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Строительство жилья, как правило, имеет высокий мультипликативный эффект 

для экономики страны в целом. Поэтому жилищное строительство вот уже многие 
годы является важнейшим приоритетом хозяйственного развития, обеспечиваю-
щим, с одной стороны, ускоренный рост ВВП, с другой - решение крупной соци-
альной проблемы.  

Самыми эффективными, положительно зарекомендовавшими себя, прежде все-
го, в странах Восточной и Западной Европы, в первую очередь, в периоды станов-
ления в этих странах рыночных отношений, когда финансовые возможности гос-
ударства ограничены и не могут в полном объеме удовлетворять потребности в 
жилье, являются ипотечное кредитование, система жилищных строительных сбе-
режений и рынок наемного жилья, которые ориентированы на различные катего-
рии потребителей и, как правило, дополняют друг друга [1]. 

Рассмотрим возможность широкого применения следующих источников рефи-
нансирования ипотечных кредитов в Республике Беларусь таких, как средства 
участников системы строительных сбережений и эмиссия облигаций, обеспечен-
ных обязательствами по возврату ипотечных кредитов.  

Положительный опыт функционирования системы жилищных строительных 
сбережений во многих европейских и азиатских государствах подтверждает важ-
ность широкого обсуждения законодательного закрепления такой системы и в 
нашей стране.  

Можно выделить 2 типа систем строительных сбережений: системы открытого 
типа (французская система) и системы закрытого типа (немецкая система).  

Открытая система, в отличие от закрытой, предполагает, что вклады могут ис-
пользоваться для выдачи кредитов субъектам, не являющимся участниками си-
стемы, а средства, привлеченные от лиц, не являющихся ее участниками, – на вы-
дачу ипотечных кредитов.  

Закрытая система более прозрачна и проста для осуществления мониторинга. 
Такая система предполагает фиксацию процентных ставок по кредитам и сбере-
жениям в течение всего срока действия контракта, а открытая – установление 
гибких процентных ставок. Таким образом, существенным преимуществом за-
крытой системы строительных сбережений является ее независимость от финан-
сового рынка и колебаний процентных ставок. Кроме того, закрытая система поз-
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воляет привлекать сравнительно дешевые ресурсы, что в дальнейшем отражается 
на процентных ставках выдаваемых кредитов и их доступности для более широ-
кого круга лиц.  

Поскольку наибольшее распространение системы строительных сбережений 
получили во Франции и Германии, при этом являясь примером реализации от-
крытой и закрытой системы, сравним их основные параметры (таблица 1).  

Процентные ставки по вкладам в открытой французской системе существенно 
превышают аналогичные ставки в закрытой системе, т. к. ориентированы на при-
влечение средств широкого круга лиц, в т. ч. вкладчиков, целью которых не явля-
ется получение ипотечного кредита. Привлекательность вкладов в открытую си-
стему достигается во Франции путем увеличения процентной ставки за счет 
средств бюджета. Кроме того, полный процент, получаемый вкладчиком, осво-
бождается от налогообложения. 

 
Таблица 1. – Сравнительная характеристика французской и немецкой моделей 
строительных сбережений 

 

Показатели Французская (открытая) модель 
Немецкая (закрытая) 

модель 

Источники  
финансирования 

Вклады неограниченного круга лиц. 
Денежный 
поток от активных операций 

Целевые вклады участ-
ников системы (буду-
щих кредитополучате-
лей). Денежный поток 
от активных операций 

Процентная 
ставка по  
кредитам 

Определяется сберегательной став-
кой, действующей во время кон-
тракта, и маржой, регулируемой 
Министерством финансов. Как пра-
вило, ниже рыночных процентных 
ставок 

Фиксированная, льгот-
ная 

Государственная 
поддержка 

Полный процент, получаемый 
вкладчиком, освобождается от нало-
гообложения. Государственные суб-
сидии в форме «процентной пре-
мии» 

Программа налоговых 
льгот. Премирование по 
жилищным сбережени-
ям 

 
В августе 2001 г. была принята Концепция создания системы ипотечного жи-

лищного кредитования в Республике Беларусь. Согласно данной Концепции, 
формирование ипотечной системы в республике должно происходить в рамках 
системы строительных сбережений. В результате в июле 2006 г. начала свою ра-
боту система строительных сбережений ОАО «АСБ Беларусбанк». Однако массо-
вого развития она не получила.  

Для выявления причин, по которым система строительных сбережений оказа-
лась невостребованной среди большей части населения Беларуси, рассмотрим па-
раметры ее функционирования (таблица 2).  

Система строительных сбережений ОАО «АСБ Беларусбанк» имеет черты как 
закрытой, так и открытой системы и является смешанной. Процентные ставки по 
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вкладам участников и кредитам на строительство или приобретение жилья привя-
зываются к действующей ставке рефинансирования. 

 
Таблица 2. – Параметры системы строительных сбережений  
ОАО «АСБ Беларусбанк» 

 
Продолжительность сберега-

тельного этапа 
3–7 лет в зависимости от выбранного плана 

накопления 
Валюта накоплений  Белорусские рубли 
Процентная ставка по накоп-
лениям  

Ставка рефинансирования НБРБ 

Размер кредитования До 75% стоимости строительства или приобрете-
ния жилого помещения 
исходя из величины денежных средств, опреде-
ленных по результатам сберегательного этапа, с 
учетом кредитоспособности участника 

Срок кредитования  До 20 лет 
Процентная ставка по креди-
ту 
 

Ставка рефинансирования НБРБ + 1 процентный 
пункт либо средневзвешенная ставка рефинанси-
рования НБРБ за период с месяца заключения до-
говора жилищных сбережений по месяц, предше-
ствующий месяцу заключения кредитного дого-
вора, увеличенная на один процентный пункт (на 
выбор кредитополучателя) 

Схема погашения процентов 
по кредиту  

Равными платежами в течение периода пользова-
ния кредитом 

Срок получения кредита  В течение одного года со дня истечения договор-
ного срока сберегательного этапа 

 
Условиями системы определено, что при изменении ставки рефинансирования 

Национального банка Республики Беларусь начисление процентов со дня ее из-
менения осуществляется исходя из размера вновь установленной ставки рефинан-
сирования. Данное обстоятельство не позволяет существенно снизить процентные 
ставки по вкладам и выдаваемым кредитам по сравнению с рыночными. Вместе с 
тем использование фиксированных процентных ставок в рамках закрытой систе-
мы строительных сбережений позволит привлечь дешевые ресурсы будущих кре-
дитополучателей, заинтересованных в получении кредита по пониженной про-
центной ставке.  

Вкладчик, помимо собственных накоплений может получать еще предусмот-
ренные законодательством премии (государственные субсидии). Данная практика 
широко распространена и использовалась практически во всех странах, внедряв-
ших системы строительных сбережений.  

Цель премирования – побудить вкладывать максимальное количество средств в 
строительство жилья. При этом премируются как не нуждающиеся в финансовой 
помощи государства, строящие элитное жилье, так и строящие скромную кварти-
ру. 

Существенная роль в поддержании высоких показателей привлечения средств 
в систему строительных сбережений принадлежит именно системе государствен-
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ного премирования вкладчиков, которая сглаживает негативное влияние инфля-
ции на накопительном этапе (таблица 3).  

Во всех случаях размер государственной премии был близок или превышал 
уровень инфляции, что и явилось, на наш взгляд, решающим фактором развития 
систем строительных сбережений в рассматриваемых странах.  

 
Таблица 3. – Соотношение размера государственной премии на вклады  
участников системы строительных сбережений и уровня инфляции  
в некоторых странах 
 

Страна Год 
Размер государственной премии на вклады 
участников системы строительных сбере-

жений, % годовых 

Уровень 
инфляции, 

% 
Германия 1948 35 40 
Венгрия 1997 25 18,3 
Чехия 1993 25 20,8 
Словакия 1993 до 40 23,2 
Казахстан 2008 20 17,2 

 
Системой строительных сбережений ОАО «АСБ Беларусбанк» не предусмат-

ривается выплата государственной премии на сбережения участников. При этом 
сбережения могут осуществляться только в национальной валюте Республики Бе-
ларусь, что на фоне высокого уровня инфляционных ожиданий является негатив-
ным фактором привлечения долгосрочных ресурсов. 

Нами была разработана методика определения предельного уровня процентных 
ставок по ипотечным жилищным кредитам при заданных сроках кредитования и 
заданном показателе «Платеж/доход» (доли суммы платежей по кредиту в ежеме-
сячном доходе заемщиков), при котором ипотечное кредитование будет иметь 
массовый характер. Методика основана на использовании авторского коэффици-
ента доступности ипотечного кредита и предполагает расчет фиксированной про-
центной ставки по ипотечному кредиту с дифференцированной схемой погаше-
ния, определяющей возможность его погашения домохозяйством со средним ко-
личеством занятых членов с медианным заработком. 

Согласно произведенным расчетам, в диапазоне сроков кредитования 15 – 20 
лет и показателей «платеж/доход» 35-50 %, являющихся оптимальными в услови-
ях Республики Беларусь, процентные ставки, создающие условия для развития 
массовой ипотеки в стране, варьируются от 0,04  % до 9 % годовых. С учетом 
действующей ставки рефинансирования, установленной Национальным банком 
Республики Беларусь, можно сделать вывод о том, что в текущих условиях разви-
тие массовой ипотеки возможно только при условии создания закрытой системы 
кредитования и использовании в качестве источника рефинансирования средств 
будущих кредитополучателей.  
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Стратегией развития финансового рынка Республики Беларусь до 2020 года 

предусмотрена “…его качественная трансформация, повышение стабильности и 
эффективности функционирования, направленные на рост экономики и благосо-
стояния населения”[1]. 

Помимо Национального банка, Министерства финансов, банков, небанковских 
кредитно-финансовых организаций, ОАО “Банк развития Республики Беларусь”, 
ОАО “Белорусская валютно-фондовая биржа” и страховых организаций, цель, за-
дачи и приоритетные направления развития предусмотрены стратегией в отноше-
нии организаций, осуществляющих лизинговую деятельность, микрофинансовых 
организаций, форекс-компаний и иных организаций, осуществляющих посредни-
ческую деятельность на финансовом рынке. В частности, внимание уделено обес-
печению ускоренного развитие небанковских секторов, активному использованию 
и развитию новых цифровых технологий, развитию инфраструктуры, повышению 
доверия, необходимости активизации внутрисистемной конкуренции на фоне 
обеспечения ценовой и финансовой стабильности. 

На момент принятия стратегии финансовый рынок в целом выполнял свои 
функции, но внутрисистемная конкуренция не имела должного уровня развития 
вследствие доминирования банковского сектора и отсутствия соответствующих 
стимулов.  

Видение развития сектора некредитных финансовых организаций сконцентри-
ровано в совершенствовании законодательства, регулирующего их деятельность; 
возрастании их роли в удовлетворении потребностей экономики и населения в 
финансовых услугах; дополнении деятельности более крупных институтов и ока-
зании определенного конкурентного давления на последних. 

Учитывая установленный формат представления данного материала, целесооб-
разно ограничиться рассмотрением результатов реализации предусмотренных 
стратегией мероприятий в сегменте микрофинансовых организаций, к которым 
отнесены коммерческие микрофинансовые организации (ломбарды) и некоммер-




