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Аннотация. Автор исследует усовершенствованные подходы и практические
нормы международного банковского регулирования. В статье рассматриваются ос-
новные положения Базеля II (International convergence of capital measurement and capital
standards: a revised framework) и его влияние на банковское регулирование в Российс-
кой Федерации.

В ответ на банковские кризисы 1990-х гг. и непрерывную критику Базеля I в 1999 г.
Базельский комитет принял решение разработать новое, всеобъемлющее соглашение
о достаточности капитала. В 2004 г. была опубликована «Международная конверген-
ция измерения капитала и стандартов капитала: новые подходы». Документ получил
вполне приемлемую структуру: в части I излагается область его применения, в части II
раскрывается Первый компонент Базеля II – минимальные требования к уровню капи-
тала, в части III представлен Второй компонент Базеля II – текущий контроль, в
части IV – Третий компонент Базеля II – рыночная дисциплина.
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Basel Capital Accord – Соглашение «Меж-
дународная конвергенция измерения капитала
и стандартов капитала» 1988 г. (International
convergence of capital measurement and capital
standards) – известно в российской литературе
и банковской практике как Базель I и кратко
исследуется в нашей статье [1]. Мы продол-
жим исследование соглашения, развивающего
Базель I, – «Международной конвергенции из-
мерения капитала и стандартов капитала: но-
вые подходы» [5] – Соглашения Базель II, при
этом, обращаясь к означенной проблематике,
рекомендуем использовать весь цикл наших
статей [2–4]. Здесь, исследуя Соглашение Ба-
зель II, мы рассмотрим правила оценки кре-
дитного риска путем рамочного подхода секъ-
юритизации, структурно находясь внутри поло-

жений Первого компонента Базеля II – мини-
мальных требований к уровню капитала.

Как отмечено нами ранее [4], в части II
в составе Первого компонента Базеля II рег-
ламентируются технологии снижения кредит-
ных рисков в рамках стандартизированно-
го подхода. Этот первый подход основыва-
ется на внешних оценках авторитетных рей-
тинговых агентств. Второй подход, также в
части II в составе Первого компонента Базе-
ля II, предусматривает возможность исполь-
зования банками для оценки кредитного рис-
ка собственных рейтинговых алгоритмов.
Рассмотрим далее меры по нейтрализации
кредитного риска на основе использования
банками рамочного подхода секъюритиза-
ции – правил превращения требований, со-
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ставляющих дебиторскую задолженность за-
емщиков перед банком, а также требований,
отражающих иные вложения (активы) банка
в ценные бумаги.

Рамочный подход секъюритизации –
общие положения

Секъюритизация представляет собой
обязательственно-финансовую конструкцию,
дающую регулярные денежные поступления
от лежащего в основе этой конструкции пула
требований банка к заемщикам. Именно под
эти активы (денежные обязательства своих
должников) банк выпускает ценные бумаги.
Следует уточнить, что под этот пул требова-
ний в некоторых случаях выпустить ценные
бумаги может и не банк, а другое юридичес-
кое лицо. Доходность вложений инвесторов в
такие ценные бумаги зависит от доходности
конкретных требований, само наличие либо
отсутствие денежных поступлений зависит от
своевременности и полноты платежей заем-
щиков по их долгам банку.

Закономерным в связи с созданием оз-
наченной конструкции становится возникнове-
ние риска неплатежа заемщика, как по сумме
кредита, предоставленного банком, так и по
сумме процентов за этот кредит, то есть кре-
дитного риска. Пул требований банка может
от лица банка предоставлять инвесторам в
качестве секъюритизированной конструкции
следующие варианты вложений: ценные бума-
ги, обеспеченные дебиторской задолженнос-
тью банка по отношению к заемщикам, а так-
же обеспеченные ипотекой дополнительное
обеспечение кредита (credit enhancements),
инструменты ликвидности, процентные или ва-
лютные свопы, кредитные деривативы и тран-
шевые покрытия, резервные счета денежно-
го обеспечения. В частности, дополнительное
обеспечение кредита (credit enhancements) –
это договорный механизм, при котором банк
принимает на себя риск по секъюритизации,
тем самым предоставляет дополнительную
защиту другим участникам операции.

Базель II предписывает банкам приме-
нять рамочный подход секъюритизации к ре-
гулятивному капиталу банка для нейтрализа-
ции рисков, возникающих в связи с секъюрити-
зацией. Эти положения Соглашения именуют-

ся «секъюритизационными требованиями» или
рисками секъюритизации. При секъюритизации
банком могут быть интегрированы в пул: кре-
диты, условные обязательства, обеспеченные
активами и ипотекой ценные бумаги, корпора-
тивные облигации, долевые ценные бумаги,
инвестиции в капитал непубличных корпораций.
Создает конструкцию секъюритизации банк-
оригинатор. Данный банк либо сам генерирует
требования (например, выдав заемщику кре-
дит), либо является спонсором обеспеченных
активами коммерческих бумаг (ABCP), воз-
можно, также является спонсором аналогич-
ной программы, по которой приобретаются тре-
бования у третьих сторон.

Программа обеспеченных активами ком-
мерческих бумаг (ABCP) представляет со-
бой эмиссию ценных бумаг с первоначальным
сроком погашения до одного года. Именно эти
ценные бумаги обеспечиваются активами
(требованиями), принадлежащими специаль-
ному юридическому лицу, которое защищено
от признания его банкротом.

Относительно редко, но возможно дос-
рочное погашение ценных бумаг, выпущенных
в процессе секъюритизации. Инвесторы по-
лучают возврат своих вложений раньше пер-
воначально установленного срока погашения
эмитированных ценных бумаг.

Чтобы реализовать более ранний расчет
с инвесторами, банк должен соблюдать ряд
условий: 1) иметь план поддержания капита-
ла и ликвидности именно для обеспечения
наличия в новый, более ранний срок достаточ-
ного капитала и ликвидности; 2) в период осу-
ществления операции досрочного погашения
не должно изменяться пропорциональное раз-
деление процентов, основной суммы долга,
расходов, убытков и возмещений. Указанное
разделение основывается на долях дебитор-
ской задолженности (непогашенной на начало
каждого месяца), которые можно пропорцио-
нально отнести на банк и на инвесторов; 3) пе-
риод погашения по длительности должен по-
зволять погасить долг в размере не менее
90 % всего долга, непогашенного на день дос-
рочного погашения; 4) график погашения дол-
жен удовлетворять предыдущему – третье-
му условию.

Конструкция секъюритизации предусмат-
ривает создание специального юридического
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лица со вспомогательными функциями – SPE.
Такая целевая организация является корпора-
цией или трастом с ограниченным набором
разрешенных к осуществлению операций. Кре-
дитный риск банка-оригинатора не распрост-
раняется на SPE. SPE функционирует в каче-
стве механизма финансирования, в котором
требования продаются данной корпорации или
трасту в обмен на денежные средства или иные
активы, подкрепленные долговыми обязатель-
ствами, эмитированными самим трастом.

Порядок ведения операций
при уступке требований

Данный порядок применяется и к стан-
дартизированному [3], и к IRB-подходу [4] к
механизму секъюритизации.

Существует ряд условий, при соответ-
ствии которым банк-оригинатор может исклю-
чать секъюритизированные требования из
расчета взвешенных по риску активов:

1) требование, сопровождающееся зна-
чительным кредитным риском, уступлено тре-
тьим лицам;

2) уступивший требования банк не сохра-
няет контроля над уступленными требовани-
ями. Это возможно в ситуации, при которой
активы юридически отделены от уступивше-
го их банка, например путем продажи акти-
вов либо путем субучастия. В ситуации тако-
го отделения требования недосягаемы для
уступившей их стороны и ее кредиторов, даже
если начнется процедура банкротства и бу-
дет введено конкурсное управление;

3) эмитированные ценные бумаги не яв-
ляются обязательствами стороны, уступаю-
щей требования. При этом инвесторы – при-
обретатели данных ценных бумаг приобрета-
ют требования именно к лежащему в основе
эмиссии пулу требований;

4) принимающая уступаемые требования
сторона – SPE и бенефициары данного специ-
ального юридического лица со вспомогатель-
ными функциями – SPE имеют право закла-
дывать и обменивать принятые требования
без ограничений;

5) данная секъюритизация не содержит
условий, которые, во-первых, понуждают бан-
ка-оригинатора систематически заменять тре-
бования для улучшения кредитного качества

их пула, за исключением случая продажи ак-
тивов по рыночным ценам независимой и не-
аффилированной третьей стороне; во-вторых,
позволяют после начала операции увеличить
дополнительное кредитное обеспечение от
банка-оригинатора; в-третьих, увеличивают
доходы, причитающиеся инвесторам и треть-
им лицам-провайдерам дополнительного кре-
дитного обеспечения, в ситуации ухудшения
кредитного качества, лежащего в основе пула
требований.

Использование методик CRM (Credit risk
mitigation – снижение кредитного риска) – за-
лога, гарантий, кредитных деривативов для
хеджирования, лежащих в основе пула требо-
ваний [2], для целей расчета капитала банка
возможно тоже при выполнении ряда условий:

1) инструментарий снижения кредитных
рисков не выходит за рамки, которые нами
исследованы в [2] и [3];

2) обеспечение может быть предостав-
лено от стороны – SPE;

3) банк не обязан признавать SPE в ка-
честве приемлемого гаранта;

4) банк должен уступать требованиям,
тем самым переводить значительный кредит-
ный риск третьей стороне;

5) инструментарий, применяемый для
уступки требований (передачи кредитного
риска), не имеет ограничений суммы перево-
димого кредитного риска;

6) имеется заключение профессиональ-
ного юридического консультанта об исполни-
мости уступки требований в соответствующих
юрисдикциях.

Согласно параграфу 559 Базеля II, если
банк-оригинатор исходя из конкретного каче-
ства тех или иных требований исключает ряд
требований из пула (очистка), это служит до-
полнительным кредитным обеспечением. Ре-
ализация подобной очистки представляет со-
бой форму косвенной поддержки, предостав-
ляемой банком-оригинатором. Данный факт
должен трактоваться в соответствии с поло-
жениями директив органов банковского над-
зора, касающихся операций секъюритизации.

Подходы к рискам секъюритизации

Под все свои секъюритизационные требо-
вания банк-оригинатор обязан иметь регулятив-
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ный капитал. При этом учитываются ситуации
снижения кредитного риска секъюритизацион-
ных операций, ситуации снижения кредитного
риска инвестиций в ценные бумаги, обеспечен-
ные активами, ситуации предоставления инст-
рументов ликвидности, а также случаи допол-
нительного кредитного обеспечения. Выкуплен-
ные секъюритизационные требования будут рас-
цениваться как сохраненные.

При операциях секъюритизации банк-
оригинатор обязан вычитать из суммы капи-
тала 1-го уровня любые суммы увеличения
своего акционерного капитала. Это увеличе-
ние возникает, например, при ожидании полу-
чения маржинального дохода (FMI), что по-
влечет возникновение прибыли от продаж,
которая признается в регулятивном капитале.
В рамочном подходе секъюритизации это уве-
личение капитала называется «прибыль от
продажи».

При вычете суммы секъюритизационно-
го требования из суммы регулятивного капи-
тала банк-оригинатор обязан вычитать по
50 % суммы этого требования из капитала 1-го
уровня и капитала 2-го уровня, за исключени-
ем, которое указано выше и касается увели-
чения акционерного капитала. При этом вы-
четы из капитала рассчитываются исключая
любые специальные резервы, созданные под
конкретные риски секъюритизации.

Ряд операционных критериев, касающих-
ся применения внешних кредитных рейтингов,
используются в стандартизированном подхо-
де [3] и IRB-подходе [4] к секъюритизации:

1) внешний кредитный рейтинг должен
отражать всю сумму кредитного риска, кото-
рый банк-оригинатор принимает в отношении
ожидаемых платежей по всем требованиям
пула. Такой рейтинг будет приемлемым для
взвешивания активов (требований) по риску.
Например, банку заемщик должен как сумму
кредита, так и процент за кредит, внешний
кредитный рейтинг должен отражать и риск
несвоевременного/неполного платежа по телу
кредита, и риск такого неплатежа по процен-
ту за кредит;

2) внешний кредитный рейтинг является
приемлемым только от того рейтингового
агентства (ECAL), которое распространяет их
публично, а не только сторонам – участникам
секъюритизации;

3) оценки рейтингового агентства
(ECAL) должны подкрепляться опытом оцен-
ки многих секъюритизаций и приниматься
субъектами рынка;

4) банк-оригинатор не вправе применять
кредитные рейтинги от одного ECAL для одной
группы требований пула, а для других требова-
ний пула (сохраненных либо приобретенных)
применять рейтинги от другого ECAL внутри
одной и той же конструкции секъюритизации;

5) если напрямую от гаранта SPE пре-
доставляется инструмент CRM (Credit risk
mitigation – снижение кредитного риска) и
отражается во внешнем рейтинге, который
присвоен секъюритизационным требованиям,
применяется весовой коэффициент риска, свя-
занный с данным внешним рейтингом. Если
субъект, предоставляющий CRM, не призна-
ется приемлемым гарантом, считается, что
обеспеченные секъюритизационные требова-
ния вообще не имеют рейтинга.

Банк-оригинатор, применивший стандар-
тизированный подход [3] для оценки кредитно-
го риска требований (денежных обязательств
своих заемщиков), включенных впоследствии
в секъюритизационный пул, должен в дальней-
шем применять также стандартизированный
подход и к самой секъюритизации.

Сумма секъюритизационного требования
для ее взвешивания по риску умножается в
зависимости от конкретной длительности опе-
рации на соответствующий коэффициент риска
из таблицы «Категории долгосрочных рейтин-
гов» и таблицы «Категории краткосрочных рей-
тингов» параграфа 567 Базеля II. Банки-ориги-
наторы обязаны вычитать требования с рей-
тингом ниже инвестиционного уровня из сум-
мы регулятивного капитала. Хотя инвесторы
могут признавать рейтинги требований из секъ-
юритизационного пула ниже инвестиционного.

Базель II детально регламентирует при-
менение стандартизированного подхода бан-
ком-оригинатором, в частности:

– весовые коэффициенты риска;
– исключения из общего подхода к секъ-

юритизационным требованиям без рейтингов
(включая подход к самым старшим этим тре-
бованиям, подход к требованиям на 2-й пози-
ции убытка, а также включая весовые коэф-
фициенты риска приемлемых инструментов
ликвидности);
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– коэффициенты кредитной конверсии –
CCF для внебалансовых требований (вклю-
чая перечень приемлемых инструментов лик-
видности, в том числе инструментов, доступ-
ных только при рыночных потрясениях, при-
емлемых инструментов денежного авансиро-
вания, а также включая подход к совпадаю-
щим требованиям);

– подход к способам снижения риска для
рисков секъюритизации (включая залог, гаран-
тии и кредитные деривативы, несовпадения по
срокам погашения);

– нормативы размера капитала банка-ори-
гинатора для резервов под досрочное погаше-
ние (включая максимальные нормативы раз-
мера капитала, механизмы резервирования);

– определение коэффициентов кредитной
конверсии – CCF для контролируемых и для
неконтролируемых условий досрочного пога-
шения обязательств, возникших вследствие
секъюритизации (включая неподтвержденные
розничные и прочие требования).

Положения Базеля II допускают полу-
чение банком-оригинатором разрешения на
применение IRB – Internal ratings-based, под-
хода по типам требований, включенных в
секъюритизационный пул (для своих рознич-
ных и корпоративных портфелей), после это-
го банк-оригинатор обязан применять IRB-
подход [4] к самой секъюритизации. Следу-
ет уточнить, что для обеспечения надлежа-
щих уровней капитала национальный орган
банковского надзора в ряде случаев вправе
потребовать, чтобы банк-оригинатор приме-
нял иной подход против указанного общего
правила. Гипотетически банк-оригинатор
может применять к одной части требований,
входящих в секъюритизационный пул, стан-
дартизированный подход, к другой части тре-
бований – IRB-подход, но рекомендуется
использовать единый подход.

Базель II детально регламентирует при-
менение IRB – Internal ratings-based – подхо-
да банком-оригинатором, в частности:

– иерархическое распределение подходов
IRB и RBA (подход на основе рейтингов кон-
трагентов) по требованиям, входящим в секъ-
юритизационный пул;

– максимальный норматив размера ка-
питала для банка, владеющего секъюритиза-
ционным требованием;

– подход, основанный на рейтингах: RBA-
подход (включая порядок применения весовых
коэффициентов риска из таблиц параграфов
615 и 616 Базеля II, порядок использования рас-
четных рейтингов, а также операционные тре-
бования для этих расчетных рейтингов;

– подход внутренней оценки – IAA-под-
ход самого банка-оригинатора;

– формула надзора – SF, развернутое
уравнение которой, а также значения отдель-
ных переменных приводятся в параграфах
624–626 Базеля II. Также порядок определе-
ния коэффициента KIRB – это отношение сум-
мы требования (входящего в секъюритизаци-
онный пул) к сумме капитала банка (опреде-
ленного в рамках IRB-подхода), еще и к сум-
ме всех требований пула. Также из парамет-
ров формулы: SF – уровень дополнительного
кредитного обеспечения (L); толщина требо-
вания (T); фактическое количество требова-
ний (N); взвешенный по риску средний LGD –
показатель удельного веса потерь в стоимос-
ти актива в случае дефолта контрагента; уп-
рощенный метод расчета L и LGD;

– состав инструментов ликвидности;
– подход к пересекающимся требованиям;
– приемлемые для провайдера инстру-

менты денежного авансового кредитования
услуг;

– подход к факторам снижения кредит-
ного риска секъюритизационных требований;

– норматив размера капитала банка-ори-
гинатора для резерва на досрочное погаше-
ние его денежных обязательств, возникших
вследствие секъюритизации.

Далее, исследуя Соглашение Базель II
«Международная конвергенция измерения
капитала и стандартов капитала: новые под-
ходы», коснемся регулирования операционно-
го риска и торгового портфеля коммерческо-
го банка 1.

ПРИМЕЧАНИЕ

1 Продолжение следует.
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capital and standards of capital: new approaches” was published. The document obtained
completely acceptable structure – part I deals with the domain of its application; part II
reveals the First component of Basel II – minimum requirements for the level of capital.
Part III is represents the Second components of Basel II – real-time control; and part IV
describes the third component of Basel II – market discipline.
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