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В статье рассматривается оценка средней прибыли, приносимой
банку выдачей одного ипотечного кредита по фиксированной ставке
на фиксированный срок. В Российской Федерации в настоящее время
используются два основных способа погашения ипотечного кредита:
дифференцированными или аннуитетными платежами. Аннуитетные
платежи более распространены среди российских банков, однако в
последнее время дифференцированные платежи также получают
распространение. В статье описан механизм определения прибыли
для обоих типов платежей. Показано, что реальная прибыль редко
совпадает с теоретической прибылью из-за несоблюдения графика
погашения кредита. Предложен механизм разделения выданных бан-
ком ипотечных кредитов на два класса – тех, которые к концу срока
погашения станут «хорошими» или «плохими» (дефолтными). Пред-
ложен способ оценки вероятности дефолта. Предложен метод оценки
реальной прибыли на основе теоретической прибыли и полученной
оценки вероятности дефолта.

В статье предложен метод оценки средней прибыли,
приносимой банку одним ипотечным кредитом сроком
M месяцев, выданным по месячной процентной ставке
i . Размер кредита (обозначим его через S денежных
единиц) может быть любым, т.е. является случайной
величиной. Оценка прибыли производится без учета
постоянных издержек банка на осуществление процес-
сов андеррайтинга, выдачи и обслуживания кредита.

На текущий момент в Российской Федерации ис-
пользуется два основных способа погашения ипотеч-
ного банковского кредита: дифференцированными
(уменьшающимися) или аннуитетными (равными) пла-
тежами. Аннуитетные платежи более распространены
среди российских банков, однако в последнее время
дифференцированные платежи также получают рас-
пространение.

Схема расчета дифференцированных платежей сле-
дующая:  сумма кредита делится на число месяцев кре-
дита, ежемесячно происходит погашение равными доля-
ми тела кредита, также ежемесячно вносятся проценты,
начисленные за месяц на сумму остатка задолженности.
Размер общего платежа каждый месяц уменьшается, а
погашение основного долга равномерно распределено
на весь срок кредита. Величина t -го по счету платежа по
кредиту вычисляется по следующей формуле:
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Аннуитетные (ежемесячные) платежи представляют
собой равные платежи, осуществляемые через рав-
ные промежутки времени. Таким образом, каждый ме-
сяц в счет погашения кредита вносится одинаковая
сумма вне зависимости от этапа срока погашения кре-
дита. Величина аннуитетного платежа по кредиту вы-
числяется по следующей формуле (см., например, [3]):
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Формула верна для любого t .Предполагается, что
выплаты производятся постнумерандо, т.е. в конце
каждого периода.

Видим, что при любом порядке погашения (и при ан-
нуитетных, и при дифференцированных платежах)
размер ежемесячного платежа пропорционален сумме
S выданного кредита.

Теоретическую прибыль от ипотечного кредита легко
подсчитать, зная срок кредита, процентную ставку и
порядок погашения (аннуитетные или дифференциро-
ванные платежи). Теоретическая прибыль от выдачи
одного ипотечного кредита – это стоимость будущих
потоков платежей по нему, т.е. дисконтированная
стоимость:
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где r  – ставка дисконтирования. Используя форму-
лы (1) и (3), получаем, что в случае дифференциро-
ванных платежей теоретическая прибыль равна
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Пользуясь формулами для частичных сумм степен-
ного ряда (см., например, [5]):

;
)r1(r

1)r1(
)r1(

1
M

MM

1t
t +

-+
å =

+=
(5)

,
)r1(r

M)r1(
)r1(

t
M

MM

1t t +
-+

å =
+=

(6)

получаем следующее выражение для теоретической
прибыли в случае дифференцированных платежей:
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где диффk  – коэффициент пропорциональности в
случае дифференцированных платежей, зависящий от
ставки и срока кредита, а также от ставки дисконтиро-
вания:
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Используя формулы (2) и (3), получаем, что в случае
аннуитетных платежей теоретическая прибыль равна:
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Используя формулу (5), получаем:
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где аннk  – коэффициент пропорциональности в слу-
чае аннуитетных платежей, зависящий от ставки и
срока кредита, а также от ставки дисконтирования:
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Обозначим долю кредитов с дифференцированными
платежами в общем объеме выдаваемых ипотечных
кредитов через d , тогда доля кредитов с аннуитетны-
ми платежами равна d-1 . Выпишем формулу для
математического ожидания теоретической прибыли от
выдачи одного ипотечного кредита:
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где ),r,M,i(k d  –  коэффициент пропорционально-
сти, зависящий от ставки и срока кредита, от ставки
дисконтирования и от пропорции распределения кре-
дитов на кредиты с дифференцированными и аннуи-
тетными платежами:
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Однако заемщик не всегда строго соблюдает график
выплат, у него могут случаться как задержки платежей,
вплоть до невозможности расплатиться по кредиту
(дефолт), так и досрочные погашения. Если бы выплата
кредита производилась строго по графику, без выплат
позже срока (просроченных платежей) и досрочных вы-
плат, то реальный срок «жизни» кредита совпадал бы с
плановым и реальные платежи совпадали бы с плано-
выми. В частности, для кредитов с аннуитетными пла-
тежами размер платежа был бы постоянен. Но любой
платеж может оказаться нулевым или меньше необхо-
димого – т.е. заемщик может допустить просрочку. Если
трудности заемщика носят системный характер, то он
может обратиться в банк с просьбой о реструктуризации
кредита, и банк в большинстве случаев идет навстречу
заемщику. При этом срок кредита удлиняется, размеры
платежей пересчитываются, соответственно, в мень-
шую сторону. Кроме того, любой платеж может быть
больше запланированного по графику – заемщик может
осуществить досрочное погашение. В этом случае воз-
можно либо сокращение срока кредита, либо пересчет
размера платежа в меньшую сторону. У дефолтных
кредитов, как правило, несколько месяцев подряд раз-
мер платежей равен нулю, затем происходит итоговый
платеж – банк получает деньги за продажу недвижимо-
сти (этот последний платеж может и отсутствовать), и
срок «жизни» кредита завершается. Таким образом, ре-
альные графики платежей завершивших свою «жизнь»
кредитов, как правило, отличаются от плановых, пропи-
санных в кредитном договоре. При этом для «хороших»
кредитов математическое ожидание теоретической
прибыли является хорошей оценкой реальной прибыли
по следующим причинам:
· досрочные погашения в начале срока кредита либо за-

прещены банком, либо осуществляются со штрафом,
компенсирующим потери банка;

· досрочные погашения в середине и конце срока кредита
менее болезненны для банка, особенно при аннуитетных
платежах;

· незначительные (не повлекшие дефолт) просрочки даже
выгодны банку, так как заемщик помимо платежей выпла-
чивает комиссии и штрафы.

Поэтому для оценки средней прибыли «хорошего»
кредита можно использовать следующую формулу:
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Однако убыток от «плохих» кредитов намного менее
предсказуем, так как в значительной степени зависит
таких малопредсказуемых параметров как динамика цен
на недвижимость, судебная практика по отчуждению за-
ложенного имущества и законодательство в этой облас-
ти. В качестве оценки сверху для величины потерь
обычно используют какую-либо долю (две трети, поло-
вину, треть, четверть и др. – по усмотрению банка – ко-
эффициент потери) суммы кредита:

].1,0(k,k*)S(E потерипотерикредит_плохой Î-=p  (15)

Для оценки средней прибыли можно выписать сле-
дующую формулу:
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где defp  – вероятность того, что кредит окажется
«плохим», т.е. вероятность дефолта.

Таким образом, для оценки прибыли, приносимой
банку ипотечным кредитом, осталось оценить вероят-
ность того, что кредит окажется «плохим».

Каждый выданный банком ипотечный кредит к концу
срока своей «жизни» окажется принадлежащим одному
из двух классов – «хороших» или «плохих» (дефолтных,
проблемных) кредитов. Существует трудность с разде-
лением кредитов на хорошие и плохие и с нахождением
вероятности дефолта – того, что кредит окажется «пло-
хим». Банку необходимо определять принадлежность к
«хорошим» или «плохим» кредитам не только для уже
завершивших свою «жизнь» кредитов, что можно сде-
лать по фактической прибыли / убытку от каждого кон-
кретного кредита, но и для действующих кредитов.
Стандартного понятия «дефолта заемщика» и «де-
фолтного ипотечного кредита» в российском законода-
тельстве пока нет, существуют только нормы Граждан-
ского кодекса РФ, где описано, когда кредитор может
потребовать от заемщика досрочного возврата кредита.
Поэтому банки предпочитают по-своему трактовать, ка-
кие же кредиты следует отнести к разряду «плохих» и
как с ними необходимо работать. При этом каждый банк
использует и свои методы работы с клиентами, и свои
собственные стандарты определения проблемного кре-
дита. В качестве примеров определения можно привес-
ти следующие ниже перечисленные:
· «плохие» кредиты – кредиты, по которым произошла доб-

ровольная или принудительная реализация заложенной
недвижимости для погашения долга (части долга), «хо-
рошие» кредиты – все остальные кредиты;

· «плохие» кредиты – кредиты, просрочка по которым со-
ставила 120 и более дней, «хорошие» кредиты – все ос-
тальные кредиты;

· «плохие» кредиты – кредиты, просрочка по которым со-
ставила 90 и более дней, «хорошие» кредиты – все ос-
тальные кредиты.

От качества разделения кредитов на «плохие» и «хо-
рошие» зависит точность прогноза вероятности дефол-
та и, следовательно, прогноза прибыли от ипотечного
кредита. Однако все перечисленные определения не
лишены недостатков. Например, если определить кре-
диты с 90-дневной просрочкой плохими, то кредиты,
просроченные на меньший срок, будут считаться хоро-
шими. Но как могут быть хорошими кредиты, имеющие
60 дней просрочки? На практике банки для решения
этого вопроса часто применяют подход, при котором
данные кредиты характеризуются как неопределенные
и вообще исключаются из рассмотрения. Кроме того,
для одного и того же набора кредитов число «плохих»
кредитов будет меняться со временем, поскольку кри-
терий «хороший / плохой» зависит от рассматриваемого
промежутка времени. Поэтому все действующие креди-
ты можно считать неопределенными, поскольку они мо-
гут «обзавестись» просрочкой «требуемой» длины. Та-
ким образом, сложность состоит в том, что целевая
функция сама по себе не является постоянной, несмот-
ря на все усилия по ее определению.
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Для обхода вышеописанной проблемы воспользуем-
ся теорией цепей Маркова. Будем рассматривать про-
цесс выплаты заемщиком ипотечного кредита как од-
нородную цепь Маркова с дискретным временем. Для
этого сначала коротко определим основные понятия
теории дискретных цепей Маркова, необходимые для
такого рассмотрения.

Рассмотрим систему, изменяющую свое состояние в
дискретные моменты времени, согласуясь с неким
случайным механизмом. Обозначим множество всех
возможных состояний через I и предположим,  что оно
конечное или счетное. Каждый элемент Ii Î  называ-
ется состоянием системы, система в каждый момент
времени находится в одном из состояний. Введем ве-
роятностную меру j  на I следующим образом:

{ } 1,0,Ii,
Ii

iii =å³Î=
Î
jjjj . (17)

Вероятностную меру j , заданную формулой (17),
называют стохастическим вектором. Предположим,
что вызывающий изменения состояния системы слу-
чайный механизм описывается матрицей перехода P с
элементами Ij,i,pij Î , где элемент ijp  – это вероят-
ность, с которой система перейдет из состояния I в со-
стояние j за единицу времени. Очевидно, что для эле-
ментов матрицы P верно следующее:
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Матрица, элементы которой удовлетворяют нера-
венствам и равенству в формуле (18), называется сто-
хастической. Обозначим через nX  состояние системы
в момент времени n. Теперь приведем определение
цепи Маркова с дискретным временем.

Определение: последовательность случайных вели-
чин nX со значениями в конечном или счетном мно-
жестве I образует цепь Маркова с дискретным време-
нем с начальным распределением j и матрицей пе-
рехода P, если Ii,i n0 Î" K  выполняется соотношение:
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· В этом случае говорят, что ( )nX  – цепь Маркова с

параметрами ( )P,j . Для такой цепи верны сле-
дующие утверждения (теорема 1):
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 или, эквивалентно, условное распределение 1nX +

при условии iX,iX,,iX n1n1n00 === --K не зависит
от 1n0 i,,i -K и совпадает с ( ),Ij,pij Î  т.е.  с i -й
строкой матрицы P. Это утверждение иллюстриру-
ет свойство «ограниченной памяти» цепи Маркова.

· Вероятность )iX(P n = того, что состояние в мо-
мент n есть ,i равна ( )inPj .

· Элемент )n(
ijp матрицы nP совпадает с условной

вероятностью ( ),iXjXP knk ==+ т.е. задает веро-
ятность перехода из i в j за n шагов.

Теперь рассмотрим процесс выплаты заемщиком
ипотечного кредита как однородную цепь Маркова с
дискретным временем. В начальный момент времени
заемщик потенциально «хороший», не имеет ни одной

просрочки, т.е. находится в некотором «хорошем» со-
стоянии. Свое состояние заемщик может изменять (а
может и не изменять) в дискретные моменты времени,
а именно – раз в месяц, в дату очередного платежа.
Например, заемщик, находящийся в «хорошем» со-
стоянии после первого месяца кредита, может, согла-
суясь с неким случайным механизмом, либо остаться в
этом состоянии, либо перейти в состояние «имеется
30-дневная просрочка». Оба события могут произойти
с некими отличными от нуля и единицы вероятностя-
ми. Опишем пространство возможных состояний за-
емщика. Будем предполагать, что заемщик может на-
ходиться в следующих шести состояниях.
· Состояние 1 – «хорошее» состояние, находящийся в нем

заемщик не имеет текущей просрочки и не имел просро-
чек предыдущие три месяца.

· Состояние 2 – «нормальное» состояние, находящийся в
нем заемщик не имеет текущей просрочки, но имеет по-
гашенную просрочку «не старее» трех месяцев.

· Состояние 3 – «30-дневная просрочка», находящийся в
нем заемщик имеет непогашенную 30-дневную задол-
женность.

· Состояние 4 – «60-дневная просрочка», находящийся в
нем заемщик имеет непогашенную 60-дневную задол-
женность.

· Состояние 5 – «90-дневная просрочка», находящийся в
нем заемщик имеет непогашенную 90-дневную задол-
женность.

· Состояние 6 – «дефолтное» состояние, находящийся в
нем заемщик имеет непогашенную 120-дневную задол-
женность, что приравнивается к дефолту – происходит
продажа заложенной недвижимости, списание задолжен-
ности и т.д.

Зададим на описанном пространстве состояний ве-
роятностную меру:

{ } 1,0,, 61i61 =++³= jjjjjj KK . (19)

Далее, опишем матрицу перехода P с элементами
}6,1{j,i,pij KÎ .

Введем предположение о том, что если у заемщика
имеется просрочка, то на очередном шаге (в очеред-
ную дату платежа) он может либо полностью погасить
ее,  внеся текущий платеж и всю сумму своей задол-
женности, либо ничего не заплатить, увеличив свою
просрочку еще на 30 дней. Вероятность того, что в
очередную дату платежа заемщик гасит часть своей
задолженности, довольно мала, и мы ей пренебрега-
ем. Отметим, что мы не пренебрегаем довольно рас-
пространенным случаем реструктуризации долга и из-
менения схемы платежей по договоренности с банком
и в этом случае считаем, что заемщик, вносящий часть
долга в соответствии с новой схемой, выполняет свою
договоренность с банком и переходит в состояние 2.
· Из «хорошего» состояния 1 заемщик может перейти только в

состояние 3, допустив просрочку. Таким образом, с вероятно-
стью 11p он останется в текущем «хорошем» состоянии, а с

вероятностью 13p совершит просрочку и перейдет в состоя-

ние 3. Очевидно, что 0pppp 16151412 ==== .
· Из «нормального» состояния 2 заемщик может с ненуле-

вой вероятностью перейти только в состояния 1 (если он
находился в состоянии 2 на предыдущих двух шагах и не
совершил просрочки) и в состояние 3 (если он совершил
просрочку). Кроме того, он может остаться в состоянии 2,
если он не совершил просрочки, но не находился в со-
стоянии 2 на предыдущих двух шагах. Очевидно, что

0ppp 262524 === .
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· Из состояния 3 заемщик может перейти в состояние 2 (погасив
имеющуюся 30-дневную просрочку) и в состояние 4 (не запла-
тив по кредиту и в этот раз и сделав свою просрочку 60-
дневной). Очевидно, что 0pppp 36353331 ==== .

· Из состояния 4 заемщик может перейти в состояние №2
(полностью погасив имеющуюся 60-дневную просрочку) и
в состояние 5 (не заплатив по кредиту и в этот раз и сде-
лав свою просрочку 90-дневной). Очевидно, что

0pppp 46444341 ==== .

· Из состояния 5 заемщик может перейти в состояние 2
(полностью погасив имеющуюся 90-дневную просрочку) и
в состояние 6 (не заплатив по кредиту и в этот раз и сде-
лав свою просрочку 120-дневной). Очевидно, что

0pppp 55545351 ==== .

· При попадании в состояние 6 заемщик остается в нем
навсегда, кредит банку не возвращается. Такое состояние
называется поглощающим состоянием. Очевидно, что

0ppppp 6564636261 ===== , а 1p66 = .

Таким образом, матрица перехода имеет следующий
вид:

.

100000
p000p0
0p00p0
00p0p0
000ppp
000p0p

P

5652

4542

3432

232221

1311

÷
÷
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÷
÷
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÷
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ö

ç
ç
ç
ç
ç
ç
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ç

è

æ

=

Рассмотрим подробнее ненулевые элементы матри-
цы P.

Введем три упрощающих предположения:
1. Будем считать, что вероятность не совершить просрочки

при отсутствии текущей просрочки не зависит от предыс-
тории платежей и равна p . Тогда имеем:

.3/p2p,3/pp,pppp 2221222111 ===+=

2. Будем считать, что вероятность погасить текущую про-
срочку не зависит от предыстории платежей и равна upp .

Тогда имеем:
.pppp up524232 ===

3. Будем считать, что вероятность допустить очередную
просрочку при наличии текущей просрочки не зависит от
предыстории платежей, в два раза превышает вероят-
ность совершить просрочку при отсутствии текущей про-
срочки и равна dp . Тогда имеем:

.pp2ppp d23564534 ====

Тогда матрицу перехода P можно переписать в сле-
дующем виде:
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13

Пользуясь стохастичностью матрицы P, для четырех
неизвестных dup13 p,p,p,p  можно выписать три урав-
нения:

.1pp
;12/pp

;1pp

dup

d

13

=+
=+

=+
(20)

Таким образом, можно выразить все элементы мат-
рицы P через p :
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 (21)

Начальное распределение j  в рассматриваемом
случае имеет вид:

).0,0,0,0,0,1(=j (22)
Пользуясь вторым утверждением теоремы (1), полу-

чаем, что распределение состояния заемщика в мо-
мент M  равно первой строке матрицы MP . Таким об-
разом, для любого срока кредита M (месяцев) можно
посчитать вероятность того, что заемщик окажется в
состоянии 6,,1i,i K= . Особый интерес представляет
вероятность defp попадания в состояние 6 (дефолт).

Если к концу срока кредита заемщик оказался в со-
стоянии №6, то, очевидно, такой кредит можно отнести
к разряду «плохих». Кроме того, если к концу срока
кредита заемщик оказался в состоянии 1 или 2, то та-
кой кредит можно отнести к разряду «хороших». Если
же к концу срока «жизни»  кредит оказывается в со-
стоянии 3, 4, 5, т.е. заемщик имеет просрочку разме-
ром не более 90 дней, то такой кредит можно также
отнести к разряду «хороших». Это объясняется тем,
что заемщик, сумевший выплатить всю сумму по кре-
диту за исключением нескольких (не более трех) пла-
тежей, скорее всего, выплатит и оставшийся долг, и, в
любом случае, такой клиент прибылен для банка. Та-
ким образом, будем считать «плохими» те кредиты,
заемщик по которым к концу срока жизни кредита ока-
зался в состоянии 6, «хорошими» кредитами – все ос-
тальные кредиты. Итак, получен механизм разделения
выданных банком ипотечных кредитов на два класса –
станущих к концу срока своей «жизни» «хорошими» и
«плохими» (дефолтными). При этом вероятность того,
что кредит окажется «плохим», равна:

( )16
M

def Pp = . (23)

Соответственно вероятность того, что кредит ока-
жется «хорошим», равна defp1 - .

Пользуясь описанным механизмом, банк может опре-
делять вероятность будущей принадлежности выда-
ваемого кредита к «хорошим» или «плохим» кредитам.

Поскольку все элементы матрицы P  можно выра-
зить через вероятность не совершить просрочки при
отсутствии текущей просрочки p , то и вероятность
дефолта можно выразить через p :

)p(pp defdef = .

В качестве иллюстрации зависимости, даваемой
формулой (23), приведем пример вычисления вероят-
ности дефолта для кредитов с наиболее распростра-
ненными сроками кредитования. По данным Централь-
ного банка РФ [7], средневзвешенный срок кредитова-
ния на рынке ипотечного жилищного кредитования
(ИЖК) составлял 198,5 месяцев для кредитов в рублях
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и 134,2 месяца для кредитов в иностранной валюте (по
состоянию на 1 декабря 2009 г.). Таким образом, по со-
стоянию на 1 декабря 2009 г. средневзвешенный срок
кредитования на рынке ИЖК составлял 194,5 месяцев.
Поскольку большинство кредитов выдаются на сроки,
кратные пяти годам, то наиболее распространенными
сроками кредитования являются десятилетний, пятна-
дцатилетний и двадцатилетний сроки кредитования.
Ниже в табл. 1 представлены расчеты вероятности де-
фолта для кредитов с такими сроками кредитования.

Таблица 1

РЕЗУЛЬТАТЫ ВЫЧИСЛЕНИЯ ВЕРОЯТНОСТИ
ДЕФОЛТА ДЛЯ 10-ЛЕТНЕГО, 15-ЛЕТНЕГО И 20-

ЛЕТНЕГО КРЕДИТОВ

Вероятность не
совершить про-
срочки при от-

сутствии текущей
просрочки

Вероятность
дефолта для

10-летнего
кредита

Вероят-
ность де-

фолта для
15-летнего

кредита

Вероят-
ность де-

фолта для
20-летнего

кредита
0,86 0,26305 0,36966 0,46085
0,88 0,15548 0,22549 0,28969
0,9 0,08017 0,11872 0,15565
0,92 0,03447 0,05168 0,06857
0,94 0,01130 0,01705 0,02276
0,96 0,00229 0,00347 0,00464
0,98 0,00015 0,00022 0,00030

Чем больше срок кредитования, тем, очевидно, вы-
ше вероятность дефолта при любой фиксированной
вероятности p  не совершить просрочки при отсутст-
вии текущей просрочки. Итак, оценку средней прибы-
ли, приносимой банку ипотечным кредитом сроком M
месяцев, выданным по месячной процентной ставке i ,
можно найти по формуле:

).k)p(p),r,M,i(k))p(p1((*
*)S(E

потериdefdef --
=

d
p

 (24)

Таким образом, подсчитав математическое ожида-
ние суммы кредита )S(E и коэффициент k  и опреде-
лив для себя значения коэффициента потери и веро-
ятности не совершить просрочки при отсутствии теку-
щей просрочки, банк может по приведенной формуле
оценивать прибыль от выдачи ипотечного кредита.
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Рощина Янина Александровна

РЕЦЕНЗИЯ
Рецензируемая статья посвящена проблеме оценки прибыли, при-

носимой банку выдачей ипотечных кредитов.
Актуальность темы статьи. Важность прогноза и оценки прибыли в

процессе осуществления банковской деятельности определяет необхо-
димость корректного расчета показателя прибыли, на основе которого
банк делает выводы о направлениях своей деятельности в ближайшей
или долгосрочной перспективе. Особая актуальность корректной оценки
прибыли именно в области ипотечного кредитования связана с тем, что
ипотечные кредиты –  самые невыгодные для банка кредиты. По срав-
нению с другими видами кредитов, прибыль для банка по ипотечным
кредитам минимальна, и при дефиците денег, выбирая, какие програм-
мы кредитования оставить, а какие –  сократить, банк чаще всего делает
выбор не в пользу ипотечных программ. Занижение оценки прибыли
может привести к значительному сокращению ипотечных программ, за-
вышение – к снижению достоверности и объективности представления
результатов деятельности банка. Таким образом, тематика рецензируе-
мой статьи является весьма актуальной.

Научная новизна и практическая значимость. Российские банки пред-
лагают своим заемщикам два основных способа погашения кредита:
ежемесячные аннуитетные платежи и дифференцированные выплаты
по фактическому остатку. В статье описан механизм определения тео-
ретической прибыли как в случае аннуитетных, так и в случае диффе-
ренцированных платежей. Показано, что реальная прибыль редко сов-
падает с теоретической из-за несоблюдения заемщиком графика пога-
шения кредита. Предложен механизм разделения выданных банком
ипотечных кредитов на два класса – те, которые станут к концу срока
своей «жизни» «хорошими» и «плохими» (дефолтными). Предложен
способ оценки вероятности дефолта. Предложен метод оценки реаль-
ной прибыли на основе теоретической прибыли и вероятности дефолта.

Научную новизну рецензируемой статьи составляют предложенные
механизмы оценки реальной прибыли от выдачи ипотечного кредита и
вероятности дефолта.

Практическая значимость обусловлена возможностью ее примене-
ния в отделах ипотечного кредитования банка для прогнозирования
прибыли и вероятности дефолта.

Заключение. Рецензируемая статья удовлетворяет всем требовани-
ям, предъявляемым к научным публикациям, и может быть рекомен-
дована к публикации.

Грачева М.В., д.э.н., профессор, зав. кафедрой математических
методов анализа экономики Московского государственного универ-
ситета им. М.В. Ломоносова

3.8. ESTIMATION OF MORTGAGE
CREDIT PROFIT

Y.A. Roshchina, Post-graduate Student, Faculty of
Economics, Mathematical Methods of the Analysis of

Economy Chair

Lomonosov Moscow State University

The subject of consideration of this paper is the estima-
tion of the average profit by one mortgage credit with fixed
rate and fixed period.

Today in Russia there are two main methods of the
mortgage credit repayment: graduated amortisation and
annuity amortisation. Annuity amortisation is more wide-
spread among Russian banks, but graduated amortisation
is also takes hold recently. Profit determination mecha-
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nism for both credit repayment methods is described in the
paper. It is shown that the real profit is rarely coincides
with the theoretical profit because of the credit repayment
schedule nonobservance. The way of mortgage credits
division into two groups – credits which would become
«good» and «bad» (default) – is proposed. The way of the
default probability estimation is proposed. The way of the
real profit estimation on the basis of the theoretical profit
and default probability estimation is proposed.
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