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ВВЕДЕНИЕ 

Требования к оценке риска концентрации 
и уп равлению им представлены в Указании Бан-
ка России от 15 апреля 2015 г. №3624-У «О тре-
бованиях к системе управления рисками и ка-
питалом кредитной организации и банковской 
группы» [12]. В общем случае эти требования 
связаны с необходимостью учета всех видов 
рисков (в том числе нефинансовых, оценивае-
мых качественно) при создании системы управ-
ления рисками и капиталом путем реализации 
внутренних процедур оценки достаточности 
капитала (ВПОДК). Требования к организации 
процедур управления отдельными видами ри-
сков сформулированы в приложении к данно-
му документу, они касаются следующих видов 
рисков:

 кредитный риск;
 риск концентрации;
 рыночный риск;
 процентный риск;
 риск ликвидности;
 операционный риск.

КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: риски кредитной концентрации, ди-
версификация, ВПОДК, кредитный портфель, требования к 
капиталу, значимость рисков, портфель Марковица, группы 
связанных заемщиков, буферный капитал, добавочный 
капитал, Базельский комитет

В статье предложен критерий значимости рисков, а также подход к их учету 

в требованиях к достаточности капитала банков в рамках соглашения «Базель 

III». Применение данного подхода в отношении рассматриваемых в работе ри-
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питала, так и для предупреждения банков о его возможной недостаточности.
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Кредитная организация (банковская группа) 
устанавливает методологию выявления значи-
мых для нее рисков, а также методологию оцен-
ки каждого из них и определения потребности 
в капитале. Банк, размер активов которого со-
ставляет 500 млрд руб. и более, не должен огра-
ничиваться методами оценки рисков, установ-
ленными положениями и инструкциями Банка 
России. Если же размер активов кредитной ор-
ганизации менее 500 млрд руб., то, согласно 
Указанию Банка России №3624-У [12], она может 
ограничиться методами  оценки рисков, опре-
деленными документами Банка России (положе-
ниями Банка России от 1 марта 2017 г. №580-П 
[6], от 23 октября 2017 г. № 611-П [7], от 3 ноя-
бря 2009 г. №346-П [8], от 3 декабря 2015 г. 
№511-П [5], Инструкцией от 28 июня 2017 г. 
№180-И [1]), за исключением случаев, когда ука-
занные методы не учитывают всех факторов 
кредитного, рыночного, операционного рисков, 
характерных для осуществляемых организаци-
ей операций.

Послабление требований к качеству оценки 
рисков для не самых крупных банков (с активами 
менее 500 млрд руб.), вследствие которого они 
могут ограничиться соответствием данной оцен-
ки стандартным регуляторным нормам, вступает 
в противоречие с собственной мотивацией бан-
ка оценивать риск кредитной концентрации (КК) 
«продвинутыми» методами, не установленными 
строго положениями и инструкциями Банка Рос-
сии. Тем не менее значимость этого вида рисков 
для некрупных кредитных организаций растет. 
Очевидно, что с точки зрения оценки риск КК 
для таких кредитных организаций можно отне-
сти к исключительным случаям, поскольку кон-
центрация кредитного риска проявляется в пре-
доставлении крупных (по сравнению с капита-
лом) кредитов отдельному заемщику или группе 
связанных заемщиков, а также возникает в ре-
зультате принадлежности должников кредитной 
организации либо к отдельным отраслям эконо-
мики, либо к определенным географическим ре-
гионам [3]. С уменьшением размера кредитных 

организаций роль таких факторов усиливается, 
вследст вие чего возрастает необходимость соз-
дания дополнительных стандартизованных ме-
тодических инструментов для оценки рисков КК 
и их значимости для обеспечения достаточности 
капитала. 

В настоящей работе представлен подход, ко-
торый можно использовать для установления 
критерия значимости рисков вообще (и риска КК 
в частности) в целях определения дополнитель-
ной потребности в капитале для реализации 
ВПОДК. Предлагаемый метод оценки рисков КК 
не требует применения подхода на основе вну-
тренних рейтингов и «продвинутых» подходов 
к оценке непредвиденных потерь кредитного 
портфеля, учитывающих факторы диверсифика-
ции, корреляции с экономикой и т.д. [9] При реа-
лизации методики используются стандартные 
данные, которые кредитные организации в обя-
зательном порядке периодически предоставля-
ют регулятору [13].

НЕОБХОДИМЫЕ 

И ДОСТАТОЧНЫЕ ТРЕБОВАНИЯ 

К КАПИТАЛУ

Решение вопроса о значении минимального 
уровня капитала, необходимого для покрытия 
возможных потерь банка, связанных с осущест-
влением им собственных финансовых операций, 
стало результатом развития мировой банковской 
системы на протяжении Новейшей истории. На 
рис. 1 представлен график значений коэффици-
ента финансового рычага (Capital Ratios, или 
Leverage) для американских и английских банков 
[17], вычисленных без учета весовых коэффици-
ентов для различного вида активов. Как можно 
увидеть, начиная приблизительно с 1975 г.  зна-
чение достаточности стабилизировалось на уров-
не 3–6%.

На практике это означает, что с учетом исто-
рических данных необходимым условием успеш-
ного функционирования банковской системы 
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логично считать величину минимального леве-
риджа, составляющую не менее 3–6% 1.

Рассмотрим, как менялись требования к капи-
талу по отношению к взвешенным по риску акти-
вам (Risk Weighted Assets, RWA). Для банков Вели-
кобритании соответствующие вычисления на 
базе публичной отчетности проделаны Банком 
международных расчетов рис. 2.

Как можно увидеть на рис. 2, до 2008 г. обрат-
ный леверидж имел тенденцию к повышению, 
скомпенсированному снижением среднего риск-
веса активов при сохранении отношения сово-
купного капитала к взвешенным по риску активам 

на уровне, близком к 8%, что соответствовало ми-
нимальному требованию регулятора и соглаше-
нию «Базель II» [2]. Однако, как показал кризис 
2008 г., этого оказалось недостаточно. В учетом 
данного опыта Базельский комитет по банковско-
му надзору выпустил следующий пакет соглаше-
ний (рекомендации «Базель III»), который реализо-
ван в Инструкции Банка России от 28 июня 2017 г. 
№180-И «Об обязательных нормативах банков» [1]. 
В данном документе предлагаются более конст-
руктивные требования к капиталу, страхующие 
цикличность, достаточность капитала и систем-
ную значимость банка.

Источник: [17].

Рис. 1. Историческая динамика коэффициента финансового рычага для банков США и Великобритании
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1 Однако, как показывают ретроспективные исследования [22], такие минимальные требования недостаточны для стабильного функционирования банковской системы. Достиже-

ние системой исторических минимумов левериджа приводит к увеличению частоты банковских кризисов. Банковские кризисы за период с 1950 г. по 2000 г. произошли в 349 странах 

при среднем уровне достаточности капитала в 3–5%. Однако в предыдущий период (с 1900 г. по 1950 г.), когда данный уровень в среднем составлял до 9%, банковские кризисы случи-

лись только в 130 странах. — Здесь и далее прим. авт.
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В Инструкции Банка России №180-И [1] норма-
тив достаточности капитала разделяется на три 
норматива, которые рассчитываются следующим 
образом:
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где Ki — одна из следующих величин:
K1 — величина базового (корневого) капитала 
банка;
K2 — величина основного капитала банка;
K0 — величина собственных средств (капитала) 
банка, включающая капитал второго уровня;

Аi — взвешенные по риску кредитные активы 
с учетом номинала капитала i2; 
РР — величина рыночного риска;
ОР — оценка операционного риска.

Устанавливаются следующие минимально до-
пустимые числовые значения для нормативов:  
Н1.1 — 4,5%, Н1.2 — 6%, Н1.0 — 8%. Новые требо-
вания к капиталу проиллюстрированы на рис. 3.

Минимальное значение буферной надбавки 
к капиталу, или надбавки для поддержания до-
статочности капитала (Capital Conservation Buffer), 
к 2019 г. постепенно вырастет до 2,5%3; данное 
требование должно быть обеспечено базовым 
капиталом. Кроме надбавки для поддержания 

Источник: [17].

Рис. 2. Эволюция требований банков Великобритании: отношение взвешенных по риску активов к совокупным активам 
и отношение совокупных активов к капиталу первого уровня (Tier 1 Capital)
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2 Определяется в соответствии с п. 2.1.1 Инструкции Банка России №180-И [1].
3 Регламент увеличения буферного капитала: в 2017 г. — 1,25%, в 2018 г. — 1,875%, в 2019 г. и далее — 2,5%.
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достаточности капитала, регулятор предлагает 
наложить дополнительные требования для си-
стемно значимых (системообразующих) банков 
(до 1%) и антициклическую надбавку, определяе-
мую им дополнительно (в рабочем порядке реше-
нием совета директоров Банка России), она мо-
жет составлять до 2,5%. 

Удовлетворение банком требования к капита-
лу является обязательным (необходимым) для ми-
нимального уровня достаточности в рамках гра-
ниц Н1.i (без надбавок), однако если банку не 

хватает капитала для удовлетворения требова-
ний к надбавкам (буферной, антициклической 
и системной), то накладывается жесткое ограни-
чение на право распределения прибыли кредит-
ной организацией от 100% до 0% значения при-
были пропорционально уровню недостатка капи-
тала4 с учетом надбавки. 

Минимальные (необходимые) требования 
к капиталу, установленные регулятором, были 
предопределены репрезентативным историче-
ским опытом функционирования как кредитных 

Примечание: для системообразующего банка с повышенным требованием к надежности требуется дополнительная надбавка за системную значимость в размере 1% в фактический 

базовый капитал (начиная с 1 января 2019 г.). 

Рис. 3. Структура требований к капиталу для несистемообразующего банка
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4 Регламентируется приложением 8 Инструкции Банка России №180-И [1].
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организаций по отдельности, так и банковской си-
стемы (систем разных стран) в целом. Тогда логич-
но задать вопрос: существует ли банк, для которого 
необходимые требования являются одновременно 
достаточными, т.е. их удовлетворение обеспечит 
экономическую достаточность капитала для по-
крытия рисков? Понятно, что покрытие рисков ка-
питалом обеспечивает надежность банка только 
в рамках определенного уровня доверия (уровень 
доверительной вероятности может быть 99% или 
выше), который устраивает регулятора, т.е. достато-
чен для устойчивости банковской системы. Ответ 
на заданный вопрос будет положительным.

Действительно, если бы таких банков не суще-
ствовало, то минимальные требования регулятора 
не гарантировали бы ему необходимую надеж-
ность никаких кредитных организаций. В таком 
случае регулятор был бы просто обязан поднять 
уровень минимальных (необходимых) требований 
до достаточного хотя бы для некоторой локальной 
группы надежных представителей банковской си-
стемы, назовем их условно «банки-шаблоны» (БШ). 

Банк-шаблон — это банк, который является су-
ществующим участником или абстрактным (соби-
рательным) образом реальных представителей 
банковской системы с оптимальной либо прием-
лемой структурой / конфигурацией активов, по-
зволяющей считать, что минимальные (необходи-
мые) требования к капиталу, предъявляемые ре-
гулятором, являются для него достаточными.

БШ не являются идеальными банками, у которых 
отсутствуют риски стандартных видов, классифици-
рованные ранее, просто для покрытия этих рисков 
достаточно минимального уровня капитала, т.е. ри-
ски присутствуют в минимальной конфигурации по 
отношению к активам и их эквивалентам в знамена-
теле расчета Н1.i (1), позволяющей им соответство-
вать минимальным требованиям. Кроме того, если 
требования к капиталу нацелены на покрытие всех 
видов рисков, то конфигурацию активов, генериру-
ющих риск одного вида, можно считать шаблонной, 
если она аналогична конфигурации БШ. 

Тогда логично определить предназначение бу-
ферной надбавки для поддержания достаточности 

капитала как покрытие дополнительных рисков 
для всех остальных игроков банковской системы, 
которые не являются банками-шаблонами. Требо-
вание обеспечения еще одной постоянной (не бу-
ферной) надбавки к капиталу для системообразу-
ющих банков имеет разумную цель повышения 
надежности таких банков по сравнению с осталь-
ными участниками системы.

Критерием значимости рисков при реализа-
ции внутренних процедур оценки достаточности 
капитала в рамках требований Указания Банка 
России №3624-У [12] будет ответ на вопрос, пре-
восходит ли разница между оценками рисков 
подотчетного банка и рисков БШ (с той же струк-
турой активов и операций) величину буферной 
надбавки к капиталу. Если превосходит, то вид ри-
ска, дающий максимальный вклад в эту разницу, 
точно является значимым, а следовательно, под-
лежит учету в требованиях к капиталу, определя-
емых по формуле (1), для обеспечения его доста-
точности в рамках ВПОДК. 

Если исключение этого риска окажется недо-
статочным для того, чтобы вышеупомянутая раз-
ница уложилась в буфер, то необходимо учесть 
дополнительные требования для других рисков. 

В то же время очевидным является достаточ-
ное (но не необходимое) правило включения то-
го или иного вида риска в перечень значимых, а 
именно: если оценка любого риска подотчетного 
банка, соответствующая требованию к покрытию 
капиталом, превосходит минимальное (допусти-
мое для БШ) значение более чем на величину бу-
ферного капитала, то такой риск однозначно от-
носится к значимым. Однако если каждый из ви-
дов рисков, взятый по отдельности, не приводит 
к превышению буферного капитала, то это не го-
ворит о том, что он не значим, поскольку сово-
купная оценка разных видов рисков может пре-
высить значение буферной надбавки. Требуется 
учесть значимые риски (их разностную с БШ 
часть) в активах, взвешенных по рискам, т.е. в зна-
менателе формулы (1).

Классификация банков с точки зрения требо-
ваний к капиталу представлена на рис. 4.
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Подход, предложенный в предыдущем разде-
ле статьи, предполагает, что если БШ удовлетво-
ряет минимальным требованиям к капиталу, то 
капитал покрывает все его существенные риски. 
Дополнительные требования необходимы при 
отклонении конфигурации активов подотчетно-
го банка от конфигурации активов БШ. Если тре-
бования дополнительной надбавки для поддер-
жания достаточности капитала действуют для 
всех банков, то значимыми будут те риски, до-
полнительные (по сравнению с БШ) требования 
для покрытия которых выходят за значение до-
пуска, определяемого необходимой буферной 
надбавкой. 

Для использования данного подхода необхо-
димо осуществить следующие шаги. 

1. Выбрать правило агрегирования рисков, 
подлежащих оценке. Их стандартная классифика-
ция представлена в приложении к Указанию Бан-
ка России №3624-У [12]. 

2. Указать конфигурацию активов (операций) 
кредитной организации, в рамках которой реа-
лизовывались бы минимальные риски или такие 
риски, которые можно было бы обоснованно 

считать релевантными для БШ (в рамках тех же 
объемов активов под риском). Далее определить 
функциональную зависимость меры рисков (меру 
их роста) при изменении конфигурации активов 
от минимального значения (значения для БШ) до 
заданного (т.е. текущего для подотчетной кредит-
ной организации).

3. Задать процент вклада риска в минимальные 
(необходимые) требования к капиталу, которые 
оказались бы достаточными для БШ, исходя из 
следующего положения: если бы активы банка 
имели конфигурацию (включая параметры риска), 
соответствующую конфигурации БШ, то риски этих 
активов были бы покрыты минимальным уровнем 
капитала и занимали бы в них часть  (от активов).

4. Определить, является ли оцениваемый риск 
значимым, т.е. превышает ли буферная надбавка 
разницу между требованиями к капиталу под этот 
риск и под аналогичный риск БШ. Либо, если соот-
ветствующая разница для всех оцениваемых ри-
сков в их совокупности  превышает буферную над-
бавку, то выделить максимальные из данных ри-
сков, обеспечивающие это превышение, которые 
и будут значимы. Значимые риски (в разностном 
представлении) необходимо учесть в знаменателе 
формулы (1), т.е. скорректировать норматив доста-
точности капитала на значимые риски.

Рис. 4. Классификация банков с точки зрения требований к капиталу

Банки-шаблоны

Банки, для которых буферная надбавка к капиталу достаточна для покрытия дополнительных рисков

Банки, имеющие значимые риски

Уровень достаточности капитала

8% + контрциклические 
и системообразующие требования

Буферная 
надбавка
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Агрегирование рисков и оценка разницы 

требований к капиталу подотчетного банка 

и банка-шаблона 

Проблема агрегирования рисков не нова, ее на-
чали активно обсуждать задолго до реализации 
соглашения «Базель II» [2]. В работе М. Хабенстока 
и М. Морисано [18] рассматривается общий подход 
к многоуровневой классификации факторов риска 
и требований к экономическому капиталу. Среди 
последних работ, посвященных проблемам агреги-
рования рисков и применения современных под-
ходов к управлению капиталом банка, можно отме-
тить работу М.А. Помориной и Е.С. Шевченко [10].

 Способы агрегации рисков зависят от приме-
няемых метрик для их оценки. Общеупотреби-
тельными считаются следующие метрики: 

1) стандартное отклонение;
2) стоимостная мера риска (Value-at-Risk, VaR);
3) мера риска Shortfall;
4) спектральные и деформированные меры 

риска [19]. 
Метрики 2–4 являются моделезависимыми, 

поскольку основываются на построении конкрет-
ных форм распределения потерь. Методы и спо-
собы построения таких распределений всегда 
опираются на допущения или конструкции, кото-
рые в конечном счете являются предположения-
ми и нацелены на достаточно узкий круг видов 
рисков схожей природы. По этой причине для 
практических целей построения критерия значи-
мости рисков в рамках общего подхода достаточ-
но ограничиться самой простой мерой риска — 
стандартным отклонением. 

При использовании данной метрики риск 
агрегируется на основе вариационно-ковариа-
ционной матрицы, при этом не требуется вни-
кать в формы распределения потерь, свойствен-
ные разным видам рисков [20]. Метрика учиты-
вает взаимодействия через типы риска, однако 
предполагается, что эти взаимодействия линейны 
и фиксированы во времени [21]. Учет диверсифи-
кации зависит от качества оценки попарных кор-
реляций между рисками, которые, по сути, есть 

отклонения возможных убытков от средней вели-
чины, покрываемой резервами. Эта мера риска 
дает приращение к капиталу, которое определя-
ется следующим образом:

 
,

,

ˆ ˆ ,

,

i j i j ij
i j

i j i j ij
i j

A A

A A

     

    




 (2)

где  — минимальные (опорные) требования к ка-
питалу, достаточные для БШ;
i — стандартные отклонения (локальные требо-
вания к капиталу БШ) для риска i;
ˆ i  — «возмущенный» риск i подотчетного банка, 
вызванный смещением конфигураций соответству-
ющих активов под риском относительно конфигу-
раций активов под риском аналогичного вида БШ;
ij — корреляции риска i с риском j, при этом 
предполагается, что они являются свойствами 
вида риска и не зависят от смещения конфигура-
ции активов;
Ai — взвешенные (общим образом мультиплици-
рованные) по риску активы (в простейшем вари-
анте — экспозиции под риском i).

Более общую интерпретацию приращения к ка-
питалу через значение VaR для портфеля активов 
можно представить с помощью обобщения рассма-
триваемой метрики путем введения обратной вели-
чины распределения, стандартное отклонение ко-
торого есть  [23]. Однако для целей описания мето-
да приращений такого обобщения не требуется. 

Возмущенные метрики риска ˆ i  можно пред-
ставить в виде:

ˆ (1 ),i i i     

где i — относительное приращение, оно счита-
ется малым (i << 1).

Тогда формула (2) в первом порядке прибли-

жения (с точностью до i i i
i

o A
   
 
 , где o — «o» 

малое, т.е. 0
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На практике для рисков разной природы ме-
тод нахождения корреляций ij опирается на фе-
номенологические построения, и результат силь-
но моделезависим, поэтому разумно сделать сле-
дующее упрощающее допущение. Для целей под-
хода к оценке значимости риска, построенного 
на основе оценки превышения требуемым капи-
талом минимального, разумно ограничиться тем, 
что корреляции ij между разными рисками i ≠ j 
неотрицательны и постоянны, 0 ≤  ≤ 1, т.е.:

1,
.

,ij

i j
i j


   

Если  = 1, то риски полностью зависимы 

(субординированы (S)), и S i i
i

A      (2). При 

 = 0 риски независимы (диверсифицированы (D)), 

и 2 2
D i i

i

A     (2). Очевидно, S > D для i ≥ 2. 

В общем случае (2) 2 2(1 ) D S     . Линеа-
ризуя выражения для D, S, легко получить соот-
ношения для первого приближения (с точностью 

до i i i
i

o A
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 
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Общий случай, учитывающий нетривиальную 
корреляцию , даст следующую величину прира-
щения:

 1
(1 ) .D D S S      



Выражение преобразуется в общую формулу:

 ,i i i i
i

W A     (3)

где (1 ) Si i
i

A
W
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 
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Формулу (3) можно обобщить для многоуров-
невого подхода к агрегированию вложенных 

рисков (см., например, работы М. Хабенстока 
и М. Морисано [18], Э. Курицкеса и др. [20]). Дей-
ствительно, если обозначить возмущенные ри-
ски первого уровня в формуле (3) с помощью ин-
декса k, при этом представляя возмущенный риск 
следующим образом:

ˆ (1 )k k k     

то приращение k будет задано равенством:

,
k

k
k


 



где k оценивается по формуле (3).
Далее после определения корреляции второ-

го уровня 0 ≤ P ≤ 1 между рисками k применяется 
схема агрегации, которая лежит в основе форму-
лы (3) и т.д.

Для реализации вышеописанной методики 
оценки приращений и их агрегирования необхо-
димо:

1) классифицировать риски: выделить уровне-
вые блоки, в которые входят зависимые, незави-
симые либо коррелирующие друг с другом риски 
с промежуточным параметром ;

2) определить аллокацию капитала i на каж-
дый из них для БШ;

3) определить экспозиции под риском Ai (взве-
шенные в соответствии с Инструкцией Банка Рос-
сии №180-И [1]);

4) определить возмущения i для подотчетно-
го банка (т.е. зависимости локальных аллокаций 
капитала от параметров конфигурации активов / 
операций).

Для полноценного применения формулы (3) 
и выявления значимых рисков необходимо дать 
оценку всем рискам. Однако для однозначного 
определения значимого риска достаточно усло-
вия превышения его приращением буферного ка-
питала. Данное правило можно применять даже 
при неполной оценке всех рисков. Тем не менее 
следует помнить, что, как было указано ранее, от-
сутствие превышения порога значимости для от-
дельного вида риска вовсе не означает его незна-
чимость в целом.
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Принципы выбора опорной точки

Выбор опорной точки — это моделирование 
такой конфигурации активов, которая будет 
иметь минимальный (в смысле экстремума) риск 
либо окажется приемлемой для БШ. 

Существует два принципа выбора данной кон-
фигурации. 

1. Конфигурация активов должна обладать ми-
нимальными рисками при допущениях общего 
характера, не противоречащих экономической 
целесообразности. Этот принцип будет использо-
ваться далее при определении конфигурации 
распределения активов по признакам (регион, 
отрасль) с минимальными рисками.

2. Конфигурация активов должна соответ-
ствовать конфигурации лучших (по данному 
виду рисков) из реально существующих банков, 
которые считаются шаблонами. Этот принцип 
будет использоваться при определении крите-
риев значимости риска концентрации активов, 
распределенных по самостоятельным заемщи-
кам.

Для реализации первого принципа произво-
дится ранжирование банков по степени риска 
и устанавливается некоторый статистический 
набор приемлемых банков (их риски удовлет-
воряют шаблону), на основании параметров ко-
торого фиксируется граничная конфигурация, 
не подразумевающая положительного добавоч-
ного капитала по рассматриваемому виду ри-
ска. У этого установленного набора БШ отсут-
ствует рассматриваемый вид дополнительного 
риска (он равен нулю). Граница параметров 
формирует опорную точку. Все остальные бан-
ки, не попавшие в топ по данному виду риска, 
участвуют в расчете добавочного капитала, по 
результатам которого с учетом описанных выше 
критериев делается заключение о значимости 
риска и его участии в коррекции норматива до-
статочности. 

Вопрос определения функциональной зависи-
мости риска от параметров текущей конфигура-
ции активов подотчетного банка по отношению 

к опорной точке решается путем применения 
формулы (3) для возмущенного риска относи-
тельно опорного риска БШ i. Риск БШ метризует-
ся показателем i , который определяет мини-
мальные требования к капиталу.

Об оценке опорного риска 

Вопрос состоит в том, какую опорную (шаб-
лонную) долю в капитале займет риск, если он 
будет соответствовать конфигурации БШ. Есть 
очевидные ограничения сверху на все риски 
(т.е. на их сумму (2)), эти ограничения дадут мак-
симум 8% плюс добавки (10,5–13%, весь капитал 
в рамках соглашения «Базель III», см. рис. 3), од-
нако параметр для требований к собственному 
(базовому) капиталу банка диктует еще более 
жесткое ограничение на аллокацию существен-
ных рисков — 4,5% (с учетом надбавки 7–9,5%, 
собственный капитал в рамках соглашения «Ба-
зель III», см. рис. 3). Должны быть экономические 
обоснования возможной величины непредви-
денных потерь, для которых могут применяться 
более сложные эконометрические модели, оце-
нивающие аллокацию капитала под тот или 
иной вид риска. Для ответа на этот вопрос ис-
пользуются все аргументы об экономической 
целесообразности, однако решающее слово 
должно остаться за регулятором: согласен ли он 
с предложенной аллокацией для БШ, или ее сле-
дует скорректировать. Вопрос об оценке допу-
стимого диапазона значений невозмущенного 
(минимального) капитала не стоит споров. Оче-
видно, что для каждого из рисков, перечислен-
ных во «Введении», значения долей требований 
будут располагаться в диапазоне от 0,5–1% до 
4–5% активов, т.к. если фиксировать опорное 
значение, меньшее 0,5%, то выделение такого 
риска как самостоятельного имеет мало смысла, 
а фиксация 5% или более только на один вид ри-
ска будет диссонировать со значениями мини-
мальных требований к базовому капиталу с уче-
том того, что совокупный капитал должен по-
крывать весь консолидированный риск.
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Коррекция норматива достаточности 

капитала на значимые риски 

Если риск k объявляется значимым, то капитал 
должен быть «оштрафован» на величину k, т.е. 

требование 
K

s
RWA

  будет соответствовать требо- 

ванию 
kK

s
RWA


 . Учитывая относительную ма- 

лость k по сравнению с K, переведя риск k в 
знаменатель, получим близкое к исходному тре-
бование:

,
1 k

K
s

RWA
s


 

где 
1
s

 — мультипликатор требований, который 

традиционно вычисляют с использованием ми-
нимального значения требований s = 8%, т.е. 
1 / 8% = 12,5.

Строго учитывая величину погрешности пере-
вода в знаменатель активов «штрафа» на капитал, 
можно показать, что такая операция может при-
вести к погрешности требований, поскольку:
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Однако погрешность не превзойдет значение 
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, что является несущественным для 

целей ВПОДК. Данная операция уже применяется 
при переводе в знаменатель, аддитивно к активам, 
требований к операционному риску с тем же мно-
жителем (мультипликатором) 12,5 (см. формулу (1) 
и п. 2.1.1 Инструкции Банка России от 28 июня 
2017 г. №180-И [1]). 

Окончательно учет значимого риска k (вы-
ражение (3)) скорректирует требование достаточ-
ности капитала (формула (1)) до вида:

 1. .
12,5

i
k

i

K
H i

RWA


 
 (4)

Если одновременно несколько рисков класси-
фицируются как значимые, то в поправке к знаме-
нателю формулы (4) необходимо указать сумму 
рисков с учетом их весов (3), или если они зави-
симы (субординированы), то их сумму с единич-
ными весами.

ПОСТРОЕНИЕ ОПОРНЫХ ТОЧЕК 

И ЗАВИСИМОСТЕЙ ОТ КОНФИГУРАЦИИ 

АКТИВОВ ДЛЯ ОЦЕНКИ РИСКА 

КОНЦЕНТРАЦИИ

Рассмотрим риски кредитной концентрации 
двух типов:

1) риски концентрации активов по призна-
кам;

2) риски концентрации активов, распределен-
ных по самостоятельным заемщикам (АСЗ).

Первый подразумевает наиболее очевид-
ные признаки, риск концентрации по которым 
заслуживает первоочередного внимания. Со-
гласно письму Банка России от 23 июня 2004 г. 
№70-Т [3] это регионы (Р) и отрасли (О) (список 
признаков может быть по необходимости рас-
ширен). 

Второй подразумевает риски ограниченной 
диверсификации активов, распределенных по 
условно независимым (самостоятельным) заем-
щикам, которыми в том числе являются группы 
связанных (зависимых) компаний. Условная не-
зависимость понимается в том смысле, что де-
фолт одного заемщика не приведет к дефолту 
другого (кросс-дефолту), однако дефолты оста-
ются взаимосвязаны через общие макроэконо-
мические факторы, которые управляют (случай-
но) общей частотой дефолтов всей экономиче-
ской популяции в сторону снижения (в период 
подъема) либо повышения (в период рецессии / 
кризиса) в соответствии с экономическими ци-
клами.
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Подход к учету концентрации активов 

по признакам

Исходное предположение — кредитный ры-
нок РФ максимально эффективен, т.е. совокуп-
ность всех банков (общий банк) является инве-
стором, добивающимся оптимального распреде-
ления средств по признакам (отрасль, регион), 
которые содержат отдельные риски.

Модель поведения инвестора, согласно кото-
рой инвестиции оцениваются исключительно по 
двум параметрам — ожидаемой доходности и ри-
ску, измеряемому как величина стандартного от-
клонения доходности, позволяет сформулировать 
единое правило формирования портфеля: незави-
симо от индивидуальных предпочтений все без ис-
ключения инвесторы стремятся сформировать эф-
фективный портфель — такой, который обеспечи-
вает минимальную степень риска для выбранного 
уровня дохода либо, что то же самое, максималь-
ный ожидаемый доход при заданной степени ри-
ска. Этот подход и сама задача выбора эффективно-
го портфеля носит название модели Марковица.

Модель Марковица можно сформулировать 
следующим образом: необходимо найти такие про-
порции положительного распределения средств 
между доступными активами x1, x2, . . . ,  xn (где xi — 
доля средств, инвестируемых в i-й актив), чтобы 
риск портфеля при заданном уровне доходности 
был минимальным. Математически модель мож-
но представить так: 
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где p  — заданный уровень средней доходности.
2 ,

cov( , ), ,
i

ij
i j

i j

i j

      
где i, j — волатильные доходности активов xi, xj. 

Упрощающие допущения:
1) доходности i-х направлений не различаются, 

поэтому второе ограничение в модели Маркови-
ца эквивалентно первому;

2) корреляции между разными направления-
ми предполагаются равными нулю и учету не 
подлежат, т.е. нетривиальными остаются только 
ii = 2

i.
Оптимальное решение выглядит следующим 

образом:
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Значит, предполагая обратное, если известно 
оптимальное распределение ˆ ix  средств между 
направлениями i, ˆ 1ix  , то можно построить 
функцию риска для произвольного, неоптималь-
ного распределения xi, 1ix  : 
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формуле (3) и учесть, что 
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ется бесспорный вывод:
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В обозначениях формул (2), (3):

ˆ var( ( )) (1 ) ,П ПR x Арσ = = σ × + Δ ×

где ˆ Пσ  — значение требований к капиталу подот-
четного банка, связанных с концентрацией по 
признакам; 
П —  требование к капиталу БШ;
Ap — активы, аллоцированные по признакам.

Опорной точкой, характеризующей БШ, будет 
распределение активов по признакам, которое со-
ответствует стране деятельности кредитной орга-
низации. Формула (3) с учетом весов концентрации 
в регионах Р и отраслях О

5, а также равенства 
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невозмущенных (минимальных) рисков концен-
трации по разным признакам для равного объе-
ма активов примет вид:

 
( ) ( )( )1 1 ,

П
БШ

Р P p О O O

КП

А A

Δσ = ×

× ω × σ − × +ω × σ − ×
 (6)

где ˆvar( ( ))БШКП R x=  характеризует минимальное 
значение (норматив для БШ) требований к капита-
лу под риск концентрации размещения задолжен-
ности по признакам (отрасль, регион), которые уже 
учтены в минимальном требовании к базовому ка-
питалу. Мультипликаторы возмущенных стандарт-
ных отклонений Р = 1 + Р, О = 1 + О (в терминах 
формул (2), (3)) вычисляются по формуле (5):
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где Pj — доля кредитных активов банка в регионе j;
XPj — страновая доля кредитных активов креди-
тов и займов в регионе j;
Оi — концентрация активов юридических лиц 
в отрасли i;
XОi — страновая концентрация активов в отрас-
ли i;
AP — кредитные активы, взвешенные по риску, 
распределенные по регионам;
AО — кредитные активы, взвешенные по риску, 
рас пределенные по отраслям (без кредитов 
физлиц). 

Рекомендуемое значение минимального (ша-
блонного) капитала на концентрацию активов 
по признакам КПБШ (формула (6)) предлагается 
брать равным 1%, что должно быть безусловно 

согласовано с регулятором. Значение 1% может 
быть аргументировано общестрановым (макро-
экономическим) характером риска концентрации 
по признакам, определяемого страновым ри-
ском, который стереотипно увязывается с поло-
жением текущей позиции международного рей-
тинга экономики РФ (на уровне ВВВ–, ВВ+). Дей-
ствительно, в случае реализации стрессового 
сценария его ухудшения (из-за снижения эконо-
мической стабильности) на две-три ступени по-
требуется дополнительное создание резервов 
под ожидаемые потери (в том числе за счет капи-
тала) на величину 0,5–1% у БШ с концентрациями 
активов, эквивалентными страновым.

Например, по данным рейтингового агентства 
Standard & Poors, увеличение среднегодовой ве-
роятности дефолта при переходе суверенного 
рейтинга из ВВВ– в рейтинг ВВ– составит величи-
ну, близкую к 1% (табл. 1). Оптимально диверси-
фицированный портфель может получить убытки 
именно на эту разницу (с учетом восстановления, 
возможно, несколько меньше).

Результаты модельных оценок значимости 

риска концентрации по признакам

Существуют разные классификации отрасле-
вых и региональных признаков. Например, регио-
нальным признаком может быть как субъект РФ, 

5 Признаки «отрасль», «регион» внутри своей группы считаются независимыми (ортогональными), поэтому суммируются с весами по формуле (3).

Рейтинг Среднегодовая вероятность дефолта, %

BBB+ 0,075

BBB 0,075

BBB– 0,181

BB+ 0,495

BB 0,765

BB– 1,152

Источник: [15].

Таблица 1. Вероятности дефолтов для суверенных 
рейтингов
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так и округ РФ. Присоединение других стран 
(суверенов) к распределению активов по россий-
ским региональным признакам, актуальным для 
банков с иностранными активами, также может 
иметь ряд интерпретаций (например, страны с 
развитой экономикой, БРИКС, Китай и т.п.). Важно, 
чтобы классификация признаков предполагала 
определенную самостоятельность риска. Напри-
мер, бюджеты на региональном уровне исполня-
ются непосредственно регионом, поэтому финан-
совое положение регионов разное, следователь-
но, имеет смысл классифицировать признаки гео-
графического присутствия банка по регионально-
му принципу. Классификация отраслей народного 
хозяйства по видам экономической деятельности 
(ОКВЭД) с группами и подгруппами (подотрасля-
ми) может оказаться избыточной. По этой причи-
не для практических целей признаком являются 
направления деятельности, которые перечисле-
ны (заданы) в статистических отчетах Банка Рос-
сии (18 отраслевых секторов) [11].

Рассмотрим модельные примеры двух банков. 
Цель — определить значимость рисков концен-
трации по признакам на основании подхода, из-
ложенного выше. 

1. Банк 1 (cтоличный банк широкого профиля):
 кредитует в двух регионах (Москва и Санкт-

Петербург), соотношение размещенных 
средств — 70% и 30% соответственно;

 кредитует равномерно все отрасли (соглас-
но классификации Банка России [11]) в равных со-
отношениях (5,6% на каждую отрасль);

 кредитный портфель — только юридиче-
ские лица;

 доля кредитных активов, взвешенных по 
риску, — 80% (формула (1)).

2. Банк 2 (региональный банк узкого профиля):
 кредитует в двух регионах (Татарстан и Баш-

кортостан), соотношение размещенных средств — 
70% и 30% соответственно;

 кредитует отрасли «Строительство», «Опе-
рации с недвижимым имуществом, аренда и пре-
доставление услуг», соотношение размещенных 
средств — 50% и 50%;

 кредитный портфель — только юридиче-
ские лица;

 доля кредитных активов, взвешенных по 
риску, — 80% всех активов (1).

На рис. 5, 6 показано распределение концен-
траций банков 1, 2 и опорное распределение 
концентраций (РФ).

Результаты расчетов по формуле (5) для 
КПБШ = 1% и применение критерия значимости 
риска концентрации по признакам показаны 
в табл. 2.

Из табл. 2 видно, что банк 2 имеет значимый 
риск концентрации по признакам, обусловлен-
ным региональной концентрацией. Этот риск 
должен быть учтен в требованиях к капиталу 
(формула (4)). Для банка 1 вывод о значимости 
риска КК можно сделать только после анализа до-
полнительных требований к капиталу, обуслов-
ленных риском концентрации активов, распреде-
ленных по самостоятельным заемщикам (данный 
вопрос будет рассмотрен в следующем разделе 
статьи), но риск концентрации по признакам как 
самостоятельный незначим.

Требование достаточности капитала для бан-
ка 2, скорректированное в рамках формулы (4) 
с учетом риска региональной КК, примет вид:
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i

i P

K
H i

RWA A


  

Окончание статьи читайте в следующем номере журнала.
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Рис. 5. Распределение концентраций модельных банков в отраслях и опорное распределение концентраций (РФ)
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Рис. 6. Распределение концентраций модельных банков в регионах и опорное распределение концентраций (РФ)
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Показатели Банк 1 Банк 2

Добавочный капитал региональной концентрации (в процентах от кредитных 
активов) 0,5 3,6

Добавочный капитал отраслевой концентрации (в процентах от кредитных активов) 0,5 0,5

Таблица 2. Выводы о значимости риска концентрации по признакам для двух модельных банков
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Таблица 2. Выводы о значимости риска концентрации по признакам для двух модельных банков (продолжение)

Показатели Банк 1 Банк 2

Итого: добавочный капитал (в процентах от кредитных активов) 1 4,1

Итого: добавочный капитал с учетом доли кредитных активов (в процентах 
от активов) 0,8 3,2

Вывод о значимости риска концентрации в признаках (сравнение с размером 
буферного капитала — 2,5%, после 2019 г.) Незначим Значим


