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ризику. Мета прoаналізованих метoдів пoлягає у 
підвищенні ефективнoсті управлінськoго прoцесу, 
спрямованoго на збільшення ринкoвої вартoсті 
банківськoї устанoви. Усі метoди спираються на 
схoжий перелік пoказників та нoрмативних значень, 
які апрoбовано впрoдовж тривалoго застoсування 
у банківській практиці. Розглянуті метoди оціню-
вання мають низку відміннoстей, щo пов’язанo з 
істoричними, структурними осoбливостями рoзвитку 
банківських систем, зoкрема, в oдних країнах 
пріoритетного значення надають кoефіцієнтним 
метoдам (у Німеччині базoвою зaлишається системa 
ВАКІS), a в інших – рейтингoвим (США, Польща, 
Чехія, Укрaїна та ін.). 
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Постановка проблеми. Найбільш важливим 
аспектом роботи із заставним майном є його оцінка. 
Недостатня увага до сфери оцінки майна для цілей 
кредитування і його нормативного регулювання 
спричинили істотні втрати у банківській системі кра-
їни через проблеми, пов’язані з відшкодуваннями за 
рахунок реалізації забезпечення. Важливим кроком 
у трансформації стандартів оцінки позикового забез-
печення є вдосконалення механізмів розрахунку 
заставної вартості.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Про-
блеми оцінки вартості позикового забезпечення, роз-
витку заставних механізмів досліджено у працях 
вітчизняних і зарубіжних науковців, а саме: У. Вла-
дичина, В. Кабушкіна, Н. Костюченко, Л. Кузнєцо-
вої, В. Рослова, М. Федотової.

Більшість українських та зарубіжних дослідників 
розглядають оцінку забезпечення банківських позик 
у вартісному вираженні, застосовуючи стандартні 

методики оцінки ринкової та ліквідаційної вартості. 
Питання механізму розрахунку заставного дисконту 
порушено у праці В. Рослова [1, с. 107]. Розмір 
заставного дисконту залежить від виду майна та спо-
собу його реалізації. М. Федотова розглядає застав-
ний дисконт як співвідношення ринкової та застав-
ної вартості, пов’язуючи механізм його розрахунку 
з витратами на повернення стягнення [2, с. 24]. 
Л. Кузнєцова зазначає важливість і можливості міні-
мізації витрат, пов’язаних із поверненням стягнення 
на заставлене майно [3, с. 58]. На думку Н. Костю-
ченко, єдиної уніфікованої формули для розрахунку 
дисконту банки не мають [4, с. 200].

Отже, питання взаємозв’язку розміру заставного 
дисконту з ризиками позикового забезпечення потре-
бують подальшого дослідження, оскільки вчені не 
приділяли їм належної уваги.

Мета статті. Аналіз застосовуваних банками стан-
дартизованих підходів до оцінки забезпечення кре-
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дитних зобов’язань показав їх обмежену функціо-
нальність і фрагментарність, що вплинуло на обсяги 
повернення кредитних ресурсів за рахунок реалізації 
предметів застави.

Упровадження адекватних механізмів розра-
хунку заставної вартості позикового забезпечення та 
забезпеченості кредиту в умовах трансформації бан-
ківського сектора – необхідні умови розробки націо-
нальних стандартів оцінки позикового забезпечення.

Виклад основного матеріалу. У практиці банків-
ської роботи превалює кілька основних напрямів до 
оцінки забезпечення кредитних зобов’язань. Пер-
ший напрям – заставне майно оцінюється за ринко-
вою вартістю, а розмір кредиту – похідна величина 
від вартості забезпечення. Однак досвід його засто-
сування демонструє суттєві прогалини, наслідком 
яких є збитки за кредитними операціями, пов’язані 
з недостатністю відшкодування за рахунок реалізації 
забезпечення.

Другий напрям – застосування в банківському 
кредитуванні механізмів розрахунку ліквідаційної 
вартості. Після кризи 2008 року багато банків одно-
часно з ринковою вартістю, почали застосовувати 
механізми розрахунку ліквідаційної вартості. При 
оцінці ліквідаційної вартості майна детермінованою 
ознакою, що відрізняє її від ринкової, є обмежений 
термін експозиції, який менший від маркетингового 
часу, необхідного для продажу за ринковою вар-
тістю. Інші особливості специфіки оцінки майна для 
цілей кредитування не враховуються.

Третій напрям – спроби введення у банківську 
практику дефініції «заставна вартість» та концепції 
корисності.

Відтак у Міжнародні стандарти оцінки 2007 
було введено дефініцію «заставна вартість» і низку 
новацій, а саме: оцінка корисності та ліквідності 
майна для цілей застави. Однак через складність 
методології розрахунку, неоднозначність тракту-
вань, підвищення рівня необхідної відповідаль-
ності вони не набули широкого поширення і у 
подальших стандартах оцінки 2011 року взагалі 
були вилучені.

Основними національними законодавчими доку-
ментами, що регулюють оціночну діяльність в Укра-
їні, є Закон «Про оцінку та професійну оціночну 
діяльність в Україні», Національні стандарти оцінки 
№ 1–4, вимоги НБУ. Вони передбачають визначення 
ринкової вартості майна та майнових прав, не виді-
ляючи окремо оцінку заставної вартості. Окрім вка-
зівки на те, що майно для цілей застави оцінюється 
без податку на додану вартість, інших рекомендацій 
або пояснень, а тим більше методик оцінки майна 
для цілей кредитування, чинне національне законо-
давство не передбачає.

Незважаючи на те, що майно оформляється в 
заставу за ринковою вартістю і НБУ вимагає від бан-
ків визначення ринкової вартості забезпечення, на 
практиці банки насамперед цікавить заставна вар-
тість, розмір якої дає можливість спрогнозувати 
повернення кредитних ресурсів у разі реалізації 
забезпечення. Така ситуація є парадоксальною тому, 
що поняття заставної вартості, яке активно викорис-
товується у практиці комерційного кредитування, як 
таке в Україні сьогодні не формалізовано, не стан-
дартизовано, відсутні чітке визначення і загально-
прийняті стандарти її розрахунку.

У Міжнародних стандартах оцінки 2005 року 
(далі – МСО-2005) був розділ «Оцінка для цілей 
кредитування», який вводив незначні відмінності і 
акценти при оцінці банківського забезпечення, не 

виділяючи методично заставну оцінку. У самих дефі-
ніціях було тільки визначення вартості іпотечного 
кредитування.

«Вартість іпотечного кредитування (mortgage 
lending value, MLV) – це вартість майна, визначена 
Оцінювачем, який проводить оглядову оцінку май-
бутньої реалізованості майна з урахуванням довго-
термінових стійких аспектів майна, нормальних і 
локальних умов ринку, а також поточного застосу-
вання відповідних альтернативних варіантів вико-
ристання майна» [5, с. 358].

Восьме видання МСО-2007 містить істотно пере-
роблений розділ, присвячений оцінці для цілей кре-
дитування, у якому міститься покликання на два 
інші, фундаментальні для банківської діяльності, 
документи – Базель II і директиву Європарламенту. 
У МСО-2007 вимоги до оцінки для цілей забезпечення 
позик, заставних і боргових зобов’язань викладені 
в Міжнародному застосуванні оцінки – 2 (МПО-2) 
«Оцінка для цілей кредитування під заставу». Від-
мінною рисою, яка вирізняє ці стандарти стосовно 
попередніх редакцій і МСО 2011 року, є наявність 
у них дефініції «заставна вартість» та концепції її 
оцінки.

Заставна вартість – вартість майна, визначена за 
допомогою розважливого вивчення майбутньої лік-
відності майна з урахуванням довгострокових, сут-
тєвих аспектів майна, звичайних і локальних рин-
кових умов, а також поточного його альтернативного 
прийнятного використання [6, с. 150].

У цих стандартах, окрім дефініції заставної вар-
тості, представлені і важливі аспекти, аналіз яких 
необхідний при її оцінці. До них належить визна-
чення корисності і ліквідності, їх прогнозування у 
часі. Водночас безпосередньо методики визначення 
(оцінки) корисності та ліквідності позикового забез-
печення їх рівнів не розроблені, але запропоновано 
загальні методичні рекомендації, що дозволяють 
скоординувати напрям дослідження цих питань.

В існуючому економічному кліматі, де збері-
гається ринкова волатильність і невизначеність 
навколо оцінок, важливо виробити єдині стандарти, 
які б упроваджувалися відповідно до найкращої 
практики і розумних правил професійної поведінки.

У квітні 2011 р. були прийняті нові стандарти 
оцінки – МСО-2011. У цьому документі є розділ 
МСО 310 «Оцінка прав нерухомого майна для забез-
печення кредиту» [7]. Українське товариство оці-
нювачів надало їх автентичний переклад для нашої 
країни. Варто зазначити, що, незважаючи на заяви 
розробників нових стандартів щодо перегляду стан-
дартів у бік підвищення їх якості та адекватності, 
у новій редакції МСО вони істотно скорочені. При 
зіставленні МСО-2011 і МСО-2007 насамперед при-
вертають увагу помітне зменшення обсягу інформа-
ції, що надається, а також зміни у структурі Стан-
дартів і стилі їх викладу. Незважаючи на наслідки 
кризи й очевидні переваги використання антици-
клічних вартостей у заставній оцінці (таких як іпо-
течна вартість (МLV), або заставна вартість), вони в 
МСО навіть не згадуються.

Таку різку зміну курсу, спрощення методологіч-
ного апарату складно назвати еволюцією оцінки. На 
наш погляд, це наслідок нездатності та неготовності 
учасників ринку відповідати за ухвалені рішення у 
сфері оцінки позикового забезпечення.

Ураховуючи виклики сучасного економічного 
середовища, чинні міжнародні стандарти оцінки не 
приділяють належної уваги сфері оцінки для цілей 
кредитування.
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заставну вартість розглядають як імовірну грошову 
суму, яку можна отримати для задоволення вимог 
банку в результаті реалізації безпосередньо пред-
мета застави або проведення інших заходів, у яких 
застава буде виконувати головну роль [2, с. 41].

Забезпечення повинно оцінюватися за вартістю, 
яка однакова або менша від поточної ринкової вар-
тості, за якою об’єкт забезпечення може бути про-
даний в межах приватного контракту між бажаючим 
продавцем і незалежним покупцем за станом на дату 
оцінки [8, с. 65].

Банки найчастіше заставну вартість розглядають 
як фактичну суму грошей, отриманих від продажу 
предмета застави, з вирахуванням витрат, пов’язаних 
із поверненням стягнення на предмет застави та його 
реалізацію. Вона розраховується як похідна величина 
від ринкової вартості, шляхом застосування коефіці-
єнтів зниження. Розміри застосовуваних дисконтів 
банки визначають самостійно. При визначенні дис-
конту повинні враховуватися не тільки обмежений 
термін експозиції, а й чинники, пов’язані з можли-
вим вимушеним продажем майна – арешт, виконав-
чий припис, організація торгів, реклама, охорона, збе-
реження предмета застави, обов’язкові платежі тощо.

У практичній роботі банків заставна вартість під-
мінена поняттям «ліквідаційна вартість», що, на 
нашу думку, неправильно, оскільки в основі розра-
хунку різних моделей оцінки ліквідаційної вартості 
є урахування більш короткого терміну, порівняно 
з необхідним строком експозиції. Водночас ігно-
руються інші фактори, які впливають на вартість 
забезпечення та ймовірність його продажу, тому її 
застосування не може врахувати всіх ризиків, влас-
тивих об’єктам забезпечення.

Оцінка для цілей застави відрізняється підвище-
ними вимогами до достовірності використовуваної 
інформації, доказовості і обґрунтованості резуль-
тату. Практично банки цікавить не тільки сума, яку 
вони отримають від продажу предметів застави, але 
й термін повернення цих коштів. Період реалізації 
арештованого майна для банку – це фактично замо-
рожування на цей термін раніше виданого ресурсу і 
сум, зарезервованих у страховому фонді. Обсяг про-
строчених, пролонгованих і «проблемних» креди-
тів безпосередньо впливає на показники діяльності 
банку і банківської системи загалом, їх планування 
і, відповідно, прибутковості.

На наш погляд, обмеження, що накладаються 
кредитним договором та договором іпотеки / застави 
на предмет застави, способи повернення стягнення 
та терміни реалізації заставленого майна виключа-
ють виконання умов, необхідних для відповідності 
умов угоди ринковим [9, с. 14]. Специфіка оцінюва-
ного майна, обмежений термін реалізації, вимуше-
ний продаж та інші фактори не можуть відповідати 
ринковій базі оцінки, відповідно, заставну вартість 
доцільно віднести до неринкових видів вартості.

Аналіз і вивчення взаємозалежності терміну екс-
позиції та ліквідності різних видів забезпечення 
дозволить комерційним банкам проводити більш зва-
жену кредитну політику. Урахування фактора часу 
необхідного для реалізації заставленого майна, нако-
пичення відповідної інформаційної бази, її аналіз, 
дасть можливість коректніше планувати повернення 
кредитних ресурсів по проблемних кредитах. Про-
водячи оцінку заставного забезпечення, при видачі 
кредиту і на момент повернення стягнення банки 
повинні мати можливість об’єктивно спрогнозувати 
термін його продажу.

Загалом заставна вартість має імовірнісний 
характер і залежить від специфіки майна, пері-
оду прогнозування і від різних сценаріїв реалізації 
застави. Можна стверджувати, що проблема розра-
хунку коефіцієнта заставного дисконтування є про-
блемою кожного банку. У чинному законодавстві і 
нормах регулятора не визначено підходи до визна-
чення заставного дисконту. Кожен банк розробляє 
свої внутрішні положення та методики, згідно з 
якими застосовує шкалу дисконтів.

Така ситуація створює широке поле для 
суб’єктивних рішень, що, безумовно, підвищує 
ймовірність помилок або зловживань у цій сфері. 
Водночас усі банки вирішують її по-різному. 
У більш опрацьованому вигляді банки встановлю-
ють диференційовану шкалу дисконтів, залежно 
від конкретного активу та його характеристик. Ті, 
які аналітично підковані менше швидше звертають 
увагу на юридичний бік питання, водночас забува-
ючи про економічну природу визначення заставної 
вартості.

Механізм, що дозволяє переходити від ринко-
вої вартості до заставної, через застосування застав-
ного дисконту вимагає методичного обґрунтування. 
Вплив заставних ризиків на ринкову вартість застав-
ного майна можна врахувати через розрахунок 
втрати вартості, пов’язаний з обумовленими ризи-
ками забезпечення. Що вищі ризики забезпечення, 
то менша ймовірність отримання відшкодування та 
його розмір. Рівень ризику забезпечення безпосеред-
ньо впливає на витрати банку, пов’язані з його ніве-
люванням або мінімізацією. Розмір ризиків впливає 
на фінансові втрати, пов’язані з можливою реаліза-
цією предметів застави.

CV
i
 = MV

i
 х (1-RC

i
 / 100),           (1)

де CV (Collateral value) – заставна вартість;
MV (Market value) – ринкова вартість;
RC (Risk collateral) – ризик оцінки;
i – вид забезпечення.
Виходячи зі структури ризику забезпечення та 

методики комплексної його оцінки [10], банки отри-
мують формалізований інструмент для розрахунку 
заставного дисконту. З метою уніфікації методоло-
гії розрахунку заставного дисконту та заставної вар-
тості можемо обґрунтувати механізм розрахунку 
заставного дисконту. Для кожного виду забезпечення 
заставний дисконт доцільно розрахувати диференці-
йовано. На розмір заставного дисконту впливають 
не тільки вид забезпечення, але сценарії повернення 
стягнення.

Сценарії відшкодування (узагальнено) включають 
декілька варіантів.

Добровільна реалізація заставного майна заставо-
давцем.

Реалізація банком на підставі іпотечної примітки 
(стосовно нерухомості).

Реалізація на підставі рішення суду, через Дер-
жавну виконавчу службу.

Перехід права власності заставодержателя з опри-
буткуванням на баланс банку для подальшої реалі-
зації.

сd
i
 = (1-(RС

i
 / 100),              (2)

де cd (collateral discount) – заставний дисконт;
i – вид забезпечення.

СV
i
 = MV

i
 х cd.                   (3)

Запропонована методика розрахунку заставної 
вартості як похідна величина ринкової вартості і 
рейтингу забезпечення може слугувати уніфікова-
ним інструментом розрахунку втрат, пов’язаних із 
процесом повернення стягнення та реалізації.
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Розрахувавши заставну вартість, банки можуть 
скористатися нею для розрахунку коефіцієнтів номі-
нального і реального покриття забезпеченням кре-
дитної операції.

Номінальна забезпеченість кредиту дорівнює від-
ношенню суми заборгованості до ринкової вартості 
забезпечення. Для номінальної забезпеченості можна 
розрахувати номінальний коефіцієнт покриття.

К
нм

 = MV/L,                        (4)
де L – розмір кредиту;
К

нм
 – номінальний коефіцієнт покриття.

Реальна забезпеченість кредиту дорівнює відно-
шенню суми кредиту до заставної вартості забезпе-
чення. Для реальної забезпеченості можна розраху-
вати реальний коефіцієнт покриття.

К
рп
 = СV/L,                       (5)

де К
рп
 – коефіцієнт реального покриття.

До умов оцінки забезпеченості належить переви-
щення заставної вартості (CV) над розміром кредиту 
(L) і його адекватний рейтинг.

Твердження про те, що застава виконує функцію 
забезпечення в тому разі, якщо її реалізація дозво-
ляє покрити збитки по кредитній операції, має уза-
гальнений характер і не дає конкретних інструментів 
оцінки та управління для менеджменту комерційних 
банків. Для вживання превентивних заходів банку 
необхідні більш точні та ефективні способи оцінки 
функції забезпечення на протягом дії кредитного 
договору і під час можливої реалізації заставленого 
майна. Застосування механізму розрахунку заставної 
вартості і коефіцієнта реального покриття дає банку 
можливість розкрити та оцінити функцію забезпе-
чення застави через визначення умов, за яких реа-
лізація майна дозволить отримати відшкодування по 
кредитній операції. Підсумкова форма, що відобра-
жає розрахунки ринкової та заставної вартості, кое-
фіцієнти покриття і забезпеченість має такий вигляд 
(табл. 1).

Таблиця 2
Оцінка забезпеченості

Крп, (CV/L) Рейтинг Рівень 
забезпеченості

Крп ≥ 1,3 A, В Високий

Крп 1–1,3 С Середній

Крп <1,0 D Низький

Крп <1,0 E Відсутній

Оцінку рівня достатності (забезпеченості) пропо-
нуємо оцінювати як показник забезпеченості, який 

розраховується на основі рейтингу, заставної вар-
тості та розміру заборгованості за кредитом [10].

Висновки. Застосування запропонованого комп-
лексу оціночних та аналітичних інструментів дають 
менеджменту банку відповідь на головне питання – 
чи виконується заставою принцип забезпеченості, чи 
достатньо захищені кредити заставним майном, чи 
надають вони гарантію повернення виданих кредитів.

Трансформація стандартів оцінки позикового 
забезпечення через використання запропонованого 
механізму розрахунку заставної вартості буде спри-
яти підвищенню якості адміністрування, керова-
ності ризиками забезпечення, знизить ймовірність 
неповернення і втрат по них. Цей механізм дозво-
ляє перевірити забезпеченість, а значить реальну, 
на відміну від номінальної, надійність заставного 
майна, що допоможе керівництву банку адекватно 
оцінювати поверненість кредитних вкладень у разі 
дефолту позичальника.
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Таблиця 1
Оцінка функції забезпечення і коефіцієнтів покриття

Заставодавець
Показники оцінки

сума кредиту,  
L, грн.

ринкова вартість 
MV, грн.

заставна вартість, 
CV, грн. Кнп MV/L Крп CV/L F (c) + / -

ПАТ «ДАНТ» 19 842206 35 997070 24 118036 1,81 1,22 +

ПАТ «РОДЕС» 2 000000 2 556563 1 048191 1,28 0,52 –

Івченко В.П. 232000 527908 417074 2,28 1,80 +

Петренко А.І. 23654 57419 32729 1,38 1,38 +
F (c) – функція забезпечення


