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Международная финансовая кор-

порация IFC (http://www.ifc.org)

провела конференцию, посвящен-

ную изучению международного опы-

та развития института независимой

оценки и перспективам развития

данной системы в Азербайджане.

В работе конференции приняли

участие представители банковского

сектора Азербайджана, страховые

компании, Общество оценщиков

Азербайджана, а также представи-

тели российского и турецкого рын-

ка оценки недвижимости. Вице-

президент НП «Саморегулируемая

Межрегиональная Ассоциация

Оценщиков», член международного

комитета по стандартам оценки

Американского фонда оценки, пре-

зидент компании PGP International,

Ltd (http://www.pgpinc.ru/)  Вер-

хозина Алена по приглашению

Международной финансовой кор-

порации (IFC) приняла участие в

конференции с докладом «Опыт

и развитие оценочной деятельности

в России».

Развитие независимой оценки в

Азербайджане имеет большое зна-

чение для определения  кредитны-

ми организациями реальной стои-

мости закладываемой недвижимо-

сти. Она должна определяться объе-

ктивными независимыми оценочны-

ми компаниями.

По словам Виктора Минца, руко-

водителя проекта IFC по развитию

первичного рынка ипотечного креди-

тования в Азербайджане, «оценоч-

ная деятельность является основой

ипотечного кредитования. Соответ-

ственно в условиях отсутствия чет-

кой и надежной системы оценки при-

нятие недвижимости в залог невоз-

можно, а значит, невозможно и ипо-

течное кредитование».

Участники конференции обсудили

вопросы, связанные с ролью оценки

недвижимости в регулировании бан-

ковской деятельности, основными

принципами взаимодействия банков

и независимых оценщиков, аспекта-

ми регулирования правовой дея-

тельности.

Проект IFC по развитию первич-

ного рынка ипотечного кредитования

в Азербайджане осуществляется

при финансовой поддержке Госу-

дарственного секретариата Щвейца-

рии по экономике (SECO).

«Оценочная деятельность» приво-

дит извлечения из отчета «Анализ

проблем, сдерживающих развитие

жилищного финансирования в реги-

оне Центральной Азии», подготов-

ленного Международной финансо-

вой корпорацией (IFC), Государст-

венным секретариатом Щвейцарии

по экономике (SECO) и группой Все-

мирного банка (WBG).

АЗЕРБАЙДЖАН 

Правовая среда

Операции по ипотечному жилищ-

ному кредитованию в Азербайджане

осуществляются на основе вновь

принятого Закона «Об ипотеке». Од-

нако полноценное использование за-

кона пока осложняется отсутствием

необходимых для его применения

нормативных актов. 

В этой связи наиболее существен-

ными проблемами в области форми-

рования соответствующей деловой

среды, способствующей развитию

системы жилищного финансирова-

ния, являются: 

Центральная Азия: анализ проблем
жилищного финансирования

А.В. Верхозина, 

вице-президент 

НП «Саморегулируемая 

Межрегиональная 

Ассоциация Оценщиков», 

член международного

комитета по стандартам

оценки Американского

фонда оценки, 

президент компании 

PGP International, Ltd 
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наличие в Законе «Об ипотеке»

норм, противоречащих положе-

ниям действующего Граждан-

ского кодекса; 

сложный и обременительный

процесс легализации прав соб-

ственности на недвижимость,

требующий дальнейшего прояс-

нения, в том числе, с точки зре-

ния возможности залога такой

недвижимости; 

отсутствие практического и чет-

ко разработанного механизма

изъятия заложенного недвижи-

мого имущества в случае дефол-

та заемщика. 

Длительность, противоречи-

вость и недостаточное законода-

тельное регулирование процес-

сов перехода прав собственно-

сти на недвижимость и регист-

рации ее залога. 

Институциональный потенциал

Ипотечное жилищное кредито-

вание в стране ограничено как с

точки зрения размера сформиро-

ванного к настоящему времени

портфеля ипотечных жилищных

кредитов (причем большая часть

жилищных кредитов была выдана

на цели строительства жилья), так

и с точки зрения количества зани-

мающихся ипотечным кредитова-

нием банков. 

Главными проблемами в области

развития институционального по-

тенциала для ипотечного жилищ-

ного кредитования, требующими

первоочередного решения, явля-

ются: 

Отсутствие в большинстве бан-

ков кредитной политики в облас-

ти ипотечного жилищного кре-

дитования, стандартных опера-

ционных процедур и продуктов

ипотечного жилищного кредито-

вания, а также профессионально

подготовленных специалистов по

ипотечному кредитованию. 

Отсутствие должным образом

проработанных политик, мето-

дик и инструментов управления

рисками, связанными с ипотеч-

ным жилищным кредитованием. 

Отсутствие пакета стандартных

форм договоров и документов,

связанных с заключением сде-

лок с использованием ипотеч-

ных жилищных кредитов. 

Отсутствие функциональной

специализации по определен-

ным этапам производственной

цепочки операций по ипотечно-

му жилищному кредитованию

(например, продаже, андеррай-

тингу,  учету на балансе, обслу-

живанию и т.д.). 

Отсутствие стандартизирован-

ных страховых продуктов, свя-

занных с выдачей ипотечных

жилищных кредитов и соответ-

ствующих стандартизирован-

ных политик и процедур взаи-

модействия страховщиков, ипо-

течных кредиторов и заемщи-

ков. 

Отсутствие титульного страхо-

вания и страхования кредитного

риска при ипотечном жилищном

кредитовании. 

Отсутствие лицензирования/

сертификации независимой оце-

ночной деятельности, что приво-

дит к возникновению практиче-

ски нерегулируемого и непро-

зрачного рынка оценки недви-

жимости, большая часть участ-

ников которого использует раз-

ные стандарты определения

стоимости недвижимости. 

Отсутствие политики, направ-

ленной на создание устойчивого

механизма рефинансирования

на местном рынке (включая как

реформирование пенсионной

системы, так и страхового сек-

тора). 

Государственная политика

Правительство находится в про-

цессе организации государствен-

ного ипотечного фонда, задачей ко-

торого будет предоставление дол-

госрочных ресурсов банковской си-

стеме для дальнейшей выдачи их в

форме ипотечных жилищных кре-

дитов. Однако обзор первых ре-

зультатов этой деятельности сви-

детельствует о необходимости бо-

лее пристального внимания к дан-

ному процессу, прежде всего пото-

му, что планируемые к использо-

ванию политики и стандарты анде-

ррайтинга выдачи ипотечных кре-

дитов вряд ли можно считать адек-

ватными для начальной стадии

развивающегося рынка ипотечного

жилищного кредитования. Более

того, рыночные механизмы рефи-

нансирования выданных по этим

стандартам ипотечных жилищных

кредитов (такие, как облигации,

обеспеченные портфелем ипотеч-

ных жилищных кредитов, или ипо-

течные ценные бумаги) еще не раз-

работаны, а планируемое государ-

ственное финансирование Фонда в

долгосрочной перспективе может

оказаться экономически неустой-

чивым. 

Осведомленность о преимущест-

вах ипотечного жилищного 

кредитования

Осведомленность населения о

преимуществах ипотечного жи-

лищного кредитования в качестве

основного инструмента улучшения

своих жилищных условий в целом

находится на низком уровне, за ис-

ключением некоторых возрастных

и социальных групп населения

(молодые профессионалы) в столи-

це. Население в небольших горо-

дах, и в особенности в сельской ме-

стности, большей частью не осве-

домлено о возможностях, связан-

ных с ипотечным жилищным фи-

нансированием. 

КАЗАХСТАН 

Правовая среда

В сравнении с другими исследо-

ванными Проектом странами Ка-

захстан имеет наиболее развитое

законодательство в области ипо-

течного жилищного кредитования.

14-37_S_fedotova_14  7/3/08  3:50 PM  Page 33



Стратегия развития оценочной деятельности «Оценочная деятельность» №2/2008

34

Тем не менее, несмотря на то, что

процедура обращения взыскания на

жилье в случае дефолта заемщика

по ипотечному жилищному кредиту

уже практически применялась неко-

торыми кредитными учреждениями,

процедура принудительного выселе-

ния граждан из жилья, на которое

было обращено взыскание, еще не

была опробована. Кроме того, все

еще требуют решения проблемы, от-

носящиеся к практическим, законо-

дательным и регулятивным аспек-

там ипотечного жилищного кредито-

вания. Наиболее важными проблема-

ми в этой области являются: 

Отсутствие координации между

государственными кадастровыми

системами. 

Незаконная практика в работе ор-

ганов регистрации, предъявляю-

щих разные требования к подаче

документов для регистрации сде-

лок с недвижимостью, приобре-

тенной с использованием ипотеч-

ных жилищных кредитов. 

Проблемы с регистрацией права

собственности на неучтенные ча-

стные жилые дома. 

Невозможность одновременной

регистрации перехода прав собст-

венности на недвижимость и зало-

га этой недвижимости. 

Отсутствие должным образом

разработанного законодательства

по оценке жилой недвижимости. 

Недостаточная легитимность но-

тариально заверенных доверен-

ностей и других документов (по

причине сомнений в их достовер-

ности). 

Институциональный потенциал

Рынок ипотечного жилищного

кредитования в Казахстане стреми-

тельно рос в течение последних пяти

лет, и в настоящее время сумма не-

погашенной задолженности по вы-

данным ипотечным жилищным кре-

дитам превышает 1,65 миллиарда

долларов США. В настоящее время

страна стоит перед выбором курса

дальнейшего развития сектора ипо-

течного жилищного кредитования.

Однако представляется, что ни со

стороны правительства, ни со сторо-

ны сектора не прилагаются совмест-

ные усилия по выбору этого курса. 

Банки используют тщательно раз-

работанные кредитные политики и

процедуры по осуществлению ипо-

течных операций, в целом соответст-

вующие международной практике.

Уровень стандартизации типового

ипотечного жилищного продукта по

системе в целом находится на высо-

ком уровне, так как большинство

банков рефинансирует значитель-

ную часть своих портфелей через

контролируемую государством Ка-

захстанскую ипотечную компанию

(КИК). Однако до сих пор существу-

ют следующие барьеры для дальней-

шего развития рынка ипотечного

жилищного кредитования в стране: 

Доминирование КИК на вторич-

ном рынке ипотечного жилищного

кредитования ведет к возникнове-

нию потенциально опасной кон-

центрации рисков, которая может

еще более возрасти при внедре-

нии на рынок ипотечных жилищ-

ных кредитов с фиксированной

процентной ставкой и увеличении

их доли на первичном рынке. 

Отсутствие механизмов, политик

и процедур, регулирующих дея-

тельность финансируемого прави-

тельством Фонда гарантирования

ипотечных кредитов, призванного

предоставлять банкам гарантии

по возможным дефолтам заемщи-

ков по ипотечным жилищным

кредитам. 

Продуктовая линейка ипотечных

жилищных кредитов остается не-

достаточно развитой, в частности,

на рынке до сих пор не предлага-

ются кредиты с фиксированными

процентными ставками. 

Отсутствие стандартов страхова-

ния недвижимости, являющейся

предметом ипотеки, жизни заем-

щика и потери прав собственности

на приобретенное с помощью ипо-

течного кредита жилье. 
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Отсутствие стандартов оценоч-

ной деятельности. 

Отсутствие стандартов и инст-

рументов аналитики по опера-

циям, связанным с ипотечным

жилищным кредитованием, и

по поведению кредитных порт-

фелей. 

Государственная политика 

Главным инструментом, исполь-

зованным правительством Казах-

стана для развития сектора ипо-

течного жилищного кредитования,

было создание Казахстанской ипо-

течной компании Казахстанского

фонда гарантирования ипотечных

кредитов. Однако правительство не

поддерживает идею приватизации

Казахстанской ипотечной компа-

нии. Хотя такая приватизация, по

мнению ряда экспертов, является

необходимым шагом для снижения

концентрации рисков и для недо-

пущения монополизма на вторич-

ном рынке ипотечного жилищного

кредитования, а также для введе-

ния конкуренции на этом рынке

страны. 

Осведомленность о преимущест-

вах ипотечного жилищного 

кредитования

Осведомленность населения

крупных городов Казахстана о

преимуществах ипотечного жи-

лищного кредитования является

высокой. Однако большая часть

населения небольших городов и

сельской местности все еще обла-

дает недостаточной информацией

для того, чтобы воспользоваться

ипотечным жилищным кредитом

для улучшения своих жилищных

условий. 

КЫРГЫЗСТАН 

Правовая среда 

Действующая в стране правовая

и регулятивная база для ипотечно-

го жилищного кредитования не яв-

ляется целостной и детально раз-

работанной. Например, операции

по ипотечному жилищному креди-

тованию осуществляются на осно-

вании Гражданского кодекса и спе-

циального раздела Закона «О зало-

ге», в то время, как регистрация

прав собственности на недвижи-

мость и залога недвижимого иму-

щества регулируется специальным

законом о регистрации. Более эф-

фективным решением было бы

объединение всех нормативных

актов в области ипотечного жи-

лищного кредитования в единый

законодательный акт (такой, как

закон об ипотеке). 

Наиболее важными проблемами

в формировании правовой среды,

решение которых способствовало

бы становлению рынка жилищного

финансирования, являются: 

Противоречивость норм, регу-

лирующих процедуру вне су-

дебного порядка обращения

взыскания на заложенное иму-

щество в случае дефолта заем-

щика по ипотечному жилищно-

му кредиту. 

Длительность процедур перехо-

да прав собственности на недви-

жимое имущество и регистра-

ции залога имущества. 

Неэффективность процедуры

выселения физического лица из

жилой недвижимости, на кото-

рую обращается взыскание, на-

личие значительных пробелов в

регулировании данного процесса

и законодательных норм, проти-

воречащих друг другу. 

Институциональный потенциал

Институциональный потенциал

страны для развития ипотечного

жилищного кредитования также

недостаточно развит и не предста-

вляет целостной системы. Ключе-

выми проблемами в его формиро-

вании и развитии являются: 

Наличие значительного дисба-

ланса в срочной структуре акти-

вов и пассивов, так как банки

занимаются ипотечным жилищ-

ным кредитованием, не имея

долгосрочной финансовой базы

для этого. 

Отсутствие стандартов ипотеч-

ного жилищного кредитования,

а также соответствующих кре-

дитных политик и процедур на

всех этапах цепочки операций

по ипотечному жилищному кре-

дитованию. 

Отсутствие соответствующей

базы для профессиональной

подготовки банковских специа-

листов по ипотечному жилищ-

ному кредитованию. 

Отсутствие соответствующих

политик, методик и инструмен-

тов управления рисками, свя-

занными с ипотечным жилищ-

ным кредитованием. 

Отсутствие стандартов для

страховых продуктов, использу-

емых при ипотечном жилищном

кредитовании. 

Отсутствие унифицированных

подходов к оценке стоимости

жилой недвижимости, выступа-

ющей предметом ипотеки. 

Отсутствие титульного страхо-

вания при ипотечном жилищном

кредитовании. 

Государственная политика

В настоящее время правитель-

ство готовит программу развития

ипотечного жилищного кредитова-

ния, больше нацеленную на удов-

летворение социальных жилищ-

ных нужд, нежели на развитие ры-

ночных механизмов ипотечного

жилищного финансирования. Про-

грамма предполагает субсидирова-

ние процентных ставок для пред-

ставителей определенных низко-

оплачиваемых профессий, таких,

как врачи и учителя. Такое субси-

дирование процентных ставок при

его неправильном структурирова-

нии может оказать негативное вли-

яние на работу механизма рынка

не субсидированных ипотечных

жилищных кредитов, вытеснив

коммерческих провайдеров ипо-
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течных жилищных кредитов. Это мо-

жет оказаться рискованной, неэф-

фективной и нерациональной поли-

тикой, которая замедлит рост ком-

мерческого ипотечного жилищного

кредитования. 

Осведомленность о преимуществах

ипотечного жилищного 

кредитования

Общая осведомленность населения

страны об ипотечном жилищном кре-

дитовании в городах Бишкек и Ош яв-

ляется достаточно высокой. В других

городах и сельской местности осведо-

мленность населения остается на низ-

ком уровне. 

ТАДЖИКИСТАН 

Правовая среда

В стране недостаточно развита

правовая и регулятивная база по ипо-

течному жилищному кредитованию. В

соответствии с Гражданским кодек-

сом Таджикистана правовое регули-

рование ипотеки осуществляется от-

дельным законом об ипотеке, нормы

которого имеют приоритет над общи-

ми правилами о залоге, содержащи-

мися в Гражданском кодексе. В связи

с тем, что закон об ипотеке пока не

принят, основными источниками пра-

вового регулирования ипотечного жи-

лищного кредитования являются Гра-

жданский кодекс и закон «О залоге». 

Наиболее важными проблемами в

области создания правовой среды,

стимулирующей формирование рын-

ка жилищного финансирования в

стране, являются: 

Несовершенство действующего за-

конодательства по ипотечному жи-

лищному кредитованию. 

Отсутствие единой системы реги-

страции прав на недвижимое иму-

щество и сделок с ним, а также

должного взаимодействия между

органами государственного учета,

на которые возложены функции

регистрации прав на недвижимое

имущество и сделок с ним. 

Ограниченный доступ к реестрам,

содержащим информацию о право-

вом статусе недвижимого имуще-

ства, не позволяющий исключить

оформление незаконных или оспо-

римых сделок с недвижимостью. 

Неурегулированность процесса

принудительного выселения заем-

щика и членов его семьи при обра-

щении взыскания и реализации за-

ложенного жилого помещения, в

котором они проживают. 

Институциональный потенциал

В целом развитие ипотечного жи-

лищного кредитования в Таджики-

стане сдерживается чрезвычайно ог-

раниченными возможностями финан-

совых институтов, и поэтому порт-

фель ипотечных жилищных кредитов

таджикских банков состоит из не-

большого количества кредитов. 

Ключевыми проблемами в области

формирования институционального

потенциала страны являются: 

Отсутствие источников формиро-

вания долгосрочных финансовых

ресурсов у кредитных организа-

ций, необходимых для предостав-

ления ипотечных жилищных кре-

дитов. 

Отсутствие стандартов ипотечного

жилищного кредитования, соответ-

ствующей кредитной политики и

процедур на всех этапах производ-

ственной цепочки операций по ипо-

течному жилищному кредитова-

нию. 

Отсутствие у кредитных организа-

ций квалифицированных специа-

листов по ипотечным операциям и

опыта применения различных ин-

струментов и технологий ипотечно-

го жилищного кредитования, а рав-

но возможностей для обучения

персонала. 

Отсутствие соответствующих про-

цедур, методики и инструментов

управления рисками по долгосроч-

ному ипотечному жилищному кре-

дитованию. 

Отсутствие стандартных страхо-

вых продуктов, которые можно бы-

ло бы использовать для перерас-
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пределения и минимизации рис-

ков кредитных организаций

(страхование кредитных рисков,

титульное страхование). 

Отсутствие профессиональных

оценочных компаний. 

Государственная политика

Правительство осознает важ-

ность и значимость развития ипо-

течного жилищного кредитования,

но нуждается в выработке страте-

гического видения и понимания то-

го, как это может быть трансформи-

ровано в действенные программы

развития рынка ипотечного жи-

лищного кредитования. Привлече-

ние экспертов, имеющих опыт в

разработке подобной политики в

развивающихся странах, может су-

щественно облегчить подготовку

комплексной государственной жи-

лищной политики. 

Осведомленность о преимущест-

вах ипотечного жилищного 

кредитования

Уровень общей осведомленности

об ипотечном жилищном кредито-

вании в стране низкий, и население

может путать ипотечное кредитова-

ние с финансированием строитель-

ства жилья. 

УЗБЕКИСТАН 

Деловая среда

Законодательная база в стране не

является целостной и достаточной

для эффективного проведения опе-

раций по ипотечному жилищному

кредитованию. Действующее законо-

дательство, в принципе, создает ос-

нову для осуществления такого вида

кредитования, но содержит ряд проб-

лемных областей, которые препятст-

вуют развитию ипотечного жилищ-

ного кредитования. В настоящее вре-

мя на завершающей стадии находит-

ся принятие специализированного

проекта Закона «Об ипотеке», а так-

же разрабатываются проекты дру-

гих нормативных актов, направлен-

ных на совершенствование процесса

перехода прав собственности на не-

движимое имущество, регистрации

ипотеки, обращения взыскания на

жилое недвижимое имущество. 

Ключевыми проблемами, разре-

шение которых позволит создать

условия, необходимые для улучше-

ния деловой среды по ипотечному

жилищному кредитованию, явля-

ются: 

Обременительность процесса го-

сударственной регистрации прав

собственности на недвижимое

имущество. 

Наличие противоречий в законо-

дательстве, регулирующем реги-

страцию ипотеки. 

Законодательный запрет на на-

ложение взыскания на недвижи-

мое имущество должника, в слу-

чае если  данное имущество яв-

ляется единственным для долж-

ника и его семьи. 

Необеспеченность права залого-

держателей-кредиторов удовле-

творить свои требования к заем-

щику в приоритетном порядке по

отношению к требованиям дру-

гих кредиторов. 

Институциональный потенциал

Существующая инфраструктура

рынка ипотечного жилищного кре-

дитования недостаточно развита в

следующих областях: 

Банки не имеют опыта разработ-

ки продуктов ипотечного жилищ-

ного кредитования и соответству-

ющих политик и процедур по  ве-

дению операций по ипотечному

жилищному кредитованию. 

Отсутствие должных знаний/на-

выков у персонала коммерческих

банков в областях ведения про-

даж кредитных продуктов, оцен-

ки платежеспособности и креди-

тоспособности заемщиков (андер-

райтинг) и обслуживания ипотеч-

ных жилищных кредитов.

Отсутствие соответствующих

политик, методологии и инстру-

ментов по управлению рисками

при ипотечном жилищном кре-

дитовании. 

Непрозрачность рынка жилья

(латентность реальных цен на

жилье). 

Отсутствие практики страхова-

ния от потери прав собственности

на недвижимое имущество (ти-

тульное страхование) и высокий

уровень тарифов по страхованию

жизни заемщика по ипотечному

жилищному кредиту. 

Отсутствие у оценочных компа-

ний единых стандартов оценки

недвижимого имущества, являю-

щегося предметом ипотеки. 

Государственная политика

Правительство организовало

Фонд поддержки ипотечного креди-

тования (Фонд), задачей которого

является обеспечение банковской

системы долгосрочными финансо-

выми ресурсами для осуществления

операций по ипотечному жилищно-

му кредитованию. Однако при ут-

верждении бизнес-модели Фонда

рекомендуется рассмотреть воз-

можность создания рыночных меха-

низмов поддержки развития ипо-

течного жилищного кредитования,

используемых Фондом. Данная ре-

комендация имеет целью миними-

зировать риски того, что государст-

венное финансирование Фонда,

предусмотренное в действующей

модели, в долгосрочной перспективе

может оказаться экономически не-

устойчивым. 

Осведомленность о преимущест-

вах ипотечного жилищного 

кредитования

Уровень общей осведомленности

населения крупных городов о преи-

муществах ипотечного жилищного

кредитования находится на доста-

точно высоком уровне. Однако на-

селение небольших городов и в

сельской местности большей ча-

стью не знает о возможностях, свя-

занных с ипотечным жилищным

кредитованием. 
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