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ВВЕДЕНИЕ 

Актуальность темы выпускной квалификационной работы обусловлена 

той значимой ролью, которую играет ипотечное жилищное кредитование 

(ИЖК) в современной российской рыночной экономике. Как известно, 

обеспечение граждан комфортным и доступным жильем является одним из 

приоритетных направлений социально-экономического развития в России. В 

ситуации перманентного роста цен на жилую недвижимость вкупе со 

снижающимися реальными доходами населения ипотечное жилищное 

кредитование становится единственно возможным вариантом решения 

жилищной проблемы населения. В современных условиях кредитные 

организации считают выдачу ипотечных жилищных кредитов основным и 

перспективным направлением своей деятельности, что обусловлено их высокой 

надежностью по сравнению с другими видами розничного кредитования. 

Помимо этого, рынок ипотечного жилищного кредитования тесно 

взаимосвязан с другими системно значимыми отраслями экономики. 

Посредством формирования платежеспособного спроса на жилье рынок ИЖК 

способствует развитию рынка жилищного строительства и рынка 

недвижимости. Очевидна также его взаимосвязь со страховым рынком (в 

процессе выдачи кредита) и рынком ценных бумаг (в процессе 

рефинансирования ранее выданных кредитов). Именно поэтому в современных 

российских экономических реалиях важной задачей является формирование 

целостной, эффективно функционирующей системы рынка ИЖК. 

Цель данной выпускной квалификационной работы - на основе оценки 

современного состояния выявить проблемы и определить перспективы 

развития рынка ипотечного жилищного кредитования в России.  

Для достижения вышеуказанной цели необходимо решить следующие 

задачи исследования: 

 изучить экономическую природу рынка ипотечного жилищного 

кредитования; 
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 охарактеризовать особенности функционирования первичного рынка 

ипотечного жилищного кредитования; 

 рассмотреть особенности функционирования вторичного рынка 

ипотечного жилищного кредитования; 

 проанализировать современное состояние первичного рынка 

ипотечного жилищного кредитования в России;  

 оценить состояние вторичного рынка ипотечного жилищного 

кредитования в России; 

 выявить факторы, влияющие на ипотечное жилищное кредитование в 

России в современных экономических условиях; 

 выявить вызовы и угрозы, препятствующие развитию рынка ипотечного 

жилищного кредитования в современных условиях; 

 определить перспективные тенденции развития рынка ипотечного 

жилищного кредитования в России.     

 Объектом исследования является рынок ипотечного жилищного 

кредитования в России. Предметом исследования - совокупность 

экономических отношений, возникающих в процессе функционирования рынка 

ипотечного жилищного кредитования и взаимодействия между его субъектами.  

 К основным  полученным  результатам,  характеризующим  научную 

новизну данного исследования, можно отнести: 

 уточнена классификация видов ипотечных ценных бумаг, а именно: 

дополнены виды по признаку эмитента ценных бумаг, дополнительно выделен 

классификационный признак по форме выпуска; 

 разработана схема, отражающая взаимосвязь участников рынка 

ипотечного жилищного кредитования в разрезе его первичного и вторичного 

сегментов; 

 построена регрессионная модель панельных данных, позволяющая 

определить ключевые факторы, влияющие на изменение объема выдачи 

ипотечных жилищных кредитов в России; 
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 произведена систематизация проблем рынка ипотечного жилищного 

кредитования в России. 

 Теоретическая значимость исследования заключается в систематизации и 

обобщении научных подходов к определению сущности рынка ипотечного 

жилищного кредитования, проблем и перспектив его развития; а также в 

комплексном изучении как первичного, так и вторичного сегментов рынка, 

выявлении взаимосвязей между ними. 

 Практическая значимость исследования обусловлена разработкой 

прогноза развития рынка ИЖК с учетом сложившихся макроэкономических 

факторов. Таким образом, результаты исследования могут быть использованы 

органами государственной и муниципальной власти при составлении стратегий 

и программ развития рынка ипотечного жилищного кредитования; 

коммерческими банками при составлении прогнозов и планов по ипотечным 

программам. 

 Теоретической основой выпускной квалификационной работы выступили 

исследования таких ученых как: Литвиновой С.А., Гариповой З.Л., Асаул А.Н., 

Белоглазовой Г.Н., Поповой И.В., Назарчук Н.П., Косаревой Н.Б., Горемыкина 

В.А., Солодиловой М.Н. и пр. Нормативно-правовая основа исследования 

включает законодательные и нормативные акты в области ипотечного 

жилищного кредитования. 

 В качестве информационной базы для исследования были использованы 

аналитические обзоры, периодические издания и статистические данные, 

представленные на официальных сайтах Банка России, ДОМ.РФ, Федеральной   

службы   государственной   статистики.  

 В выпускной квалификационной работе применялись как общенаучные, 

так и специальные методы исследования: анализ, синтез, обобщение, 

сравнение, группировка, экономико-статистический анализ, метод экспертных 

оценок, метод корреляционно-регрессионного анализа. Статистические данные 

были визуализированы в табличном и графическом виде. 

 Работа состоит из введения, трех глав, заключения, библиографического 
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списка и приложений. Во введении обоснована актуальность темы выпускной 

квалификационной работы, поставлены цели и задачи, определены предмет и 

объект исследования, отражена научная новизна исследования, а также его 

теоретическая и практическая значимость. 

Первая глава посвящена изучению теоретических основ 

функционирования рынка ипотечного жилищного кредитования. Вторая глава 

построена на изучении современного состояния рынка ипотечного жилищного 

кредитования в России в разрезе его первичного и вторичного сегментов, а 

также на определении факторов, влияющих на ипотечное жилищное 

кредитование в современных экономических условиях. Третья глава описывает 

основные проблемы и перспективные тенденции развития рынка ипотечного 

жилищного кредитования в России. В заключении обобщены результаты 

исследования и определены основные выводы.  

Общий объем магистерской диссертации составляет 113 страниц (без 

учета приложений), работа  содержит  4  таблицы,  20  иллюстраций.  Список 

использованной литературы состоит из 98 источников. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

 Экономическая природа рынка ипотечного жилищного кредитования 

подразумевает не только наличие специфических экономических отношений 

между кредитором и заемщиком по поводу перераспределения ссудного 

капитала (то есть передачи временно высвободившихся финансовых ресурсов 

на временное пользование заемщику с целью улучшения последним жилищных 

условий), но и взаимосвязь с рынком недвижимости, строительным рынком, 

финансовым рынком. Развитие рынка ИЖК позволяет задействовать в 

хозяйственном обороте значительные финансовые ресурсы и обеспечивать 

приток средств на рынок жилья, создание новых рабочих мест, оживление 

жилищного строительства. С целью защиты интересов всех участников рынка 

законодателем создана и регулярно модернизируется нормативно-правовая 

база, включающая в себя как федеральные законы (об ипотеке, об ипотечных 

ценных бумагах), так и национальные программы и проекты. 

В научной литературе принято делить рынок ИЖК на два сегмента: 

первичный и вторичный. Авторами была разработана схема, отражающая 

взаимосвязь данных сегментов рынка, выраженная через взаимодействие его 

участников. Первичный рынок ИЖК подразумевает взаимодействие двух 

главных участников рынка – кредитора и заемщика, вступающих в 

соответствующие обязательственные отношения. Весь многоступенчатый 

процесс выдачи ипотечных кредитов, при этом, предполагает появление и иных 

участников рынка (страховые компании, риэлторы, органы государственной 

регистрации, оценщики и т.д.). Несмотря на обеспеченность данных кредитов, 

ипотечное кредитование подразумевает наличие определенных рисков, 

главным образом для кредитора, в связи с чем, важным этапом на первичном 

рынке ИЖК остается проведение корректной оценки платежеспособности 

заемщика, а также стоимости предмета залога. 

Основная цель функционирования вторичного рынка ипотечного 

жилищного кредитования - расширение ресурсной базы для выдачи кредитов 

на первичном сегменте рынка. Среди особенностей данного рынка можно 
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выделить состав участников, который расширяется по сравнению с первичным 

рынком включением в него ипотечных агентств, инвесторов, а также иных 

участников, наличие которых обусловлено спецификой рынка (рейтинговые 

агентства, депозитарии, регистраторы и пр.). Также вторичному рынку ИЖК 

присущи специфические инструменты рефинансирования, ключевыми из 

которых являются ипотечные ценные бумаги. Авторами было предложено 

уточнить существующую классификацию видов ипотечных ценных бумаг, а 

именно: дополнить виды ипотечных ценных бумаг по признаку эмитента 

ценных бумаг, а также дополнительно выделить классификационный признак 

по форме выпуска. 

Проведенный анализ современного состояния рынка ИЖК позволил 

определить динамику развития рынка за последние 5 лет. Первичный рынок 

ИЖК показал стабильный рост объемов выдачи кредитов до 2018 года с 

соответствующей стабильной динамикой снижения процентных ставок, однако 

в 2019 году объем выдачи не достиг рекордного уровня прошлого года (3 013 

млрд.руб.), что частично связывается с ростом стоимости жилья. Также, 

первичный рынок характеризуется низкой долей объемов выдачи в ВВП, 

преобладающей долей ИЖК в рублях, ростом уровня просроченной 

задолженности, и т.д. 2020 год в условиях пандемии показал некоторый спад в 

середине года, однако, внедрение льготной программы кредитования 

значительно поддержал рынок, поскольку по сравнению с 3 кварталом 2019 

года выдача ипотеки увеличилась на 75% в денежном выражении. Средняя 

ставка по ипотечным кредитам в 2020 году достигла исторического минимума 

(в районе 7,6%). 

 Вторичный рынок ипотечного жилищного кредитования находится в 

стадии роста и интенсивного развития: по сравнению с 2015 годом объем 

рефинансированных ИЖК вырос на 217% по итогам 2019 года. В данном 

случае большую роль сыграло поступательное ежегодное увеличение объемов 

выпуска ипотечных ценных бумаг: с 62,2 млрд. руб. в 2015 году до 296,2 млрд. 

руб. в 2019 году. Вместе с тем, секьюритизацию с последующим выпуском 
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ипотечных облигаций все еще нельзя назвать востребованным инструментом 

долгосрочного фондирования для банков, так как доля объема выпущенных 

ИЦБ в объеме выданных ИЖК варьируется от 5 до 10% в исследуемом периоде. 

Ключевым фактором, обеспечившим рост показателей рынка, является 

государственная поддержка в виде выпуска однотраншевых ИЦБ с 

поручительством ДОМ.РФ. 

 С целью выявления ключевых социально-экономических факторов, 

оказывающих влияние на рынок ИЖК, авторами был проведен анализ с 

использованием корреляционно-регрессионного метода. В результате 

построения корреляционно-регрессионной модели было выявлено, что на 

состояние рынка ипотечного жилищного кредитования в регионе оказывают 

влияние такие факторы как ввод в действие площади жилых домов, стоимость 

на первичном рынке недвижимости, средневзвешенные процентные ставки и 

уровень безработицы. 

 Развитие рынка ипотечного жилищного кредитования сдерживается 

наличием проблем, присущих как первичному, так и вторичному его сегментов. 

Для первичного рынка была произведена группировка проблем по причине 

возникновения на внутренние и внешние. Внутренние проблемы касаются 

взаимоотношений между заемщиком и банком, тогда как к внешним можно 

отнести общеэкономические, банковские и проблемы, связанные с нормативно-

правовым регулированием. Для вторичного рынка ключевые проблемы были 

сгруппированы на общерыночные (дефицит небанковских инвесторов, низкая 

ликвидность инструментов) и на проблемы, обусловленные поведением 

рыночного покрытия.  

 Обобщая проведенные исследования, авторами была осуществлена 

систематизация проблем рынка ипотечного жилищного кредитования в России. 

В частности, были выделены как общие проблемы, характерные и для 

первичного, и для вторичного сегментов рынка, так и специфические для 

каждого из них. Нельзя не отметить появление в 2020 году нового внешнего 

фактора риска для рынка в виде пандемии коронавирусной инфекции 
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COVID - 19. Данный фактор способствовал усилению турбулентности 

российской экономики, росту безработицы и банкротств предприятий, 

снижению реальных доходов населения, что может оказать негативное влияние 

и показатели ипотечного рынка.  

 Перспективы развития рынка ипотечного жилищного кредитования, в 

целом, имеют положительную направленность несмотря на наличие внешних 

угроз и шоков. С целью недопущения спада рынка государством 

осуществляется целый комплекс мер поддержки как первичного, так и 

вторичного сегментов рынка. Помимо модернизации  законодательной базы, 

внедрение льготных программ господдержки, к общим тенденциям рынка 

можно также отнести сокращение его участников вследствие санации Банком 

России кредитных организаций, а также техническую модернизацию и 

цифровизацию процессов. 
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