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Аннотация. Своевременное понимание уровня обеспеченности кредитного портфеля залогом спо-
собно предостеречь от рисков потери достаточности капитала кредитной организации. Исследована спе-
цифика управления стоимостью залогового портфеля с позиции актуализации стоимости входящих в него 
элементов (предметов залога). Проанализирована возможность применения методов массовой оценки 
стоимости по отношению к залоговому портфелю коммерческого банка. Предложен подход к массовой 
оценке стоимости залогового портфеля и представлен алгоритм его внедрения в систему управления сто-
имостью залогового портфеля коммерческого банка. 
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Основные положения: 
♦ определены проблемы использования методов массовой оценки стоимости залогового портфеля; 
♦ представлен анализ возможности использования методов массовой оценки залогового портфеля 

в правовом и экономическом аспектах;  
♦ дано авторское понимание совершенствования системы управления стоимостью залогового порт-

феля. 
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Abstract. A timely understanding of the collateral security level of the loan portfolio can warn against the 

risks of the capital adequacy loss of a credit institution. The specifics of managing the value of a collateral 
portfolio from the position of updating the value of its elements (collateral items) are studied. The possibility 
of applying mass valuation methods in relation to the collateral portfolio of a commercial bank is analyzed. 
An approach to the mass assessment of the value of the collateral portfolio is proposed and an algorithm for 
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its implementation in the value management system of the collateral portfolio of a commercial bank is pre-
sented. 
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the collateral, management of the value of the collateral portfolio 
 
Highlights: 
♦ the problems of using methods of mass evaluation of the collateral portfolio value are identified; 
♦ the analysis of the mass evaluation methods application of the collateral portfolio in legal and eco-

nomic aspects is presented; 
♦ the author's understanding of improving the value management system of the collateral portfolio is 

given. 
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Введение 
Финансовая устойчивость кредитной орга-

низации плотно взаимосвязана с обеспечи-
тельной стратегией. Выявив данную взаимо-
связь, Банк России в марте 2018 г. объявил о 
начале залоговой реформы банковского сек-
тора [1] и опубликовал Доклад для обществен-
ных консультаций «О совершенствовании регу-
лирования залогового обеспечения» [2]. По 
приведенным в докладе данным можно сде-
лать вывод, что банки за счет залога способны 
высвободить до 50% резервов, а средний по-
казатель объема высвобождаемых резервов 
субъектом банковского сектора за счет залого-
вого обеспечения составляет 13,6% по от-
расли в целом. При этом в докладе приводятся 
вполне конкретные случаи, связанные с утра-
той капитала в связи с доначислением объема 
резервов вследствие снижения уровня обес-
печенности, которое неминуемо приводит к 
несостоятельности (банкротству) кредитной ор-
ганизации. 

В качестве основной причины возникно-
вения такой несостоятельности можно выде-
лить несвоевременность реакции субъекта 
банковского сектора на различные риски сто-
имости залога с позиции залогодержателя 
(риски полезности, риски волатильности, риски 
достоверности и риски ликвидности), приводя-
щие коммерческий банк к невольному пере-
ходу на рискованную обеспечительную поли-
тику. Ключевым методом нивелирования рис-
ков стоимости является стоимостной монито-

ринг залогового портфеля. Однако данный вид 
мониторинга считается одним из наиболее тру-
доемких процессов управления уровнем обес-
печенности, в рамках обеспечительной страте-
гии банка. Значимость стоимостного монито-
ринга залогового портфеля трудно переоце-
нить, так как от его результатов зависит не 
только уровень покрытия кредитного портфеля 
залогом и обеспечительная стратегия в целом, 
но и достаточность капитала субъекта банков-
ского сектора. 

Сложность стоимостного мониторинга за-
логового портфеля обусловлена существен-
ными трудовыми, финансовыми и времен-
ными затратами на переоценку стоимости 
большого объема имущества, входящего в со-
став залогового портфеля. Объемы предметов 
залога в залоговом портфеле усложняют управ-
ление им, лишая банки возможности своевре-
менно реагировать на существенные измене-
ния рыночной конъюнктуры и соответствую-
щим образом корректировать обеспечитель-
ную стратегию. Преодоление сложности едино-
временной переоценки большого объема 
предметов залога является наиболее актуаль-
ной проблемой. 

 
Методы 

В работе использованы общенаучные ме-
тоды исследования. Анализ нормативно-пра-
вовой базы осуществляется с использованием 
метода сравнительного правоведения. Опре-
деление методов массовой оценки стоимости 
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производится с помощью методов формаль-
ной логики и системно-структурного метода 
анализа результатов. Выводы сформированы 
на основе теоретического анализа. 

 
Результаты 

В международной практике методы массо-
вой оценки стоимости в основном применяют 
в отношении недвижимого имущества с целью 
определения налогооблагаемой базы (кадаст-
ровой стоимости для России) [3]. Существуют 
работы российских ученых-экономистов в об-
ласти массовой оценки недвижимости [4, 5] и 
практические работы, направленные на авто-
матизацию оценки стоимости недвижимости 
[6]. При этом классическими методами мас-
совой оценки считается применение аддитив-
ных, мультипликативных или гибридных моде-
лей [7], в рамках которых используются тради-
ционные подходы к оценке стоимости (затрат-
ный, доходный, сравнительный) и аналитиче-
ские модели оценки стоимости (множествен-
ная регрессия, метод Random Fores, нейрон-
ные сети, метод Монте-Карло и др.) [8], но для 
целей залога они подойдут разве что в обла-
сти ипотечного кредитования, так как акцен-
тированы на недвижимом имуществе. Также 
необходимо учитывать, что применение мо-
делей массовой оценки сопряжено с необхо-
димостью их регулярной калибровки для до-
стижения более достоверного результата или 
результата с приемлемым отклонением 15–
30% [9–11]. 

Исследуя структуру залогового портфеля 
как совокупность объектов оценки, основопо-
лагающим документом в данной области автор 
считает форму № 0409310 «Сведения о пред-
метах залога, принятых кредитными организа-
циями в качестве обеспечения по ссудам» 
[12], которая определяет структуру залогового 
портфеля в разрезе 20 видов предметов за-
лога и 126 их характеристик. Указанный при-
мер структуры дает однозначно понять, что в 
залоговый портфель банка зачастую входит со-
вокупность видов имущества (недвижимость, 
оборудование, транспорт, финансовые инстру-
менты, имущественные права и т.п.), и именно 
этот фактор является следующей дополнитель-
ной сложностью, с которой сталкивается зало-
говая служба банка. 

Предложенная Банком России форма от-
четности не только предлагает систему группи-
ровки предметов залога, формируя классифи-
катор, но и содержит информацию о ключевых 
качественных и количественных характеристи-
ках каждого вида залога, как элемента залого-
вого портфеля. Кроме того, форма включает 
различные виды стоимости (рыночная, залого-
вая, ликвидационная и др.). Изучая форму, со-
здается впечатление, что в ней многое учтено, 
но отчетность не содержит ряд важных ценооб-
разующих качественных характеристик, среди 
которых можно отметить уровень износа и со-
стояния (рабочее, требует ремонта и т.п.), осо-
бенности местоположения (категория района, 
этаж и т.п.) и другие факторы, оказывающие 
влияние на конкретный вид предмета залога. 
Важно отметить, что в оценочной практике ка-
чественные характеристики для одного вида 
объектов положительно влияют на стоимость, а 
для другого вида имущества могут считаться от-
рицательным фактором [13]. Хороший пример 
в данном случае – это влияние развитой про-
мышленной инфраструктуры в пределах объ-
екта оценки, где такой фактор положительно 
повлияет на производственный или складской 
объект и отрицательно на объект жилого назна-
чения.  

Соответственно, объем характеристик дол-
жен быть не просто больше 126, отмеченных 
Банком России, но и по-разному влиять на ито-
говый результат оценки стоимости, что суще-
ственно усложняет моделирование массовой 
оценки залогового портфеля. Принимая во 
внимание, что вопросы применения моделей 
массовой оценки машин и оборудования [14], 
товаров в обороте, акций и другого имущества 
изучены мало и почти не проработаны на 
практике, можно сказать, что создание моде-
лей массовой оценки залогового портфеля бу-
дет сопряжено с существенными финансо-
выми, временными и трудовыми затратами. 
Затраты будут направленны как на создание 
модели массовой оценки по 20 видам залога, 
так и на ее регулярную калибровку. Продолжая 
исследование, автор проведет анализ норма-
тивно-правовой базы в области оценки стои-
мости имущества с целью выявления тех мето-
дов оценки стоимости, которые подойдут для 
оценки залогового портфеля. 
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Анализируя федеральный закон об оце-
ночной деятельности [15] и иные подзаконные 
акты в рамках российской нормативно-право-
вой базы в области оценки стоимости, но в ас-
пекте массовой оценки, можно заключить сле-
дующее: 

♦ ФСО № 7 допускает возможность оценки 
недвижимости методами массовой оценки [16]; 

♦ ФСО № 4 содержит условия построения 
моделей массовой оценки, которые подойдут 
для массовой оценки недвижимости [17]; 

♦ ФСО № 10 допускает возможность мас-
совой оценки машин и оборудования [18]; 

♦ Приказ по методическим указаниям для 
государственной кадастровой оценки содер-
жит описание подходов и методов массовой 
оценки, которые подойдут для оценки недви-
жимости [19].  

Иные изученные автором нормативно-
правовые документы, касающиеся оценки 
других видов имущества или просто для целей 
залога, не предусматривают возможности при-
менения массовой оценки, но и не запрещают 
и (или) как-либо не ограничивают применение 
массовой оценки для залога. 

Особое внимание хочется обратить на По-
ложение Банка России от 26.12.2016 № 570-
П [20] и Инструкцию Банка России от 20 де-
кабря 2016 г. № 176-И [21], где регулятор обо-
значил востребованность осмотра для прове-
дения оценки залога, очертил ценообразую-
щие факторы по некоторым видам залога и от-
метил приоритетные подходы к оценке стоимо-
сти определенного вида имущества: 

♦ недвижимое имущество – сравнитель-
ный и (или) доходный подходы; 

♦ ценные бумаги – доходный и (или) за-
тратный и (или) сравнительный подходы; 

♦ иное движимое имущество – сравни-
тельный и (или) затратный подходы. 

Безусловно, данные нормативно-право-
вые акты определяют требования к взаимо-
действию регулятора с кредитными организа-
циями и регламентируют деятельность самого 
регулятора, но необходимость учитывать такие 
директивы кредитным организациям в своей 
деятельности очевидна. Соответственно, с 
точки зрения требований Банка России наибо-
лее приемлемым является использование 
сравнительного подхода, так как его примене-

ние возможно по всем видам предметов за-
лога. Примечательно, что в указанных норма-
тивах Банка России акцент делается на инди-
видуальную оценку, но и запрета на примене-
ние методов массовой оценки стоимости в них 
не содержится. 

Автор предполагает, что залоговая служба 
банка вынуждена лавировать между ограниче-
ниями нормативно-правовой базы, неизучен-
ностью проблемы массовой оценки и специ-
фикой залогового портфеля, выраженной как 
во множественности предметов залога, так и 
многообразии их видов. Вероятнее всего, в 
связи с этим на практике и в классической 
форме [22] залоговая служба коммерческого 
банка на ежеквартальной или полугодовой ос-
нове осуществляет индивидуальную пере-
оценку залогового портфеля, но не единовре-
менно, а на протяжении продолжительного пе-
риода времени. В частности, коммерческие 
банки придерживаются следующего классиче-
ского алгоритма управления стоимостью пред-
мета залога: 

♦ предварительная оценка стоимости 
предмета залога, осуществляемая до оформ-
ления договора залога с целью определения 
первоначальной рыночной и залоговой стои-
мостей с последующим указанием их в дого-
воре залога; 

♦ плановая ежеквартальная или полугодо-
вая переоценка, срок проведения которой 
рассчитывается от даты оформления договора 
залога. 

Однако, как правило, с целью оптимизации 
трудовых и временных затрат плановой пере-
оценке подвергается залог, имеющий первую 
или вторую категорию качества (категорий-
ный), так как именно категорийный залог участ-
вует в корректировке банковских резервов 
[23]. Таким образом, залоговая служба осу-
ществляет индивидуальную переоценку залого-
вого портфеля в цикле и ориентировочно в те-
чение 12–18 месяцев, в зависимости от объ-
ема категорийного обеспечения в рамках зало-
гового портфеля и штатной численности экспер-
тов в области оценки стоимости. На текущий мо-
мент такая практика оценки залогового порт-
феля распространена в большинстве коммер-
ческих банков. В результате коммерческие 
банки не имеют возможности своевременно 
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реагировать на резкие изменения уровня обес-
печенности не только внутри цикла переоценки, 
но и на продолжительном временном проме-
жутке, так как ни в какой момент времени они 
не имеют сведений об актуальной стоимости 
всего залогового портфеля. Фактически, ком-
мерческие банки просто регистрируют уже воз-
никшие изменения стоимости по отдельным 
предметам залога или залоговым портфелям 
низшего уровня (по кредитному продукту и (или) 
по филиалу) на дату переоценки. Тем самым 
коммерческие банки невольно переходят к 
рискованной обеспечительной стратегии, а в 
сочетании с экспансионной кредитной страте-
гией общая кредитно-обеспечительная поли-
тика становится чрезмерно агрессивной. Такие 
обстоятельства служат основанием для утраты 
финансовой устойчивости. 

Учитывая всю указанную выше специфику 
залогового портфеля и проведенный анализ 
российской нормативно-правовой базы, автор 
может сделать вывод, что применение класси-
ческих методов массовой оценки для опреде-
ления стоимости залогового портфеля воз-
можно, хотя и является крайне непростой, но 
очень актуальной задачей. По мнению автора, 
решением такой задачи служит разработка не-
стандартного подхода, который может заклю-
чаться в комбинации индивидуальной и массо-
вой оценки стоимости залогового портфеля. 
Наиболее рациональным и объективным под-
ходом является регулярная актуализация ин-
дивидуальной первоначальной оценки стои-
мости предмета залога, но с использованием 
методов массовой оценки. Соответственно, 
ключевая особенность реализации такого 
подхода должна быть сфокусирована в инте-
грации дополнительного процесса массовой 
оценки в классический алгоритм управления 
стоимостью предмета залога (залогового 
портфеля). В свою очередь, повторную инди-
видуальную оценку (плановую переоценку), 
осуществляемую ежеквартально или раз в 
полгода, необходимо расценивать как калиб-
ровку стоимости в рамках данного подхода. 
При этом методы массовой оценки должны 
быть реализованы в соответствии с требова-
ниями российской нормативно-правовой 
базы, а значит, в рамках сравнительного под-
хода к оценке стоимости. 

Рассматривая методы массовой оценки в 
рамках сравнительного подхода, становится 
очевидным, что официальным источником мо-
жет служить только Приказ по методическим 
указаниям для государственной кадастровой 
оценки. Обоснованием такого подхода явля-
ется тот факт, что указанный приказ содержит 
классификацию, алгоритмы и согласуется с 
требованиями законодательства России в об-
ласти применения методов массовой оценки в 
рамках сравнительного подхода. Дополнитель-
ным аргументом является то, что в большин-
стве случаев недвижимое имущество зани-
мает существенную долю залогового портфеля 
(от 50%) [24–25]. Кроме того, при отсутствии 
законодательных запретов и основываясь на 
правовом принципе «что не запрещено, то раз-
решено» и принципе «применимости закона 
по аналогии», автор делает допущение, что ис-
пользование положений данного нормативно-
правового акта законно и в отношении любого 
переданного в залог имущества. Автором про-
веден анализ методов массовой оценки, опи-
санных в Приказе по методическим указа-
ниям для государственной кадастровой 
оценки в рамках сравнительного подхода, и 
определены наиболее существенные особен-
ности применения конкретного метода (алго-
ритмы), которые способны повлиять на трудо-
емкость его применения. Результаты пред-
ставлены в таблице. 

Исходя из проведенного анализа, наибо-
лее приемлемым является использование ал-
горитмов метода индексации предыдущих ре-
зультатов. Данный метод не только имеет про-
стой алгоритм использования, но и в большей 
степени подходит под существующую (класси-
ческую) логику управления стоимостью пред-
мета залога в банковском секторе России с по-
зиции первичной оценки стоимости. Преиму-
ществом данного метода является то, что отсут-
ствует необходимость углубленной группи-
ровки предметов залога внутри вида, а пред-
ложенная Банком России форма отчетности 
может быть использована как основа, позво-
ляющая приемлемым образом сгруппировать 
предметы залога для индексации, которая уже 
учитывает необходимые характеристики каж-
дой группы предметов залога для целей опре-
деления необходимого индекса изменения 
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цен. Кроме того, метод имеет довольно про-
стую формулу расчета, и использование дан-
ного метода не вызовет серьезных проблем с 
созданием расчетной модели для залогового 
портфеля. 

В основе метода индексации предыдущих 
результатов лежат принципы затратного под-
хода к оценке стоимости. Данные принципы 
хорошо выражены в методе индексации за-
трат на замещение или воспроизводство, кото-
рый является наиболее близким по своему ал-
горитму и сущности к методу индексации про-
шлых результатов. В оценочной практике ме-
тод индексации широко применяется для це-
лей оценки большого количества основных 
фондов крупных экономических субъектов 
[26]. Стоимость рассчитывается путем умно-
жения первоначальной стоимости имущества 
на дату приобретения имущества на индекс 

удорожания (удешевления) стоимости на дату 
оценки имущества. Соответственно, определе-
ние (актуализация) стоимости предмета залога 
методом индексации прошлых результатов мо-
жет быть выражено формулой: 

ܸܲܿ = ܸܿݐܲ  ×  , ܫ
где  ܲ ܸܿ – текущая стоимость предмета залога; 

 ;прошлая стоимость предмета залога – ܸܿݐܲ
 индекс изменения стоимости по виду – ܫ
предмета залога. 
 

Индексация прошлых результатов стоимо-
сти залогового портфеля по группе предметов 
залога можно выразить формулой: 

௝݌ܸܿܲ =  ∑ ௝݌ܸܿݐܲ ×  ௝ܫ
௡
௜ୀଵ , 

где ܸܲܿ݌௝ – текущая стоимость залогового 
портфеля по j-группе предметов залога; 
 ௝ – прошлая стоимость залогового݌ܸܿݐܲ
портфеля по j-группе предметов залога. 

 
Сравнение методов массовой оценки в аспекте сравнительного подхода 

 

№ 
п/п 

Наименование метода 
массовой оценки 

Особенности применения метода массовой оценки  
и вывод об уровне сложности использования 

1 Построение моделей 
оценки кадастровой 
стоимости (статистиче-
ская модель) 

Ключевая особенность метода: 
- необходимость построения математической модели, использующей 
множество ценообразующих факторов с последующим взвешиванием 
уровня их влияния на определенный вид имущества; 
- необходимость калибровки многофакторной математической модели. 
Вывод: оценивается автором как задача высокой сложности 

2 Метод типового  
(эталонного) объекта 
оценки 

Ключевая особенность метода: 
- необходимость группировки (классификации) объектов оценки на мно-
жество групп (подгрупп) и т.д.; 
- необходимость создания объекта с усредненными параметрами, выра-
жающего наиболее типичного представителя группы; 
- необходимость калибровки результатов, полученных по типичному пред-
ставителю группы при их проецировании на индивидуальный объект 
оценки. 
Вывод: оценивается автором как задача средней сложности 

3 Метод моделирования 
на основе УПКС 

Ключевая особенность метода: 
- необходимость группировки (классификации) объектов оценки на мно-
жество групп (подгрупп) и т.д.; 
- необходимость моделирования с использованием определенных для 
других групп (подгрупп) объектов оценки удельных показателей; 
- необходимость калибровки результатов, полученных по типичному пред-
ставителю группы при их проецировании на индивидуальный объект 
оценки. 
Вывод: оценивается автором как задача средней сложности 

4 Метод индексации  
прошлых результатов 

Ключевая особенность метода: 
- необходимость осуществления первичной оценки стоимости; 
- необходимость группировки (классификации) объектов оценки на мно-
жество групп (подгрупп) и т.д.; 
- необходимость периодической калибровки результатов, полученных ин-
дексацией. 
Вывод: оценивается автором как задача средней сложности 
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Следовательно, формулу индексации зало-
гового портфеля методом индексации про-
шлых результатов можно представить в следу-
ющем виде: 

݌ܸܿܲ =  ෍ ௝݌ܸܿݐܲ

௡

௝ୀଵ

 . 

 

Учитывая сформированную автором кон-
цепцию решения проблемы актуализации сто-
имости залогового портфеля посредством син-
теза индивидуальной и массовой оценки, 
предлагаем в классический алгоритм управле-
ния стоимости осуществить интеграцию допол-
нительного процесса массовой оценки стои-
мости залогового портфеля с использованием 
метода индексации прошлых результатов (см. 
рисунок). 

 
Обсуждение 

Очевидно, что метод индексации прошлых 
результатов качественно вписывается в си-
стему управления стоимостью предмета за-
лога и может быть масштабирован до уровня 
всего залогового портфеля без особых усилий. 
Кроме этого, данный метод не противоречит 
требованиям законодательства и Банка Рос-
сии, а также сочетается с формой № 0409310 

«Сведения о предметах залога, принятых кре-
дитными организациями в качестве обеспе-
чения по ссудам». Существует множество мо-
делей массовой оценки, но, как отмечалось 
ранее, их применение для целей актуализа-
ции стоимости залогового портфеля сопря-
жено с существенными затратами. Однако 
простота алгоритма использования метода 
индексации и его сочетаемость со сложив-
шейся в банковском секторе практикой 
управления стоимостью залога способны 
обеспечить реализацию предложенного под-
хода с меньшими временными, финансо-
выми и трудовыми затратами. 

Проведенное исследование показывает, 
что проблема актуализации стоимости залого-
вого портфеля является решаемой задачей и 
заключается в комбинации индивидуальной 
оценки для оформления имущества в залог или 
калибровки стоимости с массовой оценкой для 
целей последующей актуализации стоимости 
предмета залога на длительном временном 
промежутке. Результатом внедрения автор-
ского предложения станет повышение каче-
ства управления залоговым портфелем, в том 
числе за счет более рационального использо-
вания имеющихся ресурсов. 

 

Процесс управления стоимостью предмета залога
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1 раз в 1 мес.

 

Рис. Общий алгоритм управления стоимостью залогового портфеля на примере одного предмета залога 
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Заключение 
В исследовании приведена авторская 

точка зрения, но результаты исследования 
могут быть использованы экономистами для 
изучения методов управления стоимостью 
залога и иметь практический интерес для 
субъектов банковского сектора России. 
Предполагается, что данное исследование 
обратит внимание на наличие необходимо-
сти совершенствования системы управле-
ния залоговым портфелем с целью снижения 

рисков финансовой устойчивости. Кроме 
того, внедрение массовой оценки стоимости 
залогового портфеля способно обнажить 
проблемные места в системе управления за-
логовым портфелем, поспособствовать раз-
витию использования принципов портфель-
ной теории при управлении залоговым порт-
фелем, а также переходу на управление за-
логовым портфелем с применением техноло-
гии digital twin и созданию цифрового двой-
ника залогового портфеля. 
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