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Аннотация: В данной статье проанализированы основные модели ипотечного жилищного кредитования, выявлены достоинства и недостатки каждой из них. Показано, какая из моделей применяется в России и сделан вывод, почему в условиях данной страны одна модель преобладает над другой.
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Ипотечное жилищное кредитование получило обширное распространение в других странах. Существует большое количество разнообразных зарубежных моделей ипотечного жилищного кредитования. Все они в реальной действительности пересекаются с финансовой возможностью и человеческой потребностью обладать жильем [1].
На сегодняшний день наиболее известные в международной экономической практике являются две модели ипотечного жилищного кредитования (рисунок 1).

Модели ипотечного жилищного кредитования
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Рисунок 1 – Модели ипотечного жилищного кредитования

Следует знать, что в соответствии с хронологией германская модель предшествовала американской. Первое общество совместного земельного кредита было создано в Силезии в 1770 г. В 1783 г. был утвержден Ипотечный устав, включавший в себя 458 параграфов, в котором была закреплена традиционная модель описания прав на недвижимость, состоящая из трех элементов: в первый элемент входит описание права собственности на недвижимость: субъект права, основание возникновения и т.д.; во второй элемент входят ограниченные вещные полномочия третьих лиц; третий элемент составляет ипотека (наличие заемных обязательств, обеспеченных залогом той недвижимости, к которой относится запись).
Субъектами отношений в такой схеме являются только кредитор и заемщик, поэтому данная модель и называется одноуровневой, так как она выражается схемой «заемщик» - «кредитор». В такой схеме эти стороны взаимодействуют лично без каких-либо дополнительных или других посреднических звеньев. Экономическое значение такой модели является в следующем: так как ипотечный кредит является окончательным инвестором кредита, то он всегда остается у кредитора. Банковское учреждение (в Германии - это различные кредитные союзы, строительно-сберегательные кассы, ипотечные банки, и т.д.) само гасит кредит, так как принимает все выплаты по ипотечному кредиту.  Одноуровневая схема включает в себя два варианта: ипотека с участием ссудно-сберегательных учреждений и классическая континентальная модель.
Строительно-сберегательные кассы (ССК) в Германии являются наиболее популярным видом ссудо-сберегательных учреждений. Они могут создаваться действующими банками или могут быть независимыми. Как правило, они создаются не ипотечными банками, так как они работают по классическому варианту. Относительная автономность от рынка капитала делает строительно-сберегательные кассы особенными. На том основании, что все обращающиеся средства финансового рынка имеют целенаправленное назначение, а именно ипотечное кредитование жилья, то строительно-сберегательные кассы являются как бы автономным сектором данного рынка. Интересно отметить, что важность ССК состоит в том, что кредитные ресурсы формируются самими заемщиками. Для того чтобы вкладчику получить право на выдачу ссуды, ему необходимо накопить примерно 40-50% той суммы, которая определена договором между ним и строительно-сберегательной кассой. Только после того как вкладчик выполнил этот этап сбережений, он получает возможность на выдачу ссуды. Так же на все депозиты члена строительно-сберегательной кассы начисляются проценты, поэтому она одновременно является как сберегательной, так и ссудной. Взносы выплачиваются ежемесячно. В целом, такая модель кредитования похожа на кассы взаимопомощи. Существенную помощь членам ССК оказывает государство за счет государственных субсидий. При выполнении всех условий сбережения (главным из них является отсутствие просроченных выплат взносов), член ссудно-сберегательной кассы получает субсидию размером до 10% стоимости кредита [2]
По мнению многих исследователей, главное отличие американской модели от германской, заключается в том, как непосредственно принимается решение привлечения ресурсов для финансирования ипотечного жилищного кредитования. Германская модель основывается всего на одном элементе: в организационном отношении это кредитное учреждение, а в финансовом - его активы и пассивы. В американской (двухуровневой) модели кредитные организации выдают ипотечные кредиты, а источником кредитных ресурсов выступают средства, полученные от продажи, как самих ипотечных кредитов, так и продажи этих ипотечных кредитов инвесторам.
В германской модели главной функцией кредитных учреждений является привлечение вкладов, тем временем в американской (двухуровневой) модели такая функция кредитными организациями не выполняется. Первые операции финансируются за счет заемного и собственного капитала, то есть за счет коротких денег совершается запуск системы ипотечного кредитования. Далее пополнение осуществляется долгосрочными денежными ресурсами, а именно за счет ценных бумаг, выпущенных на основе ипотечных кредитов или за счет инвесторов, которые приобрели права по ипотечным обязательствам.
Итак, в американской модели кредитные организации выполняют функции по обслуживанию долга, выдают кредиты и занимаются продажей прав по ипотечным обязательствам, тем самым, не являются ипотечными инвесторами.
Вторичный рынок является звеном, который связывает кредиторов и инвесторов. Вторичный рынок регулирует (через выпуск ценных бумаг и их размещение на фондовом рынке) и направляет финансовые потоки в ипотечные кредиты, а также обеспечивает аккумулирование денежных ресурсов инвесторов. За счет договорам об ипотеке в обезличенные ценные бумаги, размещение их среди долгосрочных инвесторов, а также трансформации персонализированных прав по кредитным обязательствам осуществляется формирование общего кредитного портфеля ипотечной системы.
Продажа ипотечных кредитов считается довольно трудным делом и осуществляется в разных формах. Продажа кредитов, объединенных в пакеты (ипотечные пулы), является наиболее распространенным способом. Пул - комплекс закладных, объединенных такими же характеристиками, с целью их дальнейшей перепродажи на денежных рынках. По набору входящих в него кредитов, пул является уникальным, поэтому его структура может быть разной. К основным показателям, по которым кредиты соединяются в пулы, могут быть: размер процентных ставок, оставшиеся сроки кредитования, виды недвижимости и т.д. К другим формам может относиться: продажа права на долевое участие в выданном кредите (ее еще называют продажа участия) и простая продажа индивидуального кредита (продажа целиком). Поэтому эти формы применяются в основном тогда, когда предметом ипотеки считается коммерческая недвижимость, которая обладает высокой стоимостью, также к ней еще относится арендная жилищная недвижимость.
Конечно же, одним из главных элементов двухуровневой модели являются субъекты вторичного рынка. К ним относится обширное сообщество таких организаций, которые включают в себя пенсионные фонды, страховые и финансовые компании и т.д. В данном отношении вторичный рынок ипотечного кредитования никак не различается от фондового рынка [3].
В своем исследовании Е.А. Горяева представила основные различия данных моделей (таблица 1) [4].

Таблица 1 – Сравнительный анализ моделей ипотечного жилищного кредитования
	Параметры
	Одноуровневая модель
	Двухуровневая модель

	Источники финансирования ипотечного кредита
	вклады участников системы
	секъюритизация ипотечных кредитов

	Возможность получения кредита
	обязательный накопительный фонд
	Возможность получения жилищной ссуды

	Подверженность внешним финансовым рискам
	финансовая устойчивость по отношению к изменениям финансового рынка 
	зависимость от ситуации на финансовом рынке

	Процентные ставки по кредиту
	фиксированные процентные ставки
	плавающие процентные ставки



Как видим, условия данных моделей совершенно разные, у каждой из них есть свои достоинства и недостатки. 
Анализируя зарубежные модели ипотечного кредитования, большинство авторов выделяют следующие основные принципы:
· создание условий доступности ипотечных кредитов рядовому потребителю;
· активизация деятельности государства в ипотеке для контроля над работой организации, осуществляющие ипотечное жилищное кредитование;
· обеспечение защиты интересов кредитора и заемщика;
· создание условий приоритетности в кредитной сфере для организаций, специализирующихся на ипотеке, т.к. именно за счет их происходит развитие других сегментов и формируется рынок жилья [5].
Подытожив можно сделать вывод, что:
В Германской (одноуровневой) модели банки финансируют кредиты на покупку жилья путём продажи закладных на вторичном рынке либо за счёт целевых вкладов. В основе такой модели лежит система контрактных сбережений: вкладчик (инвестор) каждый месяц на протяжении нескольких лет вносит денежные средства на депозит, уже, после чего получает возможность воспользоваться ипотечным кредитом; в таком случае по кредитам и депозитам процентные ставки обычно ниже рыночных. За счёт выпуска ценных бумаг облигационного типа (закладных листов), банк, который выдал ипотечный кредит, имеет право самостоятельно рефинансировать ипотечные кредиты. Для Американской (двухуровневой) модели свойственно то, что ипотечные кредиты, которые были выданы на первичном ипотечном рынке (рынке, где предоставляются кредиты под залог недвижимости), переуступаются специально созданным агентствам. Такие агентства могут: сформировать из единообразных ипотечных кредитов пулы и продать вторичным инвесторам такие неделимые пулы ипотек или право участия в подобных пулах; переуступить закладные вторичным инвесторам; выпустить и разместить ипотечные ценные бумаги [6].
Рассмотрев данные модели, мы можем проанализировать, какая из этих моделей чаще всего применяется кредитными организациями в РФ см. рисунок 2. Для этого используем показатели, которые представлены на официальном сайте Центрального банка[footnoteRef:2]. [2:  Центральный банк Российской Федерации [Электронный ресурс] — Режим доступа. URL: https://www.cbr.ru/
] 



Рисунок 2 – Структура применяемых моделей в РФ за 2013-2018 гг.

Как видно из данного рисунка обе модели в РФ за анализируемый период применялись одинаково, однако на 2018 год, американская модель преобладала над германской моделью. Использование американской модели объясняется тем, что ипотечный кредит предоставляется на долгий срок и не у всех банков имеются достаточно стабильные источники для погашения и привлечения кредита. Официально в РФ за основу принята американская (двухуровневая) модель, это отражено в концепции развития системы ипотечного кредитования. Однако существуют и жилищно-строительные кооперативы, которые придерживаются и работают по образу германской (одноуровневой) модели, поэтому сейчас невозможно точно сказать какую из двух моделей следует применять в РФ.
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BASIC MODELS OF MORTGAGE HOUSING LENDING AND THEIR APPLICATION IN RUSSIA

Abstract: This article analyzes the main models of mortgage housing lending, identifies the advantages and disadvantages of each of them. It is shown which of the models is used in Russia and the conclusion is made why in the conditions of this country one model prevails over the other.
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