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Введение

В настоящей работе описывается продолжение исследований группы сотрудников Отдела информационно-вычислительных систем ВЦ РАН, о которых шла речь на прошлой Конференции. 

Здесь мы остановимся, 
во-первых,  более подробно на ипотечном кризисе, который стал спусковым крючком для мирового кризиса. Крупномасштабный финансовый кризис, начавшийся с провала схемы ипотечного кредитования SUBPRIME в США, затрагивает все экономики мира, и в частности Россию. Рассмотрим конкретную схему ипотечного кредитования, приводящие к кризису, и опишем технологии количественного анализа, разработанные Цюрихской группой [3]. Как принято сейчас говорить во всём цивилизованном мире: ПУЗЫРЬ лопнул. 
Во-вторых, рассматривается конкретный проект «Межрегиональной ипотеки», для реализации которого предлагается использовать современные информационно-вычислительные технологии. 

Целью настоящей работы является дальнейшее развитие системных подходов к проблеме ипотечного кредитования, оценка возможностей математического описания процессов жилищного кредитования и базирования на нём необходимого вычислительного инструментария. 

Напомним, что жилищное строительство, ремонт и реконструкция жилья играют значительную роль в национальных экономиках стран. Так, в странах Европы количество денег, обращающихся в жилищном секторе, как правило, составляет приблизительно половину ВВП. 

В России, как и во всех рыночных экономиках, банковская система должна быть основным поставщиком финансовых ресурсов в строительный сектор посредством кредитования строительных проектов. 

Современный кризис значительно ограничил строительный бум (разрастание пузыря), поскольку банки ограничены в возможностях активного кредитования непосредственных производителей, инвесторы, рассматривающие строительство как форму бизнеса, «заморозили» свою активность. 
Ещё более явственной стала главная проблема: на рынке установились и активно поддерживаются  цены, недоступные для рядовых потребителей жилья. 
В этих условиях все заинтересованные участники изыскивают способы улучшения положения. Одним из действенных путей выхода из создавшейся ситуации должно стать развитие института объединения групп населения, заинтересованных в строительстве жилья, ипотечного кредитования при активной поддержке общества и властей.

 Обзор организации ипотек

Как было отмечено в [1-3] основными участниками жилищного кредитования являются заёмщики и кредиторы. 
В роли заёмщиков выступают экономические агенты, которые заинтересованы в привлечении денежных средств для решения своих жилищных проблем. 
Кредиторами выступают финансовые институты, которые аккумулируют средства экономических агентов и предоставляют кредиты на условиях срочности, платности и возвратности. 
Повышенные риски приводят к необходимости для кредиторов вводить различные механизмы, снижающие уровни рисков, одним из которых выступает залог имущества, в частности, строящееся жильё. Так возникает ипотечный кредит, ипотека [1, стр. 443]. 
Ипотеку необходимо обслуживать, т.е. ипотечные платежи нужно собирать и регистрировать; имущественные налоги на недвижимость нужно собирать и приводить в соответствие с налоговой юрисдикцией и в случае невыполнения заёмщиком своих обязательств лишать его права собственности в судебном порядке. 
Разнообразие кредитных схем служит для привлечения (удовлетворения запросов) различных категорий заемщиков: молодежи, пожилых домовладельцев и т.д.

На приводимой таблице демонстрируется процесс выпуска ценных бумаг и формирования схем взаимодействия большого количества участников рынка ипотек. 
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В течение последних десятилетий обычной практикой в США стало объединение ипотечных долговых обязательств в пул и выпуск ценных бумаг. Процесс объединения в пулы и создание переходных сертификатов вывели институт ипотеки на новый уровень. Они способствовали трансформации ипотечного рынка обслуживания ипотечных кредитов в активного конкурента на рынке капиталов. Сейчас установился порядок, когда банки и сберегательные учреждения предоставляют ипотечные кредиты, объединяют их в пулы и распродают эти пулы. Хотя сами по себе пулы могут быть очень большими, переходные сертификаты могут продаваться в мелких деноминациях. Поэтому они рассчитаны на частных инвесторов. 
Пытаясь обеспечить дополнительную ликвидность вторичному ипотечному рынку, Конгресс США спонсировал создание нескольких организаций, последней из которых была Правительственная национальная ипотечная организация (Government National Mortgage Association (GNMA)). С 1970 г. GNMA обеспечивает механизм объединения ипотек в пулы и гарантии ипотечных кредитов. После объединения ипотечных кредитов и предоставления гарантий инвесторам им продается неделимый интерес (каждый владелец сертификата имеет пропорциональные права на все процентные платежи и платежи по основной сумме) в пулах в виде ценных бумаг, называемых «переходными сертификатами» или «сертификатами участия». Подобный процесс, названный секьюритизацией активов, затем стал применяться и для других видов долговых обязательств. Варианты переходных сертификатов выпускаются и другими, спонсируемыми из федерального бюджета организациями, такими, как Федеральная корпорация жилищного ипотечного кредита (Federal Home Loan Mortgage Corporation (FHLMC)) (ФреддиМак) и Федеральная национальная ипотечная ассоциация (Federal National Mortgage Association (FNMA)) (ФреддиМэй), а также частными организациями, обычно, большими коммерческими банками. Виды гарантий, предоставляемые этими организациями варьируются.
Однако, как показали события в мировой экономике, залог недвижимости и вся система страхования оказались недостаточной гарантией.

Введенная в США технология облегчённого оформления ипотечных займов Ninjo (без работы и без обоснований) в условиях резкого роста экономики и, в частности, цен на недвижимость привела к неустойчивости и затем к банкротству заёмщиков (панике), а вслед за этим, к волне проблем во всём мире в странах, где размещались ценные бумаги, обеспеченные пулом ипотек. 

ПУЗЫРЬ на рынке недвижимости.

Изменение реальной стоимости жилья в процентах за 2002-2006 гг
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Приведенная таблица показывает тот рост цен на недвижимость, который оказался неподъёмным для «спекулятивно» настроенных заёмщиков в США и вызвал бурный рост их банкротств .
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Далее будут приведены результаты, полученные Цюрихской группой естественно-научных работников в области быстро развивающейся науки: эконофизика [3]. 

Основным объектом исследований выступает экономическое явление «ПУЗЫРЬ», - термин, который прочно вошёл в научный и практический лексикон Западной науки и практики.

Под пузырём понимается чрезвычайно быстрый рост экономических показателей, например, цен, что предвещает, в силу объективных экономических законов, последующий резкий спад.

Вот, что говорил главный финансовый мировой гуру, определявший длительное время направление развития мировых финансов.

The Fed: A. Greenspan (Aug., 30, 2002):

“We, at the Federal Reserve…recognized that, despite our suspicions, it was very difficult to definitively identify a bubble until after the fact, that is, when its bursting confirmed its existence… Moreover, it was far from obvious that bubbles, even if identified early, could be preempted short of the Central Bank inducing a substantial contraction in economic activity, the very outcome we would be seeking to avoid.”
Глава Федеральной Резервной Системы США  АЛАН ГРИНСПЕН (30 август, 2002 г.)

Мы, в Федеральной резервной системе осознавали, что при всей нашей бдительности, очень трудно с определённостью распознать Пузырь до того, как он лопнет и тем самым подтвердит своё существование: Более того, далеко неочевидно, что даже если бы пузыри распознавались вовремя, их удалось бы обезвредить посредством серьёзных ограничений Центральным Банком экономической активности, а это именно то, чего, как раз, хотелось бы избежать.

Основная проблема состоит в понимании развития экономики после прохождения пика сверхэкспоненциального роста: если наступит крах системы, и финансовые рынки рухнут, это означает, что «пузырь лопнул». Если происходит плавное снижение активности, то говорят: это было обычное циклическое развитие экономики.

Особенность новых исследований Цюрихской группы состоит в их междисциплинарном характере, принимается во внимание: психологические особенности поведения трейдеров на финансовых рынках, политика регуляторов рынка, политические аспекты текущих событий, производственные запросы в ресурсах, распространение информации по существующим каналам, демографические проблемы. 

Одним из количественных результатов Цюрихской группы является построение прогнозной функции финансовых показателей, аппроксимирующей приближённо реальную динамику.
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обеспечивает логпериодичность изменения финансового показателя.

Спекуляция на спросе-предложении

Speculation vs supply-demand
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Прогноз различных вариантов на рынке нефтяных контрактов 

Положение в России последовало за крахом в США.

Высокая учётная ставка  Центрального Банка РФ понуждала российские банки и компании искать финансовые средства на Западе, под значительно более низкие процентные ставки. Там же было возможно производить перекредитование ранее  полученных займов.  Но когда ситуация на мировых рынках значительно ухудшилась  (цены на нефть резко снизились и началось схлопывание пузыря), возникли проблемы с перекредитованием, а горячие деньги стали стремительно уводиться из России и аккумулироваться в безопасных вложениях за рубежом. 

Как пример ниже приводятся падение цен на акции Газпрома в интервале от мая 2008 г. до мая 2009 г.: ПУЗЫРЬ лопнул в июле 2008 года. 

www.gazprom.ru
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Аналогичные события имели место со всеми акциями на фондовом рынке России. Что вполне коррелирует с падением цен на нефть. 
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Уменьшение цен на акции компаний из России привело к снижению возможностей перекредитования и, как следствие, привело к задолженностям, которые были погашены частично государством и частично другими собственниками.

Сейчас происходит развитие экономики после пика, и последствия являются  предметом исследований и ожиданий.

2. «Апостериорный» анализ организации ссудно-сберегательных касс. 

В предыдущих работах нашей группы основной интерес был проявлен к качественным характеристикам принятия решений участниками процесса жилищного кредитования в динамике и синергетическому эффекту, который возникает при объединении ресурсов участников, эффекту самофинансирования. 

С точки зрения принятия совокупного решения: выбора динамики входа-выхода участников и организации финансовых потоков, рассмотрение имело «апостериорный» характер, поскольку в аналитических исследованиях и в вычислительных экспериментах динамика входа-выхода участников фиксировалась. 

Полученные результаты явились основанием для перехода к исследованию процессов оперативного управления Коалицией заёмщиков в реальных условиях изменяющейся динамики входа-выхода с элементами случайного характера («априорное» рассмотрение).

Была  построена и исследована общая динамическая модель протекания финансовых процессов в условиях Коалиции заёмщиков (небанковской ипотеки). Переменными модели являются активы, обязательства и собственный капитал Коалиции, формируемые из активов и обязательств участников. Предусматривается возможность получения коалицией внешних кредитов и размещения временно свободных средств Коалиции на внешних депозитах. 
Рассматривается экономический объект, который в дальнейшем будем называть Коалицией (или ССК или кооператив). Участники объединяются в Коалиции с целью оптимизировать свои затраты на приобретение в личное пользование материальных ценностей. 
В организационном плане объединение состоит в создании независимого юридического лица, которое действует в интересах участников как их экономический агент, что фиксируется в договоре при вступлении участника в Коалицию. 
Основной особенностью Коалиции, исследуемого в данной работе, является то, что участники, прежде чем приобрести жилье, делают взносы на личные субсчета на счетах Коалиции, а после накопления определенной суммы средств получают от Коалиции кредит на недостающую до стоимости жилья сумму. 

Будем предполагать, что все операции Коалицией проводятся в равноотстоящие друг от друга во времени операционные периоды. В операционный период Коалиция проводит текущие операции по договорам с клиентами, заключает новые договоры с клиентами, а также производит кредитно-депозитные операции на рынке заимствований. Значения финансовых показателей Коалицией до проведения текущих операций будем маркировать верхним индексом "-", а их состояние после окончания операций в текущий момент   – верхним индексом "+". Промежуток времени между соседними операционными периодами будем обозначать 
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 . Все процентные ставки рассчитываются относительно промежутка времени 
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 . 
Согласно договору, заключаемому между участником и Коалицией при вступлении в Коалицию, участник 
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 обозначает вклад (Deposit).

– в период 
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 возвращается участнику;

– в период 
[image: image24.wmf]k
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 участник получает от Коалиции кредит в размере 
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 производит текущие выплаты в размере 
[image: image28.wmf])
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[image: image29.wmf]C

 – кредит (Credit));

– в тот же период 
[image: image30.wmf]k
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 участник приобретает жилье, которое поступает в его пользование, но остается в залоге у Коалиции вплоть до полной выплаты кредита в операционный период 
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Вклады участников на счета Коалиции будем называть внутренними депозитами, а выданные Коалиции кредиты участникам – внутренними кредитами.

Кредитные выплаты участников 
[image: image32.wmf])
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 определяются размерами кредитов и ставками 
[image: image33.wmf]k
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, под которые предоставляется кредит, а также схемой погашения кредита. При этом 
[image: image34.wmf]k
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 – это специальная внутренняя ставка, установленная Коалицей для его участника согласно условиям договора. Её размер может определяться либо в момент подписания договора, либо по прописанной в договоре схеме, учитывающей рыночную конъюнктуру в момент получения кредита, например, как функция от текущей ставки рефинансирования. Невыплаченную сумму кредита участника в произвольный момент 
[image: image35.wmf]r

 после получения кредита обозначим 
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Средства, собранные от участников, Коалиция, по мере надобности, использует для выдачи им же кредитов 
[image: image37.wmf]C
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. Временно свободные средства инвестируются в рынок, например, размещаются на депозитных счетах банков. Для определенности все формы такого инвестирования будем называть внешними депозитами и обозначать 
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 вместе с начисленными на эти средства к произвольному моменту 
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 процентами обозначим 
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 – они могут зависеть от рыночной конъюнктуры на момент 
[image: image43.wmf]r
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Если в операционный период 
[image: image44.wmf]n

 имеющихся средств недостаточно для выдачи кредитов участникам коалиции, то Коалиции заимствует средства на кредитном рынке, которые мы будем называть внешними кредитами. Обозначим такой кредит через 
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Замечание 2. На практике внешние депозиты при равных сроках могут различаться ставками, условиями досрочного изъятия и т.п. То же относится и к кредитам. Чтобы не усложнять модель дополнительными деталями, будем считать, что Коалиция выбрав срок депозита (кредита), всегда использует только один его вид. ●
Активы Коалиции в произвольный момент времени 
[image: image52.wmf]t

 можно описать формулой
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где 
[image: image54.wmf]t
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 – это сумма наличных средств в кассе и безналичных денежных средств на расчетных счетах до востребования, которую для удобства мы будем называть кассой, 
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 – вектор невыплаченных основных сумм внутренних кредитов участников 
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. И депозиты, и кредиты, входящие в формулу 1.1, могут различаться по размерам, срокам, ставкам и условиям досрочного пополнения и изъятия.

Сумма активов Коалиции в денежном выражении запишется так:
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Здесь и ниже 
[image: image60.wmf]e

 – единичный вектор соответствующей размерности .

Обязательства Коалиции выразим формулой
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где 
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. И депозиты, и кредиты, входящие в формулу 1.3, также как и для формулы 1.1, могут различаться по размерам, срокам, ставкам и условиям досрочного пополнения и изъятия.

Сумма обязательств Коалиции запишется так:
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Согласно основному бухгалтерскому уравнению, текущий основной капитал Коалиции равен
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Часть компонент, входящих в формулы 1.1 – 1.4, меняет свои значения в промежутке времени от окончания операционного периода 
[image: image68.wmf]n

 до начала операционного периода 
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[image: image70.wmf]n

 величина некоторого внешнего вклада равна 
[image: image71.wmf])

(

,

n

H

D

r

r

+

1

, то к началу операционного периода 
[image: image72.wmf]1

+

n



[image: image73.wmf]))

(

.

(

)

(

)

(

,

,

,

n

n

H

n

H

r

r

D

r

r

D

r

r

1

1

1

01

0

1

1

z

×

+

×

=

+

+

-

;

(1.6)

если к окончанию операционного периода 
[image: image74.wmf]n

 сумма вклада участника 
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 равна 
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где 
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 – текущая ставка процента по этому вкладу.

Если по окончании некоторого операционного периода 
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 непогашенная сумма кредита 
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Если по окончании некоторого операционного периода 
[image: image86.wmf]n

 непогашенная сумма внешнего кредита 
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Замечание 3. Мы не будем отдельно рассматривать расходы кооператива на организацию и обслуживание. Будем считать, что указанные расходы учтены в стоимости приобретаемого жилья – при достаточно широкой организации дела они составят лишь незначительную часть этой стоимости. ●
Рассмотрим, что происходит с активами и обязательствами в операционный период. В операционный период 
[image: image91.wmf]n

 кооператив производит приходно-расходные операции. С позиций кооператива все операции можно разделить на два типа. Первый тип – это обязательные операции. К ним отнесем текущие операции, связанные с исполнением ранее заключенных договоров кооператива с участниками и внешними экономическими агентами. В модели эти операции задаются фазовым состоянием системы (договорами).

Ко второму типу отнесем договорные операции, конкретная реализация которых, зависит от выбора кооператива. Это операции, которые либо направлены на выполнение требований, обусловленных обязательными операциями, либо на оптимизацию состояния финансов кооператива, но для которых у кооператива есть выбор из некоторого набора возможностей. Таким операциям в модели будут соответствовать управляющие переменные.
После всех расходных операций в период 
[image: image92.wmf]n

 в кассе кооператива могут оставаться средства 
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Упрощенный вариант модели.
Основные аналитические результаты получены для упрощённой модели 3. Приняты следующие упрощения.

1) Рассматривается ровно по одному виду внешних депозитов и кредитов – это краткосрочные, на один шаг модели (т.е на срок 
[image: image95.wmf]t

), депозиты и кредиты.

2) Фиксируется сценарий притока новых клиентов.

3) Для внутренних депозитов возможность досрочного изъятия или пополнения вклада не предусматривается. Также не предусматривается возможность досрочного погашения внутреннего кредита.

4) Множество вариантов договоров участников ограничивается некоторым фиксированным набором из 
[image: image96.wmf]M

 типовых договоров.

Показано, что в этих условиях в модели 3 в любой период 
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 переходят из категории управлений в категорию фазовых (зависимых) переменных, а приходные и расходные операции по выбору кооператива отсутствуют.
Из рассмотрений модели, следует, что касса 
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 и модель 3 принимает следующий вид (обозначения прежние)
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В модели 3 неопределенные факторы выражаются теми же переменными, что и в модели 1, а именно, внешними ставками 
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 и ценами на жилье 
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, а управление свелось выбору внутренних ставок 
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Для модели 3 сформулируем утверждение, которое в аналитической форме демонстрирует эффект самофинансирования Коалиции, позволяющий участникам приобретать жилье на более выгодных условиях, нежели в том случае, когда они действуют самостоятельно. 

Пусть внешние ставки 
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, а также, депозитные банковские ставки для участников, как физических лиц 
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Если бы участник действовал по той же накопительно-кредитной схеме, что и в Коалиции, но самостоятельно, то, в этих предположения , он был бы вынужден вкладывать средства под процент 
[image: image130.wmf]u

 и получать кредит под процент 
[image: image131.wmf]g

. 

В работе показано, что в тех же условиях Коалиция может без ущерба для собственного капитала и интересов участников при ставках 
[image: image132.wmf]u

 на внутренние депозиты установить ставки по кредитам для участников 
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 ниже чем 
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.

Тем самым доказана теорема существования эффекта самофинансирования. Однако теоретических результатов относительно того, какова величина разности, пока нет. Только в результате вычислительных экспериментов мы можем представить себе эффект самофинансирования. 

Вычислительные эксперименты для столицы при  
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 = 11% 
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 = 1000
В варианте 4.1 уменьшение внутренней ставки, сокращение срока кредитных выплат, сокращение объёма кредитных выплат на 25%. 
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 размер кредита;
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 расходы в период накопления;
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 разность между суммарными расходами в автаркии с кредитованием и суммарными расходами в коалиции.

Ниже приводится характерный вид кривых активов ССК:
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Здесь явственно выделяются пять этапов функционирования ССК: 1-ый этап (чисто накопительный) с заданной продолжительностью r; 2-ой этап (число участников увеличивается, кредиты выдаются) с заданной продолжительностью кредитного срока s; 3-ий этап (стационарный число участников в очереди постоянно = r+s+1) продолжительностью  K0 –(r+s+1), где K0 общее число участников Проекта; 4-й этап (число участников уменьшается до s) продолжительностью r; 5-ый этап (завершающий, число участников уменьшается и исчерпывается, происходит только возврат кредитов) продолжительностью s.

Вычислительные эксперименты для столицы при  
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Оценка эффективности 

В варианте 6, 7.1-7.3 уменьшение внутренней ставки до 7 %, сокращение срока кредитных выплат, сокращение объёма кредитных выплат на 25%. 
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 расходы в период накопления;
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 разность между суммарными расходами в автаркии с кредитованием и суммарными расходами в коалиции
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Вычислительные эксперименты для регионов при  
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 разность между суммарными расходами в автаркии с кредитованием и суммарными расходами в коалиции
В работах группы были проведены различные серии имитационных экспериментов при различных сценариях неопределенных факторов, таких как цены на жильё, входа и выхода участников из коалиции, изменений сроков и размеров платежей, типов жилья.

Чтобы оценить риски, была проведена серия вычислительных экспериментов, имитирующих функционирование очереди в условиях реального рынка. Расчеты проводились в следующих вариантах.

а) Рассматривалось четыре варианта параметров очереди, различающихся частотой заключения договоров и длительностью функционирования очереди.

б) Рассматривалось два типа сценариев изменения цен и ставок. Это равномерное изменение цен на жилье при постоянных ставках, и это цены и ставки, определяющиеся согласно некоторой модели случайного Марковского процесса. И в том, и в другом случае рассматривалось два варианта инфляции – в 10% и в 2%. Кроме того, рассматривался вариант постепенного, в течение 10-ти лет, снижения инфляции от уровня 10% до уровня в 2%.

Во всех вариантах расчетов рассматривалось два типа финансовой организации Коалиции (Судно-Сберегательной Кассы=ССК). 
В одном случае ССК выступает как организация, самостоятельно определяющая источники своего финансирования. Для очереди, обслуживаемой таким ССК, искались значения ставок внутренних кредитов, при которых функционирование очереди было бы неубыточно. 
В другом случае ССК – это проект крупной финансовой компании, которая и кредитует его при необходимости. При этом рассчитывалась внутренняя ставка дохода (IRR) от вложений в очередь. 
Все эксперименты продемонстрировали явное присутствие эффекта самофинансирования очереди. 
Наиболее перспективным 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. 
Если бы структура, инвестирующая в очередь, действовала в рамках государственной жилищной программы, то без убытка для финансов данной структуры ставки клиентских кредитов могли бы быть приближены к уровню, близкому к уровню ставок по вкладам.
Эксперименты с возможностью Общего Фонда Банковского Управления (ОФБУ) для столицы 19.03.09
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 размер кредита;
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 расходы в период накопления; 
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 суммарные расходы;
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 разность между суммарными расходами в автаркии с кредитованием и суммарными расходами в коалиции
Графики для случая 
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Содержание исследований при моделировании оперативного управления в реальном времени ( «априорный» случай)

Отдельные аналитические результаты и числовые примеры не могут быть полным основанием для ответа, сколь эффективным окажется поведение коалиции в реальном времени в сложных организационных ситуациях, характерных для практики. 
По своему содержательному смыслу ипотечный контракт является результатом взаимодействия активных участников экономического процесса, каковыми являются кредиторы, заёмщики, государство и финансовые и строительные организации. 
Весь процесс реализации контракта есть динамический процесс, протекающий в рыночной обстановке при наличии многих неопределенных факторов. Поэтому при исследовании института ипотеки целесообразно использовать общие приемы теории принятия решений и исследования операций, а именно, создание математических моделей ипотек и их исследование посредством имитационных подходов и, там, где это возможно, решения оптимизационных задач. 

В данном конкретном случае ставилась задача об оценке поведения Коалиции (ССК) в реальном времени, что и определяет термин «априорный случай». 

Вычислительные эксперименты по оценке возможных кризисных событий проводились на основе общей финансовой модели. Центральная проблема состояла в генерировании сценариев реализации неопределённых факторов в динамике (динамика входа-выхода участников, банкротств отдельных заёмщиков, изменения цен, налоговой политики и т.д.), «прогонке» по времени системы уравнений формирования и поведения Коалиции и статистической оценке реализовавшихся событий.

Вычислительные эксперименты для оперативного управления.

Накопления участника 
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Момент времени, когда участник получает кредит
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Поток накопительных платежей участника
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Изъятие участником депозита
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Выданные участнику кредиты
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Задолженность участника по кредиту
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Момент полного погашения задолженности по кредиту
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Поток кредитных платежей участника
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1. Первый блок расчетов носит апостериорный характер. Для каждого 
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 определяется множество участников 
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, которые к моменту времени 
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 вступили в коалицию, и рассчитываются ставки самофинансирования  
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 в системе,  составленной из  этих участников. Здесь 
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 обозначает момент вступления последнего участника, т.е 
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Основные формулы, по которым проводятся расчеты, имеют следующий вид
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2.  Во втором блоке расчетов рассматривается априорный метод управления процентными ставками участников по внутренним кредитам, который мы будем называть адаптированный к вступлению участников в Коалицию, когда текущий уровень процентных ставок участников по внутренним кредитам самофинансирования принимается не для всех, а только для вновь вступившего участника. Для каждого 
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 вступили в коалицию. Это множество составляют участники 
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, которые  в этот момент вступают в коалицию. 


[image: image309.wmf](

)

(

)

(

)

(

)

(

)

(

)

v

R

v

P

v

H

v

v

H

t

t

t

t

t

,

,

,

,

1

,

1

1

1

t

t

t

t

l

t

+

+

+

-

+

×

+

=

, 
[image: image310.wmf](

)

1

,

,...,

0

-

=

v

T

t

t

, 

[image: image311.wmf](

)

(

)

(

)

ú

û

ù

ê

ë

é

=

¢

¢

Î

*

¢

Î

v

t

v

t

v

T

k

K

k

k

k

K

k

2

2

max

,

max

max

,

t

t

t

.

[image: image312.wmf](

)

(

)

(

)

v

P

P

v

P

C

t

D

t

t

,

,

t

t

t

+

=

, 
[image: image313.wmf](

)

(

)

(

)

t

t

t

C

t

D

t

t

R

R

v

R

+

=

,

,


[image: image314.wmf](

)

å

Î

=

t

t

K

k

D

t

k

D

t

P

P

,

, 
[image: image315.wmf](

)

(

)

(

)

å

å

¢

¢

Î

¢

Î

*

+

=

t

t

t

K

k

C

t

k

K

k

k

C

t

k

C

t

v

P

v

P

v

P

,

,

,

, 
[image: image316.wmf](

)

å

Î

=

t

t

K

k

D

t

k

D

t

R

R

,

, 
[image: image317.wmf](

)

å

Î

=

t

t

K

k

C

t

k

C

t

R

R

,

.


[image: image318.wmf](

)

(

)

(

)

(

)

0

,

;

,

:

min

³

=

v

T

v

H

v

v

t

t

t

, 
[image: image319.wmf](

)

0

k

k

t

v

v

=

*

.

3.  В третьем блоке расчетов рассматривается априорный метод управления процентными ставками участников по внутренним кредитам, который мы будем называть гарантированным. Для каждого 
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 определяется множество участников 
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, которые к моменту времени 
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 вступили в коалицию. Это множество составляют участники 
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, которые получили кредит до момента времени 
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, и участники 
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, которые  получают кредит в момент времени 
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 или позднее. Здесь 
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 последний момент получения кредита участниками коалиции, т.е. 
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Заданные параметры:

Цена недвижимости 80 000.

В каждый момент времени вступает ровно один участник, а момент времени, когда в коалицию вступает последний участник,  равен 90, т.е. всего 91 участник. Зависимость момента вступления в коалицию участника от его номера имеет следующий вид
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Зависимость момента вступления

Размер накопительных платежей 800.

Процентная ставка по внутренним депозитам 5%

Пороги накопления 0.3 или 0.5
Размер кредитных платежей 800.

Процентная ставка по внешним кредитам

Перебор для процентной ставки по внутренним кредитам 0%,0.5%,…,10.%

Расчетные параметры: 

1. Вспомогательные расчеты (последовательное определение ставки самофинансирования по мере вступления в коалицию участников)

Процентная ставка по внутренним кредитам, при которой удается добиться самофинансирования в коалиции из 91 участников,  составляют 9.5%, 7.5%,    

Момент времени, когда коалиция, профинансировав всех участников, прекращает свое существование 217, 195

Общая зависимость ставок самофинансирования от времени, т.е. по мере вступления в коалицию новых участников для случаев, когда порог накопления равен 0.3 и 0.5 
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2. Расчеты для стратегии с адаптацией по мере вступления участников

Процентная ставка по внутренним кредитам для последнего вступившего участника коалиции 9.%, 5.%

Момент времени, когда коалиция, профинансировав всех участников, прекращает свое существование 215, 191

Общая зависимость процентных ставок по внутренним кредитам от времени, т.е. по мере вступления в коалицию новых участников для случаев, когда порог накопления равен 0.3 и 0.5 
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3. Расчеты для гарантированной стратегии с адаптацией по мере получения участниками кредитов

Процентная ставка по внутренним кредитам для участника коалиции, последнего получившего кредит 9%, 6.%  

Момент времени, когда коалиция, профинансировав всех участников, прекращает свое существование 215, 192 

Общая зависимость процентных ставок по внутренним кредитам от времени, т.е. по мере вступления в коалицию новых участников для случаев, когда порог накопления равен 0.3 и 0.5 
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Эксперименты с выбытием участников.

Заданные параметры:

Цена недвижимости 80 000.

Момент времени, когда в коалицию вступает последний участник, равен 90. В отличие от предыдущего примера, теперь в некоторые моменты в коалицию может не вступить ни один участник. На такую ситуацию можно смотреть, как на существование “пропусков” в очереди. В данном примере коалиция будет состоять из 47 участников, а зависимость момента вступления в коалицию участника от его номера имеет следующий вид
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Размер накопительных платежей 800.

Процентная ставка по внутренним депозитам 5%

Порог накопления 0.3, 0.5
Размер кредитных платежей 800.

Перебор для процентной ставки по внутренним кредитам 0.%,0.5%,…,10.%

Расчетные параметры: 

1. Вспомогательные расчеты (последовательное определение ставки самофинансирования по мере вступления в коалицию участников)

Процентная ставка по внутренним кредитам, при которой удается добиться самофинансирования в коалиции из 47 участников,  составляют 9.5%, 7.5%,    

Момент времени, когда коалиция, профинансировав всех участников, прекращает свое существование 217, 195

Общая зависимость ставок самофинансирования от времени, т.е. по мере вступления в коалицию новых участников для случаев, когда порог накопления равен 0.3 и 0.5

[image: image346.emf]0 20 40 60 80

 5

6

7

8

9

10

v


2. Расчеты для стратегии с адаптацией по мере вступления участников

Процентная ставка по внутренним кредитам для последнего вступившего участника коалиции 9.5%, 5.%

Момент времени, когда коалиция, профинансировав всех участников, прекращает свое существование 217, 191

Общая зависимость процентных ставок по внутренним кредитам от времени, т.е. по мере вступления в коалицию новых участников для случаев, когда порог накопления равен 0.3 и 0.5
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3. Расчеты для стратегии с адаптацией по мере получения участниками кредитов

Процентная ставка по внутренним кредитам для участника коалиции, последнего получившего кредит 9.%, 6%

Момент времени, когда коалиция, профинансировав всех участников, прекращает свое существование  215, 192

Общая зависимость процентных ставок по внутренним кредитам от времени, т.е. по мере вступления в коалицию новых участников для случаев, когда порог накопления равен 0.3 и 0.5 
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Заключение

На основе проведенных исследований предлагается создание организации межрегиональной ипотечной Коалиции участников на базе информационной сети типа социальной и с использованием описанных выше математических моделей и вычислительных экспериментов. 
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