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Введение
В данной работе рассматривается схема ипотечного кредитования, которая носит название ссудно-сберегательной кассы (ССК). Данная схема позволяет добиться для участников ССК экономии финансовых средств по сравнению со схемой накопления средств на банковских депозитах с последующим получением кредита. 

1. Принципы организации ССК. Модель очереди.
Предполагается, что клиент в течение определенного периода времени делает равные периодические вклады под оговоренный процент на счета ССК. По окончании этого периода ССК покупает для клиента жилье, соответствующее параметрам, указанным в Договоре. Клиент получает в пользование приобретенное жилье, которое до окончания действия Договора остается в залоге у ССК. С момента приобретения жилья до окончания действия Договора клиент равными долями (аннуитет) выплачивает проценты по кредиту и его основную сумму, которая составляет разницу между стоимостью жилья и вкладами клиента вместе с начисленными на них процентами. Рассмотрим случай, когда весь поток заключаемых договоров разбивается на цепочки, которые состоят из договоров одного типа, будем их называть очередями. В договорах очереди прописано одинаковое количество периодических вкладов до приобретения жилья и одинаковое количество кредитных выплат. При этом договоры, составляющие очередь, заключаются через одинаковые промежутки времени 
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 так, что каждый раз оформляется ровно один договор. С той же периодичностью клиентами очереди производятся вклады и кредитные выплаты. 
Пусть первый договор очереди заключается в момент 0, остальные договоры заключаются в последовательные моменты 
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 – точка обрыва очереди, промежуток времени между открытием очереди и ее обрывом равен 
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Договор с клиентом очереди 
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 характеризуется следующими параметрами: 
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 – начало действия договора; 
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 – максимальное количество периодических вкладов клиента вплоть до момента приобретения жилья; 
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 – размер периодических вкладов клиента; 
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 – проценты по периодическим вкладам клиента, начисляемые на его счет в ССК; 
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 – доля от стоимости приобретаемого жилья, после накопления которой клиент получает кредит на приобретение жилья; 
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 – количество кредитных выплат, производимых клиентом после приобретения жилья; 
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 – проценты по кредиту, выданному клиенту. Первый вклад клиентом 
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 производится в момент заключения договора, и затем в последовательные моменты времени. Ставки по вкладам 
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 предполагаются плавающими, зависящими от рыночной конъюнктуры. Сумма накоплений участника очереди рассчитывается по схеме сложных процентов. Размер вкладов 
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 выбирается так, чтобы (в предположении постоянства будущих ставок )
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 накопленная клиентом после вклада 
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 сумма (вместе с начисленными процентами) равнялась величине 
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 – прогнозная стоимость жилья клиента в момент последнего вклада 
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. Обозначим 
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 стоимость жилья, соответствующего договору 
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 в момент времени 
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. Если в некоторый момент времени 
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 сумма вкладов клиента 
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 вместе с начисленными на них процентами превышает величину 
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, то клиент получает кредит и приобретает жилье в момент 
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 даже в том случае, если количество сделанных им вкладов меньше 
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. Количество кредитных выплат 
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, производимых клиентом, фиксировано и не зависит от числа вложений. Ставки кредита 
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 для клиента 
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 определяются в момент получения кредита. Они зависят от рыночной конъюнктуры и могут рассчитываться как функция одного из рыночных индикаторов. Обозначим текущий баланс средств, поступивших на счета очереди и израсходованных очередью, через 
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 накопленные средства используются для кредитов клиентам очереди. Остаток средств размещается на депозитном рынке. Обозначим ставку таких вложений через 
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. Если величина 
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 становится отрицательной, то для осуществления текущих операций по приобретению жилья очередь вынуждена прибегать к заимствованию средств. Ставку таких кредитов обозначим через 
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. Будем предполагать, что внешние вклады и заимствования очереди каждый раз производятся на срок 
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, и при необходимости кредит продлевается. Динамика величины 
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 описывается следующей формулой.
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Здесь: 
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, если 
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, если 
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 – текущие вклады клиентов очереди, еще не получивших кредит; 
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 – текущие поступления от возврата кредита клиентами очереди, купившими жилье; 
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 – текущие расходы на приобретение жилья для клиентов очереди.
2. Эффект самофинансирования очереди. 
Для данной модели очереди установлено следующее свойство.
Утверждение . Для очереди с параметром 
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 и точкой обрыва 
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, функционирующей в промежутке времени 
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 при ценах на жилье 
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 и постоянных ставках 
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 таких, что 
[image: image52.wmf]]

,

[

,

g

Î

z

g

<

u

u

, найдется значение 
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, при котором итоговый баланс очереди 
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Это свидетельствует о том, что данная схема может быть экономически выгодна для клиентов очереди. Разумеется, данное утверждение указывает на эффект лишь в принципе. Существование значений 
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, удовлетворяющих условиям утверждения, не гарантирует их удачный выбор на практике. Функционирование очереди связано с финансовыми рисками, обусловленными неопределенностью в изменении рыночных ставок 
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 и цен на жилье 
[image: image57.wmf]t

C

. От этих параметров и их динамики зависят промежуточные и конечный балансы средств очереди. Для оценки проявления указанного эффекта были проведены разнообразные вычислительные эксперименты для очередей, функционирующих как в условиях стабильной инфляции, постоянных процентных ставок и равномерного изменения цен на жилье, так и в условиях случайного изменения цен и ставок [1].

Заключение 

Все проведенные эксперименты демонстрируют явное присутствие эффекта самофинансирования очереди, позволяющего значительно снизить кредитные ставки для ее клиентов. Наиболее привлекательным представляется вариант, когда ССК функционирует как организация, интегрированная в крупную экономическую структуру. Такая структура, привлекая клиентов возможностью предварительного доходного накопления средств с последующим кредитованием жилья по ставкам, которые ниже рыночных, может получать доходы по инвестициям в ССК, существенно выше, чем по среднерыночным ставкам. Дополнительным преимуществом такой конструкции является низкий уровень финансовых рисков, связанных с инвестициями в очередь. Недостатком – неравномерность графика возврата вложенных средств.
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