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Исследование поведения клиентов розничного банка позволяет получить
некоторые закономерности необходимые для построения модели сбалан-
сированного распределения процентных ставок по пассивным финансо-
вым инструментам. В целях изучения поведения розничных клиентов
банка и проработки методики построения модели сбалансированного рас-
пределения были исследованы два типа финансовых инструментов: теку-
щие счета, срочные депозиты. Основным результатом настоящей работы
является установление оптимального соотношения процентных ставок по
остаткам на расчётных счетах при заданных процентных ставках по де-
позитам и при условии сформированных ожиданий изменения будущих
рыночных процентных ставок.
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1. Введение

В научных статьях в области экономики и финансов рас-
сматривается широкий спектр задач связанных с поиском оп-
тимальных процентных ставок. Эти задачи взаимоувязаны с
исследованием социальных процессов, с оптимизацией затрат
на привлечение денежных ресурсов, с оценкой рыночных рис-
ков, риска ликвидности, с трансфертным ценообразованием.

Так в статье [16] устанавливается связь между рыночны-
ми ставками, кредитными и депозитными ставками. Теорети-
ческая основа представлена теорией наценки Руссеаса [13], ко-
торая утверждает, что банковские ставки (ставки по кредитам
и по депозитам) определяются постоянной надбавкой к пре-
дельной стоимости средств банка. Предполагается, что пре-
дельные издержки аппроксимируются либо ставкой денежно-
го рынка, либо другой рыночной процентной ставкой, которая
соответствует сроку погашения банковской ставки или имеет
максимальную корреляцию с банковской ставкой среди мно-
жества различных рыночных ставок [4]. Последний, таким об-
разом, является чисто статистическим подходом. Отправной
точкой является то, что банки сталкиваются с задачей оценки
предельной стоимости депозитов в контексте трансфертного
ценообразования. С этой целью банки используют различные
модели для определения предельной стоимости средств [11].
Среди наиболее часто используемых внутренних моделей под-
ход статического репликационного портфеля, по-видимому,
является одним из самых простых подходов к определению
цены основных депозитов [12]. Теоретическая модель основа-
на на динамической версии модели Салопа [14] и теории роста
капитала [7]. В этой модели вкладчики требуют страхования
ликвидности [5] и не могут заменить транзакционные счета
альтернативами рынка капитала.

По мере расширения спредов домохозяйства изымают
ликвидность, а банки сокращают кредитование. Во время фи-
нансовых кризисов стоимость банковского фондирования как
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важный фактор, определяющий кредитные ставки, был опре-
делен как один из факторов, который объясняет гетерогенный
перенос процентных ставок от рыночных ставок на кредитные
ставки [9].

Подход промышленных организаций рассматривает
нечувствительность ставок по основным депозитам (депо-
зитам овернайт или сберегательным счетам) от рыночных
ставок как результат несовершенства рынка [8]. Взаимо-
связь между рыночными ставками и ставками по депозитам
устанавливается при определенных предположениях относи-
тельно конкуренции между банками и доступа вкладчиков и
банков к рынкам капитала [6].

В научной литературе также встречается интересное
предположение о том, что индивиды демонстрируют изоэла-
стичные предпочтения риска в форме логарифмической по-
лезности [7]. Вклады также могут считаться безрисковыми
благодаря существованию системы гарантирования вкладов.

В статье [15] предпринята попытка теоретически решить
проблему определения оптимальной процентной ставки бан-
ком. Оптимизационная модель учитывает политику банка,
ориентированную на заемщиков, а также чисто коммерческий
(ориентированный на прибыль) подход. Полученные резуль-
таты свидетельствуют о том, что оптимальные ставки по кре-
дитам и депозитам в банке зависят, главным образом, от ры-
ночных процентных ставок, а также от баланса банка, от-
чета о прибылях и убытках. Эта работа способствует луч-
шему пониманию поведения банка как организации социаль-
ной экономики и дополняет модели установления оптималь-
ных процентных ставок в финансовых учреждениях. Здесь
представлена модель депозитного рынка, в которой владель-
цы банков, не склонные к риску, стремятся сгладить распре-
деляемую прибыль с течением времени. Рынок характеризу-
ется неликвидными банковскими активами с фиксированны-
ми процентными ставками, бессрочными обязательствами по
депозитам и вкладчиками, которые нечувствительны к крат-
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косрочным колебаниям ставок по депозитам. В этих условиях
ставка по депозитам будет следовать точно определенному пу-
ти, который зависит от доходности кредитного портфеля. Эта
взаимосвязь согласуется с подходом, основанным на воспро-
изведении портфеля, который многие банки применяют для
трансфертного ценообразования, и который можно использо-
вать в качестве ориентира для моделей переноса процентных
ставок.

Заемщики предпочитают сниженные процентные ставки
по кредитам, а вкладчики – более высокие ставки по депози-
там. Дилемма, таким образом, заключается в том, как спра-
виться с реальным или потенциальным конфликтом между
ними по поводу распределения выгод. Успешное управление
процентными ставками со стороны ЦБ требует балансирова-
ния ожиданий обеих групп. В то время как эффективность
коммерческого банка определяется адекватным управлением
соотношением риска и прибыльности [10], деятельность ЦБ
должна руководствоваться адекватным управлением взаимо-
отношениями между социальными и бизнес-целями.

Для розничного банка в условиях финансово-
экономического кризиса, когда ЦБ резко поднимает клю-
чевую ставку решение задачи оптимального управления
процентными ставками становится особенно важным. В
этой работе мы сконцентрировались, главным образом, на
проблеме управления процентными ставками по текущим
и накопительным счетам в условиях известной ставки по
коротким депозитам. Так, банк, осуществляя мониторинг
рыночных процентных ставок, определяет свои ставки по
срочным депозитам так, чтобы они были в рынке, но при
этом ставки по текущим и накопительным счетам различных
банков могут сильно отличаться друг от друга.

В целях решения задачи оптимального управления в ста-
тье были сформулированы и доказаны некоторые утвержде-
ния и лемма. Фактические данные подтвердили предположе-
ния относительно характера поведения заемщиков при выбо-
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ре между текущими, накопительными счетами и депозитами.
Полученные эмпирические результаты статистически значи-
мы. Исследование строилось по данным финансовой органи-
зации, у которой объем привлечения средств физических лиц
превышает 1 трлн. руб.

Предлагаемая к ознакономлению работа носит как науч-
ный, так и прикладной характер, полученные результаты поз-
воляют банку выработать эффективную стратегию по при-
влечению денежных средств. Статья дополняет классическую
литературу по оптимизации процентных ставок банка, пред-
ставляя процедуру распределения процентных ставок по ос-
новным финансовым инструментам внутри конкретной фи-
нансовой организации.

2. Постановка задачи

Рассматривается розничный банк. Клиентами такого бан-
ка являются физические лица. Банк привлекает денежные
средства населения посредством следующих финансовых ин-
струментов: текущие счета и депозиты. В условиях резких
скачков процентных ставок банк вынужден следовать рынку
и поднимать ставки по депозитам. Банк одновременно пре-
следует две цели: удовлетворение потребностей клиентов и
минимизация собственных издержек. Вследствие этого, дабы
избежать фиксации высоких процентных ставок на длитель-
ный срок банк повышает ставки по самым коротким депози-
там, при этом ставки по депозитам на длительный срок банк
также поднимает, но значительно слабее, чем по коротким де-
позитам. Кривая процентных ставок становится инверсной. В
результате, значительная часть клиентов перекладывается в
короткие депозиты.

Клиенты частично или полностью переводят свои денеж-
ные средства с расчётных счетов на депозитные счета.

Задача 1. Требуется определить оптимальную стратегию
банка по установлению процентных ставок по текущим в за-
висимости от установленной процентной ставки по депозитам
6
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в условиях определенных ожиданий банка относительно из-
менения будущих процентых ставок.

3. Решение задачи. Модель сбалансированного
распределения

Запишем следующее: пусть 𝑋𝑖𝑗 — доля денежных средств
𝑖-го индивида вложенных в 𝑗-й финансовый инструмент. Дис-
контирование по ставке дисконта 𝑟𝑖 будем учитывать следую-
щим образом: 𝑋𝑖𝑗

(1+𝑟𝑖)𝑡
∼ 𝑋𝑖𝑗(1− 𝑟𝑖𝑡), при малых 𝑟𝑖. И пусть 𝛾𝑗

ставка по 𝑗-у финансовому инструменту, а 𝑡𝑗 — срок 𝑗-го фи-
нансового инструмента. Тогда относительная ценность вло-
жений в 𝑗-й финансовый инструмент для 𝑖-го индивида равна
𝑆𝑖𝑗 = 𝑋𝑖𝑗(1 + (𝛾𝑗 − 𝑟𝑖)) из расчёта для срока планирования в
1 год.

Далее предположим, что для работы с 𝑗-м финансовым
инструментом в течение года 𝑖-у индивиду требуются издерж-
ки пропорциональные вложениям, тогда функция полезности
для 𝑖-го индивида примет следующий вид:

𝑆𝑖 =
∑︁
𝑗

𝑋𝑖𝑗(1 + (𝛾𝑗 − 𝑟𝑖))(1− 𝜔𝑖𝑗),

где 𝑟𝑖 — ставка дисконта 𝑖-го индивида. Составим систему
уравнений:⎧⎨⎩max

𝑋𝑖𝑗

{∑︀𝑗 𝑋𝑖𝑗(1 + (𝛾𝑗 − 𝑟𝑖))(1− 𝜔𝑖𝑗)},∑︀
𝑗 𝑋𝑖𝑗 = 1.

Допустим у нас есть два финансовых инструмента: теку-
щие счета с начислением процентов на остаток и депозиты.
Тогда можно записать следующее:

𝑆𝑖 = 𝑋𝑖0(1+ (𝛾0− 𝑟𝑖))(1−𝜔𝑖0)+ (1−𝑋𝑖0)(1+ (𝛾− 𝑟𝑖))(1−𝜔𝑖1),

где 𝑋𝑖0 — вложения на текущем счёта 𝑖-го индивида, а
1 − 𝑋𝑖0 — соответсвенно вложения в депозиты. Условие экс-
тремума: 𝛿𝑆𝑖

𝛿𝑋𝑖0
= 0, тогда доля всех кто выбирает первый
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или второй финансовый инструмент будет зависеть от до-
ли положительных или отрицательных знаков выражений:
(𝛾0 − 𝑟𝑖)(1− 𝜔𝑖0)− (𝛾 − 𝑟𝑖)(1− 𝜔𝑖1), где:

• 𝛾0 — ставка по остаткам на счёте;

• 𝛾 — ставка по депозитам (на минимальный срок);

• 𝛿𝛾 = 𝛾 − 𝛾0;

• 𝜔0 = 0 — издержки клиентов на работу со счётом;

• 𝜔 — издержки клиентов на работу с депозитами (слу-
чайная величина с экспоненциальной плотностью рас-
пределения 𝑓(𝜔) = 1

𝜆 exp
(︀
−𝜔
𝜆

)︀
)[1].

Утверждение 1. Издержки розничных клиентов на рабо-
ту с депозитами есть случайная величина с экспоненциальной
плотностью распределения3 .

3Показательный закон распределения широко употребляется при опи-
сании природных, технических и социальных явлений. Он имеет плот-
ность вероятностей, для каждого действительного 𝑥 заданную форму-
лой:

𝑝(𝑥, 𝜆) =

{︃
1
𝜆
exp

(︀
− 𝑥

𝜆

)︀
для 𝑥 ⩾ 0,

0 для 𝑥 < 0.

Этому закону распределения приближенно подчиняются случайные
величины типа времени жизни, времени службы, ожидания и т. п. В за-
висимости от конкретных обстоятельств параметр 𝜆 имеет тот или иной
реальный смысл.

Порой степень приближения истинной плотности формулой приведен-
ной выше оказывается недостаточной. Тогда прибегают к ее различным
усложнениям, содержащим уже большее число параметров. Например,
используют формулу Вейбулла:

𝑝(𝑥) =

{︃
𝐾𝑥𝛼 exp

(︁
−𝑥𝛽

𝜆

)︁
для 𝑥 ⩾ 0,

0 для 𝑥 < 0.

Параметры 𝜆, 𝛽 > 0, 𝛼 ⩾ 0. Постоянная 𝐾 подбирается из условия∫︀∞
0

𝑝(𝑥)𝑑𝑥 = 1. При 𝛼 = 0, 𝛽 = 1 формула Вейбулла переходит в показа-
тельный закон распределения.
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Сделаем дополнительные предположения. Клиент выби-
рает между ставками 𝛾 и 𝛾 − 𝛿𝛾, дисконтирование теряет
смысл, остаются предпочтения и издержки связанные с трудо-
затратами клиента на работу с депозитами (дополнительные
усилия, планирование, временное сокращение ликвидности и
т. д.). Положим, что усилия на пользование текущим (нако-
пительным) счётом близки к нулю, а трудозатраты на поль-
зование депозитом равны 𝜔 (случайная величина[2][3]), тогда:
(𝛾 − 𝛿𝛾) − 𝛾(1 − 𝜔) = −𝛿𝛾 + 𝛾𝜔. Отсюда получаем, что доля
депозитов определяется следующим выражением:

𝛿𝑑 = 1− exp

(︂
− 𝛿𝛾
𝜆𝛾

)︂
.

Решая оптимизационную задачу банка:

min
𝛿𝛾

{𝛿𝑑𝛾 + (1− 𝛿𝑑)𝛾0},

получаем, что банку надо придерживаться следующей
стратегии:

𝛿𝛾 =

{︃
𝜆𝛾, при: 𝜆 < 1,

𝛾, при: 𝜆 ⩾ 1.

На рис. 1 представлены зависимости долей депозитов в
структуре клиентских средств (депозиты, текущие счета) в
зависимости от соотношения процентных ставок. На графике
показано, что поведение клиентов (их предпочтения относи-
тельно финансовых инструментов) подчиняется экспоненци-
альному распределению: 𝑓(𝜔) = 1

𝜆 exp
(︀
−𝜔
𝜆

)︀
, где 𝜔 – издерж-

ки клиентов на работу с депозитами. Издержки возникают
в следствие множества причин: для управления депозитами
требуются дополнительные трудозатраты, замораживаются
средства на длительный срок – сокращается ликвидность и
т.д. На графике точками представлены фактические значе-
ния (Actual) долей депозитов в общей структуре финансовых
инструментов: текущие счета и депозиты, в зависимости от
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Рис. 1: Зависимость доли депозитов в зависимости от соот-
ношения процентных ставок. Согласно фактическому поведе-
нию клиентов 𝜆 = 0, 86± 0, 06.

соотношения процентных ставок по текущим счетам и по де-
позитам (срок 3 мес.). В соответствии с фактическими данны-
ми (рассматривался конкретный банк) была получена оценка
относительно закона плотности распределения издержек кли-
ентов по работе с депозитами: 𝜆 = 0, 86± 0, 06.

Пусть банк в каждый момент придерживается некоторой
стратегии 𝜓:

(1) 𝛿𝛾 = 𝜓𝛾,

и нам необходимо определить оптимальное значение 𝜓.
Условия таковы, что помимо оценки стратегии клиента у ме-
неджмента банка также имеются ожидания относительно бу-
дущих рыночных процентных ставок. Рассматриваем ситуа-
цию, когда минимальный срок депозита в банке — 𝑛 месяцев.
Так, текущая ставка по депозитам на срок 𝑛 месяцев равна 𝛾,
в следующем месяце ожидается, что ставка будет 𝛾2, и т.д.
Банку требуется минимизировать следующее выражение:
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min
𝜓

{𝛿𝑑(𝑛 · 𝛾) + (1− 𝛿𝑑)(1− 𝜓)(𝛾 + 𝛾2 + ...+ 𝛾𝑛)}

где 𝛿𝑑 = 1− exp(−𝜓
𝜆 ).

Далее, берем производную по 𝜓,

[𝛿𝑑(𝑛 · 𝛾) + (1− 𝛿𝑑)(1− 𝜓)(𝛾 + 𝛾2 + ...+ 𝛾𝑛)]𝜓 = 0,

получаем уравнение:

1

𝜆
exp

(︂
−𝜓
𝜆

)︂
− exp

(︂
−𝜓
𝜆

)︂
𝑧 − 1

𝜆
exp

(︂
−𝜓
𝜆

)︂
(1− 𝜓)𝑧 = 0,

где 𝑧 = 𝛾
𝛾 , 𝛾 = 1

𝑛(𝛾 + 𝛾2 + ...+ 𝛾𝑛).

Отсюда получаем, что
𝜓 = 1 + 𝜆− 1

𝑧 = 𝜆+ 𝛾−𝛾
𝛾 = 𝜆+ 𝜃,

где 𝜃 = 𝛾−𝛾
𝛾 .

Следовательно в случае, когда минимальный срок раз-
мещения депозитов 𝑛 мес., и имеются ожидания, что относи-
тельное изменение ставки (на срок 𝑛 мес.) в среднем за период
равный сроку депозиту равно 𝜃 = 𝛾−𝛾

𝛾 оценка 𝛿𝛾 принимает
следующий вид:

(2) 𝛿𝛾 =

{︃
𝜆𝛾 + 𝜃𝛾, при: 𝜆+ 𝜃 < 1,

𝛾, при: 𝜆+ 𝜃 ⩾ 1.

Таким образом мы доказали следующую Лемму:
Лемма 1. Выражение (2) определяет оптимальное (мини-

мизируются расходы на привлечение денежных средств) для
банка соотношение ставок по текущим счетам и по депози-
там (в условиях ожидания изменений будущих рыночных про-
центных ставок).
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Рис. 2: Ожидаемые относительные изменения ставки (на
срок 3 мес.) в среднем за период равный сроку 3 мес. в за-
висимости от количества месяцев с момента скачка ставок.
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Рис. 3: Сравнительная оценка экономической эффективности
в зависимости от стратегии 𝜓 при разных значениях 𝜆.
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На рис. 2 показаны ожидаемые изменения ставки по депо-
зитам на срок 3 месяца (средние изменения за период 3 меся-
ца) после сильного скачка ставок (ставки росли в 1,5-2 раза).
Анализ проведен на основании поведения ставок по 3-х месяч-
ным депозитам за последние 20 лет. Согласно нашей оценке
𝜃 ≈ −0.1 в течении примерно 5 месяцев после сильного скачка
процентных ставок. В условиях неопределенности 𝜃 = 0.

Оценка относительного экономического эффекта 𝑊 при
выборе между двух стратегий определяется следующей фор-
мулой (при условии 𝜃 = 0):

𝑊 =
1− 𝜓1 exp(−𝜓1

𝜆 )

1− 𝜓2 exp(−𝜓2

𝜆 )
,

где 𝜓1, 𝜓2 – две разные стратегии (1).
На рис. 3 показаны зона (Optimal) оптимальных стра-

тегий и фактические стратегии банка (Actual). Линиями по-
казаны зависимости общих издержек (стоимости фондирова-
ния) от стратегии банка 𝜓 для различных значений парамет-
ра экспоненциального распределения 𝜆. Напомним, что под
стратегией 𝜓 понимается алгоритм установления процентной
ставки по текущим и накопительным счетам в зависимости от
заданной процентной ставки по (коротким) депозитам, кото-
рая определяется следующим выражением: 𝛿𝜆 = 𝜓𝜆. Страте-
гия 𝜓 = 0 означает, что ставки по накопительным и текущим
счетам устанавливаются равными ставкам по коротким депо-
зитам, а стратегия 𝜓 = 1 означает, что процентные ставки по
накопительным и текущим счетам устанавливаются равным
нулю.

4. Выводы и перспективы

Основной результат настоящей работы заключается в
определении оптимальной стратегии розничного банка, ко-
торая заключается в установке оптимального соотношения
между ставками по депозитам и по текущим счетам, что, в
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свою очередь, позволяет банкам существенно снизить стои-
мость фондирования. Исследования данных конкретных бан-
ков показали, что такая оптимизация позволяет уменьшить
соответсвующие издержки банков на 10-20%.
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