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В банковском и риэлторском сообществе ши-
роко обсуждаются причины такого явления, 
как рост объема ипотечного кредитования 

в условиях стагнирующей экономики, причем этот 
рост происходит как при снижении ставок ипотечного 
кредитования на 1-1,5%, так и при росте этих ставок 
в том же диапазоне.

Одна из причин такого явления была исследована 
/1/. В этой работе было показано, что при среднесроч-
ных колебаниях темпов роста цен повышение этих 
темпов приводит к снижению темпов роста объема 
ипотечных сделок, а снижение темпов роста цен – к 
повышению объема ипотеки (рис. 1). Такая закономер-
ность получила название «ипотечные качели».

В настоящее время появилась возможность не 
только изучить этот вопрос в новых экономических ус-
ловиях, но и дать количественную оценку влияния на 
объем ипотечных сделок широкого спектра факторов. 

Аннотация. В статье исследованы факторы, влияющие на объем ипотечного кредитования, оценена их значимость. 
Показано, как разработанная методика оценки доступности жилья для населения позволяет получить количественную 
оценку влияния факторов на доступность жилья (без ипотеки) и доступность кредита для населения. Позитивные изме-
нения в прогнозировании и планировании развития жилищного фонда, действенность государственной поддержки его вос-
производства, обеспечение доступности жилья, во многом определяются наличием актуальной и достоверной информации 
как о жилищных условиях домашних хозяйств, так и условиях заселения квартир и индивидуальных жилых домов, то есть 
плотности заселения жилых единиц, характеризующей интенсивность их использования. Такую информацию позволяет 
получить оценка условий заселения домохозяйств и жилых единиц по их типам, в зависимости соответственно от раз-
мера (числа членов в домохозяйстве) и вместимости (количества жилых комнат в жилой единице). Выявлены отдельные 
тенденции, которые характеризуют условия заселения домохозяйств и квартир. Показаны возможности матричного 
аппарата при оценке условий заселения. Вносятся предложения, направленные на повышение уровня государственного 
управления развитием жилищного фонда и рациональным его использованием, а также на повышение эффективности 
использовать бюджетные средства в жилищной сфере. Произведен расчетный эксперимент по оценке влияния стоимости 
жилья, уровня доходов населения и уровня ипотечной ставки на долю населения, которой жилье (ипотека) доступны.

Ключевые слова: объем ипотеки, предложение, факторы, темп роста цен, ипотечные качели, доходы населения, ипо-
течное кредитование, ипотечные сделки, доступность жилья, объем поглощения.

Такую возможность предоставляет новая методика 
оценки доступности жилья для населения /2, 3/.

В связи с этим необходимо рассмотреть структуру 
факторов, определяющих объем ипотечного креди-
тования (поглощения ипотечных кредитов) на рынке 
жилой недвижимости (рис. 2).

На первом уровне иерархии факторов он зависит 
от денежного объема предложения ипотечных кре-
дитов, объема строительства и предложения жилья, 
доступности жилья и кредитов населению.

Предложение ипотечных кредитов банками в 
докризисные годы было одним из существенных огра-
ничений развития ипотечного кредитования. Это было 
связано с недостаточным фондированием банковской 
системы вследствие сдерживания денежной массы в 
экономике финансовыми властями, и с низкой нормой 
сбережений домашних хозяйств в условиях растущей 
экономики. В период кризиса государство окончатель-
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Рис. 1. Индексы роста цен предложения квартир 
и объема ипотечных сделок в Москве

но осознало роль банковской системы как кровеносной 
системы экономики, и решительно приняло меры 
к фондированию банков, вплоть до беззалогового 
кредитования. В результате даже в кризисном 2009 
году банковские активы в России выросли на 5% /4/ 
(рис. 3).

В настоящее время эта политика продолжается, 
например, в связи с санкционными ограничениями 
для госбанков во внешних заимствованиях. Не ис-
ключено и внешнее инвестирование в ипотеку – от 
Китая: «Китайский банк развития может предоставить 
российскому ВЭБ несколько миллиардов долларов 
на ипотечное кредитование, в рамках подписанного 
накануне меморандума, заявил глава корпорации 
Владимир Дмитриев «РИА Новости» 10.11.2014 г.».

В целом можно констатировать, что денежный 
объем предложения ипотеки не является в настоящий 
момент фактором, существенно влияющим на коли-
чество ипотечных кредитов.

Сохраняющийся исторический дефицит жилья в 
России приводит к тому, что в благополучный период 
экономического роста в 2000-е годы ограниченное 
предложение квартир на продажу сдерживало рост 
объемов ипотечного кредитования. Значительный 
объем построенного за последние 10 лет жилья, а 
главное – снижение темпов роста доходов населения 
и вследствие этого – спроса на жилье привели к тому, 
что в среднесрочном периоде (до начала нового подъ-
ема экономики) объем строительства и предложения 
квартир стал малозначимым фактором.

Таким образом, в сложившихся условиях объем 
ипотечного кредитования сдерживается в первую 
очередь объемом спроса на жилье и ипотеку.

В свою очередь, спрос на жилье и ипотеку 
определяется такими факторами второго уровня, 
как доступность жилья и ипотеки для населения и 
склонность населения к расходованию накоплений 
(см. рис. 2).
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Рис. 2. Факторы, определяющие объем ипотечного кредитования

Доступность жилья для населения жилья зави-
сит от уровня доходов населения и цен на жилье, а 
доступность ипотеки – еще и от условий ипотечного 
кредитования (см. рис. 2).

Если начать с условий ипотечного кредитования, 
то они определяются в первую очередь уровнем ин-
фляции, а также условиями фондирования банков. 
В настоящих макроэкономических условиях проис-
ходит некоторое ухудшение обоих этих показате-
лей, что приводит к повышению ставок ипотечного 
кредитования.

Уровень доходов населения напрямую связан с 
макроэкономическими условиями. В последние два 
года рост его практически остановился, и даже наме-
тилась опасность снижения.

Цены на жилую недвижимость зависят от мак-
роэкономических условий, и в значительной степени 
– от уровня доходов населения (см. рис. 2). Кроме того, 
они связаны с объемом ипотеки прямыми и обратны-
ми связями. Рост цен снижает доступность жилья и 
ипотеки, в первую очередь для малодоходных слоев 
населения, и вынуждает эти слои уходить с рынка, при 

DOI: 10.7256/2313-0539.2014.3.13779



9

этом объем поглощения жилья и кредитов снижается. 
Стабильные и тем более плавно снижающиеся цены 
повышают доступность жилья и ипотеки и способс-
твуют повышению объемов ипотечного кредитования 
(прямые связи). Рост объемов ипотечного кредито-
вания толкает цены вверх, снижение – способствует 
стабилизации цен (обратные связи – см. пунктир на 
рис. 2). Так, в период послекризисного восстановления 
рынка в 2011-2012 годах, когда цены на жилье росли, 
доля ипотечных сделок в РФ снизилась с 20,8% до 
18,4%. В период стагнации в 2013-2014 годах, когда 
цены были стабильны, доля ипотечных сделок выросла 
до 23,2% (рис. 4).

Следующий фактор, влияющий на объем ипотеки 
(см. рис. 2) - склонность населения к расходованию 
сбережений - зависит от макроэкономических условий 
в стране. При снижении темпов роста доходов, повы-
шенных инфляционных ожиданиях, резкой (и/или 
длительной) девальвации рубля население ограничи-

вает свои расходы в части дорогостоящих покупок (в 
том числе жилья), что приводит к снижению спроса 
на жилье и ипотеку.

В краткосрочном периоде (февраль-апрель 2014 
года), когда стагнация в экономике уже было общепри-
знанной, склонность населения к инвестициям в жилье 
на фоне политических и макроэкономических событий 
последнего времени даже выросла. В условиях санации 
Центробанком РФ банковской системы, повышенных 
темпов девальвации рубля население рассматривало 
недвижимость чуть ли не как единственный способ 
сохранения сбережений. Но постепенно эффект этих 
шоков сгладился, и сегодня население, извлекая вкла-
ды из банков, скорее помещает их в банковские ячейки, 
а спрос на недвижимость снижается.

Итак, факторы, влияющие на поглощение жилья 
и ипотеки, находятся в сложном взаимодействии. 
Разработанная методика оценки доступности жилья 
для населения позволяет получить количественную 

Рис. 3. Темпы роста банковских активов в России
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Рис. 4. Количество зарегистрированных прав на жилье и ипотечных сделок 
и доля ипотечных сделок в общем объеме регистрации прав

оценку влияния выделенных на рис. 2 факторов (цены 
на жилье и условия ипотечного кредитования, а имен-
но ставка кредита, уровень доходов населения, а также 
уровень доходов населения) на доступность жилья (без 
ипотеки) и доступность кредита для населения.

В основу методики исследования положено пред-
ставление о том, что доступное жилье – это жилье, 
которое семья может приобрести по рыночной стои-
мости, используя свои сбережения, накопленные из 
своих текущих доходов за разумный период времени 
(возможно, с учетом стоимости имеющейся квартиры) 
при необходимом уровне текущих расходов, а также 
используя при необходимости ипотечное кредитова-
ние и/или государственную поддержку, и при этом ее 
текущих доходов достаточно для обслуживания полу-
ченного кредита с момента приобретения жилья /5/.

Расчет в базовом варианте произведен на приме-
ре наиболее дорогого сегмента рынка – первичного 
рынка жилья Москвы в 2012 году. Исходные данные 
и результаты расчета приведены в работе /2/.

Наличие адекватной математической модели процес-
са формирования доступности жилья/ипотеки для населе-
ния позволило провести расчетный эксперимент по оцен-
ке влияния стоимости жилья и уровня ипотечной ставки 
на долю населения, которой жилье/ипотека доступны. В 
качестве условий расчета были использованы:

уровень цен на объекты 1-6 – базовый (2012 год) и 
изменение на 10, 20 и 30% в ту и иную сторону;
уровень ставки – базовый (12,5%) и изменение на 
1, 2 и 3 процентных пункта в ту и иную сторону;
уровень доходов – базовый (2012 год и изменение 
на 10% в ту и другую сторону.

•

•

•

DOI: 10.7256/2313-0539.2014.3.13779
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Рис. 5. Доля населения, которой доступно жилье (без ипотеки) и ипотека, 
при различной средней удельной цене квартир

Результаты расчета приведены на рис. 5-7.
Приведенные на рис. 5 данные показывают, что 

при уровне доходов москвичей, степени их расслоения, 
средних ценах на жилье различного класса, зафикси-
рованных в 2012 году, жилье без ипотеки и без зачета 
имеющейся квартиры доступно 17,3% москвичей, а 
с зачетом - 44,5%. При этом структура доступности 
такова: 

объекты 5 и 6 доступны только группе 10 (1,0% 
населения), 
объект 4 – также группам 8 и 9 (10,9%), 
объект 3 – группе 7 (5,5%), 
объект 2 – группам 5 и 6 (15,8%), 

•

•
•
•

объект 1 - группе 4 (11,3% населения), 
группам 1-3 жилье недоступно (55,5% населе-
ния).

Группы населения 1 и 2 по своим доходам не 
могут получить кредит для покупки любого из 
объектов. Группы 3-5 могут получить кредит на по-
купку объекта 1 и 2, группы 6 и 7 – объектов 1, 2 и 
3, группа 8 – объектов 1, 2, 3, 4, группы 9 и 10 – всех 
объектов. Кредит на покупку объектов 1 и 2 может 
получить 69,4% москвичей, 3 – 26,9%, 4 – 11,9%, 5 
– 5,2%, 6 – 1,0%. Доля населения, которой кредит 
доступен, составляет для объекта 1 и 2 - 69,4%, 3 

•
•
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Рис. 6. Доля населения, которой доступно жилье (без ипотеки) и ипотека, 
при различном уровне цен с увеличением дохода на 10%

При повышении средних цен на 10% рост доли 
населения, которой доступен кредит, при ставке 9,5% 
уже не происходит, при повышении цен на 20% и став-
ки до 15,5% эта доля снижается до 44,5%, а при росте 
цен на 30% - снижается уже при ставке 13,5%.

Таким образом, при доходах населения на уровне 
2012 года и сложившихся стабильных ценах на жилье, 
близких к уровню 2012 года, изменение процентных 
ставок в пределах 11,5-15,5% практически не влияет 
на долю населения, которой доступен кредит на по-
купку жилья, а повышение этой доли возможно лишь 
при снижении ставок до 9,5-10,5%. Изменение цен 
начинает существенно влиять на доступность жилья 
и ипотеки при 20%-м росте или снижении.

При увеличении уровня доходов на 10% (рис. 6) 
доля населения, которой доступно жилье без ипоте-
ки и без зачета имеющейся квартиры, находится в 
пределах 26,9-44,5% в зависимости от уровня цен на 
жилье, т.е. вырастает относительно варианта доходов 

–44,5%, 4 – 33,3%, 5 – 11,9%, 6 – 5,2%. Суммарная 
доля населения, которой ипотека доступна, состав-
ляет 69,4%.

При изменении средней удельной цены квартир 
в широких пределах доля населения, которой жилье 
без ипотеки доступно, сохраняется на уровне 44,5% 
(меняется лишь структура населения, которой жилье 
доступно, по группам доходности). Но при повыше-
нии средних цен на 30% эта величина снижается до 
33,2%. Без зачета имеющейся квартиры она находится 
в пределах 17,4-26,9%.

При базовых значениях средней цены и изменении 
ставки кредита в широких пределах доля населения, 
которой доступен кредит, сохраняется на уровне 
69,4%, и только при снижении ставки до 9,5% эта доля 
вырастает до 88,6%.

При снижении средних цен на 10% этот рост про-
исходит уже при ставке 10,5%, на 20% - при ставке 
13,5%, на 30% - при ставке 15,5%.

DOI: 10.7256/2313-0539.2014.3.13779
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2012 года в 1,55-1,65 раза. С учетом имеющейся квар-
тиры – 33,2-69,4%, рост в 1,0-1,56 раза в зависимости 
от уровня цен.

При изменении ипотечной ставки в пределах 9,5-
15,5% доля населения, которой доступна ипотека, 
составляет 69,4-88,6%, рост в 1,56-1,00 раз. При этом 
повышение показателя до 88,6% происходит уже при 
базовых ценах и ставке 10,5%, а при пониженных на 
10% ценах – при ставке 12,5%, на 20% - при ставке 
14,5%, на 30% - при ставке 15,5%.

При понижении доходов населения на 10% (рис. 7) 
доля населения, которой доступно жилье без ипотеки 
и без зачета имеющейся квартиры, понижается до 
11,9-26,9% (снижение относительно базового варианта 
доходов в 1,46-1,00 раза). При базовых ценах и ставках 
дохода во всем диапазоне максимальное значение 
показателя составляет лишь 69,4%. Повышение до 
88,6% происходит только при снижении цен на 10% и 

Рис. 7. Доля населения, которой доступно жилье (без ипотеки) и ипотека, 
при различном уровне цен с уменьшением дохода на 10%

ставки до 9,5%, либо цены на 20% и ставки до 11,5%, 
либо цены на 30% и ставки до 13,5%.

Таким образом, в пределах возможного реаль-
ного изменения значений исследованных факторов 
значимость факторов с точки зрения их влияния на 
доступность жилья и ипотеки ранжируется в следую-
щем порядке: уровень доходов; уровень цен на жилую 
недвижимость; ставка кредита.

Задачей дальнейших исследований является оцен-
ка влияния доступности жилья, а также остальных 
показанных на рис. 2 факторов на объем поглощения 
жилья и ипотеки, с учетом всего комплекса прямых 
и обратных связей. Для этого в настоящее время осу-
ществляется встраивание методики оценки доступнос-
ти жилья для населения в модель развития локального 
рынка жилой недвижимости /2/ в качестве модуля и 
совершенствование алгоритма модели в части учета 
структуры спроса на жилье и ипотеку.
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