Однако, несмотря на это, при анализе существующих   ипотечных   систем   можно   заметить,   что   все   они,   имея национальные    особенности,    склоняются    в    той    или    иной    степени    к существующим моделям ипотечного кредитования.
В экономической литературе, посвященной вопросам формирования ипотечного рынка, большое внимание уделяется описанию моделей ипотечного кредитования. 
Выделяются две основные модели: двухуровневая классическая (американская) и одноуровневая (немецкая). Принципиальным различием между ними, как видно из их условных названий, является степень активности функционирования вторичного рынка ипотечных кредитов и наличие или отсутствие в подсистеме вторичного рынка специальных посредников (агентств), целью деятельности которых является выкуп и размещение закладных.
Двухуровневая модель (американская). Механизм функционирования американской классической модели состоит в следующем. Ипотечные кредиты, выданные на первичном ипотечном рынке и оформленные в виде закладных, выкупаются специальными агентствами. Далее агентства формируют разрозненные закладные в единые пулы, затем эмитируют ипотечные ценные бумаги, обеспеченные пулами закладных, и размещают ипотечные ценные бумаги на открытом финансовом рынке (рис. 1.2.).
Рис.1.2. Двухуровневая модель организации ипотечного кредитования

За счет формирования пулов ипотек кредитные риски, не покрытые страхованием или гарантиями, распределяются между всеми составляющими пул кредитами и, соответственно, приобретателями участий в пуле.

Классическая модель организации ипотечной системы была создана и получила наибольшее развитие в Соединенных Штатах Америки. Как известно, толчком к разработке ипотечной стратегии стала Великая депрессия 30-х годов XX века, тяжелый экономический кризис и упадок жилищного рынка. Инициатива развития ипотечного рынка принадлежала правительству США. Были созданы специальные правительственные структуры - Федеральная жилищная администрация и Администрация по делам ветеранов, - целью деятельности     которых     было     страхование     ипотечных     кредитов,     что

обеспечивало кредитору выплаты денежных сумм в случае нарушения заемщиком обязательств по внесению платежей по жилищной ипотеке. Решением Конгресса США в 1935 году было создано также Агентство финансирования работ по реконструкции и на его основе в 1938 году - ныне Федеральная национальная ипотечная ассоциация, «Фэнни Мэй». Именно она явилась тем «специальным агентством», которое характеризует эту модель ипотечного кредитования как двухуровневую, поскольку создана была для развития вторичных ипотечных рынков через выкуп у Федеральной жилищной администрации и Администрации по делам ветеранов застрахованных ипотечных кредитов. Фэнни Мэй обеспечивала поддержку специальных жилищных проектов, которые были не в состоянии привлечь в достаточном объеме частные инвестиции, например, таких, как низко доходное жилищное строительство. Результатом деятельности этой организации стало введение новых ипотечных механизмов, сочетающих долгосрочное финансирование с невысокими требованиями к собственному капиталу заемщиков.

Направления деятельности Фэнни Мэй на ипотечном рынке сводились к следующему:

· продвижение   потоков   капитала  в   регионы,   где   ощущается   недостаток ипотечных ресурсов;
· перемещение   на   ипотечный   рынок   инвестиций   из   других   секторов
· национальной экономики  США посредством  продаж выпускаемых ценных бумаг, обеспеченных пулом ипотек;
· защита местных кредиторов и строителей от риска падения процентных ставок в будущем путем выпуска обязательств по участию в покупках ипотек с фиксированной процентной ставкой и доходностью;
· выравнивание потоков ипотечных средств при неустойчивых состояниях экономики страны через покупку ипотечных кредитов при недостаточности кредитных  средств  в  экономике  и продажу кредитов,  когда фонды легко доступны.

В 1980 году правительством Соединенных Штатов был принят закон (Depository Deregulation and Monetary Control Act, DDMCA), посвященный дерегулированию частных вкладов. Им было отменено действовавшее ранее так называемое «правило Q», запрещавшее банкам платить проценты по вкладам до востребования и вкладам со сроком менее 30 дней, и устанавливавшее максимальное значение процентов по депозитам. Результатом введения в действие данного нормативного акта стало бурное развитие вторичного ипотечного рынка и сближение его с рынком капиталов. Рынок закладных стал более интегрирован в национальную экономику по сравнению с прежними временами, когда в регионах существовали обособленные вторичные ипотечные рынки, не реагировавшие на изменения, происходящие на национальном рынке капиталов. Теперь единый рынок ипотечных ценных бумаг США воспринимается экспертами как значительная часть общеамериканского рынка капиталов.

Успех ипотечной системы Соединенных Штатов Америки обусловлен не только значительной государственной поддержкой при ее создании, но и своеобразной структурой жилищного фонда, а также особенностями англоамериканской системы права, по-своему трактующей понятие собственности и правовые отношения, возникающие при ее передаче. При англо-американской системе права судебный прецедент является источником права, что позволяет гибко и оперативно решать проблемы, возникающие в сфере недвижимости и ипотечного кредитования.

Таким образом, благодаря продуманной государственной политике, унификации ипотечных продуктов, в сочетании с исторически сложившимися условиями и традициями, в Соединенных Штатах Америки удалось построить конкурентный ипотечный рынок, занимающий, через вторичный рынок закладных, значительное место в национальной финансовой системе.
Одноуровневая модель (немецкая). В  отличие  от  классической  модели  ипотечного  кредитования,  при одноуровневой  модели кредитное учреждение, выдавшее ипотечный кредит, самостоятельно выпускает ценные бумаги облигационного типа, обеспеченные, с  одной  стороны,  выданными  ипотечными  кредитами,  а  с  другой – недвижимостью, заложенной заемщиками для получения кредита (рис. 1.3.). 
Рис. 1.3. Одноуровневая модель организации ипотечного кредитования

Деятельность банков, выпускающих ипотечные облигации, должна регулироваться специальным законодательством и контролироваться органами банковского надзора. Такие банки могут осуществлять, помимо выдачи ипотечных кредитов, только низкорискованные операции на рынке. Оценка обеспечения (т.е. стоимости закладываемой недвижимости) производится не по рыночной стоимости, как в США, а по долгосрочной стоимости недвижимости с учетом капитализации. Это обусловлено тем, что при рыночной оценке залога возможно предоставление завышенных кредитов, что может отразиться на рынке жилья. Если в дальнейшем стоимость недвижимости снизится, то исчезнет реальное обеспечение ипотечных облигаций.

Одноуровневая система в большей степени распространена в странах Европы, в особенности в Германии и Франции.

В рамках одноуровневой системы функционирует так называемая «немецкая система стройсбережений». Основная ее идея состоит в мобилизации  свободных  денежных  средств  населения  на  строительство  и приобретение жилья в рамках специализированных банковских институтов - строительных сберегательных касс (Bausparkasse).

В Германии система стройсбережений получила наиболее широкое распространение. Примерно 60 % всех проектов приобретения жилья частично финансируется за счет стройсберссуд. Источником ресурсов для строительных ссуд населению являются поступления в стройсберкассы от вкладчиков на их накопительные счета и от заемщиков в виде платежей по ссудам, а также государственные премии, выплачиваемые по договорам стройсбережений. Благодаря этому система стройсбережений функционирует практически автономно и отделена от национального рынка капиталов. В результате заемщики, получающие так называемые стройсберссуды, оказываются в более выгодном положении по сравнению с заемщиками, берущими ипотечные кредиты в ипотечных банках, так как процентные ставки по ипотечным кредитам в ипотечных банках могут изменяться в течение времени в зависимости от изменений стоимости кредитных ресурсов на рынке капиталов. Процентные ставки по вкладам и ссудам в стройсберкассах ниже рыночных (5-6 %) и фиксируются на все время контракта по стройсбережениям.

Сумма, полученная по договору стройсбережений, составляет лишь часть стоимости приобретаемого жилья (обычно 50 - 60 %). Остальная часть приобретаемого или строящегося жилья финансируется за счет ипотечного кредита, взятого в ипотечном банке, а также собственных средств заемщика. Таким образом ссуда, предоставляемая по стройсберегательному контракту, оказывается как бы «второй ипотекой», которая обеспечивается залогом приобретаемого жилья.

В целом система стройсбережений включает в себя три фазы: фазу сбережения, распределения и фазу кредита.

В фазу сбережения происходит накопление вкладчиком в стройсберкассе определенной фиксированной суммы путем внесения на накопительный счет регулярных взносов. Как правило, процентная ставка по этому вкладу фиксируется на весь срок контракта.
После накопления суммы, равной 40 - 50 % стоимости будущего жилья, и достижения минимального срока накопления наступает фаза распределения. На этом этапе рассчитывается так называемый квалификационный показатель, который служит мерой участия индивидуального вкладчика в общем портфеле ресурсов. В зависимости от величины этого математически рассчитываемого показателя определяется очередность вкладчиков при распределении стройсберссуд.

В дополнение к накопленной сумме вклада по стройсберконтракту вкладчику (а теперь уже заемщику) предоставляется кредит - наступает фаза кредитования. Погашение кредита осуществляется в течение срока, установленного в контракте (максимальный срок - 12 лет), по согласованному с заемщиком графику равными долями по фиксированной процентной ставке.

Существенный недостаток системы стройсбережений - ограничение размера привлекаемых средств только объемами сбережений прямых вкладчиков, заинтересованных в получении жилищных кредитов. Тем самым она не распространяется на сбережения другой, незаинтересованной части населения, равно как и на свободные финансовые ресурсы юридических лиц.

Одноуровневая модель более проста в законодательном регулировании и недорога в организации и контроле по сравнению с двухуровневой моделью. Кроме того, европейская модель более устойчива по сравнению с американской, в которой невыполнение обязательств одним из участников ипотечного рынка ведет к неисполнению обязательств другими его участниками.

Системы жилищного финансирования других стран Западной Европы имеют свои особенности по сравнению с изложенными выше. Более того, ипотечная система самой Германии не ограничивается стройсберкассами, поэтому представляется необходимым описать их более подробно.

В Западной Европе применяется три основных системы мобилизации капитала через финансово-кредитную сферу: система ипотечных банков, система депозитных учреждений и договорная система.

Система ипотечных банков предполагает приток сбережений частного сектора в систему жилищного финансирования посредством институциональных инвесторов - страховых компаний, пенсионных фондов и бирж. Финансирование ссуд осуществляется путем продажи облигаций на рынках капиталов, обычно с фиксированной ставкой процента.

Эта система обычно характеризуется высокой степенью согласованности по срокам банковских операций по выдаче и погашению кредитов. Поскольку источником банковских капиталов являются средства с оптовых рынков (из пенсионных, страховых фондов), то ипотечные банки почти не зависят от деятельности сети филиалов.

Наибольшее развитие система ипотечных банков получила в Дании и Германии, а в Швеции, Голландии и Италии она играет важную роль.

В системе депозитных учреждений отдельные депозиты индивидуальных вкладчиков преобразуются в долгосрочные ссуды.

Успех функционирования данной системы во многом обусловлен использованием ссуд с колеблющимся процентом. Это вызвано тем, что, при разной ликвидности отдельных депозитов, кредитору для привлечения новых средств может потребоваться поднять процентные ставки, чтобы сохранить баланс своих активов и пассивов. Зависимость от частного капитала вынуждает кредиторов создавать разветвленную сеть филиалов.

Эта система традиционна для Великобритании, Франции, Испании и Ирландии, а во многих странах, в том числе в Германии, она тесно сосуществует с системой ипотечных банков.

Обычно в роли депозитных учреждений выступают сберегательные банки, но в Великобритании и Ирландии преобладают строительные общества.

Договорная система является разновидностью депозитной системы. Она представляет собой описанную выше систему стройсбережений, распространенную не только в Германии, но и в Австрии. В других странах, таких как Франция, Испания и Финляндия, существуют подобные системы, но они не так жестко регулируются договорами и не формируют отдельный финансовый цикл, поэтому и не рассматриваются в качестве отдельной системы жилищного финансирования. Но и в том, и в другом случае для того, чтобы договорная система стала привлекательной для заемщиков, необходимо применять различные меры государственной поддержки, такие как субсидирование и налоговые льготы.

Все эти системы жилищного финансирования до 1980-х годов были подвержены государственному регулированию, с целью, с одной стороны, предупредить банкротство кредитных организаций, осуществлявших неосторожную кредитную политику, а с другой стороны, - из-за желания понизить и стабилизировать стоимость капитала для заемщиков.

В каждой стране применялись свои инструменты государственного регулирования, такие как
:

· запрет коммерческим банкам предоставлять долгосрочные ссуды, если они финансировались за счет краткосрочных депозитов (Италия);

· балансовые        ограничения,        делавшие        ипотечное      кредитование непривлекательным для коммерческих банков, например, жесткие ограничения на банковские ссудные операции в Великобритании до 1980 г.;

· различие в налоговых отчислениях для различных видов учреждений, что давало преимущества отдельным (обычно специализированным) организациям перед другими (обычно коммерческими банками);

· ограничение в использовании специфических ипотечных инструментов для отдельных учреждений:  обычно только ипотечные  банки могли выпускать ипотечные   облигации   в   Германии;   только   несколько   учреждений   могли предлагать жилищно-сберегательные схемы во Франции;
· регулирование условий предоставления кредитов, например, в Германии ипотечные    банки    могли    поддерживать    ипотечные    кредиты,    имевшие отношение кредита к залогу ниже 60 %;

· использование      обязательных      инвестиционных      соотношений      для обеспечения   дешевого   финансирования   домовладения,   таких   как   система коэффициентов в Испании;

· регулирование   процентных   ставок   по   депозитам,   как  в   Финляндии   и Испании;

· регулирование условий по ипотечным кредитам, например, в Финляндии, где ставки по ипотеке устанавливались исходя из рекомендуемой процентной ставки,   а   в   Бельгии   были   запрещены   ипотечные   кредиты   с   плавающей процентной ставкой;

· ограничения по  географическому признаку в  деятельности учреждений, например,     региональные     ограничения,     применявшиеся     к     испанским сберегательным банкам;
· ограничения по деятельности иностранных банков или их запрет, имевший место во всех странах-членах Евросоюза.
Регулирование ипотечных рынков ограничивало национальную конкуренцию между разными видами кредитных организаций и даже между организациями внутри одного вида.

В целом можно утверждать, что задачи повышения стабильности кредитных учреждений и удешевления фондов для заемщиков были выполнены. Частное домовладение, с одной стороны, поощрялось (через снижение издержек капитала), но и ограничивалось через занижение процента по депозитам и тем самым уменьшение предложения капитала, а также через ограничения по ипотечным контрактам. В результате, в экономическом смысле, ипотечное кредитование было «нормировано», обычно через установление лимитов на размеры средств, которые можно занять, а иногда и по требованиям для заемщиков, когда они должны были ожидать, пока им предоставят кредит.

В 1980-х годах на западноевропейский рынок начали оказывать влияние процессы интернационализации, требующие большей привязки национальных финансовых систем к условиям внешней конкуренции, однако эти процессы носили несистематический характер.

Толчок к дерегулированию был вызван крушением систем контроля за международным движением капитала. Новые технологии позволили осуществлять перевод капитала за часть прежней стоимости, а бурное развитие финансовых инструментов усложнило возможности по осуществлению контроля за системой. Западные страны встали перед выбором: либо попытаться создать кардинально новую систему мер регулирования, которые нуждались бы в постоянном усовершенствовании, а, следовательно, снижалась бы их эффективность, либо снизить уровень контроля внутри системы международного регулирования. Они выбрали второй путь, через Банк международных расчетов и Европейский Союз. Наиболее значительное изменение состояло в отмене валютного контроля с 1993 года между Евросоюзом и третьими странами.

Во многих странах валютный контроль был отменен еще до того, как Евросоюз утвердил это решение обязательным для применения. Так, Великобритания осуществила это в 1979 году, что оказало значительное влияние на развитие ипотечного рынка. К числу передовых стран можно отнести также Испанию, предпринявшую изменения в ипотечной системе с

1985 года, Финляндию и Швецию, поддержавших дерегулирование с 1990 года. Сопротивляются необратимым изменениям в большей степени Франция, где все еще существует ограничение размера процентной ставки, не позволяющее осуществлять крупные кредитные экспансии, и Германия, в которой ипотечные банки продолжают монопольно выпускать ипотечные облигации, а коммерческим банкам, чтобы выйти на этот рынок, приходится либо приобретать, либо создавать свои стройсберкассы и уже после этого предлагать ипотечные кредиты.

Несмотря на происходящие процессы дерегулирования и сближения рынков, у стран Евросоюза остаются различия в ипотечных системах. До сих пор не существует единого для Евросоюза рынка жилищного финансирования и, что очень важно, различные системы по-разному реагируют на одинаковые рыночные воздействия.

Модели привлечения средств для ипотеки. В мировой практике проблема привлечения банками средств для долгосрочных ипотечных кредитов решается в основном в рамках двух основных моделей:
1. депозитарной модели учреждения ипотеки (привлеченные средства клиентов помещаются на расчетные счета и депозиты);

2. модели ипотечного банка (продажа долговых и заемных обязательств на вторичном рынке частным инвесторам).
Обе модели мобилизации ресурсов могут быть использованы в рамках одного кредитного института, отличаясь по способу привлечения и срокам согласования с активными операциями по долгосрочному кредитованию.

В различных странах с учетом их традиций и особенностей законодательства, под воздействием которых складывался финансовый рынок, превалирует та или другая из названных моделей.

Так, в Германии и Франции наибольшее распространение приобрела схема строительных сбережений (накопительных жилищных контрактов), поощряемая государством различного рода премиями и налоговыми льготами по долголетним (от 2 до 7 лет) депозитам.

Привлекаемые через систему строительных сбережений денежные средства относительно дешевы и направляются на предоставление также относительно дешевых жилищных кредитов, поскольку данные финансовые потоки носят замкнутый характер и практически не зависят от изменения стоимости ресурсов на общем финансовом рынке страны.

Однако даже в этих странах (с учетом активной стимулирующей роли государства) кредитных средств, привлекаемых через жилищные накопительные системы, недостаточно для финансирования всего рынка долгосрочных ипотечных кредитов.

Основная масса средств для финансирования жилья поступает через ипотечные банки, продающие свои долговые обязательства, обеспеченные выданными ипотечными кредитами, на фондовом рынке.

Наибольшее развитие подобная модель получила в США, где правительство создало ряд национальных финансовых институтов типа «Фэнни Мэй» (Федеральная национальная ипотечная ассоциация), «Джинни Мэй» (Правительственная национальная ипотечная ассоциация), «Фредди Мак» (Федеральная корпорация ипотечного кредитования), которые регулируют и направляют вторичный рынок ценных ипотечных бумаг, либо непосредственно покупая ипотечные кредиты у банков, либо предоставляя свои гарантии по ценным ипотечным бумагам, выпускаемым банками.

Покупка кредитов или предоставление гарантий по ценным бумагам ипотечных банков требует четкой организации и стандартизации всех процедур и операций ипотечного кредитования, что определяет необходимость строгого контроля над банками не только со стороны органов банковского надзора, но и со стороны перечисленных финансовых институтов. Основные экономические показатели ипотечного кредитования иностранных банков приведены в табл. 1.1.

Таблица 1.1.

Основные экономические показатели ипотечного кредитования

иностранных банков

	Банки
	Доля кредита
	Срок кредитования
	Ставка кредитования

	Ипотечные банки США
	80-90%
	15-20 лет
	3-4%

	Ипотечные банки Германии
	50-70%
	15-20 лет
	8%

	Ипотечные банки Франции
	нет данных
	3-20 лет
	нет данных

	Ипотечные банки Венгрии
	нет данных
	До 15 лет
	нет данных


Таким образом, за счет участия государства в процессах ипотечного кредитования достигаются сразу две цели: во-первых, решается задача государственной поддержки жилищного строительства; во-вторых, снижаются кредитные риски, т.е. достигается большая стабильность банковской системы.

2. АНАЛИЗ ОРГАНИЗАЦИИ И СОСТОЯНИЯ СИСТЕМЫ ИПОТЕЧНОГО КРЕДИТОВАНИЯ В РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ
2.1. Состояние жилищной проблемы России и анализ методов программного  решения

Российская система жилищного финансирования в дореформенный период соответствовала проводимой жилищной политике и заключалась в централизованном распределении бюджетных ресурсов для строительства государственного жилья и его бесплатном предоставлении гражданам, стоящим в очереди на улучшение жилищных условий. В 1987 году доля государственных капитальных вложений в жилищное строительство составляла более 80%, а средства населения - лишь 14,6% (включая средства индивидуальных застройщиков и членов жилищно-строительных кооперативов).
К началу экономических реформ в России отсутствовал рыночный механизм, предполагающий самостоятельное участие населения в решении жилищной проблемы. Свободный рынок жилья практически отсутствовал, долгосрочные кредиты населению составляли незначительную долю в общем объеме финансирования жилья и предоставлялись в основном индивидуальным застройщикам, жилищно-строительным и жилищным кооперативам на строительство нового, а не на покупку готового жилья.
За период реформ 1990 - 1998 годов в сфере жилищного финансирования произошли серьезные изменения.  Начальная ступень рыночных отношении  не обеспечила улучшение дел в жилищной сфере, а, наоборот, во многом усилила кризисные явления. Так, объем ввода нового жилья уменьшился в 1999г. по сравнению с 1993г. почти вдвое, что незамедлительно привело к заметному ухудшению дел в строительном секторе, убыточности многих строительных предприятий. 

При средней обеспеченности жильем 18,8м2 / чел. (значение данного показателя близко к странам со средними доходами населения) в ряде регионов этот показатель составлял от 8,7 до 15,9м2 / чел. Такое положение дел оставалось практически неизменным и в 1998г.
Однако в 1999г. в ряде регионов произошел коренной перелом в существующей ранее тенденции постоянного снижения объемов вводимого новым строительством жилья. Кроме того, впервые за годы реформ в строительной отрасли приостановлено снижение инвестиций в основной капитал и подрядные работы. Так, инвестиции в основной капитал в 1999г. составили 598,7 млрд руб. (101% к 1998г.), а выполненный объем подрядных работ - 314,5 млрд руб. (105,4%). Организациями и предприятиями всех форм собственности было построено 32 млн. м2 жилья (104,3%). При этом продолжался рост жилищного строительства на средства индивидуальных застройщиков. По сравнению с 1998г. этот показатель вырос на 14,6%.
Ввод жилья превысил уровень 1998г. в 43 субъектах Федерации. Наибольшие объемы жилищного строительства наблюдались в Самарской (478 тыс.м2), Белгородской (785 тыс.м2) областях, Санкт-Петербурге (1,1 млн.м2), Башкортостане (1,5 млн.м2) и конечно в Москве (3,4 млн.м2) и Московской области (2,7 млн.м2). Однако наряду с этим во многих регионах ввод жилья не только не рос, но и сокращался. Это касается, например, республик Карачаево-Черкесской (62%) и Марий Эл (63%), Удмуртской (88%), Читинской (62%) областей. Подобное положение характерно и для Новосибирской области, где показатель ввода жилья в 1999г. составил 54% от аналогичного в 1998г.
Недостаточное финансирование из федерального бюджета привело к тому, что из предусмотренных к вводу в эксплуатацию производственных и социальных объектов строительство на каждом четвертом не осуществлялось, а техническая готовность большинства из этих строек не превышала 50%.
В текущем году планируется привлечь инвестиций в строительные отрасли в размере 685-700 млрд. руб. При этом государственные средства предусмотрены в размере 13,3 млрд. руб. 

Однако, несмотря на наметившуюся в минувшем году в ряде регионов тенденцию роста объемов жилищного строительства, структура и качество жилья в общей массе продолжают оставаться низкими. Так, в большинстве случаев вновь вводимое жилье сооружается на основе технических и архитектурно-планировочных решений, сложившихся в 70-80-е годы и во многом морально устаревших..

Жилищный фонд Российской Федерации составляет 2818,1 млн.кв.м., со следующей структурой: муниципальный жилищный фонд – 24,1 %, государственный – 6,8 %, частный – 67,7 %, общественный – 0,1 %, смешанной формы собственности – 1,3 %. Схематично структура собственности представлена на сл. рисунке:
Рис.2.1. Структура собственности на рынке жилья в РФ 
на конец 2006 года

 В  2006 г. организациями всех форм собственности введено в действие 33.78 млн. кв. м общей площади жилых домов, что  на 6.5% больше, чем за  предыдущий год. Почти половина общего объема введенного жилья была построена с помощью программ «долевого участия». В тоже время наблюдается резкий рост ветхого и аварийного (с износом более 70%) жилья. Схематично структура жилья в РФ представлена на рис.2.2:


Рис 2.2. Структура жилья в РФ, исходя из возраста построек, на конец 2006 года
Прослеживается тенденция потери жилищного фонда. Со​стояние ЖКХ еще более неудовлетворительно. Не менее 25% сетей амортизированы полно​стью, а общий износ приближается к двум третям. Инженерная инфраструктура находится на стадии распада и едва удерживается от разрушения, что наглядно продемонстрировано на рис. 2.3:

Рис. 2.3 Структура жилья в РФ, исходя из технического состояния, на конец 2006 года

В настоящее же время в целом по стране в неблагоустроенных квартирах проживает 40 млн. чел., свыше 60% населения проживает в одно- и двухкомнатных квартирах плотностью около 1,3 чел. на комнату при отсутствии, как правило, общей комнаты без спальных мест. В коммунальных квартирах продолжает проживать 2,9 млн. чел. (2% населения), в общежитиях 5,8 млн. чел. (4%). С 1990 по 2006г. предоставление бесплатного социального жилья сократилось в 3 раза, и получить его могут менее 400 тыс. семей в год, тогда как число граждан, имеющих зарегистрированное право на такое жилье, т. е. находящихся в очереди, превысило 10 млн. чел. Ныне ежегодно жилье получает только 6% очередников.
Бюджетные расходы на строительство жилья в основных показателях экономики в 2006 г. составили в ВВП – 7.3%, что намного больше, чем во многих зарубежных странах.
Опасной становится тенденция роста стоимости строительства, делающая вновь возводимое жилье все менее доступным для населения и вызывающая сокращение спроса, а, следовательно, и объема производства. 

В конечном итоге, это создает кризис системного характера, при котором происходит неуклонное сжатие спроса на жилье и падение производства, заметно усилившееся в условиях ухудшения макроэкономической ситуации и очередного резкого падения жизненного уровня населения после известных решений в августе 1998г.

Сложившаяся проблемная ситуация в экономике серьезно ухудшает положение и населения и государства.
Задача полного обеспечения населения жильем была актуальна во все времена. Общая динамика решения жилищной проблемы обуславливается единством проявления общегосударственного, коллективного и личного интереса в данной сфере. Государством предпринималось уже достаточно большое количество попыток по решению данной проблемы.

Результаты выполнения основных федеральных программ свидетельствуют о том, что реализация государственной жилищной политики на среднесрочную и долгосрочную перспективу должна строиться не только исходя из одних намерений, пусть даже самых благих, по решению затянувшихся проблем с обеспечением жильем граждан РФ, но и с учетом имеющихся реальных возможностей, прежде всего системы финансирования.
Объективная необходимость увеличения объемов жилищного строительства и качества возводимого жилья обусловлена также и реально сложившейся ситуацией, касающейся общего состояния жилого фонда России.
Важно отметить, что, не смотря на ряд проблем, в последнее время количество ипотечных программ все же неуклонно растёт, сопровождаясь их постепенной переориентацией на рыночные условия кредитования и рефинансирование. Отдельно следует выделить программы ипотечного кредитования, финансируемые из внебюджетных источников и реализуемые на рыночных условиях. Однако следует подчеркнуть, что поле деятельности рыночных операторов пока что ограничено территорией Москвы и Санкт-Петербурга, где сосредоточен основной спрос на «рыночные» ипотечные кредиты.

Основными ипотечными программами на сегодняшний день являются следующие:

1.Программа банка "DeltaCredit".
Классический вариант ипотеки впервые запустил в России инвестиционный фонд «США-Россия», который сотрудничает с российскими банками, предоставляя им средства на реализацию ипотечных программ. Кредиты выдаются под залог приобретаемой квартиры, дополнительного обеспечения не требуется, однако заемщику необходимо доказать банку свою платежеспособность. Какое-то время условия получения кредита были настолько жесткими, что выполнить их могли только топ-менеджеры крупных западных компаний или сотрудники самого банка-партнера инвестиционного фонда. Однако постепенно условия смягчались и теперь на долю банка «Дельта-Кредит», через который фонд реализует свою ипотечную программу, приходится, по данным ИК «Дельта-Капитал», свыше 55% российского и свыше 80% московского рынка ипотеки. Банк «Дельта-Кредит» был создан инвестиционным фондом «США-Россия» в 1998 году. Благодаря дешевым западным ресурсам, профессиональному менеджменту, регулярному введению новых программ и практически полному отсутствию конкуренции, банку удалось занять лидирующие позиции на рынке ипотечного кредитования. К настоящему времени «Дельта-Кредит» создал широкую сеть банков-агентов.

2. Программа банка "Московское ипотечное агентство" (МИА).

Банк был создан в 2000 году правительством Москвы с целью развития ипотечного кредитования в московском регионе. МИА была разработана собственная программа, которая предлагается банкам-партнерам.

Единственным собственником банка является правительство Москвы. На сегодняшний день кредитный портфель банка превышает 600 млн. рублей. Кредиты выдаются за счет собственного капитала МИА и средств, привлеченных от выпуска облигационного займа (в 2002 году банк выпустил корпоративные облигации на сумму свыше 2,7 млрд. рублей, привязанные к ипотечному покрытию и которые являются прообразом ипотечных ценных бумаг).Ставка кредита составляет 15% годовых в рублях. Главным критерием отбора заемщиков является их соответствие реализуемым банком социальным программам. Например, по условиям одной из программ кредит могут получить только молодожены-москвичи. 

     3.Программа "Агентства по ипотечному жилищному кредитованию".

АИЖК реализует в нашей стране федеральную ипотечную программу. Деньги на нее выделены из бюджета (Правительство внесло в уставный капитал агентства 690 млн. рублей), а также за счет корпоративного займа в размере 1 млрд. рублей, который агентство разместило в апреле 2003 года. Кроме того, в апреле 2004 года решением Федеральной комиссии по рынку ценных бумаг России зарегистрирован выпуск неконвертируемых документарных процентных облигаций на предъявителя Открытого акционерного общества «Агентство по ипотечному жилищному кредитованию» на сумму 1,5 млрд. руб. Выпуск включает 1.5 млн. ценных бумаг номиналом 1000 рублей каждая. Облигации размещаются по открытой подписке по цене равной 100% от номинальной стоимости. Средства, полученные за счет выпуска облигаций, будут направлены на рефинансирование ипотечных кредитов в различных регионах России в соответствии с реализуемой АИЖК программой.

АИЖК пытается реализовать в России двухуровневую американскую модель ипотеки. В ней задействовано три участника – АИЖК, региональный оператор, и банки. На первом уровне работают банки и региональный оператор – компания, контрольный пакет акций которой принадлежит администрации того региона, где выдается кредит. Банки проверяют кредитоспособность заемщиков, выдают им ссуды, формируют пулы закладных (прав требования по кредиту) и передают их для выкупа региональному оператору. Последний выдает банкам деньги и в свою очередь передает закладные для рефинансирования в агентство. Таким образом, между заемщиком и АИЖК стоят два посредника – банк и региональный оператор. Региональный оператор необходим, так как по российскому законодательству выселить человека из квартиры, купленной в кредит (если он перестал за нее платить банку), может только субъект Российской Федерации. Он предоставляет в распоряжение своей родственной структуре, которой является региональный оператор (администрация обязана владеть его контрольным пакетом) временной жилой фонд, куда и переселяется заемщик в случае неисполнения им обязательств по кредиту.

Важно отметить тот факт, что в деятельности Агентства по ипотечному жилищному кредитованию в последнее время наметились положительные тенденции. Об этом говорит тот факт, что прибыль АИЖК в 2005 году составила 62 млн. 883 тыс. рублей по сравнению с убытком в 42 млн. 900 тыс. рублей в 2002 году АИЖК в 2003 году впервые с начала своей деятельности получило прибыль. 

Кроме вышеупомянутых «сетевых» операторов, ряд банков предлагает собственные ипотечные программы. Это «Сбербанк», «Райффайзенбанк», «Собинбанк», «Инвестсбербанк». Недавно о выходе на ипотечный рынок объявили такие банки как «Национальный резервный банк», «Европейский трастовый банк», «Московский кредитный банк», «Внешторгбанк», «Газпромбанк»

В целом же, эксклюзивные предложения банки предлагают достаточно редко – сказывается нехватка долгосрочных пассивов, за счет которых выдаются долгосрочные ипотечные кредиты.

Среди банков, работающих за счет собственных средств, можно отметить «Раффайзенбанк» (дочерняя структура австрийской банковской группы), кредитный портфель которого по ипотечным программам превышает 17 млн. долларов. «Раффайзенбанк» предоставляет ипотечные кредиты по ставке 12% годовых в валюте сроком до десяти лет.

По данным "Ассоциации российских банков" в 2003 году в России было выдано ипотечных кредитов на 56млн. долл. В 2004 году уже 260млн. долл. В 2005 году произошло прогнозируемое удвоение - суммарный объем выданных кредитов составил около 500млн. долл. 
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Рис 2.4. Динамика предоставления ипотечных жилищных кредитов в России

Московский рынок ипотеки в последнее время развивается достаточно динамично, постоянно предлагая населению новые кредитные продукты. Этому способствует наращивание темпов строительства нового жилья в Москве и Московской области, наличие платежеспособного спроса на это жилье, а также возрастающая конкуренция между банками в области ипотечного жилищного кредитования. Банки предлагают кредиты на все более новых условиях. Некоторые из них, например, Фора-Банк, предлагают населению кредиты в размере 100 % стоимости приобретаемого жилья, то есть, готовы отказаться от первоначального взноса полностью, беря на себя дополнительные риски.

В целом, в условиях высоких рыночных цен на квартиры и отсутствия желания у банков снижать процентные ставки, ипотечные кредиты, как в Москве, так и в других регионах, по-прежнему ориентированы на так называемый средний класс, который по некоторым оценкам (например, Фонда Корнеги) составляет в России не более 20-25 % населения.

2.2. Схемы организации  и механизмы привлечения кредитных ресурсов в

сферу ипотечного кредитования современной России
Ипотечный кредит, как правило, имеет целевое назначение (приобретение техники, земельных участков; проведение мелиоративных работ, приобретение жилища и т.д.), предоставляется на длительный срок (5 и более лет) на условиях равнодолевого периодического погашения. Годовые проценты по ипотечному кредиту сравнительно низкие, а процентные ставки дифференцируются в зависимости от финансового положения заемщика.

В настоящее время в России действуют несколько типовых схем ипотечного кредитования. Как будет показано ниже, в целом они соответствуют зарубежным схемам, однако в них присутствует и национальная специфика. Наиболее распространенной является схема московской программы ипотечного жилищного кредитования (рис. 2.5.).

Рис. 2.5. Процедура получения заемщиком ипотечного кредита

Схема ипотечного кредитования представляет собой согласованную совокупность организационных и финансовых связей между субъектами, участвующими в соответствующих кредитных отношениях, возникающих в процессе движения финансовых ресурсов, гарантий и прав требования.

Практикуется и другая схема, авторами которой являются Московское инвестиционное агентство недвижимости и Московский банк Сберегательного банка России (рис. 2.6.).
В Санкт-Петербурге действует схема с участием Агентства по ипотечному жилищному кредитованию (рис. 2.7.). В этой схеме принимают участие не только кредиторы, заемщики и страховщики, но и инвесторы, предоставляющие первоначальный инвестиционный капитал.


Рис. 2.6. Схема ипотечного кредитования покупки квартиры, разработанная МБ СБ совместно с МИАН


Рис. 2.7. Санкт-Петербургская схема ипотечного кредитования (с участием Агенства по ипотечному кредитованию)
Сравнительный анализ этих схем позволяет сделать вывод о том, что модель, показанная на рис. 2.5, является одноступенчатой, при которой заемщик напрямую участвует во всех операциях. Схема, показанная на рис. 2.6, является двухступенчатой, когда заемщик проходит все процедуры как бы повторно. Схема, представленная на рис. 2.7, может быть признана трехступенчатой, в которой помимо ипотечных присутствуют также гарантийные процедуры.
Экспертная оценка структурного состава схем отечественных кредитов представлена на рис. 2.8. 
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Рис. 2.8. Экспертная оценка структурного состава схем отечественных кредитов

Важная особенность ипотечной системы проявляется в ее делении на первичный и вторичный рынки ипотечных кредитов. На первичном рынке кредитор и заемщик непосредственно вступают в договорные отношения друг с другом. Участниками первичного рынка выступают, с одной стороны, граждане, которым выдается этот кредит, а с другой - коммерческие банки, ипотечные компании и другие учреждения, предоставляющие гражданам кредиты под залог недвижимости. 
Процесс предоставления ипотечного кредита образует основу для существования вторичного рынка, на котором объектом купли-продажи становятся ценные бумаги, обеспеченные ипотечными кредитами. Опыт развитых стран в части обращения ипотечных кредитов на вторичном рынке важен для России. Оценка основных способов организации вторичного рынка должна, на наш взгляд, проводиться по важным для России критериям. К основным из них следует отнести уровень развития ипотечных структур, механизм гарантий инвесторам, характер государственного участия в ипотечном процессе, уровень развития рынка ценных бумаг.

Учитывая исключительную важность данной проблемы, мы считаем необходимым проанализировать и оценить потребительские свойства действующих на данный момент в России моделей ипотечного жилищного кредитования. 
Первая модель - «усеченно-открытая» модель. Деятельность банков, очерченная рамками данной модели в основном распространяется на первичный рынок кредитов на уровне «банк-заемщик». Сценарий по ней является чисто рыночным и не требует проведения каких-либо организационных мероприятий или инициации по отношению к нему протекционистских административных подпорок. Основное препятствие на пути проникновения системы ипотечного кредитования в широкие слои населения состоит в том, что среднестатистические граждане в настоящее время находятся ниже так называемого «ипотечного порога», установленного банками. Поскольку ими в предшествующий период выбран курс (не претерпевший изменения и сейчас), ориентированный в направлении исключительной элитарности по предоставлению услуг по ипотечному жилищному кредитованию.
Вторая модель - в ее основе лежит использование расширенной открытой модели воспроизводства ипотечного бизнеса, другими словами, «американской модели ипотеки». Данная модель опирается не только на первичный рынок ипотечных кредитов и отношения «банк - заемщик», но и на вторичный рынок ипотечных кредитов, в который средства закачиваются с помощью соответствующих механизмов от долгосрочных инвесторов. Подготовительная работа по реализации этой модели идет уже много лет. Впервые идея создания Федерального агентства по ипотечному жилищному кредитованию в Российской Федерации была одобрена в п. 2 Указа Президента РФ от 24 декабря 1993 г. № 2281 «О разработке и внедрении внебюджетных форм инвестирования жилищной сферы». 

Третья модель - муниципальная инициатива. Эта модель предполагает инициативу администраций крупных городов в направлении обеспечения первых шагов по запуску ипотеки. Сценарий основывается на союзе муниципальных органов с уполномоченными ими же на развитие ипотеки банками. Согласно этой модели , администрации на стартовом этапе принимают на себя основной груз имущественного поручительства по обеспечению первичной эмиссии ценных бумаг, формируя для этого залоговый фонд из состава объектов муниципальной собственности. Логика развития событий состоит в постепенном замещении муниципального залогового фонда на объекты частной собственности по мере оформления закладных первыми заемщиками и в освобождении муниципальных органов от несвойственных им банковских функций. Достоинство этого сценария в том, что заемщик может сразу получить выход на реальные деньги. Разумеется, это чисто российский сценарий, связанный с неготовностью банков изначально взять на себя существенные стартовые организационно-финансовые нагрузки. Такая модель может иметь успех в некоторых крупных городах, относительно успешно интегрировавшихся в рыночную среду и обладающих достаточной ликвидной недвижимостью (Санкт-Петербург, Калининград, Иркутск, Оренбург и др.). Но она практически непригодна для большинства рядовых российских городов в силу их плачевного финансового состояния и стагнирующего местного рынка недвижимости. 

Четвертая модель - ссудосберегательная модель. Реализация этой модели уже началась в Москве. В Западном административном округе образована стройсберкасса в виде открытого акционерного общества, которая приступила к привлечению средства граждан, пожелавших стать инвесторами (с последующим их переходом, после накопления установленной суммы и завершения стройки, в статус покупателей квартир) строящегося жилья по конкретному адресу. Эксперимент по созданию ССК оказался положительным: на 1 рубль городских средств привлечено почти 7 частных вложений. Основной недостаток - то что стройсберкасса является ОАО, т.е. имеет право заниматься финансовой деятельностью. Данная модель является одной из наиболее многообещающих. Для России с ее неустойчивой финансовой системой наиболее подходящей является автономная сбалансированная модель ипотеки, базирующаяся на сберегательно-ссудном принципе функционирования. 

Пятая модель - инвестиционно-строительная деятельность девелоперов по реализации жилья на условиях ипотеки. Зарождение элементов ипотеки не на банковском, а на инвестиционно-строительном поприще - довольно широко распространенное в мире явление. Только в Москве по таким схемам уже реализуется жилье ежегодно на сумму в несколько сотен миллионов долларов. 

Шестая модель - инициатива зарубежных инвесторов. Согласно российско-американской программе «Дом для вашей семьи» планировалось получение кредита от Правительства США в размере 5 млрд. долл. Однако привлечь эти ресурсы из США не удалось из-за дефолта в 1998 г. В настоящее время наблюдается реальный интерес ряда крупных западных инвесторов к организации ипотечного кредитования в России. В 2004 году Коммерческий банк «DeltaCredit» заключил два стратегически важных соглашения с инвесторами международного масштаба: Международной финансовой корпорацией (МФК) и Европейским банком реконструкции и развития (ЕБРР). Согласно договорам, подписанным сторонами, КБ «DeltaCredit» получает целевой инвестиционный заем в размере 40 миллионов USD, сроком на 10 лет, с фиксированной процентной ставкой. Равные суммы - по 20 млн. USD - МФК и ЕБРР предоставляют на цели развития ипотечного жилищного кредитования в России.
 Процесс развития ипотечного рынка в Приморье продолжается, конечно, существуют разные сценарии и разные проекты, и, может быть, разные организаторы этих программ недостаточно оформляют юридическую базу. Этот процесс отрегулируется временем и личной ответственностью организаторов. 
Подводя итоги рассмотрения отечественных схем, можно заключить, что описанные модели ипотечного кредитования в целом отражают мировую практику ипотечного кредитования, о чем свидетельствует анализ зарубежного опыта, рассмотренный нами в параграфе 1.4.
Анализ ипотечного кредитования показывает, что субъектами этого процесса являются: заемщик, банк (универсальный или ипотечный), агентство по ипотечному кредитованию, страховая компания, оценочные агентства.

В ипотечном кредитовании могут принимать участие инвесторы (кредитные союзы, инвестиционные компании, негосударственные пенсионные фонды, физические лица и т.д.), риэлтерские фирмы, органы исполнительной власти и другие юридические и физические лица.
    2.3. Особенности предоставления ипотечных кредитов на примере  

ОАО Сбербанка РФ 
2.3.1. Основные результаты деятельности Сбербанка России

Акционерный коммерческий Сберегательный банк РФ создан в форме акционерного общества в соответствии с законом РСФСР “О банках и банковской деятельности в РСФСР” от 02 декабря 1990 года. Учредителем банка является Центральный банк РФ.

Акционерный коммерческий Сберегательный банк РФ (ОАО) получил генеральную лицензию № 1481 от 26.09.96 года в соответствии с законом “О банках и банковской деятельности” на право совершения в Российской Федерации всех кредитно-расчетных и других операций в рублях и иностранной валюте: 

1. привлекать вклады (депозиты) и предоставлять кредиты по соглашению с заемщиком;

2. осуществлять расчеты по поручению клиентов и банков-корреспондентов и их кассовое обслуживание;

3. открывать и вести счета клиентов и банков-корреспондентов;

4. финансировать капвложения по поручению владельцев или распорядителей инвестируемых средств, а также за счет собственных средств банка;

5. выпускать, покупать, продавать и хранить платежные документы и ценные бумаги (чеки, аккредитивы, векселя, акции, облигации), осуществлять иные операции с ними;

6. выдавать поручительства, гарантии и иные обязательства за третьих лиц, предусматривающие исполнение в денежной форме;

7. приобретать права требования по поставке товаров и оказанию услуг, принимать риски исполнения таких требований и инкассировать эти требования (форфейтинг), а также выполнять эти операции с дополнительным контролем за движением товаров (факторинг);

8. привлекать и размещать средства и управлять ценными бумагами по поручению клиентов (трастовые операции);

9. оказывать брокерские и консультационные услуги, осуществлять лизинговые операции.

2006 год стал для Сбербанка годом значительного роста финансовых показателей, что позволило ему достичь и превысить целевые ориентиры, поставленные Сбербанком России на 2006-2007 годы.

Динамичное развитие ресурсной базы позволило наращивать объемы кредитных вложений в реальный сектор экономики. Кредитный портфель Банка вырос на 44 процента и составил 350 млрд. рублей.
Депозиты частных клиентов выросли на 69 процентов и составили на конец года 280 млрд. рублей. Средства на счетах предприятий и организаций выросли на 29 процентов и на 1.01.2007г. составили 220 млрд. рублей.

В течение 2006 года значительно возрос объем выпускаемых Банком собственных векселей. Всего за 2006 год выпущено в обращение 34 тысячи собственных векселей на общую номинальную сумму 600  млрд. руб., что на 21 процент больше, чем в 2005 году. В течение 2006 года значительно возрос объем учитываемых Банком векселей. Всего за отчетный период учтено 3,8 тысяч векселей прочих эмитентов (банковских и небанковских) общей номинальной стоимостью 180 млрд. руб., что в 2,6 раза больше, чем в 2005 году. Таким образом, с одной стороны Банк увеличивает доход по вексельным операциям, с другой стороны - поддерживает вексельный портфель на высоком уровне надежности и ликвидности.

Чистые активы Банка выросли на 44 процента и к концу года достигли 6 7 00 млрд. рублей. Показатель рентабельности активов составил 2,6 процента.

Чистая прибыль банка по итогам работы в 2006 году составила 97 млрд. рублей. На выплату дивидендов было направлено 15,2 млрд. руб. или 15,7 процента от чистой прибыли. Размер дивидендов составил 7,5 копеек на одну обыкновенную акцию и 15 копеек на одну привилегированную акцию.

В течение года Банком постоянно выполнялись основные экономические нормативы Банка России. В табл. 2.1. представлены основные экономические нормативы Сбербанка России по состоянию на 01.01.2007г.
Таблица 2.1.
Основные экономические нормативы по состоянию на 01.01.2007г.
Источник: Отчетность Сбербанка России

	Показатель
	Сбербанк России  
	Требования ЦБ

	Норматив достаточности собственных средств (капитала) банка (Н1)
	16,3%
	min 10%

	Норматив текущей ликвидности (Н3)
	98,6%
	min 70%

	Максимальный размер риска на одного заёмщика или группу связанных заёмщиков (Н6)
	22,4%
	max 25%


Структура доходов от активных операций Сбербанка России представлена на рис.2.9.

По итогам 2006 года процентные доходы за предоставленные кредиты составили 53,2 процента, комиссионные и другие доходы - 27,1 процента, доходы, полученные от операций с ценными бумагами ​14,8 процента, доходы от операций с иностранной валютой – 4,9 процента. 

Таким образом, Сбербанка России  имеет достаточно устойчивое финансовое положение.
Сберегательный банк РФ, как и другие крупные банки, осуществляет межбанковское кредитование. При этом предоставляются в основном краткосрочные кредиты коммерческим банкам (или отделениям Сбербанка) за счет имеющихся в его распоряжении кредитных ресурсов. В качестве обеспечения ссуд выступают также залог имущества, залог ценных бумаг, гарантия (поручительство).

Сберегательный
 банк РФ, наряду с межбанковским кредитованием и кредитованием юридических лиц, традиционно осуществляет и потребительское кредитование, в т.ч. и ипотечное.

2.3.2. Анализ состояния кредитного портфеля
Проанализируем кредитный портфель и формирование резерва на возможные потери Сбербанка России по состоянию на 01.01.2007г. (табл.2.2, рис.2.10).

Таблица 2.2.

Кредитные вложения по группам риска Сбербанка России по состоянию на 01.01.2007

	Группы риска
	Кредитные вложения, млн. руб.
	Процент группы риска
	% резерва
	Сумма резерва, млн. руб.

	I группа
	8510,3
	36%
	2%
	170,2

	II группа
	14231,2
	60,2%
	5%
	711,5

	III группа
	118,2
	0,5%
	30%
	35,5

	IV группа
	47,3
	0,2%
	75%
	35,4

	V группа
	732,8
	3,1%
	100%
	732,8

	Всего
	23639,8
	100 %
	
	1685,4



Рис.2.10. Кредитные вложения по группам риска Сбербанка России по состоянию на 01.01.2007

Одним из факторов, свидетельствующих о качественном кредитном портфеле Банка, является преобладание в структуре портфеля кредитов 1 и 2 группы кредитного риска, самых высоких по уровню надежности.

Из произведенного выше примера расчета, банк обязан сформировать резервный фонд в размере не менее 1685,4 млрд. руб. По данным отчетности Сбербанка России сумма резерва под кредиты по состоянию на 01.01.2007г. составила 1062,0 млрд. руб.

Рассмотрим теперь динамику показателей качества кредитного портфеля Сбербанка России (табл. 2.3, рис.2.11).

Общая сумма резервов в 2006 году в 1,7 раза превысила величину резервов в 2004 году при росте кредитного портфеля в 1,3 раза. Удельный вес просроченных кредитов вырос и составил 3,7% от суммы выданных кредитов. 

Таблица 2.3.

Динамика показателей качества кредитного портфеля 
 Сбербанка России,  млрд. руб.

	Показатели
	2003
	2004
	2005
	2006

	Кредиты клиентам, млрд.руб.
	9599,3
	17899,0
	23380,5
	23639,8

	В том числе просроченные, млрд.руб.
	11,1
	119,2
	841,7
	876,9

	резервы под кредиты
	302,1
	603,4
	921,5
	1062,0

	% просроченные кредиты/ кредиты
	0,1
	0,7
	3,6
	3,7

	% резервы под кредит/кредиты
	3,1
	3,4
	3,9
	4,5



     2003

2004

2005

2006

Рис.2.11. Динамика показателей качества кредитного портфеля 
Сбербанка России, млрд. руб.

Анализируя динамику показателей качества кредитного портфеля, видно, что уровень начисленных резервов ненамного превышает сумму просроченных кредитов.

Обеспеченность кредитов анализируемого Сбербанка сравнительно высока, это достигается в основном за счет имущества, полученного в обеспечение по кредитам.

Хотя у банка и существует неплохая система управления кредитными рисками, истинное качество кредитного портфеля будет неопределенным до тех пор, пока не наступит срок погашения недавно выданных кредитов.

Сбербанк России ежемесячно наращивает объемы кредитов, расширяя не только перечень регионов, в которых можно получить ипотечный кредит, но и увеличивает число конкретных точек продаж. Ежемесячно почти триста тыс. семей имеют возможность получить ипотечный кредит. 

Сбербанк России в июне 2004 г. начал массовую программу ипотечного кредитования по стандартам Агентства по ипотечному жилищному кредитованию (АИЖК), учрежденного государством. 
Данная ипотечная программа становится все более доступной гражданам за счет неоднократного снижения процентной ставки (с 18% годовых в 2003 году и 15% в 2004 году до 14% годовых в 2005 году, и до 11,5% годовых в 2006 году).

Осуществляя свою деятельность по представлению населению ипотечных кредитов в рамках федеральной программы, реализуемой АИЖК (ОАО "Агентство по ипотечному жилищному кредитованию"), Сбербанк России  реально помогает решить жилищные проблемы тем категориям граждан, которые за свои собственные средства не могут приобрести жилье. 

Налицо положительная динамика роста ипотечного кредитования Сбербанка России за период 2004-2006 г.г. (табл. 2.4., рис.2.12.).

Так, в 2004 году Сбербанком России было выдано всего ипотечных кредитов на сумму 14 млрд. руб., а в 2005 году их было выдано уже на сумму 40 млрд. руб.: данный показатель вырос почти в 3 раза.

Таблица 2.4.

Динамика роста ипотечного кредитования Сбербанка России

 в 2004-2006 г.г.

	Наименование показателей
	2004
	2005
	2006

	Выдано ипотечных кредитов, млрд.руб.
	14
	40
	80


Рис. 2.12.. Динамика роста ипотечного кредитования Сбербанка России в 2004-2006 г.г.
В 2006 году увеличились объемы выданных ипотечных кредитов выросли еще в 2 раза: их объем составил 40 млрд.руб.

В 2007 году предполагается увеличить объем выдачи ипотечных кредитов до 120 млрд.рублей. 

Таким образом, за короткий срок, фактически за год, банк стал заметным участником этого очень перспективного рынка.

2.3.3. Порядок оформления ипотечной сделки
Сбербанком России в настоящее время разработана удобная технология ипотечного кредитования, позволяющая клиентам без проблем получить кредит и купить квартиру.

Сразу после обращения в банк и заполнения соответствующей анкеты - за каждым клиентом закрепляется персональный менеджер, который дает консультации и помогает в оформлении кредита вплоть до участия в оформлении сделки купли-продажи. 

После заполнения анкеты, полученной лично в банке или в сети Интернет, без предъявления клиентом каких-либо документов, менеджер сообщает предварительную информацию о возможности получения кредита и рассчитывает максимальную сумму кредита в зависимости от доходов и расходов семьи. 

В дальнейшем клиент представляет требуемые документы, и после получения подтверждения банка выбирает квартиру через собственного или рекомендованного банком риэлтера.

Кредит может получить любой гражданин в возрасте от 18 до 60 лет (60 лет предельный возраст возврата кредита), имеющий постоянный, документально подтвержденный доход в течение, как минимум, последних 6 месяцев.

Основные условия Серпуховского отделения Сбербанка РФ № 1554 по ипотечному кредитованию представлены в табл. 2.5.

Перечень документов для принятия решения о выдаче кредита включает в себя следующие документы:

· копия паспорта;

· копия страхового свидетельства государственного пенсионного страхования;

· копии документов об образовании (аттестаты, дипломы и т.д.);

· копия свидетельства о браке (при наличии брачного контракта - копия брачного контракта);

· копия свидетельств о рождении детей;

· копия военного билета;

· копия всей трудовой книжки, заверенная печатью организации, с указанием должности и расшифровки подписи и печатью работодателя;
· справка о доходах (форма 2-НДФЛ) или справка по форме АИЖК с места работы, подписанные руководителем организации и главным бухгалтером и заверенные печатью организации, за последние 6 месяцев, в случае назначения на новую должность и увеличения оклада для оценки платежеспособности справка о доходах принимается за последние три месяца;

· копия свидетельства об ИНН;

· копия водительского удостоверения (при наличии).

Таблица 2.5.

Основные условия Сбербанка РФ № 1554 по ипотечному кредитованию по стандартам АИЖК 
	Условия кредитования
	Примечание

	1
	2
	3

	Срок кредита
	До 27 лет
	на момент погашения кредита возраст заемщика не должен превышать 60 лет.

	Валюта кредита
	рубли
	

	Процентная ставка
	14% годовых
	 Платеж осуществляется ежемесячно равными долями (аннуитетная схема, расчет процентов с учетом снижающейся задолженности по кредиту)

	Первоначальный взнос
	30%
	Собственные средства заемщика

	Максимальная сумма кредита
	70% стоимости приобретаемого жилья
	

	Ежемесячный платеж к доходу заемщика (заемщиков)
	до 35%
	В случае если кредит составляет 50% стоимости приобретаемого жилья, платеж к доходу может быть 50%

	Доход заемщика
	Совокупный доход заемщика и созаемщиков
	Оцениваться может доход семьи или доход всех кто участвует в приобретении жилья и будет выступать созаемщиком

	Подтверждение дохода
	1)Справка 

№ 2НДФЛ 

2)Справка формы по стандартам АИЖК
	белый доход

серые доходы (форма справки

приложение №20 стандарты АИЖК)

	Обеспечение по кредиту
	Ипотека (залог) приобретаемого жилья
	Приобретаемое жилье остается в собственности заемщика, но до окончательного погашения кредита на него накладывается обременение при регистрации ипотеки в Регистрационной палате

	Погашение кредита
	Ежемесячно равными долями

(аннуитетная схема)
	Досрочное погашение возможно через 6 месяцев с момента выдачи кредита

	Обязательное страхование
	1)Жизни и потери трудоспособности

2) Имущества от пожаров, порчи, стихийных бедствий 

3)Титула (утрата прав собственности)
	Страхование на весь срок кредита плюс один день,

Страхование от суммы кредита

увеличенной на 10%,

Платежи по страхованию годовые


При этом должны быть представлены либо нотариально заверенные копии, либо копия и оригинал (для сверки) по каждому созаемщику.
На основе вышеуказанных документов проводится первичный андеррайтинг заемщика о возможности выдачи кредита.
При расчете платежеспособности из дохода вычитаются все обязательные платежи, указанные в справке и Заявлении - анкете (налог на доходы, взносы, алименты, компенсация ущерба, погашение задолженности и уплата процентов по другим кредитам, сумма обязательств по предоставленным поручительствам, выплаты в погашение стоимости приобретенных в рассрочку товаров и др.). Для этой цели каждое обязательство по предоставленному поручительству принимается в размере 50% среднемесячного платежа по соответствующему основному обязательству.

Так, рассчитаем платежеспособность заемщика Иванова С.В., подавшего заявку на кредит в размере 1 000 тыс.руб. сроком на 120 месяцев со среднемесячным доходом за последние 6 месяцев в размере 24 тыс. руб., используя методику, применяемую Сберегательным банком РФ.

Платежеспособность заемщика определяется следующим образом:

Р = Дч * К * t








где Дч - среднемесячный доход (чистый) за 6 месяцев за вычетом всех обязательных платежей;

к - коэффициент в зависимости от величины Дч:

при Дч в эквиваленте до 500 долл. США К = 0,3; 

при Дч в эквиваленте от 501 до 1000 долл. США К= 0,4; 

при Дч в эквиваленте от 1001 до 2000 долл. США К=0,5; 

при Дч в эквиваленте свыше 2000 долл. США К=0,6;

t - срок кредитования, мес.

Тогда в соответствии с информацией по заемщику Иванову С.В., его платежеспособность составит:

P= 24 000 *0,4 * 120 = 1 152 000 руб.

Максимальный размер предоставляемого кредита (SP) определяется, исходя из платежеспособности Заемщика.

	SP
	=
	
	P

	
	
	1 +
	(t+1)* годовая процентная ставка по кредиту в рублях

	
	
	
	2*12 * 100


Для анализируемого заемщика Иванова С.В. максимальный размер предоставляемого кредита при готовой процентной ставке в 14% составит:

	SP
	=
	
	1 152 000
	=
	675 330 руб.

	
	
	1 +
	(120+1)* 14
	
	

	
	
	
	2*12 * 100
	
	


Таким образом, данная величина не превышает размер предоставляемого кредита. И кредитным инспектором Сбербанка РФ было принято положительное решение о выдаче кредита данному заемщику.

При этом клиент должен знать, что кредит будет выдан в случае соблюдении требований АИЖК по приобретаемому помещению. Документы на жилое помещение включают в себя:
1 Копию свидетельства о праве собственности продавца на жилое помещение. В случае, если оформлена долевая собственность, представляются копии свидетельства каждого сособственника. Свидетельство должно отвечать требованиям, содержащимся в Инструкции «О порядке заполнения и выдачи свидетельств о государственной регистрации прав, сообщений об отказах в государственной регистрации прав на недвижимое имущество и сделок с ним и информации о зарегистрированных правах» (утв. Приказом Минюста РФ от 18 сентября 2003 г. №226).
2. Копию документа-основания возникновения права собственности продавца на жилое помещение. Данным документом может являться договор дарения, мены, купли-продажи, договор о приватизации и т.д. Указанный документ по форме и содержанию должен отвечать требованиям, содержащимся в действующем законодательстве РФ. Жилое помещение, выступающее обеспечением исполнения обязательств заемщика, на момент совершения сделки должно быть свободно от каких-либо прав на него третьих лиц.

3. Выписку из единого государственного реестра прав на недвижимое имущество и сделок с ним. Выписка по форме и содержанию должна отвечать требованиям Инструкции «О порядке заполнения и выдачи свидетельств о государственной регистрации прав, сообщений об отказах в государственной регистрации прав на недвижимое имущество и сделок с ним и информации о зарегистрированных правах» (утв. приказом Минюста РФ от 18 сентября 2003 г. №26).

4. Копию паспорта продавца или иного документа, удостоверяющего личность. Копия паспорта снимается со страниц, где содержатся записи о личности продавца, органе, выдавшем паспорт, регистрации продавца, его семейном положении и детях. Военнослужащие представляют копию удостоверения личности, которое должно отвечать требованиям Положения об удостоверении личности военнослужащего Российской Федерации.
5. Выписку из домовой книги. Выдается паспортной службой, содержит информацию о зарегистрированных в жилом помещении лицах, срок и цель проживания, дату и место выбытия. Выписка из домовой книги действительна в течение 30 дней с момента выдачи. В случае если сделка совершается, когда срок действия выписки уже истек, необходимо представить новую. Если заемщик имеет несовершеннолетнего ребенка, который зарегистрирован по адресу, отличающемуся от адреса регистрации заемщика, выписка из домовой книги представляется также по месту регистрации ребенка;

6. Копию лицевого счета. Она выдается управлением жилищно-коммунального хозяйства либо иным компетентным органом. Содержит информацию о зарегистрированных лицах в жилом помещении, основании вселения, площади жилого помещения. Указанный документ действителен в течение 30 дней с момента выдачи.

7. Справку БТИ. 

8. Справку налоговой службы об отсутствии задолженности по налогу на имущество. Справка действительна в течение указанного в ней срока.
9. Справку об отсутствии задолженности по техническому обслуживанию и коммунальным платежам, платежам за услуги телефонной связи. Документы об отсутствии задолженности по техническому обслуживанию и коммунальным платежам выдаются жилищно-эксплуатационным управлением и представляются по состоянию на момент совершения сделки. Документом, подтверждающим отсутствие задолженности по платежам за услуги телефонной связи, является квитанция с отметкой об оплате за последний платежный период;

10. Отчет независимого оценщика об оценке жилого помещения. 

По форме и содержанию указанные документы должны отвечать требованиям действующего законодательства РФ. Срок действия документов должен составлять не более 60 дней. По истечении указанного срока действие документов необходимо продлить.
Приобрести по ипотечной программе можно практически любое жилое помещение, являющееся отдельной квартирой, либо отдельно стоящим домом, предназначенным для постоянного проживания.

Основные требования к зданию, в котором находится жилое помещение, включают в себя:

· оно не должно относиться к ветхому или аварийному жилью или стоять в очереди на капитальный ремонт.

· инженерные коммуникации и сантехническое оборудование должны находиться в исправном состоянии.

Воспользовавшись программой "Ипотечное кредитование", можно приобрести недвижимость и на первичном рынке. С момента получения ипотечного кредита и до момента окончания строительства (получения свидетельства о регистрации права собственности заемщика на приобретенное жилое помещение):

В некоторых случаях может потребоваться дополнительное обеспечение (поручительство физического лица/организации, залог имущества заемщика и т.п.).

После того, как заемщик подыскал квартиру, собрал по ней все документы, и была проведена ее оценка, а банк подтвердил, что квартира соответствует установленным требованиям, ему назначается день проведения ипотечной сделки. Последовательность действий в сделке может варьироваться, но в основном выглядит следующим образом: 

1. подписывается кредитный договор;
2. открывается текущий счет заемщика в банке;
3. открывается счет продавца жилого имущества  в банке;
4. подписывается договор купли-продажи квартиры/дома;
5. составляется закладная;

6. заемщик вносит сумму первоначального взноса на свой текущий счет и переводит ее на текущий счет продавца в качестве оплаты аванса за квартиру/дом (по договоренности, эти деньги продавец может забрать сразу);

7. банк выдает кредит безналично, зачисляя его на текущий счет заемщика;
8. по заявлению заемщика банк открывает безотзывный аккредитив;
9. по заявлению заемщика банк перечисляет на счет аккредитива со счета Заемщика всю сумму кредита в качестве окончательной оплаты за квартиру/дом (эти деньги продавец сможет забрать при условии регистрации сделки в регистрационной палате);

10. документы по сделке (кредитный договор, договор купли-продажи квартиры/дома и закладная) передаются в Федеральную регистрационную службу на государственную регистрацию (максимальный срок регистрации 1 месяц);

11. после регистрации продавец квартиры приходит в отделение Сбербанка России с зарегистрированным договором купли-продажи квартиры/дома и получает окончательный расчет, снимая оставшуюся сумму с аккредитива.

По согласованию с отделением Сбербанка России могут применяться и иные варианты проведения ипотечной сделки, в т.ч. с использованием банковских депозитарных ячеек и пр.

Ипотека должна быть зарегистрирована в течение одного месяца со дня поступления всех необходимых документов. Датой государственной регистрации ипотеки является день совершения регистрационной записи в едином государственном реестре прав на недвижимое имущество.
Договор об ипотеке должен быть нотариально удостоверен и подлежит государственной регистрации. Он вступает в силу с момента такой регистрации. 

Очень важно, что кредитный договор, который обеспечивается ипотекой, может быть заключен позже регистрации ипотечного договора. При этом право залога возникает с момента заключения кредитного договора и заемщик ничем не рискует, если кредитный договор вообще не будет заключен. 

Для государственной регистрации ипотеки должны быть представлены:
· нотариально удостоверенный договор об ипотеке и его копия; 
· документы, названные в договоре об ипотеке в качестве приложений; 
· доказательства уплаты регистрационного сбора; 
· документ, подтверждающий возникновение обеспеченного ипотекой обязательства. 

Регистрационная запись об ипотеке должна содержать сведения о залогодержателе (банке), предмете ипотеки (закладываемой недвижимости) и сумме обеспечиваемого обязательства (сумме предоставленного кредита). Если договор об ипотеке предусматривает, что права залогодержателя удостоверяются закладной, это тоже указывается в регистрационной записи об ипотеке. 

Все данные вносятся в регистрационную запись на основании договора об ипотеке. 

Расходы по уплате государственной пошлины за регистрацию и внесение изменений и дополнений в регистрационную запись об ипотеке возлагаются на залогодателя.

Закладная выдается первоначальному залогодержателю органом осуществляющим государственную регистрацию ипотеки, после государственной регистрации ипотеки и передается путем исполнения передаточной надписи (отчасти подобно векселю, при условии соблюдения правил государственной регистрации).

Ипотека обеспечивает уплату залогодержателю основной суммы долга по кредитному договору. 

Ипотека, установленная в обеспечение исполнения кредитного договора с условием выплаты процентов, обеспечивает также уплату кредитору причитающихся ему процентов за пользование кредитом. 

При оформлении ипотечной сделки возникают следующие расходы:

1. оценка приобретаемой квартиры/дома независимым оценщиком;
2. страхование жизни/здоровья заемщика и приобретаемого жилого помещения (от 0,8% от остатка по кредиту ежегодно до погашения кредита);

3. комиссии Сбербанка за рассмотрение кредитной заявки, составление пакета документов для кредитования ипотечной сделки и операции по аккредитиву составляют от 1,5 до 3%;
4. пошлина за государственную регистрацию сделки.
По одному кредиту могут выступать несколько созаемщиков (не обязательно являющихся членами одной семьи). Это позволяет взять большую сумму кредита, т.к. кредитный лимит по сделке Банк устанавливает исходя из общего совокупного дохода всех созаемщиков.
Такая "солидарная комбинация" позволяет взять кредит больше, чем он был бы, если бы схема кредита рассчитывалась на основе дохода только одного лица. 

Например, для семьи из 2-х человек, где супруг получает 20 000 рублей, а супруга - 15 000 рублей в месяц, максимальная сумма кредита сроком на 10 лет составляет 1,23 миллиона рублей, а для одного человека, получающего 25 000 рублей в месяц – 703,5 тыс.руб. 
Расчеты проведем в соответствии с формулой 2.2.

1. Для семьи из 2-х человек:

P= (20 000 + 15 000) *0,5 * 120 = 2 100 000 руб.

	SP
	=
	
	2 100 000
	=
	1 231 070 руб.

	
	
	1 +
	(120+1)* 14
	
	

	
	
	
	2*12 * 100
	
	


2. Для одинокого человека с доходом 25 000 руб.

P= 25 000 *0,4 * 120 = 1 200 000 руб.

	SP
	=
	
	1 200 000
	=
	703 468 руб.

	
	
	1 +
	(120+1)* 14
	
	

	
	
	
	2*12 * 100
	
	


Рассмотрим пример типового ипотечного кредита, реализуемого Сбербанком  России.

Так, пусть молодая семья из г.Серпухова хочет купить хорошую однокомнатную квартиру. Средняя стоимость квартиры в Московской области - 2 млн. рублей.

Чтобы воспользоваться государственной ипотечной программой, необходимо иметь своих собственных средств в виде, например, накоплений, в размере не менее 600 000 рублей (30% от стоимости квартиры), а остальные 
1 400 000 рублей (70% от стоимости квартиры) оформляются в кредит Серпуховским отделением Сбербанка России № 1554 на срок, например, 10 лет под 14% годовых.

· стоимость квартиры -  2 000 000 рублей;
· первоначальный взнос - 600 000 рублей;
· сумма кредита – 1 400 000 рублей;
· срок кредита - 10 лет;
· ставка по кредиту - 14% (с учетом налоговых льгот -12,18%);
Ежемесячно молодая семья будет платить 20 231,88 руб. Расчет осуществлялся по формуле :
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Платежи равномерно распределяются на весь срок кредита. При этом проценты по кредиту начисляются только на остаток, так что, при более быстром (частичном или полном досрочном) погашении кредита заемщик в результате заплатит меньше процентов.

По истечении шести месяцев кредит можно погасить досрочно частично или полностью.

Предлагаемая схема ориентирована в данный момент на приобретение уже готового жилья - на вторичном рынке или только что построенного. Процентная ставка по кредиту - 14 процентов годовых в рублях, что сопоставимо с уровнем инфляции, не говоря уже о налоговых льготах, предоставляемых государством при получении кредита на квартиру, и постоянном росте стоимости квартир.

Ссудно-накопительная схема предусматривает 2 этапа: накопление первых 30 процентов стоимости квартиры, затем банк предоставляет кредит на оставшиеся 70 процентов стоимости. 

В отличие от других ссудно-накопительных схем собственником сразу после приобретения квартиры становится заемщик. Кроме того, строго определен размер накоплений, после которого банк предоставляет кредит на квартиру, а на этапе накопления можно в любой момент получить все накопленные деньги сразу, не дожидаясь накопления 30 процентов, что значительно снижает риски.

В квартиру, приобретенную при получении обычного ипотечного кредита, заемщик может прописать себя и родственников. 

В соответствии с Налоговым Кодексом (гл.23), налогоплательщик может вычесть из своего налогооблагаемого дохода суммы, фактически израсходованные на строительство либо приобретение на территории Российской Федерации жилого дома или квартиры, а также суммы, направленные на погашение процентов по ипотечным кредитам, полученным налогоплательщиком в банках Российской Федерации.
На примере ипотечной сделки, уже рассмотренной нами, мы можем сделать соответствующие расчеты и увидеть, что из уплаченных за квартиру 2 000 000 рублей при действующей ставке налога на доходы физических лиц 13%, единовременная налоговая льгота составит 260 000 рублей. 

Более того, за счет распространения налоговой льготы, в т.ч. и на уплачиваемые проценты по ипотечному кредиту, реальная действующая ставка по кредиту составит не 14% годовых, а всего лишь - 12,18% (табл. 2.6.).
Таблица 2.6.

Таблица типовых ипотечных сделок для кредита на 15 лет в отделении Сбербанка России 
	Стоимость квартиры
	Первоначальный взнос(30%)
	Сумма кредита
	Размер платежа по кредиту
	Необходимый совокупный доход созаемщиков
	Льгота по подоходному налогу (13% возврат) на квартиру
	Льгота по подоходному налогу (13% возврат) на кредит

	1 600 000
	480 000
	1 120 000
	14 915,50
	42 615,72
	208 000
	202 800

	1 800 000
	540 000
	1 260 000
	16 779,94
	47 942,68
	234 000
	228 800

	2 000 000
	600 000
	1 400 000
	18 644,38
	53 269,66
	260 000
	254 800

	2 400 000
	720 000
	1 680 000
	22 373,26
	63 923,60
	260 000
	306 800

	2 800 000
	840 000
	1 960 000
	26 102,14
	74 577,54
	260 000
	356 200

	3 200 000
	960 000
	2 240 000
	29 831,00
	85 231,42
	260 000
	408 200

	3 600 000
	1 080 000
	2 520 000
	33 559,88
	95 885,38
	260 000
	457 600

	4 000 000
	1 200 000
	2 800 000
	37 288,76
	106 539,32
	260 000
	509 600

	4 500 000
	1 350 000
	3 150 000
	41 949,86
	119 856,74
	260 000
	572 000

	5 000 000
	1 500 000
	3 500 000
	46 610,94
	133 174,12
	260 000
	637 000

	5 500 000
	1 650 000
	3 850 000
	51 272,04
	146 491,54
	260 000
	699 400

	6 000 000
	1 800 000
	4 200 000
	55 933,14
	159 808,98
	260 000
	764 400


2.4. Федеральные и региональные уровни организации ипотечного

кредитования в РФ
Федеральный уровень. На протяжении нескольких последних лет ипотека является предметом бурных дискуссий. Это положительное явление обусловлено тем, что использовавшиеся ранее механизмы проведения жилищной политики в стране в новой экономической ситуации оказались неэффективными. И связано это не столько с ухудшением состояния государственного бюджета, сколько с изменением роли и места всех без исключения институтов по отношению к решению жилищной проблемы. 
В Концепции развития системы ипотечного жилищного кредитования в Российской Федерации (одобрена постановлением Правительства РФ от 14.01.2000 г. № 28) предусмотрено создание рыночного механизма рефинансирования банков ипотечным кредитованием. При этом считается, что экономически эффективными способами рефинансирования ипотечных операций банков являются механизмы, в которых не используются или не играют определяющую роль государственные ресурсы.

БАНКИ. В Концепции предусматривается формирование операторов вторичного рынка ипотечных кредитов – специализированных агентств в форме банков, которые добровольно выбирают свою специализацию. В настоящий момент в плане лицензирования и надзора со стороны Банка России к ним осуществляется такой же подход, как и к любым другим кредитным организациям. Банк России в настоящее время рассматривает вопрос о выпуске специального нормативного акта, касающегося деятельности кредитных организаций на рынке ипотечного кредитования. Поэтому на первом этапе будет происходить накопление практического опыта, который позволит регулировать деятельность кредитных организаций в этой сфере.

Однако Концепция не предусматривает специализации для эмитентов ипотечных облигаций. Первоначально предполагалась организация небанковских кредитных организаций нового типа, которые специализировались бы на рефинансировании ипотечных операций банков. Это не значит, что другие банки не могли бы осуществлять ипотечные операции. Специализация необходима для банков, которые будут выпускать ипотечные облигации, или закладные листы, как они назывались раньше. Часто ссылаются на опыт Германии, на основе которого у нас введена система универсальных банков. Однако там принцип универсальности не мешает специализации ипотечных банков, которые действуют с 1900 г. Специализация подразумевает особые нормативы и строгий контроль за обеспечением ипотечных облигаций. Банк России должен иметь возможность постоянно контролировать обеспеченность этих бумаг.

АИЖК. Центральное место в Концепции отводится Федеральному агентству ипотечного жилищного кредитования (АИЖК), контрольный пакет акций которого принадлежит правительству РФ. Контроль за деятельностью Агентства должен, видимо, осуществлять Центральный банк. Учредителем Агентства от имени Российской Федерации выступает Национальный фонд содействия жилищной реформе – некоммерческая организация, созданная правительством РФ. Административный контроль за деятельностью Агентства осуществляет Наблюдательный совет Агентства, первоначальный состав которого был назначен правительством РФ.

Основными задачами Агентства являются формирование рынка долгосрочных ипотечных кредитов, выдаваемых российскими коммерческими банками, и рефинансирование ипотечных кредитов для Обеспечения финансовыми ресурсами банков, выдающих долгосрочные ипотечные кредиты частным заемщикам, то есть как один из инструментов ликвидности для кредитных учреждений Российской Федерации, желающих продавать ипотечные кредиты. Главная функция Агентства заключается в приобретении предлагаемых к покупке ипотечных кредитов при условии их соответствия стандартам Агентства в плане оформления документации и качества кредита.

Основной идеей Агентства было создание органа, который мог бы привлекать дешевые долгосрочные средства за счет выпуска ценных бумаг с тем, чтобы на эти средства выкупать ипотечные кредиты (или закладные) у коммерческих банков.

Одновременно возникают параллельные региональные структуры, которые пытаются привлечь средства для развития ипотеки в регионах. Создано Московское ипотечное агентство. На подходе другие региональные структуры. В принципе, они не составят конкуренции Федеральному агентству, хотя АИЖК планирует открыть ряд своих региональных представительств. В частности, Агентство открыло филиал в Санкт-Петербурге.

При отсутствии законодательного механизма выпуска ипотечных облигаций АИЖК планирует выпускать бумаги под гарантии Правительства РФ. В бюджете 2006 г. были предусмотрены гарантии по обязательствам АИЖК на 3 млрд. руб., причем благодаря гарантиям Агентству удалось привлечь 10 млн. долл. под 9,7% годовых. 
Важнейшим методом развития первичного ипотечного рынка является стандартизация процедуры выдачи ипотечного кредита, правил выдачи и обращения закладных.

Эта стандартизация позволит более эффективно работать в дальнейшем. Если розничные кредиты будут одинакового качества, отвечать необходимым требованиям андеррайтинга, а кредитный договор обретет стандартную форму, то в последующем можно будет продавать кредиты, формировать пулы и выпускать на их основе ипотечные облигации. Активную роль в этой работе играют участники рынка: Ассоциация участников вексельного рынка (АУВЕР), Агентство по ипотечному жилищному кредитованию, Инвестиционный фонд США-Россия (TUSRIF). Необходимо, чтобы в этом процессе более ак-тивно участвовал также и Банк России.
В сентябре 2006 года Правительство РФ либерализовало правила использования АИЖК средств, привлеченных под госгарантии, разрешив агентству тратить деньги от размещения облигаций на выкуп ипотечных займов не только у банков, но и у некредитных организаций. Также, АИЖК получило право направлять привлеченные под госгарантии средства на выкуп собственных облигаций. На конец 2005 года АИЖК рефинансировало ипотечных кредитов на сумму более $400 млн., что делает его лидером рынка по этому показателю.

С 1 января 2007 г. АИЖК вело дифференцированную ставку, что позволило увеличить количество кредитных продуктов. Теперь по федеральной программе процентная ставка составляет от 12% до 16% в рублях при первоначальном взносе от 70% до 10%. Также увеличен срок кредитования до 30 лет.
РЕФИНАНСИРОВАНИЕ ИПОТЕЧНЫХ ОПЕРАЦИЙ. Один из немногих реальных источников рефинансирования ипотечных операций банков, привлечения длинных ресурсов – средства Инвестиционного фонда США-Россия. Это пока единственная организация, которая реально предоставляет и деньги на рефинансирование ипотечных программ, и методологическую базу для ведения этого бизнеса.

Инвестиционный фонд США-Россия является частной инвестиционной компанией, созданной с целью содействия России путем кредитования, инвестирования и оказания технической помощи российским и западным предприятиям, работающим в стране. Фонд был основан в 1995 г. в результате слияния Фонда крупных предприятий России и Российско-американского фонда предпринимательства. В настоящее время Фонд осуществляет свою работу из офисов в Нью-Йорке, Москве, Санкт-Петербурге, Ростове-на-Дону, Екатеринбурге, Хабаровске, Владивостоке и Южно-Сахалинске
.

Первоначальное финансирование TUSRIF было осуществлено Конгрессом США путем выделения Агентством международного развития США (USATD) грантов на общую сумму 440 млн. долл. США. Часть средств Фонда направлена на рефинансирование ипотечных операций банков. Жилищные ипотечные кредиты предоставляются заемщикам по рыночным процентным ставкам, андеррайтинг проводится в соответствии с международными банковскими стандартами для данного вида кредитования, срок кредита – до 10 лет. Максимальный размер кредита – 150 тыс. долл., при этом он не может превышать 70% от стоимости жилья. Фонд стал первой западной организацией в России, начавшей предоставлять кредитные ресурсы с ипотечных кредитов.

Для участия в ипотечных программах Фонда банки подают заявки и предоставляют о себе финансовую информацию. Эксперты Фонда оценивают финансовое состояние банка и риски, которые могут возникнуть при предоставлении кредитов этому банку. Устанавливается ежемесячный контроль за финансовым состоянием банка.

Сотрудничество с Фондом позволяет российским банкам – участникам программы, развивать классические ипотечные схемы, несмотря на сравнительно высокие среднерыночные ставки по кредитам – 15% годовых.

Для получения кредита необходимо представить справку с работы, подтверждающую легальность дохода заемщика. При этом ежемесячный платеж по ипотечному кредиту не должен превышать 40% его совокупного дохода. Заемщику становится выгодным декларировать свой доход, поскольку при покупке квартиры с помощью ипотечного кредита налогооблагаемая база по подоходному налогу в соответствии с ныне действующим положением уменьшается на 5 тыс. минимальных размеров оплаты труда.

При реализации Концепции по развитию системы ипотечного жилищного кредитования, этот размер должен быть увеличен до 20 тыс. МРОТ. Таким образом, ипотечное кредитование способствует, помимо всего прочего, легализации доходов.

Одной из главных задач ипотеки является создание механизма, при котором человек, легально зарабатывающий, сможет улучшить свои жилищные условия. С повышением доходов населения будет увеличиваться прослойка среднего класса, а вместе с ним будет развиваться ипотека. Ипотека – это цивилизованный инструмент, дающий возможность не стоять 20 лет в очереди за жильем, а пользоваться им уже сегодня.

Первое, с чем сталкиваются банки при оценке кредитоспособности заемщика, это полное отсутствие кредитной истории наших граждан. Кредитная история – это не только тот факт, что вы вернули кредит, взятый однажды в банке, но и как проходило погашение, аккуратность внесения платежей. Исходя из кредитной истории, должен рассчитываться риск невозврата кредита и соответственно ставки, по которым можно предлагать данный кредитный продукт тому или иному заемщику. Отсутствие кредитной истории заставляет банки, согласно действующим пруденциальным нормам, автоматически относить данный кредит к самой низкой группе, что требует соответствующих норм резервирования. Однако в Концепции идея государственной поддержки накопительных счетов не реализована.

Итак, из выше изложенного следует, что на сегодняшний день Правительство РФ сделало ставку на развитие ипотеки в стране по классическому американскому образцу. Схема кредитования такова: 
· коммерческий банк предоставляет ипотечный кредит покупателю квартиры; 
· Агентство по ипотечному жилищному кредитованию выкупает данный кредит у банка, выступая источников «длинных» денег. 
Это  было обусловлено: 

· отсутствием полноценной банковской системы, в рамках которой могут совершаться долгосрочные операции; 

· необходимостью  межрегиональной  кооперации  для  расселения избыточного  населения  Севера,  обеспечения  жильем  увольняемых  в  запас военнослужащих и др.; 

· необходимостью  укрепления  федерализма  в  России  через  создание финансового  и  методологического  федерального  ипотечного  центра  и представительств  в  регионах,  осуществляющих  единую  политику  в  данной сфере. 

По замыслу Правительства, российская двухуровневая ипотечная система не  предполагает  диктата  федерального  центра  и  лишь  способствует осуществлению  контроля,  выработке  рекомендаций,  оказанию  методической помощи  и  внедрению  единых  общепринятых  мировых  стандартов  и технологий.  По  мере  развития  системы  в  регионах  могут  создаваться собственные ипотечные операторы, не зависимые от федерального центра.  
С этой целью постановлением Правительства Российской Федерации № 1010  от 26.08.96  и был  создан  оператор  вторичного  рынка  ипотечного кредитования  федерального  значения –  ОАО «Агентство  по  ипотечному жилищному кредитованию» (АИЖК) со 100%-ным государственным участием. Оно  призвано  было  стать  ключевым  элементом  системы  привлечения внебюджетных  средств  в  жилищную  сферу  и  снижения  для  банков  риска ликвидности. 

Региональный уровень. Рассматривая опыт внедрения ипотеки в России, нельзя замыкаться на федеральном уровне. Особого внимания заслуживают схемы ипотеки, применяемые в регионах России. В настоящее время почти все регионы России в той или иной форме развивают на своей территории программы ипотечного кредитования. О чём наглядно говорит динамика выдачи ипотечных кредитов в стране за период с 2003 по 2005 гг. (рис. 2.13.).
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Рис. 2.13. Динамика выданных ипотечных кредитов ведущими операторами за  2003 – 2005 гг.

Оренбургская область, Удмуртская Республика и др. В некоторых городах и регионах получили развитие схемы кредитования населения по кредитной ставке, намного ниже рыночной, через создаваемые внебюджетные фонды.
Предоставление льготных процентных ставок по кредитам создает трудности для привлечения в систему ипотечного жилищного кредитования внебюджетных средств инвесторов. В связи с этим подобные схемы ограничены по масштабам кредитования и ложатся тяжелой нагрузкой на региональные бюджеты, которые в большинстве своем на сегодняшний день являются дефицитными.
Белгородская область. Республика Башкортостан и др. В ряде регионов России, в основном в сельской местности, получили распространение схемы кредитования, в которых не используется кредитно-финансовый механизм. В Республике Башкортостан заемщики получают кредит (заем) в виде строительных материалов, а в Белгородской области рассматривается результативность подсобного хозяйства заемщика. При этом платежеспособность заемщика в общепринятом смысле слова не оценивается, поскольку возврат кредита (займа) осуществляется не в денежной, а в натуральной форме - в виде сельскохозяйственной продукции, которая впоследствии продается по ценам, устанавливаемым организаторами такого рода кредитования. Замена денежных инструментов натуральными может привести к несоизмеримости затрат и результатов. Кроме того, достаточно сложно гарантировать возврат кредитов при отсутствии реального денежного эквивалента натуральных платежей по кредиту и его соответствия размеру кредитных ресурсов.
Москва. Достаточно реалистична программа ипотечного кредитования, которая была разработана в г. Москве. В августе 1998 года правительство Москвы одобрило концепцию городской программы ипотечного кредитования и в целях управления этим процессом создало Московское ипотечного агентство (МИА). Это открытая акционерная общественно-кредитная (не банковская) организация с городской долей участия не менее 51%. Агентство задумано как основной оператор вторичного ипотечного рынка. В его функции входят: разработка и внедрение единых ипотечных стандартов, соблюдение статуса официальных кредитов МИА, осуществляет выкуп ипотечных кредитов, в том числе проводит операции на вторичном ипотечном рынке. Механизм ипотечного кредитования, как несложно заметить, схож с американской моделью: банки выдают заемщикам ипотечные кредиты, Московское ипотечное агентство выкупает у банков все долги вместе с залоговыми обязательствами. На перепродаже их МИА банки получают свой доход за счет маржи (разницы между покупной и продажной ценой), а также за обслуживание кредита в пределах 2-4% от суммы. За счет оборачиваемости денег банкам выгодно снижать процентную ставку по отношению к рыночной, привлекая новых клиентов. Вместе с тем, ответственность за погашение кредитов полностью лежит на банках, в течение всего срока кредитования строительства жилья МИА выпускает облигации, которые продаются на внешнем и внутреннем рынках заимствований, т.е. в России и вне ее. Такая перекачка денег должна идти постоянно. МИА планирует также привлекать средства инвесторов, для чего начнет выпускать и размещать ценные бумаги, обеспеченные собственными активами, а также поручительствами Правительства Москвы. Собственные активы МИА формируются за счет средств учредителей и прибыли от деятельности агентства. Что касается ставок процента, то она предполагается в размере  10-15% (в валюте). Рассматривается также вопрос о предоставлении льготного процента по ипотечному кредиту под определенный вид жилья (например, льготы для проживающих в неблагоустроенных домах и др.). Граждан, которые по своему социальному положению вправе претендовать на получение ипотечного кредита, довольно много. Но, разумеется, что все будет зависеть от возможностей местных бюджетов и ипотечных банков, социальной заинтересованности широких масс населения.

Санкт-Петербург. В настоящее время рынок жилья в Санкт-Петербурге практически сложился. Разработана и успешно функционирует система регистрации прав собственности на все виды объектов недвижимости. Активно развивается инфраструктура рынка, корпоративная деятельность девелоперских, риэлтерских, оценочных, информационных агентств и их профессиональных объединений, их взаимодействие с органами местной власти и управления.

Специфика ипотечного жилищного кредитования, требования, предъявляемые к его ресурсному обеспечению, а также технологиям андеррайтинга, выдачи и сопровождения ипотечных кредитов, в значительной степени сужает круг участников рынка.

Среди проектов ипотечного жилищного кредитования, реализуемых в Санкт-Петербурге, можно выделить программу DeltaCredit, работающую с 1999 года, Агентства по ипотечному жилищному кредитованию, начатую в 2001 году, а также программу Raiffeisenbank. 

Условия предоставления кредитов различаются валютой кредита, набором кредитных продуктов, сроками, процентными ставками и размерами комиссий, сопровождаемых выдачу кредитов. 

Как правило, заемщик оплачивает 30% оценочной стоимости жилья за счет собственных средств до выдачи кредита.  Обеспечением по жилищным ипотечным кредитам выступает приобретаемое жилье. Залог оформляется нотариально с применением смешанной формы договора купли-продажи и ипотеки квартиры. 

Выдача кредитов по этим программам сопровождается страхованием по трем видам рисков: приобретаемой квартиры от рисков повреждения, жизни  и временной нетрудоспособности заемщика, утраты прав собственности на квартиру. Общая годовая стоимость всех видов страхования в аккредитованных страховых компаниях составляет 1,5% от суммы кредита, увеличенной на 10%. Страховая сумма ежегодно уменьшается со снижением задолженности по кредиту.

В Санкт-Петербурге выдача и обслуживание кредитов по программам DeltaCredit и Агентства по ипотечному жилищному кредитованию ведется в сотрудничестве с банками-партнерами. По программе DeltaCredit - это Санкт-Петербургские филиалы АКБ «Российский капитал» и Банка Первое Общество Взаимного Кредита, по программе Агентства – АКБ «Российский капитал» и ОАО «Санкт-Петербургский инвестиционный Технохимбанк». 

На 11 марта 2005 года по двум рассматриваемым программам выдано 197 кредитов, из них по программе  DeltaCredit – 167 на сумму 3,3 млн. долларов, по программе Агентства – 30 на 14,7 млн. рублей. 

Учитывая производный характер спроса на ипотечные кредиты от общего объема спроса на рынке недвижимости и доступности ипотечных кредитов для потенциальных заемщиков, можно с определенным приближением определить объем рынка ипотечных кредитов Санкт-Петербурга в размере более 200 млн. долларов при количестве потенциальных заемщиков с платежеспособным спросом - 30 тысяч семей и из них, как минимум, 10 тысяч семей, полностью отвечает предъявляемым требованиям по кредитоспособности.

Таким образом, несмотря на заинтересованность в развитии ипотечного жилищного кредитования со стороны и государства, и населения, и строительной отрасли, и других участников рынка недвижимости, к настоящему моменту освоено менее 2% санкт-петербургского рынка жилищного ипотечного кредитования. 

Но даже при таком состоянии рынка ипотечного кредитования в Санкт-Петербурге количество, общий объем и средний размер кредитной сделки из года в год увеличиваются. 

В 2005 году в Санкт-Петербурге было выдано около 5 тысяч ипотечных кредитов на сумму более 4 миллиардов рублей.

За июль-сентябрь 2005 года петербуржцам был выдан 1261 кредит на жилье на общую сумму 1,331 миллиардов рублей. Это на 245 кредитов (400 миллионов рублей) больше, чем в предыдущем квартале (апрель-июнь) и на 516 кредитов (619 миллионов рублей) больше, чем в первом квартале 2005 года.
Значительную роль в развитии ипотеки сыграло изменение стандартов, регулирующих порядок выдачи кредитов на покупку жилья в рамках городской программы. В частности, изменения в стандартах коснулись срока предоставления ипотечного кредита, который был увеличен до 30 лет, и предельного возраста заемщика, который должен погасить кредит до достижения 75-летнего возраста.
Также были отменены ограничения по досрочному погашению кредита, упрощена процедура проверки платежеспособности заемщика и появилась возможность получить ипотечный кредит под залог уже существующей квартиры, а значит участвовать в долевом строительстве.

Анализ рынка ипотечного кредитования в Санкт-Петербурге, показывает, что основной проблемой, препятствующей развитию ипотеки, является низкий уровень доходов граждан,  нестабильность платежеспособности населения. 

Нижегородская область. Особого внимания заслуживает модель ипотечного кредитования, применяемая в  Нижегородской области. Основой системы ипотеки стал специально созданный фонд социального развития (ФСР). Строительство и приобретение жилья осуществляется Фондом социального развития за счет собственных средств Фонда, а также за счет кредита, предоставленного кредитными организациями, их филиалами или обособленными подразделениями, участвующими в Программе кредитования строительства и приобретения жилья. Банкам, предоставившим кредит Фонду для финансирования строительства и приобретения жилья с целью продажи его в кредит. Итак, финансирование программы «Жилье в кредит» складывается из 3 источников: пожертвования предприятий, имеющих налоговые льготы; кредиты, предоставляемые Фонду кредитными учреждениями, к чему их стимулируют налоговые послабления; средства жителей, когда часть жилья уже построена и продается новоселам.
Новосибирская область. В Новосибирске также предприняты определенные шаги по формированию и дальнейшему развитию жилищной ипотеки. Одним из них можно считать программу «500 квартир», подготовленную мэрией г. Новосибирска совместно с Западно-Сибирским межрегиональным отделением Российской ипотечной Ассоциации, в рамках которой осуществляется пилотный проект. 

Для финансирования программы создается ипотечный фонд, на 50% формируемый за счет внешних и внутренних инвестиций. Оставшаяся часть будет внесена мэрией объектами незавершенного строительства, профинансированные за счет бюджетных средств, а также земельными участками и в виде налоговых льгот. В меньшей степени источником финансирования являются средства предприятий и организаций различных форм собственности. Примечательно, что речь идет не о собственно новом строительстве, а о завершении возведения зданий, начатого ранее. То есть данная программа помимо жилищной проблемы призвана параллельно решать и проблему наличия большого количества «долгостроя». Будущий жилец должен внести не менее 50% от стоимости приобретаемого жилья в качестве первоначального взноса (квартирой либо деньгами). Проценты не начисляются, если вся сумма внесена к моменту сдачи объекта. Если остаток вносится после окончания строительства, то предусматривается 8% годовых в рублях (рассрочка на год), 10% годовых - на срок до 5 лет.
Размер первоначального взноса обусловлен несколькими причинами. Во-первых, такая сумма (с учетом стоимости незавершенного строительства) необходима для его завершения. Во-вторых, надо дать возможность хотя бы части населения улучшить свои жилищные условия на более-менее мягких условиях. Однако в интересах заемщика рассчитаться за кредит как можно быстрее. Поскольку количество желающих превышает количество квартир, то условия конкурсные. Предпочтение отдается наиболее платежеспособным клиентам и клиентам с меньшей запрашиваемой суммой кредита.
В течение срока строительства вопрос увеличения стоимости пользования кредита решается изменением рыночного коэффициента. На настоящий момент он равен 12,8 и будет пересматриваться с увеличением цен на стройматериалы.
Свободных средств населения Новосибирской области, часть которых можно было бы вовлечь в инвестирование строительства жилья, примерно 1,5 млрд. руб. Даже, если принять во внимание, что этот показатель занижен, личных сбережений граждан недостаточно для реализации серьезных жилищных программ. Более того, согласно статистическим данным, текущие доходы 89% жителей страны недостаточны для выплат по жилищному кредиту (если отталкиваться от сложившегося в мире стандарта, согласно которому эти выплаты не должны превышать 30% доходов).
Помимо вышеуказанной программы в Новосибирске действует также программа ипотечного жилищного кредитования, осуществляемая Центром правовой поддержки сделок с недвижимостью при Администрации Новосибирской области. 
Регионы Дальнего Востока приступили к реализации национального проекта "Доступное жилье". В унифицированную систему рефинансирования ипотечных жилищных кредитов включились все регионы, за исключением Чукотского и Корякского автономных округов. Количество закладных, рефинансированных Агентством по ипотечному жилищному кредитованию, в течение 2005 года увеличилось с 328 до 720 штук. Общее число выданных ипотечных жилищных кредитов в сравнении с 2004 годом выросло вдвое и достигло 2,17 тысяч. Наибольшее число ипотечных кредитов для приобретения жилья выдано в Республике Саха (Якутия), Приморском и Хабаровском краях, Амурской области.

Ввод жилья в эксплуатацию в округе составил 279,7 тыс. кв. метров (0,042 кв. метров на человека), что на 16,6% больше показателя соответствующего периода 2004 года. Лучшие показатели по объемам жилищного строительства в сравнении с численностью населения имеются в Чукотском автономном округе.

Строительство жилья на территории округа осуществляется в рамках Федеральных целевых программ "Жилище" на 2002-2010 годы и "Социальное развитие села до 2010 года", а также региональных программ, принятых на их основе. Наиболее эффективно реализуется региональная целевая программа жилищного строительства в Республике Саха (Якутия).

Активизирована работа по привлечению собственных средств граждан и банковских кредитов в строительство жилья. Соглашения о присоединении к Единой системе ипотечного жилищного кредитования заключили семь субъектов федерации (Республика Саха (Якутия), Приморский край, Хабаровский край, Амурская, Магаданская и Камчатская области, Еврейская автономная область). Лучших результатов по числу выданных за полугодие ипотечных кредитов на строительство и покупку жилья достигли Хабаровский край, Республика Саха (Якутия), Приморский край и Амурская область (226, 218, 128 и 97 кредитов соответственно).

Основные экономические показатели некоторых регионов России, приступивших к внедрению ипотечного кредитования, представлены в табл. 2.7.

Таблица 2.7.

Основные экономические показатели некоторых регионов России, приступивших к внедрению программ ипотечного кредитования

	
	Республика Башкирия
	Республика Коми
	Красноярс-кий край
	Новгород
	Рязань
	Республика Удмуртия

	Доля кредита от стоимости нового жилья (%)
	–*
	30
	–
	70
	–
	–

	Объем кредитования
	2004 г. –100 млн. руб.
	–
	за 4 года 6 млн. долл.
	–
	–
	6453 семьи

	Срок кредитования (лет)
	10
	–
	15
	–
	–
	до 20 

	Процент кредитования (%)
	8*
	*
	расчет в МРОТ
	8
	–
	7

	Доля приватизированного жилья (%)
	–
	37
	–
	30
	39
	37

	Обеспеченность жильем в городской местности (%)
	16,7
	–
	–
	15,4
	17,5
	–

	Инфраструктура рынка жилья 
	Фонд жилищного строитель-ства, 80 риэлторских агентств
	Сеть риэлторс-ких агентств
	–
	–
	–
	–


 В настоящее время ряд банков предлагает собственные ипотечные программы. Это "Сбербанк", "Райффайзенбанк", "Собинбанк", "Инвестсбербанк". Недавно о выходе на ипотечный рынок объявили такие банки как "Национальный резервный банк", "Европейский трастовый банк", "Московский кредитный банк", "Внешторгбанк", "Газпромбанк".

Ставки ипотечных кредитов ведущих операторов России в январе 2007 г. представлены в табл. 2.8
Таблица 2.8.

Ставки ипотечных кредитов ведущих операторов РФ ( январь 2007) г.

	Название банка
	min-max кредитная ставка *
	Объекты **

	
	$
	РУБ
	

	Банк Москвы
	10-11
	13-14
	В К

	Программа АИЖК
	-
	12-16
	В

	Внешторгбанк
	9.8-12
	13-14
	Н В

	Возрождение
	-
	12-16
	Н В К

	Газпромбанк
	10.5-11.5
	14-15
	Н В К

	Городской ипотечный банк
	10.5 - 14.5
	13-15
	В К

	ДельтаКредит
	10.5-14.5
	11.2-14.25
	Н В

	Евротраст
	12-14
	12-18
	Н В К

	КИТ Финанс Инвестиционный банк
	9.75-11.5
	11.75-14.5
	Н В К

	Национальный банк "Траст" (СПб)
	14
	-
	В

	Международный Московский Банк
	9.9-12.4
	14-16
	Н В

	МДМ-Банк
	13-15
	12-16
	Н В

	Программа МИА
	-
	10.5-15.5
	Н В

	Московский кредитный банк
	9.9
	12
	В

	НИКом (НРБ)
	9-16
	13.5-14.5
	Н В К

	Промстройбанк (СПб)
	9.9-13.9
	13.9-16.9
	Н В

	Промсвязьбанк
	10-16.5
	14-17
	Н В

	Райффайзенбанк
	11-14
	-
	Н В К

	Росбанк
	10.5-12.5
	15-17
	Н В

	Российский капитал
	12-13
	-
	В

	Русский Ипотечный Банк
	10-11.5
	-
	В

	Сбербанк
	11
	18
	Н В К

	Сибконтакт
	11-14
	12-16
	В

	Система
	-
	14-17
	В

	Собинбанк
	11-18
	14
	В К

	Сосьете Женераль 
	11-12
	25-27
	Н В К

	Союз
	10.5-16
	14-17
	Н В

	Соцгорбанк
	11-13
	15
	В

	УралСиб (Уфа)
	11
	15
	В


Резюмируя вышеизложенное, следует отметить, что для России необходим путь с комбинацией различных методов и финансовых инструментов, различных схем накопления, дающий возможность субсидирования кредитов. 
Значимость регионального опыта обусловлена тем, что, во-первых, ипотека тесно связана с функционированием рынка жилья, который в виду специфики товара, как правило, имеет региональные особенности; во-вторых, внешние факторы, оказывающие воздействие на инвестиционный процесс в жилищном строительстве, также в значительной мере носят региональный характер; в-третьих, будет ограничен отток капитала из региона, что способствует повышению его инвестиционной привлекательности.
Создание на местном уровне региональных и местных фондов развития жилищного строительства с объединением нескольких источников финансирования, возможность иметь крупные финансовые средства под гарантии администрации, огромная заинтересованность местных властей в решении жилищных задач - все это сегодня один из самых перспективных вариантов долгосрочного кредитования в России.

На выбор модели влияют, прежде всего, социальные условия в регионах, уровень развития банковского сектора и степень поддержки регио-нальных властей.

В заключении хотелось бы отметить, что к настоящему времени в России сложились благоприятные условия для развития ипотечного кредитования: начинают формироваться рыночные отношения между субъектами ипотечных схем, развиваются региональные ипотечные агентства и фонды. Немаловажным фактором является интерес и поддержка местных и федеральных органов власти. Таким образом, через два-три года можно рассчитывать на то, что в России выстроится отлаженная, лишенная юридических противоречий самофинансируемая система ипотечного кредитования, основанная на развитии рынка ипотечных ценных бумаг как неотъемлемой ее части.
3. ПРОБЛЕМЫ И НАПРАВЛЕНИЯ СОВЕРШЕНСТВОВАНИЯ ОРГАНИЗАЦИИ И РАЗВИТИЯ СИСТЕМЫ ИПОТЕЧНОГО КРЕДИТОВАНИЯ В РОССИИ                  

  3.1. Проблемы внедрения ипотечного кредитования

Ипотека обладает огромным потенциалом обеспечения долговременной прочной интеграции рынка недвижимости и финансового рынка – делает доступным приобретение жилья гражданами и способствует повышению инвестиционной активности в капитальном строительстве. Однако реализация этого потенциала в современных социально-экономических условиях Российской Федерации далека от идеала. Причины, сдерживающие внедрение ипотеки в России, можно разделить на четыре основные группы.

Первая группа причин обусловлена недостаточностью правового обеспечения ипотеки. Прежде всего, медленно идет реализация Федеральных законов «Об ипотеке» и «О государственной регистрации прав на недвижимое имущество и сделок с ним». Отсутствует также судебная практика оперативного решения вопросов о наложении взыскания и отчуждении имущества, являющегося объектом залога, и урегулирования финансовых интересов заемщика и кредиторов по первой и младшим закладным при продаже заложенного имущества с аукционов.

Вторая группа причин связана с политической, социально-экономической и финансовой ситуацией в обществе, поскольку для ипотеки губительны непредсказуемость политического курса страны. Не способствуют развитию ипотеки и нестабильное финансовое положение страны, в последние годы характеризующееся неустойчивостью национальной валюты, большой объем внешнего долга и затраты на его обслуживание, высокая цена кредитов.

Третья группа причин связана с неготовностью и экономической незаинтересованностью российских банков в развитии ипотеки. В начале 90-х гг. неготовность банков выражалась в отсутствии капитала и квалифицированных кадров, а в начале нового века стала преобладать незаинтересованность банков в ипотеке (из-за нежелания втягиваться в долгосрочное кредитование и низкой доходности этой деятельности, особенно по сравнению с доходностью валютных операций и приватизационными манипуляциями).

Четвертая группа причин относится к научной и коммерческой непроработанности сценариев и стартовых шагов по развитию ипотеки.
Рассмотрим эти причины подробнее.
1. Сроки кредитования. По своей логике кредит на приобретение жилья должен быть долгосрочным, на 10-15 лет, как это было принято в мировой практике. Однако реальные сроки предоставляемых кредитов большинством отечественных банков составляют 3-4 года (несмотря на то, что в рекламных материалах декларируется срок до 10 лет).

2. Отсутствие ресурсной базы. Для того, чтобы сделать долгосрочное кредитование массовым продуктом кредитной организации и в то же время соблюсти все требования ликвидности, банк должен привлечь денежные средства на такой же длительный срок. Сегодня это сделать практически невозможно. Единственный выход в данном случае – привлечение целевого финансирования от иностранных фондов (например, Американский инвестиционный фонд или средства местных бюджетов).

3. Трудности оценки кредитоспособности заёмщика. Как известно, оценка платёжеспособности физического лица базируется на сопоставлении доходов (заработной платы, дивидендов, арендных платежей и т.п.) и расходов (на питание, одежду, оплату квартиры, отдых, выплаты по другим кредитам и т.п.). Однако подтвердить величину зарплаты – основного источника доходов – могут немногие граждане. Это, в основном, сотрудники инофирм и госбюджетных организаций. Главная же целевая группа – сотрудники российских коммерческих структур – получают заработную плату по страховым, кредитным схемам или просто наличными денежными средствами и не могут представить официальной справки, подтверждающей реальную её величину.

4. Валюта кредитования. В настоящее время стоимость квадратного метра жилья фиксируется в долларах США. Банки предпочитают выдавать кредиты также в иностранной валюте, в то время как у большинства населения заработная плата установлена и выплачивается в рублях. В данной ситуации как банки, так и граждане опасаются повторения ситуации 1998 года, когда зарплата за 3 месяца уменьшилась в валютном эквиваленте в 4 раза, что повлекло за собой резкий рост невозврата кредитов.

5. Неадаптированность ряда ипотечных программ, финансируемых зарубежными инвесторами, к российским условиям. Например, программа ипотечного кредитования российских банков совместно с Американским инвестиционным фондом слишком «идеальна» для отечественного рынка в современных условиях. Кредит может получить лишь тот, у кого зарплата (причём высокая) выплачивается официально.
              3.2. Пути решения проблем организации и развития

                          системы ипотечного кредитования в РФ

С учетом сложившихся в России условий, основными путями решения проблем организации и дальнейшего развития ипотечного кредитования являются:
1. Локальная банковская инициатива. Этот путь связан с развитием докризисной инициативы коммерческих банков по кредитованию граждан под залог объектов недвижимости. Он может быть реализован, прежде всего, универсальными банка-ми, имеющими подразделения ипотечного кредитования и свободные внутренние денежные ресурсы (или доступ к дешевым внешним ресурсам) для образования совокупного портфеля кредитования данного направления. Деятельность банков в рамках данного сценария опирается на использование так называемой усеченно-открытой модели ипотечного кредитования, отличающейся организационной простотой и в основном замыкающейся в рамках первичного рынка закладных на уровне банк-клиент. Сценарий этот – чисто рыночный, не предполагающий задействование каких-либо административных подпорок, масштабных организационных мероприятий или протекционистских мер. Однако заслоном на пути его реализации является послекризисная деградация банковской среды – многие наиболее готовые к внедрению ипотечного кредитования банки, такие, как СБС-Агро и Мосбизнесбанк, навсегда вышли из игры, а большинство оставшихся или вновь создаваемых банков, как правило, пока еще не готовы и не заинтересованы в развитии ипотеки.

Данный сценарий обречен на реализацию в незначительном масштабе (максимально в сотни миллионов долларов) в ближайшие годы также в связи с низкой привлекательностью его результатов для потребителей ипотечных ссуд из-за высокой стоимости последних.

2. Федеральная инициатива. Данный путь напрямую связан с созданием в России при поддержке государства федерального агентства по ипотечному кредитованию с претензией на создание и внедрение через него полноценной системы организации ипотечного кредитования, не только опирающейся на первичный рынок закладных и не замыкающейся в рамках отношений банк-клиент, но и пред-полагающей создание вторичного рынка ценных бумаг, обеспеченных закладными на недвижимость, для направления в систему свободных денег от независимых инвесторов.

В его основе лежит использование расширенной открытой мо-дели воспроизводства ипотечного бизнеса, другими словами, «американской модели ипотеки». Пройдя апробацию и зарекомендовав себя с лучшей стороны в странах со стабильной рыночной экономикой, эта модель, к сожалению, оказалась непригодной для стран с нестабильной кредитно-финансовой системой. Расчеты показывают, что минимально возможная в России планка цены кредита для заемщика при опоре на американскую модель в ближайшие годы не сможет опуститься ниже 17-19% годовых. Удешевить эти кредиты иначе, чем путем компенсации части их цены государством, невозможно.

При реализации этого сценария возможны также большие труд-ности в налаживании взаимодействия между федеральным агентством по ипотечному кредитованию и банками, выдающими ипотечные ссуды, особенно на региональном уровне. К тому же высока вероятность возникновения сложностей с размещением ценных бумаг, эмитированных федеральными структурами, из-за недоверия к ним населения. Потенциальный масштаб кредитования по данному сценарию в ближайшие два года в лучшем случае достигнет нескольких сотен миллионов долларов, что не решает проблемы ипотечного кредитования в масштабе реальных запросов населения. Такой сценарий будет иметь смысл лишь с точки зрения отработки механизмов функционирования системы для будущих времен, более благоприятных для ее внедрения.

3. Муниципальная инициатива. Этот путь предполагает инициативу администраций крупных городов в направлении обеспечения первых шагов по запуску ипотеки. Сценарий основывается на союзе муниципальных органов с уполномоченными ими же на развитие ипотеки банками. Согласно сценарию, админист-рации играют роль не просто декларативного гаранта по реализации отношений, инициируемых в рамках создаваемой системы, но на стартовом этапе принимают на себя основной груз имущественного поручительства по обеспечению первичной эмиссии ценных бумаг, формируя для этого залоговый фонд из состава объектов муниципальной собственности. Логика развития событий состоит в постепенном замещении муниципального залогового фонда на объекты частной собственности по мере оформления закладных первыми заемщиками и в освобождении муниципальных органов от несвойственных им банковских функций. Достоинство этого сценария в том, что заемщик может сразу получить выход на реальные деньги.

Разумеется, это чисто российский сценарий, связанный с неготовностью банков изначально взять на себя существенные стартовые организационно-финансовые нагрузки. Такой сценарий может иметь успех в некоторых крупных городах, относительно успешно интегрировавшихся в рыночную среду и обладающих достаточной ликвидностью недвижимости (Москва, Санкт-Петербург, Калининград, Иркутск и др.). При использовании данного сценария уже на стартовом этапе можно запустить ипотечное кредитование в объеме сотен миллионов долларов для отдельного города, а в перспективе, по мере удешевления денег – существенно расширить эти объемы. Стартовый эффект сценария может быть еще более впечатляющим, если местным администрациям удастся привлечь к запуску ипотеки дешевые зарубежные деньги.

К недостаткам этого сценария относится то, что он практически непригоден для большинства рядовых российских городов в силу их плачевного финансового состояния и стагнирующего местного рынка недвижимости.

4. Сбербанковская инициатива. Это гипотетический путь, так как Сбербанк, которому на роду написано занять ключевые позиции в организации ипотечного кредитования в России благодаря наличию разветвленной сети собственных филиалов и отделений по всей стране, пока еще не проявил сколько-нибудь серьезной инициативы по организации ипотечного кредитования. Успешное развитие этого сценария возможно только при условии правильного выбора модели организации ипотечного кредитования. Для Сбербанка, как и для России в целом с ее неустойчивой финансовой системой, наиболее приемлема автономная сбалансированная модель ипотеки, базирующаяся на сберегательно-ссудном принципе. Такой принцип доказал свою жизнеспособность в нашей стране успешной деятельностью различных касс взаимопомощи, дореволюционных обществ взаимного кредита и ссудно-сберегательных союзов, а за рубежом – впечатляющими результатами, достигнутыми немецкой системой стройсбережений. При опоре на такую модель перед банком не стоит вопрос о том, где и по какой цене найти кредитные ресурсы. Они сами потекут в систему от граждан, заинтересованных в будущих кредитах, а банку останется лишь правильно установить разумную маржу за свои услуги.

Для этого необходимо, чтобы система была честной по отношению к интересам клиента и гарантировала сохранение валютного эквивалента средств на этапах накопления, получения и погашения целевых ссуд.

5. Инициатива зарубежных банков. Несмотря на реальный интерес ряда крупных западных банков, проявлявшийся в последние годы к организации ипотечного кредитования в России, речь о прямом и тем более самостоятельном выходе на российский рынок банковских услуг не идет. С точки зрения и потребителей, и государства выход зарубежных банков на рынок ипотечного кредитования становится необходимым в случае дальнейшего бездействия в этой сфере Сбербанка РФ.

Для зарубежных банков перспектива выхода на российский ипотечный рынок не связана с ввозом в страну сколько-нибудь заметного капитала. Она связана с адаптацией к российским условиям хорошо отработанных схем и технологий банковского обслуживания клиентов в рамках ипотеки, и, прежде всего, в рамках системы строй-сбережений, наиболее отвечающей условиям и потребностям нашей страны. Что касается цены, которую придется заплатить в виде части прибыли от получаемой иностранными банками маржи, то она будет выглядеть скромной потерей по сравнению с положительным социально-экономическим эффектом, достигаемым за счет запуска ипотечного кредитования.

6. Девелоперская инициатива. Зарождение элементов ипотеки не на банковском, а на инвестиционно-строительном поприще – довольно широко распространенное в мире явление. В частности, в Англии и во Франции многие организации, выступающие ныне в роли ипотечных ассоциаций и компаний, зарождались как инвестиционно ориентированные структуры. В России по мере насыщения рынка недвижимости и снижения платежеспособного спроса на жилье девелоперские компании уделяют все большее внимание различным формам реализации жилья с оплатой в рассрочку или с предоставлением ипотечных ссуд. Только в Москве по таким схемам уже реализуется жилье ежегодно на сумму в несколько сотен миллионов долларов.
Перспективы гарантийного ипотечного страхования. В последние десятилетия в мире становится все больше ипотечных кредитных продуктов, в которых соотношение суммы кредита и стоимости залога превышает 70%. Увеличение данного соотношения способствует расширению клиентской базы, росту числа заемщиков и повышению объемов кредитования благодаря возможности предоставления ипотечных кредитов гражданам, которые имеют стабильные доходы, необходимые для погашения кредита, но из-за отсутствия накоплений неспособны заплатить требуемый банками первоначальный взнос.
Во многих странах существует система страхования ипотечных рисков, позволяющая сделать жилищные кредиты доступными для более широкого круга заемщиков, включая семьи с невысоким уровнем дохода, молодые семьи, а также тех, для кого необходимость накопления 30-40%-ного первоначального взноса служит единственным ограничением при получении кредита и покупке дома.  

Механизм гарантийного ипотечного страхования описан в новой редакции федерального закона «Об ипотеке». В частности, ст. 31 предусматривает возможность страхования заложенного имущества и ответственность заемщика за невозврат кредита. Данная статья описывает страховой случай при ипотечном страховании и лимитирует размер страховой суммы (20% от стоимости заложенного имущества). 
В ноябре 2004 г. Ассоциацией российских банков создана рабочая группа по ипотечному страхованию, задачей которой является предложение законодательных, нормативных и организационных мер для развития программ ипотечного страхования в РФ. В работе группы принимают участие представители Правительства РФ, Центрального банка, а также банки — участники рынка ипотечного кредитования и эксперты фонда «Институт экономики города». 

В России развитие данной программы позволит семьям приобретать новое жилье без необходимости продажи своей старой квартиры для формирования первоначального взноса, что является массовой практикой в настоящее время. Особенно это станет актуальным, если правительство утвердит программу льготного ипотечного кредитования для очередников, молодых семей и других льготных категорий граждан. Семьи, не имеющие значительных накоплений, смогут при помощи гарантийного ипотечного страхования приобретать жилье, обладая лишь стабильным доходом для обслуживания кредита. Описанная возможность значительно расширит круг заемщиков и позволит уже в среднесрочной перспективе улучшить жилищные условия тысяч российских семей. 

Программы гарантийного ипотечного страхования являются обязательным условием развития стабильного и надежного рынка ипотечного кредитования в любой стране. Уже сейчас некоторые российские банки готовы предоставить жилищные кредиты с первоначальным взносом менее 20%, но при отсутствии программы гарантийного ипотечного страхования эти кредиты выдаются банками на свой страх и риск, представляют значительный риск для кредитного портфеля банков и могут носить скорее единичный характер. 

Разработка и внедрение программ гарантийного ипотечного страхования позволит стимулировать развитие рынка кредитования, так как значительно (по некоторым данным, на 30%) расширит круг потенциальных заемщиков, желающих приобрести жилье по ипотечной схеме, снизит риски банков и рынка в целом, будет способствовать стандартизации выдачи кредитов и появлению специализированных кредитных продуктов для отдельных групп населения, таких как молодые семьи, военные и ученые. 

Программы гарантийного ипотечного кредитования получили широкое распространение во многих странах мира, поскольку они позволяют приобрести жилье в собственность широкому кругу граждан, не имеющих достаточных накоплений для первоначального взноса. 

                         3.3. Кредитный союз как перспективная

          форма организации ипотечного кредитования
Еще одним путем развития рынка долгосрочного кредита, по нашему мнению, особо перспективным, является создание Кредитного союза – финансового института объединяющего физических и (или) юридических лиц, принимающего вклады членов Союза и предоставляющего им потребительский кредит. Подобные институты действуют в США и существовали в дореволюционной России.

Кредитные союзы объединяют потребителей ипотечного кредита, для которых услуги банков и других финансовых институтов дороги или недоступны. Преимущества этого сценария заключаются в следующем.

Во-первых, объединив свои сбережения, члены Кредитного союза сокращают период накопления и быстрее получают кредит для приобретения жилья.

Во-вторых, члены Кредитного союза имеют возможность контролировать использование своих сбережений, что немаловажно в атмосфере недоверия к банковскому сектору среди частных вкладчиков, которая сложилась в последние годы в России.

В-третьих, имеется возможность получения более дешевого кредита, поскольку кредитно-денежная политика Кредитного союза определяется его членами. Если Кредитный союз не привлекает дополнительных инвестиций на внешнем рынке, процентные ставки по депозитам и кредитам могут быть соответственно низкими относительно других финансовых рынков.

Деятельность кредитных союзов будет способствовать притоку внешних инвестиций на этот рынок. Инвестор предпочтет вкладывать свои средства в ценные бумаги, обеспеченные залогом недвижимого имущества, находящегося в собственности юридического лица, которое обладает также резервным фондом на случай невозврата кредита своим заемщиком.

Кредитные союзы могут быть организованы не только для решения проблемы жилищного инвестирования, но и для кредитования производства и сельского хозяйства.

На основе изложенного можно дать следующее определение Кредитного союза как основы развития жилищной ипотеки в России: Кредитный союз – это объединение физических и юридических лиц, аккумулирующее средства членов союза и предоставляющее им кредит, в том числе под залог недвижимого имущества.

Цель создания Кредитного союза – объединение вкладчиков в общество взаимопомощи для получения доступного ипотечного займа. По договору вкладчики – члены Союза – обязуются делать взносы в общую кассу, из которой им в определенной очередности выдают денежные средства, состоящие из суммы сбережений вкладчика и кредита. Кредиты выдаются только членам союза. Вступив в Союз, вкладчик приобретает право на получение кредита, в котором ему не может быть отказано. Для получения выплаты вкладчик является кредитором, после – должником Союза.

В России в настоящий момент существуют группы населения, для которых объединение в Кредитный союз будет наиболее эффективно, так как они уже обладают определенным капиталом в виде государственных субсидий. Одну из таких групп составляют уволенные в запас военнослужащие. Согласно постановлению Правительства РФ от 29 марта 1999 г. №351 государство предоставляет из федерального бюджета субсидии на покупку жилья на территории РФ уволенным в запас военнослужащим. Размер субсидии определяется сроком службы в армии:

· 25 лет и более – 100% стоимости покупки жилого помещения;

· от 10 до 25 лет – 80% стоимости покупки.

Стоимость покупки жилого помещения определяется исходя из рыночной стоимости одного квадратного метра общей площади жилья на территории субъекта РФ, избранной для постоянного проживания (для граждан, уволенных с военной службы, – на территории субъекта РФ по месту получения сертификата), но не выше рыночной стоимости одного квадратного метра общей площади жилья по соответствующему экономическому району РФ. Субсидия выдается в форме Государственного жилищного сертификата с учетом установленной социальной нормы жилья для семей разной численности. Для расчета размера субсидии социальная норма общей площади жилого помещения устанавливается в размере 33 м2 для одиноких граждан, 42 м2 – на семью из двух чел. и по 18 м2 – на каждого члена семьи при составе семьи три и более человек.

В соответствии с указанным постановлением размер субсидии рассчитывается органом исполнительной власти, осуществляющим выдачу сертификата, указывается в сертификате и является неизменным на весь срок действия сертификата. Расчет субсидий производится на дату выдачи сертификата.

Средняя рыночная стоимость 1 м2 общей площади жилья определяется ежеквартально Государственным комитетом РФ по строительной, архитектурной и жилищной политике на основании данных, предоставленных Государственным комитетом РФ по статистике и органами исполнительной власти субъектов РФ.

Владелец сертификата имеет право приобрести на первичном или вторичном рынке жилья у любых физических и юридических лиц (одного или нескольких) жилое помещение (в том числе индивидуальный жилой дом или часть дома), отвечающее установленным санитарным и техническим требованиям, благоустроенное применительно к условиям населенного пункта, выбранного для постоянного проживания.

Владелец сертификата имеет право приобретать жилое помещение в пределах размера субсидии. Если владельцу сертификата требуются дополнительные средства (сверх предоставленной субсидии) для оплаты покупки, то он использует для этого собственные или заемные средства.

Заемные (кредитные) средства предоставляются владельцу сертификата одним из отобранных по конкурсу банков при условии соответствия владельца сертификата требованиям банка о кредитоспособности.

Описанные выше условия предоставления Государственных жилищных сертификатов дают хорошие возможности их владельцам для объединения в Кредитный союз.

При этом Кредитный союз может использовать собранные средства для выдачи кредитов, что позволит владельцам сертификатов:

· получить более дешевый кредит;

· купить большее или лучшее по качеству жилье (при наличии сбережений или новой постоянной работы), чем рассчитанное с учетом субсидий.

Так как сертификат составляет более 60% стоимости приобретаемого жилья, время ожидания кредита членами Союза будет меньше, чем в обычном случае.

Кредитный союз также может осуществлять собственное строительство многоквартирного дома для членов Союза на имеющиеся средства. Полученная при этом прибыль может частично или полностью компенсировать недостающую часть средств на приобретение жилья для членов Союза по субсидии. В случае строительства нового дома уволенные в запас военнослужащие могу получить временную или постоянную работу на стройке.

Из изложенного следует, Кредитный союз является перспективной начальной формой организации рынка ипотечного кредита в России. Появление такой формы сберегательного учреждения, основанного на добровольном объединении граждан, важно в условиях сложившегося недоверия среди населения к банковской системе.

Преимущества кредитных союзов. Кредитные союзы обладают рядом преимуществ по сравнению с другими кредитно-сберегательными институтами:
1. уменьшение периода накопления для потенциальных покупателей жилья и, следовательно, увеличение платежеспособного спроса на рынке недвижимости;

2. члены Кредитного союза получают возможность контролировать использование своих сбережений;

3. возможность получения более дешевого кредита для членов Союза;

4. деятельность кредитных союзов способствует притоку дополнительных средств на рынок жилищных инвестиций;

5. создание кредитных союзов будет особенно эффективно для определенных групп населения, имеющих значительные денежные субсидии, которых, тем не менее, недостаточно для приобретения жилья.

Организационная структура, денежно-кредитная политика, порядок предоставления займов и другие стороны функционирования кредитных союзов, разработаны на базе опыта работы городских кредитных обществ царской России, современных сберегательных институтов, ипотечных компаний, кредитных союзов развитых стран.

Таким образом, все выше описанные пути совершенствования и развития ипотеки в Российской Федерации, так или иначе, предусматривают участие банков в этом процессе. Именно поэтому в Концепции развития системы ипотечного жилищного кредитования в Российской Федерации (одобрена постановлением Правительства РФ от 14.01.2000 г. №28) предусмотрено создание рыночного механизма рефинансирования банков ипотечным кредитованием. При этом считается, что экономически эффективными способами рефинансирования ипотечных операций банков являются механизмы, в которых не используются или не играют определяющую роль государственные ресурсы.
3.4. Пути решения социальных проблем российского общества
при эффективной организации системы ипотечного кредитования
Социальные проблемы России представляют собой ключевой фактор при построении российской ипотечной системы. От избранного механизма его учета зависит, какому из подходов - социально ориентированному или рыночному - будет отдано предпочтение, какой будет потенциал у созданной системы и какова будет ее эффективность в долгосрочном периоде.

Жилищная проблема столь значительна, что абстрагироваться от нее при построении ипотечной системы невозможно. По данным Госкомстата, на учете по улучшению жилищных условий в конце 2005 года состояли 5361 тысяч семей (включая одиночек), или 11 % от общего числа семей. Получить бесплатное жилье от государства может все меньшее количество.

В связи с этим многие воспринимают ипотеку как панацею от жилищных бед. Распространено мнение, что раз в советские времена бюджетные средства направлялись на прямое финансирование строительства жилья, то теперь такие же средства государства должны быть направлены на ипотечное кредитование населения через построение социально ориентированных ипотечных схем, субсидирование первого взноса и процентных ставок и т.п.

По этому принципу было построено большинство схем жилищного финансирования регионов России. В числе аргументов, обосновывающих желание региональных и местных администраций создать собственные жилищные схемы, - желание повысить платежеспособный спрос населения за счет использования бюджетных средств; стремление оживить строительный сектор экономики путем стимулирования притока в него как средств населения, так и бюджетных и внебюджетных средств; поиск дополнительных форм финансирования предоставления жилья для граждан в условиях недостаточного развития банковского ипотечного кредитования.

Одной из наиболее распространенных форм использования бюджетных средств,   выделенных   для   финансовой   поддержки   жилищных   программ регионов, является субсидирование процентной ставки по ипотечным кредитам, выдаваемым уполномоченными в рамках программы банками. Средства программы используются для компенсации банкам разницы между рыночной стоимостью кредитных ресурсов и льготной процентной ставкой для заемщиков. Привлечение бюджетных средств позволяет регионам выдавать ссуды в среднем на десять лет под 8-15 % годовых в рублях, что существенно ниже, чем при банковском кредитовании. Однако для бюджета региона субсидирование процентной ставки в течение всего срока кредитования может оказаться непосильным бременем, что в конечном итоге приведет к сворачиванию всей жилищной программы.

Частные субъекты рынка полагают, что распространение «региональной бюджетной ипотеки» наносит колоссальный ущерб потенциально емкому и эффективному рынку, приучая потребителей к неоправданно низким ценам кредита, тем более что широко такие схемы распространяться не могут именно в силу их неэффективности.

Наиболее существенным недостатком является то обстоятельство, что жилищные программы регионов ориентированы преимущественно на социально незащищенный слой населения, имеющий доходы, которые не позволяют взять ипотечный кредит ни при каких обстоятельствах. Экономически активное население, слишком богатое, чтобы рассчитывать на государственную поддержку, но достаточно бедное, чтобы единовременно оплатить приобретение жилья, оказывается за рамками жилищных программ. Между тем, активизация именно этого потребительского сегмента может привести к развитию массового жилищного кредитования.

Анализ моделей ипотечного кредитования, проведенный выше, показал, что становление ипотеки в России проходит через постепенную замену бюджетного подхода к организации системы ипотечного кредитования рыночно ориентированным. Причем этот процесс происходит как через внедрение рыночных элементов в бюджетные схемы, так и через создание новых рыночных схем, приближающихся к формам классической ипотеки.

Недаром в развитых странах мира приобретение жилья в кредит является не только основной формой решения жилищной проблемы, но и одним из видов экономической деятельности, приносящего доход бизнеса.

Экономические принципы решения жилищной проблемы основной части работающего населения, располагающего средними доходами, накоплениями и имеющими жилье в собственности в результате бесплатной приватизации, нашли отражение в Концепции развития системы ипотечного жилищного кредитования в Российской Федерации.

Таким образом, и практика, и нормативно-правовая база убедительно подтверждают рыночную природу ипотечных процессов. Поэтому деятельность всех субъектов на этом рынке, в том числе государства, должна также основываться на рыночных принципах. Государственная поддержка ипотеки должна способствовать созданию именно рыночной ипотечной системы, отвечающей нуждам всех участников рынка.

Проблема остается в формировании положительного общественного мнения в вопросах ипотечного кредитования, в изменении менталитета населения. Российские граждане в большинстве своем не имели опыта жизни в кредит. Возможно, если бы было развито краткосрочное потребительское кредитование, то осознать преимущества ипотеки было бы проще.

Только путем повышения роли информационной поддержки ипотечного кредитования, проведения разъяснительной работы через средства массовой информации и подробного освещения процессов, происходящих в этой сфере, можно добиться формирования положительного общественного мнения. Важность информационной составляющей ипотеки нельзя недооценивать.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
По итогам проведенного исследования можно сделать следующие выводы.
Ипотечный кредит представляет собой одну из разновидностей долгосрочного кредита, выдаваемого под залог земли и другого недвижимого имущества.

В настоящее время в России действуют несколько типовых схем организации ипотечного кредитования, в целом соответствующих зарубежным схемам, но учитывающих национальную специфику:
· одноуровневая, при которой заемщик напрямую участвует во всех операциях;
· двухуровневая, когда заемщик проходит все процедуры как бы повторно;

· трехуровневая, в которой помимо ипотечных присутствуют также гарантийные процедуры.

Из них, наиболее четко проработана двухуровневая схема ипотечного кредитования, дающая возможность сравнительно просто и прозрачно построить финансирование государственной программы ипотечного кредитования, если таковая будет предложена.

В существующую схему ипотечного кредитования включены «Агентство по ипотечному жилищному кредитованию» (АИЖК), созданное Правительством РФ, Региональные операторы (РО) и Первичные кредиторы (ПК). Суть функционирования существующей схемы заключается в следующем: Первичные кредиторы, в соответствии с установленными правилами и Стандартами выдают населению ипотечные кредиты (займы) для приобретения жилья; Региональные операторы выкупают у Первичных кредиторов закладные, оформленные заёмщиками в обеспечение кредитов, и продают их, в свою очередь, АИЖК.

Основными субъектами ипотечного процесса являются заемщики, банки, страховые компании и оценочные агентства.

Проведенный анализ опыта развитых стран показал, что ипотека является мощным фактором развития экономики (так до 80% всех залогов в Европе являются ипотечными), поскольку процент за ипотечный кредит существенно ниже, чем за другие виды банковских кредитов.
Практические аспекты ипотечного кредитования были рассмотрены на примере Сбербанка России. Огромное место в активных операциях Сбербанка занимают кредитные операции. Процентные доходы от кредитных операций занимали в 2006 году 53,2%. Так, Сберегательный банк РФ, наряду с межбанковским кредитованием и кредитованием юридических лиц, традиционно осуществляет и потребительское кредитование, в т.ч. и ипотечное.
Одним из факторов, свидетельствующих о качественном кредитном портфеле Сбербанка, является преобладание в структуре его портфеля кредитов 1 и 2 группы кредитного риска, которые являются самыми высокими по уровню надежности.

Динамика показателей качества кредитного портфеля отделения Сбербанка показывает, что уровень начисленных резервов ненамного превышает сумму просроченных кредитов.

Налицо динамика роста объема выданных ипотечных кредитов: в 2004 году - на сумму 14  млрд. руб.,  в 2005 году - на сумму 40 млрд. руб., в 2006 году - 80 млрд.руб. И если прибыль банка от ипотечного кредитования в 2005 году составила 26 млрд. руб., то в 2006 году она составила уже 64 мрд. руб.

Сбербанк России в июне 2004 г. начал массовую программу ипотечного кредитования по стандартам Агентства по ипотечному жилищному кредитованию (АИЖК), тем самым, усиливая свою роль на рынке ипотечного кредитования.
Сразу после обращения в банк и заполнения соответствующей анкеты - за каждым клиентом отделения Сбербанка закрепляется персональный менеджер, который дает консультации и помогает в оформлении кредита вплоть до участия в оформлении сделки купли-продажи. 

В целом, анализируя российский рынок ипотечных жилищных кредитов, необходимо отметить тот факт, что наиболее доступной жилищная ипотека на сегодняшний день остается для жителей Москвы, а также Санкт-Петербурга, где ипотека также развита, однако не в таких масштабах как в Москве. Банки предпочитают осваивать этот новый сектор рынка кредитных продуктов, не выходя за пределы «двух столиц», ориентируясь на средний класс населения. Именно в этих регионах на сегодняшний день сосредоточен основной спрос на так называемую «рыночную» ипотеку. Здесь ипотечное жилищное кредитование развивается достаточно динамично, на рынке постоянно появляются новые продукты и ипотечные программы, призванные привлечь клиентов в условиях зарождающейся конкуренции.

Что же касается российских регионов, то здесь можно наблюдать многообразие различных ипотечных схем, многие из которых лишь отдаленно напоминают ипотеку в ее классическом виде и, кроме того, тормозят ее развитие. Большинство регионов используют собственные наработки, главным образом ориентированные на использовании бюджетных ресурсов. К числу схем, используемых в регионах можно отнести такие как: аренда жилья с последующим выкупом; создание фондов с использованием бюджетных средств, которые занимаются строительством и продажей в рассрочку; дотирование местными властями ипотечных агентств, чем достигается значительное снижение процентной ставки по кредиту. Кроме того, в некоторых регионах ипотечные компании самостоятельно организуют строительство жилья для потенциальных заёмщиков, замыкая таким образом строительство и сбыт жилья посредством ипотечного жилищного кредитования. Также, в России в достаточно распространенной форме существуют различные накопительные механизмы покупки квартиры, функционирующие в форме жилищных кооперативов и строительно-сберегательных касс. 

Основной причиной, по которой в Российской Федерации ипотечное кредитование не рассматривается пока банками в качестве одного из основных видов деятельности, являются риски. Это, прежде всего: кредитный риск, процентный риск, риск ликвидности. 

Высокая степень риска кредиторов, связанная с предоставлением ипотечных займов, порождает другую проблему – высокую процентную ставку по кредиту, что в свою очередь является фактором, обуславливающим недоступность ипотечного жилищного кредита для большинства населения. 

Еще одной проблемой является высокая рыночная стоимость жилья в России, что делает для многих граждан невозможным, прежде всего, внесение первоначального взноса по кредиту. Кроме того, значительную сумму составляют и сопутствующие затраты, связанные с заключением договора ипотеки и его регистрацией.

Однако следует выделить и положительные моменты в области развития ипотечного жилищного кредитования в России. Прежде всего это усиление внимания к данной проблеме со стороны органов государственной власти. 
С учетом сложившихся в России условий, основными сценариями решения проблем внедрения ипотечного кредитования в целом по стране могут быть:

1. Развитие инициативы коммерческих банков, прежде всего универсальных, имеющих подразделения ипотечного кредитования и свободные внутренние денежные ресурсы по кредитованию граждан под залог объектов недвижимости.

2. Создание при поддержке государства федерального агентства по ипотечному кредитованию и внедрение через него полноценной системы организации ипотечного кредитования, предполагающей создание вторичного рынка ценных бумаг, обеспеченных закладными на недвижимость, для направления в систему свободных денег от независимых инвесторов.

3. Развитие инициативы администраций крупных городов и их союз с уполномоченными на развитие ипотеки банками при котором администрация на стартовом этапе принимает на себя основной груз имущественного поручительства по обеспечению первичной эмиссии ценных бумаг, формируя для этого залоговый фонд из состава объектов муниципальной собственности.

4. Развитие ипотеки на основе использования потенциала Сбербанка РФ и реализации модели ипотеки, базирующейся на сберегательно-ссудном принципе.

5. Выход зарубежных банков на рынок ипотечного кредитова-ния в России с их адаптацией хорошо отработанных схем и технологий банковского обслуживания клиентов в рамках ипотеки, и, прежде всего, в рамках системы стройсбережений, к российским условиям.

6. . Создание Кредитного союза – финансового института объединяющего физических и (или) юридических лиц, принимающего вклады членов Союза и предоставляющего им потребительский кре-дит, аналоги которых действовали в дореволюционной России.

Таким образом, ипотека позволяет мобилизировать значительную часть сбережений населения и средств инвесторов и направить их в важнейшие отрасли хозяйства, прежде всего связанные с жилищным строительством. Зарубежный опыт и опыт российских регионов, где развивается ипотека, показывает, что ипотечное кредитование обладает как минимум четырёхкратным мультипликативным эффектом, т.е. каждый рубль кредита в конечном итоге вовлекает в хозяйственный оборот не менее четырёх рублей средств населения. Поэтому благодаря ипотеке можно задействовать огромные финансовые ресурсы, которые хранятся на руках населения в виде наличной иностранной валюты и объёмы которых сопоставимы с государственным бюджетом страны. Одновременно ипотека будет способствовать восстановлению доверия к государственным и коммерческим банкам, поскольку граждане, кредитующиеся в банке, как правило, держат в нём свои депозитные и расчётные счета. Ипотечное кредитование и есть тот механизм, который обеспечивает взаимосвязь между денежными ресурсами населения, банками и предприятиями стройиндустрии, направляя финансовые средства в реальный сектор экономики.
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Рис. 2.9. Структура доходов  Сбербанка России 
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