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Уважаемые коллеги!
В основу стратегии развития системы ипотечного кредитования в России, утвержденной Правительством Российской Федерации, была положена двухуровневая модель функционирования ипотечного рынка, аналогичная функционирующей  в США.

Данная модель предусматривает максимальное развитие первичного рынка ипотечных жилищных кредитов, а также механизмов рефинансирования организаций, предоставляющих населению эти кредиты (займы) за счет привлечения долгосрочных ресурсов с финансовых рынков путем секьюритизации пула закладных, выпуска и размещения ипотечных ценных бумаг. 

В 1998 года началось создание законодательной базы, обеспечивающей нормальное функционирование этого важнейшего для России рынка. Государственное стимулирование ипотеки осуществляется через государственное Агентство по ипотечному жилищному кредитованию (АИЖК), аналогичное Ginny Mae.  АИЖК привлекает средства для рефинансирования ипотечных кредитов (но не для секьюритизации) под гарантии Российской Федерации.
В последние четыре года наблюдается быстрый рост российского жилищного ипотечного рынка (в 2-3 раза за год). По состоянию на 01 апреля 2007 объем выданных ипотечных кредитов составил $12 миллиардов. К концу 2007 года ожидается рост указанного объема до $26 миллиардов. В следующее десятилетие предполагается экспоненциальный рост данных показателей, так как текущая ипотечная задолженность составляет всего 1 процент от ВВП. В США, например, данный коэффициент составляет  64, 5 процента, в Европе – в среднем 45, 3 процента. 

Исходя из соотношения размера доходов и накоплений к объему жилой недвижимости, мы предполагаем, что на сегодняшний день потенциальный рост российского ипотечного первичного рынка составляет около $100 миллиардов. Граждане являются владельцами 2 миллиардов квадратных метров жилой недвижимости общей стоимостью около $500-700 миллиардов.  Приблизительно 60 процентов населения стремится улучшить свои жилищные условия. Статистически на одного гражданина приходится всего 20 кв.м. жилой недвижимости (в США примерно 80 кв.м.). В 2006 году в России было возведено около 50 млн. кв.м. жилья, средняя продажная стоимость которого составила $1500 за один кв.м. Федеральное Правительство прогнозирует рост жилищного строительства в размере не менее  12-14 процентов ежегодно. Ожидаемые объемы строительства в 2010 году - 75-80 млн.кв.м. в  2015 году – 100-120 млн.кв.м. 
Устойчивая экономическая ситуация России и удачное решение поставленных Президентом и Правительством Российской Федерации задач вывели рынок ипотечного кредитования на новые рубежи:
1. Первичный ипотечный рынок
В отличие от 2001-2004 годов, на сегодняшний день достаточно развита инфраструктура первичного ипотечного рынка.

 За последнее время более 160 региональных ипотечных агентств, сервисных агентов и ипотечных брокеров, а также 660 банков приняли участие в российских ипотечных программах.
Оригинаторы накопили значительный объем собственных средств и стали меньше нуждаться в немедленном рефинансировании.
Растет количество ипотечных продуктов. Успешно идут процессы стандартизации и унификации процедур выдачи ипотечных кредитов. Возрастающую роль  играют некоммерческие объединения профессиональных участников ипотечного рынка. В конце 2006 года Ассоциация Российских банков, Национальная Ипотечная Ассоциация, Ассоциация ипотечных компаний и Ассоциация региональных банков специальным соглашением утвердили типовую форму закладной.
2. Рефинансирующие организации, неорганизованный рынок ипотечных кредитов.

Первой рефинансирующей организацией являлось государственное АИЖК. Однако в последние годы идет активное формирование иных крупных рефинансирующих организаций: Совфинтрейд, АТТА ипотека, Внешторгбанк и ряда других. Появились первые частные ипотечные кондуиты, осуществляющие выкуп закладных с их последующей секьюритизацией (Русская ипотечная акцептная компания), появились управляющие компании, зарегистрировавшие закрытые ипотечные паевые инвестиционные фонды (Управляющая компания Ямал).
3. Секьюритизация российских активов
Процессы секьюритизации в России находятся на стадии развития. К настоящему времени уже существует ряд законодательных актов по ипотечным ценным бумагам, и ожидается дальнейшее совершенствование законодательной базы в данном направлении. Так, в России осуществлено 18 сделок по секьюритизации, в том числе 8 на ипотечном рынке, общим объемом 1,3 млрд. долларов (Городской ипотечный банк,  Внешторгбанк, Совфинтрейд, Москомерцбанк, АИЖК), что составляет 11 процентов от непогашенного ипотечного остатка (непрекращенной ипотеки).

Прогнозируется рост сделок по секьюритизации как на внутреннем, так и на внешнем рынках.

Ссылаясь на данные Moody’s, мы можем утверждать о дальнейшем развитии российского рынка секьюритизации. С января  2007 года были завершены шесть новых сделок, включая 3 на ипотечном рынке. К концу 2007 года, по данным Moody’s,  ожидается рост показателей российского рынка до $5 млрд.

В настоящее время на повестке дня стоит задача ускоренного развития вторичного ипотечного рынка.
 Я проинформирую Вас о деятельности, которая осуществляется в этом направлении, а также о проблемах, которые являются предметом обсуждения профессиональных участников рынка и регулирующих государственных органов.
Здесь присутствует ведущий российский юрист, Александр Казаков, который был основным соавтором всех законодательных актов по развитию вторичного ипотечного рынка и в составе нашей команды принимал участие в большинстве сделок по секьюритизации. Он сможет более подробно рассказать об используемой технологии и новациях в этой области.

Этими направлениями являются:
А. Совершенствование законодательства о секьюритизации и законодательства, осуществляющее регулирование в области недвижимости.
В.  Повышение качества кредитных продуктов.
С.  Создание организованной площадки для торговли пулами       закладных.
D. Привлекательность MBS, обеспеченных российскими активами существенно возрастет при наличии организации, выкупающей младшие и/или мезонинные транши таких бумаг. Такой организацией может стать АИЖК. Сегодня эту роль исполняют IFC, OPIC, EBRD. 
E. Признаваемая необходимой социальная поддержка отдельных категорий граждан, направленная на повышение доступности ипотечных кредитов для населения, не должна препятствовать развитию рыночной ипотеки. Субсидирование процентных ставок по ипотечным кредитам не должно тормозить реализацию сделок по секьюритизации. Уже сегодня ипотечное кредитование, несмотря на сравнительно небольшие объемы,  оказывает воздействие на рост цен на рынке жилья. В целом, на рынке жилья, начиная с 2000 года, ежегодный рост цен составляет 25 процентов, а в 2006 году он составил около 50 процентов. 
      В этой связи обсуждается выделение социальной ипотеки в отдельной сегмент и стандартизация соответствующих процедур.

      Другим обсуждаемым направлением деятельности в данном сегменте является разработка механизмов, обеспечивающих диверсификацию направление средств с рынка ипотечного кредитования на рынок строительства (рефинансирование строительных кредитов с последующей секьюритизацией, выпуском и размещением соответствующих ABS, конвертируемые ипотечные кредиты).

       Александр Казаков в своем секционном выступлении будет еще об этом говорить.      
Спасибо за внимание. 
