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Аннотация: Целью данной статьи является исследование предела снижения 
ставок по ипотеке к концу 2021 года.
Объектом исследования является стоимость ипотечного кредитования в Рос-
сийской Федерации.
Предметом исследования являются факторы, оказывающие влияние на ве-
личину процентных ипотечных ставок, а также прогноз их изменения в 2021 
году.
Для проведения исследования была использованы следующие методы:
– статистический анализ (расчет динамики изменения ставок по ипотеке за 
2008-2020 гг.);
– корреляционный анализ взаимосвязи между ставками по ипотеке, уров-
нем инфляции, а также темпом роста цен на недвижимость.
Информационной базой исследования выступили данные, опубликованные 
Росстатом (Федеральной службой государственной статистики) и ЦБ России.
В статье определены характерные особенности ипотечного кредитования и 
проведен анализ динамики изменения процентных ставок по ипотечному 
кредитованию за 2008-2020 гг., сделан прогноз изменения ипотечных про-
центных ставок на конец 2021 года. Рассмотрены составляющие элементы 
процентной кредитной ставки, которыми выступают стоимость риска, стои-
мость расходов банка, а также маржа прибыли.
Согласно прогнозированию с использованием регрессионной модели, ставка 
по ипотечному кредитованию в 2021 году может составить 7,55%. Определе-
ны факторы, оказывающие влияние на стоимость ипотечного кредитования 
и сделан вывод, что максимальное воздействие на итоговую ставку ипотеч-
ного жилищного кредитования оказывает фактор инфляции. 
Таким образом, предельное снижение ипотечного кредитования находится 
вблизи 7,5%, что выше, чем в конце 2020 г. Это коррелирует с экспертными 
прогнозами и соответствует текущей социально-экономической ситуации.

Ключевые слова: ипотека, ипотечное кредитование, процентные ставки, ин-
фляция, темпы роста цен на недвижимость, кредит, кредитование, ключевая 
ставка, рынок недвижимости, прогноз ставок по ипотеке.

LIMIT ON MORTGAGE RATE CUTS IN 2021
E. Metreveli

Summary: The purpose of this article is to study the limit of reduction in 
mortgage rates by the end of 2021.
The object of the study is the cost of mortgage lending in the Russian 
Federation.
The subject of the study is the factors influencing the value of mortgage 
interest rates, as well as the forecast of their changes in 2021.
To conduct the study, the following methods were used:
– statistical analysis (calculation of the dynamics of changes in mortgage 
rates for 2008-2020);
- correlation analysis of the relationship between mortgage rates, the 
level of inflation, as well as the rate of growth in real estate prices.
The information base of the study was the data published by Rosstat 
(Federal state statistics service) and the Central Bank of Russia.
The article defines the characteristic features of mortgage lending and 
analyzes the dynamics of changes in interest rates on mortgage lending 
for 2008-2020, makes a forecast of changes in mortgage interest rates at 
the end of 2021. The components elements of interest credit rates that are 
cost risk, the cost of Bank's costs and profit margin.
According to the forecast using a regression model, the mortgage 
lending rate in 2021 may reach 7.55%. The factors influencing the cost of 
mortgage lending are determined and it is concluded that the maximum 
impact on the final rate of housing mortgage lending is exerted by the 
factor of inflation.
Thus, the marginal decline in mortgage lending is near 7.5%, which is 
higher than at the end of 2020. This correlates with expert forecasts and 
corresponds to the current socio-economic situation.

Keywords: mortgage, mortgage lending, interest rates, inflation, real 
estate price growth rates, credit, lending, key rate, real estate market, 
mortgage rates forecast.

Введение

Актуальность исследования обусловлена тем, 
что отечественный рынок ипотечного кредитова-
ния испытывает немало трудностей, однако он с 

каждым годом развивается и становится основным ис-
точником решения жилищных проблем гражданами РФ. 
Об этом свидетельствует разнообразие российских ипо-
течных продуктов, которые начинают быть похожими на 
ипотечные продукты развитых стран [13].

Изученность проблемы

В статьях А.В., Зверева, В.В. Мандрона, М.Ю. Миши-
ной [6], И.А. Долматович, Н.В. Кешенковой [5], А.С. Коки-

на, И.М. Осколкова, Д.С. Трофимова, Р.Р. Ситникова [8],  
В.С. Сошниковой [12], Л.Ю. Новицкой, М.В. Кошелевой 
[10], Е.В. Добролежа, С.В. Соколова [4], Г.В. Морозовой, 
Ю.Ю. Филичкиной [9] и др. представлены особенности 
ипотечного кредитования в России. Проведен анализ и 
дана оценка рынка жилищного кредитования за послед-
ние годы в условиях нестабильности национальной эко-
номики. Определен ряд наиболее актуальных проблем, 
не дающих ипотечному кредитованию активно разви-
ваться в нынешних условиях. Исследованию факторов, 
оказывающих влияние на рост ипотечного рынка, а 
также на процентные ставки по ипотечному кредитова-
нию, посвящены труды С.А. Сироткина [11], Е.А. Баркова,  
Т.В, Кузаева [2], С.С. Березин, А.В. Сибякина [3] и др. 
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Целесообразность разработки темы

Несмотря на обширный анализ состояния ипотечно-
го кредитования, в литературе не приводится прогноз 
по его развитию, в том числе, по потенциалу снижения 
ставок по ипотеке. Это также подтверждает актуаль-
ность выбранной темы.

Цель и задачи исследования

Целью данной статьи является исследование преде-
ла снижения ставок по ипотеке к концу 2021 года.

Для проведения исследования была использованы 
следующие методы:

 — статистический анализ (расчет динамики измене-
ния ставок по ипотеке за 2017-2020 гг.);

 — корреляционный анализ взаимосвязи между 
ставками по ипотеке, ключевой ставкой, уровнем 
инфляции, а также рентабельностью активов;

 — множественный регрессионный анализ между 
ставками по ипотеке, ключевой ставкой, уровнем 
инфляции, а также рентабельностью активов. 

Теоретическая значимость работы заключается 
в разработке методических основ анализа и прогнози-
рования стоимости ипотечного кредитования, а также в 
исследовании факторов, которые оказывают влияние на 
стоимость ипотечного кредита.

Практическая значимость работы заключается в 
использовании теоретических и практических выводов 
данной статьи в деятельности органов государственной 
власти и управления, банковских учреждений, страхо-
вых компаний, негосударственных пенсионных фондов 
и в учебном процессе высших учебных заведений.

Методология исследования

Для проведения исследования была использованы 
следующие методы:

 — статистический анализ (расчет динамики измене-
ния ставок по ипотеке за 2008-2020 гг.);

 — корреляционный анализ взаимосвязи между 
ставками по ипотеке, уровнем инфляции, а также 
темпом роста цен на недвижимость.

Для оценки взаимосвязи был рассчитан коэффици-
ент корреляции по следующей формуле [7,c .8]:

    (1)

где n – объем выборки (анализируемой совокупно-
сти);

x̅ , y̅  – средние значения;
σx

2, σy
2   - дисперсии;

σx, σy  - стандартные (среднеквадратические) отклоне-
ния признаков y и x.

Информационной базой исследования выступи-
ли данные, опубликованные Росстатом (Федеральной 
службой государственной статистики) и ЦБ России [21].

Результаты исследования. 

Ипотека – одна из форм залога, когда недвижимость 
остается в собственности должника, но кредитор (банк) 
при неисполнении должником своего обязательства 
приобретает право продать это недвижимое имущество.

Ипотека имеет ряд характерных особенностей, отли-
чающих ее от других форм кредитования:

1. Процентная ставка ниже.
2. Ипотечный дается на длительный период (5-50 

лет).
3. Для оформления ипотечного кредита требуется 

достаточно большой пакет документов.
4. Существуют строгие требования к клиенту.

Размер процентной ставки на ипотеку зависит от мно-
жества факторов. К таким факторам стоит отнести: сумму 
первоначального взноса, срок использования кредита, 
вид жилья, уровень дохода ипотекополучателя. Ипо-
течный кредит является своеобразным товаром, цена 
которого состоит из прибыли и себестоимости. Себесто-
имость ипотечного кредита включает регуляторные из-
держки банка; операционные расходы; стоимость риска 
и заимствований. Для выдачи ипотечного кредитования 
коммерческий банк занимает деньги у вкладчиков (го-
сударства, организаций, граждан), ЦБ России, иностран-
ных и российских финансовых структур. В настоящее 
время стоимость заимствований находится в диапазоне 
4,25-6,25 процентов годовых. Стоимость риска, в свою 
очередь, находится в прямой зависимости от ситуации 
в стране, от обеспечения по кредиту, от типа заемщика и 
вида кредита. Стоимость риска для ипотеки оценивает-
ся на уровне 0,6-1% [19]. Издержки и расходы банков, по 
мнению экспертов, составляют около 2,2-2,5%. При этом 
прибыль банков находится на уровне 0,5%.

Таким образом, ставка по ипотеке в настоящее время 
в коммерческих банках варьируется от 7,55-10,25% годо-
вых.

Динамика средневзвешенной ставки по ипотечному 
жилищному кредитованию в РФ в 2008-2020 гг. представ-
лена на рис. 1.

Из рис. 1 видно, что если в 2008 г. средневзвешенная 
ставка по ипотечному жилищному кредитованию со-



26 Серия: Экономика и Право №2 февраль 2021 г.

ЭКОНОМИКА

ставляла 12,9%, то к октябрю 2020 г. она снизилась на 
5,59 процентных пунктов, до 7,31% годовых [21]. 

Средняя ипотечная ставка снижалась вслед за дина-
микой снижения ключевой ставки Центрального банка. 
С начала кризиса весны 2020 года, вызванного панде-
мией коронавируса и обвалом цен на нефть, Банк Рос-
сии снизил ключевую ставку на 1,75 п.п. – с 6 до 4,25%. В 
сентябре и октябре 2020 года Банк России держит паузу 
в смягчении своей политики, что выражается в сохране-
нии уровня ключевой ставки [18].

За 2020 год наблюдалось снижение процентных ста-
вок на рынке ипотечного кредитования – с 9,66% до 
рекордного значения 7,31%. Для первичной жилой не-
движимости ставки опустились до 6,5% за счет действия 

программы льготной ипотеки от государства [18].

В 2021 г. средняя ипотечная ставка может достичь 
6,8–7%. Эксперты считают, что пузырь на рынке не-
движимости в 2021 году вряд ли сформируется [14]. То 
есть ставки ипотечных кредитов не будут кардиналь-
но ни увеличиваться, ни снижаться. Однако к Новому 
2021 году от банков страны можно ожидать аукционные 
предложения по оформлению кредитов со сниженными 
ставками. Процентная ставка 6,7% существенно стиму-
лирует продажи недвижимости. При снижении есть ве-
роятность увеличения спроса и тогда цены на квартиры 
вырастут еще. Динамика изменения цен на рынке недви-
жимости в 2019-2020 гг. представлена на рис. 2.

При низких процентных ставках государство ком-
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пенсирует банкам прибыль, которую они недополучили 
в сравнении с рыночной ставкой. Это значит, что неза-
висимо от того, как будут развиваться события, банки 
останутся при выгодном проценте и получат доплату из 
бюджета государства [17]. 

Снижение спроса на льготные программы по ипотеке 
может быть связано со сближением ставок по государ-
ственной программе и программам конкретных банков. 
При дальнейшем стабильном росте цен на первичную 
недвижимость интерес заемщиков к вторичному рынку 
будет увеличиваться. В 2021 г. цена за 1 кв. м. будет расти 
медленнее (не превышая уровня роста инфляции).

Субсидирование государством ставки по ипотечно-
му кредитованию в рамках программы государственной 
поддержки может повлечь резкое снижение спроса по-
сле завершения программы, и как следствие, к обруше-
нию цен на недвижимость и росту рисков ипотечного 
кредитования для банков в связи с обесценением зало-
гового имущества [16].

Высокий темп инфляции и дефицит у банков ста-

бильных источников финансирования на долгосрочный 
период – ключевые факторы, не дающие рынку долго-
срочного кредитования развиваться более быстрыми 
темпами. Согласно официальной статистике, в 2019 г. 
инфляция хоть и была на низком уровне (2019 год – 
3,04%, 2018 – 4,26%), 2017 – 2,51%) [20], но все-таки клю-
чевая ставка оставалась достаточно высокой – 6,25% на 
31.12.2019 г., 7,75% на 31.12.2018 г. и 31.12.2017, хотя и 
снижалась в течение последних лет (в настоящее время 
ключевая ставка составляет 4,25% [21]). По сравнению, 
аналогичная ставка в странах ЕС находится на уровне 
1,25%, в Соединенных Штатах – 0,25%. Соответственно, 
стоимость денег в этих странах ниже, а ипотечные кре-
диты выдаются под 3-6%.

Исходные данные для проведения корреляционного 
анализа зависимости процентной ставки по ипотечному 
жилищному кредитованию представлены в табл. 1. Как 
можно видеть из таблицы 1, при изменении ставок ин-
фляции с 13,3% до 3,3% и темпа роста цен на рынке пер-
вичной жилой недвижимости с 17,8% до 18,88% ставки 
по ипотечному жилищному кредитованию снижалась с 
12,9% до 7,31%. 

Таблица 1.
Исходные данные для проведения корреляционного анализа зависимости процентной ставки  

по ипотечному жилищному кредитованию

Годы
Ставка по ипотечному жилищному 

кредитованию, % (Y)
Инфляция, % (x1)

Темп роста цен на первичном рынке 
жилья, %(x2)

2008 12,9 13,3 17,8

2009 14,32 8,8 -9,14

2010 13,05 8,8 0,84

2011 11,9 6,1 -9,15

2012 12,29 6,6 10,30

2013 12,44 6,5 3,53

2014 12,45 11,4 3,61

2015 13,35 12,9 -0,39

2016 12,48 5,4 3,50

2017 10,64 2,5 6,75

2018 9,54 4,3 8,61

2019 9,66 3 3,72

2020 7,31 3,3 18,88
Источник: составлено автором на основе: [20], [21]

Таблица 2.
Матрица парных коэффициентов корреляции R

- y x1 x2

y 1 0.7193 -0.5518

x1 0.7193 1 -0.1064

x2 -0.5518 -0.1064 1
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В таблице 2 продемонстрирована матрица парных 
коэффициентов корреляции R.

Берем из матрицы парных коэффициентов корреля-
ции:

0,719 = β1 -0,106β2 
-0,552 = -0,106β1 + β2 

Для решения этой системы линейных уравнений вос-
пользуемся методом Гаусса: β1 = 0,668; β2 = -0,481;

По итогам проведенных расчетов получаем уравне-
ние множественной регрессии, имеющее следующий 
вид: 

Y = 9,7125 + 0,3499X1-0,1094X2. 

Параметры модели могут быть интерпретированы 
с экономической позиции. Так, при росте инфляции на 
один процент происходит увеличение ставки по ипотеч-
ному кредитованию в среднем на 0,35%. При увеличе-
нии темпа роста цен на рынке первичной недвижимости 
на 1% происходит уменьшение ставки по ипотечному 
кредитованию в среднем на 0,109%. Исходя из макси-
мального значения коэффициента β1=0,668 приходим 
к выводу, что максимальное воздействие на итоговую 
ставку ипотечного жилищного кредитования оказывает 
фактор инфляции.

По данным ЦБ России, годовой уровень инфляции в 
стране в условиях реализуемой государственной кре-
дитно-денежной политики будет составлять в 2021 г. око-
ло 3,5-4%. В будущем значение показателя так и останет-
ся на уровне 4% [1]. Относительно 2020 г. темп инфляции 
будет выше на 0,7%. Следовательно, согласно регресси-

онной модели, ставка по ипотечному кредитованию в 
2021 году может составить: 0,7*0,35 + 7,31 = 7,55%. Таким 
образом, предельное снижение ипотечного кредитова-
ния находится вблизи 7,5%. С этим мнением согласны и 
эксперты. Отмечается, что ключевая ставка ЦБ России 
достигла своего минимального значения – 4,25%. За всю 
историю она еще не опускалась ниже. В таких условиях 
ипотечная ставка может быть сохранена на относитель-
но невысоком уровне. Даже если программы льготного 
ипотечного кредитования будут свернуты, ставка подни-
мется максимум до 7-8% [16].

Выводы

Фактор роста уровня цен на недвижимость оказыва-
ет незначительное влияние на уровень ставки по ипоте-
ке. По прогнозам экспертов, недвижимость будет расти в 
пределах уровня инфляции в 2021 году. Следовательно, 
предельное значение ставки ипотечного кредитования 
будет составлять 7,5%.

Заключение

Таким образом, на уровень ставки процента по ипоте-
ке оказывает влияние, как уровень инфляции, так и уро-
вень темпов роста цен на недвижимость на первичном 
рынке. При этом, как было установлено, влияние уровня 
инфляции на ставку по ипотечным жилищным кредитам 
более сильное, чем фактор роста цен на недвижимость. 
В связи с этим, опираясь на прогноз уровня инфляции 
в 2021 году, можно прогнозировать предел ставки ипо-
течного кредитования. Согласно регрессионной модели, 
ставка по ипотечному кредитованию в 2021 году может 
составить 7,55%. Таким образом, предельное снижение 
ипотечного кредитования находится вблизи 7,5%.
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