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В практике ипотечного кредитования
широко применяется кредит с фиксирован-
ной выплатой основной суммы долга. При
этом заемщик осуществляет равновеликие
платежи в счет погашения основной суммы
долга, а проценты начисляются на оставшу-
юся часть долга и вносятся в составе общего
платежа. Таким образом, величина ежемесяч-
ного платежа изменяется в сторону уменьше-
ния [1].

Рассмотрим вначале модель, формали-
зующую задачу амортизации такого кредита.

Пусть кредит в сумме D погашается в
течение n лет. В этом случае сумма, ежегод-
но идущая на его погашение, составит посто-
янную во времени величину

R = D / n = const. (1)

При известной сумме, идущей на пога-
шение кредита в размере R, легко определить
величину погашенной задолженности:

Wk = kR, k = 1, 2, …, n. (2)

Последний член этого ряда nR равен
сумме займа D:

Wn = nR = D.

Сумма погашенной задолженности на
начало года k равна

н
kW = (k – 1)R,   k = 1,2, …, n. (3)

Остаток кредита на начало года k при
известной задолженности н

kW  равен

н
kD = D – (k – 1)R, k = 1,2, …, n. (4)

Из (4) следует, что размер кредита на
начало последнего года кредита n составля-
ет величину

н
nD = D – (n – 1)R = R.

Величина остатка кредита на конец
каждого года при известной погашенной за-
долженности на конец года также образует
последовательный ряд сумм:

Dk = D – kR, k = 1,2, …, n. (5)

Из (5) следует, что сумма долга на ко-
нец срока кредита n составит

Dn = D – nR = 0,

т. е. долг отсутствует.
Определим величину процентов Jk, ко-

торые выплачивает заемщик  в каждом пери-
оде. Так как проценты начисляются на оста-
ток кредита, то они соответствующим обра-
зом уменьшаются по годам. Пусть проценты
выплачиваются один раз в конце года по став-
ке i. Тогда величины процентов, выплачива-
емых в конце каждого года, равны

Jk = н
kD i = (D – (k – 1)R)i,  k = 1, 2, …, n. (6)

Рассчитаем величину расходов по кре-
диту (срочную уплату), выплачиваемую заем-
щиком в каждом периоде и представляющую
собой сумму двух величин – платы процен-
тов и расходов на погашение основного дол-
га.

Обозначим величину расходов по кре-
диту через V. Тогда срочная уплата в конце
года k составит
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Vk = Di + R – (k – 1)Ri ,  k = 1,2, …, n. (7)

Из (7) находим, что расходы по креди-
ту в последний год n, равны

Vn = Di + R – (n – 1)Ri = R(1 + i), (8)

т. е. срочная уплата в последний год кредита
составляет наращенную сумму величины R.

Используя (1) - (8), можно сформиро-
вать план погашения кредита в случае, когда
ежегодно идущая на погашение сумма явля-
ется постоянной величиной. План-график
погашения долга во времени представлен в
общем виде в таблице 1.

Подставляя значения конкретных пара-
метров контракта D, R, n, i в приведенные в
таблице 1 формулы, можно рассчитать план
погашения кредита во времени.

Графики изменения расходов на пога-
шение кредита, процентов и их суммы при
R=const представлены на рис. 1. Из графи-
ков видно, что снижение расходов на пога-
шение процентов и снижение расходов по
кредиту происходит по одному линейному
ритму. Снижение каждой из этих величин за
срок кредита происходит на одну величину.
Таким образом, на рисунке две наклонные
прямые Vk и Jk являются параллельными, рас-
стояние между ними ΔV характеризует допу-
стимую область изменения текущих ежегод-
ных взносов в счет погашения кредита, при

которой платежеспособность заемщика со-
храняется.

Схема погашения кредита с R = const
является удобной и простой при формирова-
нии финансовых потоков для составления
графиков погашения, а также экономичной
для заемщика, что позволяет рекомендовать
ее для широкого использования на практике.

Для решения задачи выбора параметров
ипотечного кредита сформируем модель це-
левой функции и модель ограничений, сово-
купность которых описывает стратегию по-
ведения кредитора в области допустимых
решений.

В качестве целевой функции кредито-
ра примем сумму процентного дохода, полу-
чаемого кредитором за весь срок кредита.

С учетом (6) уравнение для определе-
ния процентного дохода будет иметь вид
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Если процентная ставка устанавливает-
ся внешней средой, то процентный доход бу-

Таблица 1
План-график погашения задолженности во времени

Год 

Расходы 
на пога-
шение 
долга 

Погашенный долг Остаток долга Плата 
процентов 

Расходы по 
займу 

 R н
kW  Wk н

kD  Dk Jk Vk 

1 R 0 R D D – R Di Di + R 
2 R R 2R D – R D –2R (D – R)i Di + R–Ri 
3 R 2R 3R D – 2R D –3R (D – 2R)i Di + R–2Ri 
. 
. 
. 

 
  

    

t R (k–1)R kR D– (k–1)R D –kR (D– (k–1)R) i Di +R– (k–1)Ri
. 
. 
. 

       

n R (n–1)R nR D– (n–1)R D –nR (D– (n–1)R) i Di +R– (n–1)Ri
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дет представлять собой функцию от двух пе-
ременных: объема кредита D и его срока n:

)Di (n)R)i (n-n(D(D,n)J 1
2
11

2
1

+=−=Σ . (9)

Исследуем влияние изменения перемен-
ных D, n, i на величину процентного дохода.

Интенсивность роста процентного до-
хода по каждому параметру можно количе-
ственно оценить коэффициентами чувстви-
тельности:
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Для сравнения влияния параметров на
операционный доход определим значения
коэффициентов эластичности операционно-
го дохода к изменению объема ипотечного
кредита D, срока n и процентной ставки i:

J
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(11)

Сравнивая коэффициенты эластичнос-
ти между собой, можно заключить, что наи-
меньшее влияние на операционный доход
оказывает изменение срока кредита n. С уве-
личением объема кредита и процентной став-
ки на один процент операционный доход уве-
личится на один процент.

Сформируем модель ограничений, ко-
торую необходимо учитывать при решении
задачи выбора оптимальных параметров ипо-
течного кредита c процедурой амортизации
кредита равными суммами (R = const). Объем
кредита должен удовлетворять требованию
кредитора о величине первоначального взно-
са:

D ≤ КИЗ ⋅ С, (12)

где КИЗ – коэффициент ипотечной задолжен-
ности, характеризующий долю стоимости
собственности, взятую заемщиком в кредит;

Рис. 1. Динамика изменения расходов на погашение кредита, процентов при R = const
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С – стоимость собственности (оценка соб-
ственности), покупаемой заемщиком.

Другое ограничение заключается в том,
что размер периодического взноса, часть ко-
торого идет на погашение кредита в сумме
R, а другая – на выплату процентов, должен
удовлетворять критериям платежеспособно-
сти заемщика:

V ≤ min (V1, V2) = Vmax. (13)

Однако при реализации ипотечного кре-
дита с R = const сумма выплат V является пе-
ременной величиной, и поэтому неравенство
(13) должно  соблюдаться для любого
k-го периода (k = 1,2, …, n):

Vk ≤ min (V 1,V 2) = Vmax,   k = 1,2, …, n,

V 1 = γ1 ДЗ, V 2 = γ2 ДЗ. (14)

Величина периодических выплат при
реализации кредита с R = const определяет-
ся из (7), откуда следует, что величина вып-
лат убывает по линейному закону с ростом
периода от максимальной величины в пер-
вом периоде V1 = (Di + R) до минимальной

величины в конце срока Vn = R (1 + i). Тогда,
если неравенство (14) выполняется для V1,
то оно выполняется и для всех других Vk,
k = 2, 3, …, n. В связи с этим (14) для ипотеч-
ного кредита с R = const можно представить
в следующем виде:

V1 ≤ min (V 1,V 2) = Vmax, V1= Di + R,  R= D/n,

V 1 = γ1 ДЗ, V 2 = γ2 ДЗ. (15)

В общем виде ограничение на выбор
переменных периодических выплат Vk ,
k = 1, …, n с учетом платежеспособности за-
емщика (7), (14) запишем в виде

Vk ≤ Vmax = min (V 1,V 2), Vk=( Di + R) – (k–1),

k = 1, 2, …, n,   R= D/n,

V 1 = γ1 ДЗ, V 2 = γ2 ДЗ. (16)

Верхнее Vmax = min (V 1,V 2) ограниче-
ние образует область выбора значений пери-
одических выплат при выдаче ипотечного
кредита с R = const.

Рис. 2. Зависимости процентного дохода от параметров кредита с R = const
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Совокупность ограничений (12) и (16)
образует допустимую область выбора объе-
ма ипотечного кредита D и величины перио-
дических выплат Vk,  k = 1,2, …, n:

D ≤ Dmax, Dmax = КИЗ ⋅ С, Vk ≤ Vmax ,

Vmax = min (V 1,V 2);

Vk = (Di + R) – (k – 1)Ri, k = 1,2, …, n,

R = D/n, V 1 = γ1ДЗ, V 2 = γ2ДЗ. (17)

В общем случае в соответствии с целе-
вой функцией (9) и ограничениями (17) зада-
ча принятия решений кредитором состоит в
выборе объема ипотечного кредита, срока
кредита и соответствующей им величины
периодических выплат, обеспечивающих при
заданной процентной ставке максимальное
значение процентного дохода.

Математическая модель механизма при-
нятия решений будет иметь вид:

maxDi)n()k(RinDi)n,D(J
n

k

→+=−−= ∑
=

1
2
11

1
Σ ,

(18)

D ≤ Dmax,  Dmax = КИЗ ⋅ С, Vk ≤ Vmax ,

Vmax = min (V 1,V 2),

Vk = (Di + R) – (k – 1)Ri,  k = 1, 2, …, n,

R = D/n, V 1 = γ1 ДЗ, V 2 = γ2 ДЗ.

Так  как  расходы по  кредиту Vk,
k = 1, …, n являются убывающей функцией
от времени, ограничение Vmax ≤ Vk, k = 1, …, n
cоблюдается для каждого периода, если вы-
полняется условие

V1 ≤ Vmax, V1 = Di + R, (19)

т. е. выплаты в первый год не превышают до-
пустимого значения Vmax.

В связи с этим модель задачи выбора
параметров ипотечного кредита (18) с учетом
(19) примет следующий вид:

maxDi)n()k(RinDi)n,D(J
n

k
→+=−−= ∑

=

1
2
11

1
Σ

,

D ≤ Dmax, Dmax = КИЗ ⋅ С, V1 ≤ Vmax ,

Vmax = min (V 1,V 2), Vk = (Di + R),

R = D/n, V 1 = γ1 ДЗ, V 2 = γ2 ДЗ, n ≤ nmax.
(20)

Решение (20) сводится к установлению
максимальной величины кредита в соответ-
ствии с уравнением Dmax = КИЗ ⋅ С и макси-
мально допустимой величины выплаты по
кредиту в первый год срока кредита:

V1 = Vmax = Di + R = Di +D/n = n
D

 (1 + in) =

= min (V 1 , V 2). (21)

Определенная таким образом величина
выплаты в первый период, как наибольшая
из выплат во всех других последующих пе-
риодах, удовлетворяет критериям платежес-
пособности заемщика.

При определенных значениях D0 = Dmax

и maxVV =0
1  из уравнения (21) определяется

срок кредита n, в течение которого может
быть погашен долг:

n0 = Dmax / (Vmax – Dmaxi). (22)

Полученный из уравнения (22) срок
кредита должен удовлетворять неравенству
n0 ≤ nmax. Если найденное значение срока пре-
вышает установленное кредитором, то необ-
ходимо уменьшить объем кредита за счет
уменьшения цены собственности, т. е. заем-
щик должен подобрать другую собственность
по цене меньше первоначальной.

Из уравнения (22) следует, что долг мо-
жет быть погашен за конечное число лет при
условии, что Vmax > Dmaxi. Если параметры
ипотечного кредита таковы, что имеет место
равенство (Vmax = Dmaxi), то долг практически
не может быть погашен. В этом случае, как
было отмечено, следует уменьшать объем
выдаваемого кредита.

В сформированной модели задачи (20)
не учтены условия погашения ипотечного
кредита в срок, определенный из уравнения
(22).
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При выполнении условий погашения
задолженности (2), (5), (6) погашенный кре-
дит в конце срока ипотечного кредита стано-
вится равным сумме кредита, как следует из
(2), а величина остаточной задолженности –
равной нулю, как следует из (5).

Сформулируем задачу оптимизации,
решаемую кредитором при определении па-
раметров кредита и формировании финансо-
вых потоков, обеспечивающих амортизацию
кредита в условиях установленной на ипотеч-
ном рынке процентной ставки.

Решение задачи оптимизации осуще-
ствляется в два этапа. На первом этапе опре-
деляются при заданной процентной ставке
такие суммы ипотечного кредита D, срок его
погашения n и соответствующие им величи-
ны периодических выплат V (D, n), которые
обеспечивают возвратность кредита и макси-
мум суммы процентного дохода.

На втором этапе при найденных опти-
мальных параметрах кредита формируются
такие финансовые потоки, направленные на
погашение задолженности, выплату процен-
тов в каждом периоде, которые обеспечива-
ют амортизацию кредита в течение заданно-
го срока кредита.

Математическая модель сформулиро-
ванной задачи с учетом (20) и (2), (5), (6) бу-
дет иметь следующий вид:

maxDi)n()k(RinDi)n,D(J
n

1k

→+=−−= ∑
=

1
2
11Σ ,

ограничения на выполнение условий креди-
тоспособности и платеже- способности заем-
щика

D ≤ Dmax, Dmax = КИЗ ⋅ С, V1 ≤ Vmax ,

Vmax = min (V 1,V 2), V1 = (Di + R),

R = D/n, V 1 = γ1 ДЗ, V 2 = γ2 ДЗ, n ≤ nmax, (23)

ограничения на выполнение условий погаше-
ния задолженности

Wk = kR,  Wn = nR=D,  D = D–kR,  Dn = 0,

Jk=Di,  k = 1, 2, …, n. (24)

Таким образом, кредитор в результате
решения задачи (23)-(24) определяет парамет-
ры кредитного договора D, n, V на основе
платежеспособности заемщика, а затем фор-
мирует план погашения кредита в установ-
ленный срок.

От модели с ежегодными выплатами на
погашение кредита и процентов легко перей-
ти к модели с ежемесячными выплатами, за-
меняя i на i/12, а n на 12n.

Рассмотренная в работе модель меха-
низма принятия кредитором решений позво-
ляют формализовать выбор параметров ипо-
течного кредита, процедуру его погашения и
на основе этого обосновать и обеспечить его
реализуемость, возвратность и эффектив-
ность.

Предложенные методы формирования
моделей механизмов принятия оптимальных
решений по выбору финансовых параметров
ипотечного кредита могут быть применимы
и для реализации кредитов с переменными
платежными потоками, а также кредитов с
переменными процентными ставками и дру-
гими вариантами возвращения ссуды.
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