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В настоящей статье рассматривается историко-экономическая природа риска, этапы его 
развития, сущностные аспекты кредитного риска. Раскрыта взаимосвязь доверия и экономических 
интересов субъектов кредитования. Проведено исследование подходов и процедур к управлению 
рисками, основанных на пруденциальном и макропруденциальном надзоре. Выделены основные 
тренды развития кредитования, причины накопления кредитных рисков в сфере розничного 
и корпоративного бизнеса, субъектов малого и среднего предпринимательства, проведена оценка 
кредитных рисков корпоративных портфелей системно значимых кредитных организаций. Показано 
влияние экономической турбулентности, геополитической неопределенности, текущей процентной 
политики Банка России и других факторов на развитие кредитования и уровень кредитных рисков 
в экономике. 
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This article examines the historical and economic nature of risk, the stages of its development, and 
the essential aspects of credit risk. The interrelation of trust and economic interests of crediting subjects is 
revealed. A study of approaches and procedures to risk management based on prudential and macroprudential 
supervision has been conducted. The main trends in the development of lending, the reasons for the 
accumulation of credit risks in the field of retail and corporate business, small and medium-sized businesses, 
the assessment of credit risks of corporate portfolios of systemically important credit institutions. The 
influence of economic turbulence, geopolitical uncertainty, the current interest rate policy of the Bank of 
Russia and other factors on the development of lending and the level of credit risks in the economy is shown.

Отечественная практика управле-
ния рисками в кредитных организациях 
характеризуется в настоящее время до-
статочно значительным ростом уровня 
рисков, основными причинами которых 
являются: геополитическая неопре-
деленность, турбулентность экономи-
ческой среды, информационная асим-
метрия, снижение динамики развития 
реального и финансового секторов эко-
номики на фоне введения ограничений 
со стороны ряда государств. Несмотря 
на то, что глобализация финансового 
пространства, банковской, страховой 
деятельности и биржевого рынка фор-
мирует дополнительные возможности 
роста прибыли, последствия влияния 
пандемии коронавирусной инфекции 
в 2020 г. начале 2021 г. усилили отрица-
тельное влияние на рынок. Кроме того, 
низкое качество активов, слабость пла-
нирования, политики и управления кре-

дитными рисками у значительной части 
отечественных кредитных организаций, 
актуализирует более глубокое исследо-
вание сущностных аспектов кредитно-
го риска, а также подходов и процедур 
к управлению рисками, выявления трен-
дов развития кредитования.

Февраль 2022  г. в России ознаме-
новался резким одномоментным по-
вышением ключевой ставки Централь-
ного Банка с 9,5% до 20% годовых как 
реакция на усиление геополитических 
рисков, что вызвало кардинальные из-
менения условий в российской эконо-
мике. В данный период было отмечено 
существенное увеличение инфляцион-
ных ожиданий, рост цен на мировых 
рынках и отечественном сегменте – рост 
цен на товары-маркеры, природный газ, 
цветные металлы, уголь. При этом, кре-
дитование и займы являются «фунда-
ментом» финансирования потребностей 
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отечественной экономики и подобное 
кардинальное удорожание стоимости 
заемных средств для корпораций, пред-
принимателей и физических лиц суще-
ственно подрывает возможности биз-
неса и тормозит предпринимательскую 
активность. Развитие предприниматель-
ства и корпораций по-прежнему остает-
ся важным драйвером роста реального 
сектора, а значительное увеличение сто-
имости заемных средств для отечествен-
ных предприятий ограничивает их воз-
можности как потенциальных и реаль-
ных заемщиков, приводит к накоплению 
кредитных рисков в экономике. 

Цель исследования  – структурное 
изложение теоретических особенностей 
и анализ специфики кредитных рисков 
отечественного финансового сектора 
с учетом экономической турбулентно-
сти и геополитической неопределенно-
сти, с последующим выделением трен-
дов развития кредитования и подходов 
к управлению рисками.

Материал и методы исследования
Наибольшее внимание в данном ис-

следовании уделено историко-эконо-
мической природе риска, этапам его 
развития, роли «доверия» и анализу по-
нятийного аппарата кредитного риска, 
процедурам и подходам к управлению 
кредитным риском в сложившихся рос-
сийских реалиях с учетом влияния ма-
кроэкономической среды. Основу иссле-
дования определил системный подход 
на базе официальных статистических 
данных Банка России, теоретических 
и практических публикаций исследова-
телей. Также были применены методы 
анализа и синтеза, сравнения и группи-
ровки, индукции и дедукции.

Результаты исследования и их 
обсуждение

Изучение современных процессов 
управления кредитным риском и струк-
турирование проблематики кредитного 
риска в сфере кредитных отношений, 
безусловно, требует глубокого понима-
ния его историко-экономической при-
роды. Категория «риск» в ходе развития 
общественных отношений прошла свою 
трансформацию, став одной из широ-
ко используемых в сфере экономики 
и управления. Согласно проведенно-
му исследованию процесс накопления 

и развития представлений о риске про-
шёл в своём развитии 4 этапа, в ходе 
которых произошло накопление, типи-
зация и систематизация научных воззре-
ний на проблему его существования: 

1) Первобытный этап, в период суще-
ствования которого человечество стало 
осознавать опасности, фиксировать нега-
тивные события, выражающиеся в борь-
бе за выживание и зависимость от стихии 
природы (с момента появления «человека 
разумного» до 9-7 тыс. до н.э.). 

2) Древний этап (9-7 тыс. до н.э. – 
первая половина XVIII в. н.э.), в ходе 
которого произошло накопление знаний 
о риске, о самых простейших способах 
управления. На данном этапе происхо-
дит зарождение товарных, товарно-де-
нежных отношений, что способствует 
развитию морских экспедиций и путе-
шествий. Именно мореплавание стало 
причиной оформления самостоятель-
ного понятия «риск», произошедшего 
от греческого слова «ridsikon», «ridsa» – 
утес, скала. «Рисковать»  – это искать 
оптимальный путь обхождения опасных 
участков, лавировать между скалами. 

3) Индустриальный этап, ставший 
определяющим для изучения категории 
«риск»: были разработаны основные 
понятия теории рисков, выделены функ-
ции, характерные черты и разновидно-
сти риска (вторая половина XVIII в. – се-
редина XX в.). 

4) Систематизация представлений 
о риске (вторая половина XX в.  – на-
стоящее время). В ходе трансформации 
денежно-кредитных отношений, мно-
жественных преобразований, как в рос-
сийской экономике, так и в мировой, 
значительно возросли элементы неопре-
делённости, неуверенности в получении 
ожидаемого конечного результата [1]. 

В настоящее время подходы к опре-
делению риска достаточно разнятся, 
поскольку сущность данной категории 
исследуется с позиции различных на-
учных концепций. Например, процесс 
перераспределения рисков, «торговля 
отрицательным продуктом», «хеджиро-
вание» – представляет способ управле-
ния рисками, но в полной мере не рас-
крывает сущность данного понятия. Ис-
следованием экономической природы 
кредитного риска как разновидности 
предпринимательского риска и понима-
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ния особенностей его управления актив-
но стали заниматься российские и зару-
бежные экономисты XX века. 

Выделим основные подходы к пони-
манию сущности кредитного риска:

1) «вероятность непогашения ссуды 
заемщиком и неисполнение первоначаль-
ных условий кредитного договора» [2]. 

2) «риск непогашения основного 
долга заемщика и процентов по выдан-
ной ссуде» [3].

3) «риск убытков, причиненных в ре-
зультате дефолта партнера или (в более 
широком смысле) из-за изменений каче-
ства кредита» [4]. 

Большинство трактовок понятия 
«кредитный риск» берут за основу 
факт возникновения убытков, потери 
прибыли, акцентируя внимание на от-
рицательной стороне кредитного риска. 
Необходимо отметить и положитель-
ную составляющую, т.к. в результате 
нахождения общих точек взаимодей-
ствия интересы кредитора и заемщика 
сходятся, формируя основу удовлетво-
рения своих потребностей. Поскольку 
вступая в кредитные отношения, ри-
скуя экономические субъекты – креди-
тор и заемщик стараются приобрести, 
получить дополнительную выгоду, 
воссоздать новую стоимость, но не по-
терять. Некоторыми авторами кредит-
ный риск воспринимается как свойство 
кредита, однако риск проявляется как 
отношение экономического субъекта 
к неопределённости в ходе осуществле-
ния им предпринимательской деятель-
ности. В этой связи, как субъективное 
отношение кредитный риск не являет-
ся свойством категории «кредит». Не-
определённость – это объективная ре-
альность, кредитный риск проявляется 
в отношении экономического субъекта 
к объективной реальности в кредитных 
отношениях, в зависимости от внутрен-
них и внешних условий окружающей 
среды (политические и экономиче-
ские факторы, природные катаклизмы, 
форс-мажорные обстоятельства и т.д.). 
Таким образом, кредитный риск явля-
ется одним из наиболее распростра-
ненных видов риска, представляющий 
элемент неопределенности, связанный 
с с выполнением контрагентом своих 
договорных обязательств по возврату 
денежных средств [5]. 

Важную роль в кредитных отношени-
ях и понимании экономической природы 
кредитного риска играет «доверие». Ка-
тегория «кредит» ведёт свою историю, 
начиная с середины второго тысячелетия 
до нашей эры, с латинского языка пере-
вод термина «credo» означает «верю», 
«доверяю». Немецкий экономист Лек-
сис, в своих работах начала XX в. рас-
сматривает кредит как «доверие, кото-
рым пользуется лицо, взявшее на себя 
обязательство будущего платежа, со сто-
роны лица, имеющего право на этот пла-
теж, т.е. – доверие, которое займодавец 
оказывает должнику»  [6]. Проявление 
доверия проявляется в кредитных от-
ношениях, тем самым, чем прозрачнее, 
доверительнее отношения между креди-
тором и заемщиком, тем ниже степень 
проявления риска, т.к. именно прозрач-
ность экономических отношений, сни-
жение асимметричности информации 
позволяет сформировать эффективную 
систему управления кредитными ри-
сками. Так, Милгром П., Робертс Дж. 
в своей работе «Экономика, организация 
и менеджмент» утверждают, что: «Высо-
кий уровень взаимного доверия между 
сторонами позволяет субъектам пред-
принимательской деятельности решать 
проблему неопределенности, сократить 
издержки по осуществлению монито-
ринга и контроля. Доверие стимулирует 
частые и насыщенные информационные 
обмены, предотвращает излишние рас-
ходы, способствуя тем самым коорди-
нированию интересов участников эко-
номического процесса.» [7]. 

В современных условиях проблема 
выработки доверия представляет чрез-
вычайно сложный процесс, который 
включает в себя различие и зачастую 
противоположности экономических ин-
тересов, такие общечеловеческие куль-
турные ценности как нормы поведения, 
честность, порядочность, пунктуаль-
ность и другие. Например, А. Ляско. 
в своей работе «Доверие и трансакци-
онные издержки» пишет, что «дове-
рие не возникает моментально. Чтобы 
создать отношения доверия в процессе 
обмена, компании должны выработать 
общие нормы, культуру и когнитивные 
рамки, взаимно адаптировать рутины 
и области своей компетенции, а также 
поддерживать хрупкий баланс интере-
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сов, возможностей и относительной пе-
реговорной силы каждой из сторон» [8]. 
В итоге, доверие выступает как важный 
элемент кредитных отношений, позволя-
ющий урегулировать уровень кредитно-
го риска [9]. 

Сложившаяся ситуация в России 
определила целый ряд рисков как гео-
политического, так и странового харак-
тера, с которыми столкнулся отечествен-
ный сектор экономики. Для кредитных 
организаций построение эффективной 
системы управления рисками являет-
ся предпосылкой реализации основной 
цели предпринимательской деятельно-
сти, а именно извлечения доходов сверх 
минимальной прибыли на капитал. Пода-
вляющее большинство ученых утвержда-
ют, что недостатки в организации управ-
ления рисками подрывают финансовые 
возможности сектора кредитования 
как такового, отрицательно сказываясь 
на платежеспособности кредитных ор-
ганизаций, и являются практически пер-
воочередной причиной банкротств [10]. 
Анализ зарубежной практики управле-
ния кредитными рисками также свиде-
тельствует о наличии проблем в области 
идентификации, оценки и их минимиза-
ции. Например, в качестве причин мас-
совых банкротств кредитных организа-
ций в США, указываются либерализм 
в предоставлении кредитов, избыточное 
кредитование, плохое качество активов, 
подделка финансовых отчетностей, от-
сутствие правильного аудита и контроля, 
злоупотребления инсайдеров, негативная 
экономическая обстановка.

Рискованность кредитования в рос-
сийской экономике обусловлена в целом 
тем, что существенный объем промыш-
ленности, сельского хозяйства, бюд-
жетных и научно-исследовательских 
институтов, как основных субъектов 
кредитных отношений, оказались не-
конкурентоспособными в сравнении 
с иностранными предпринимателями. 
В настоящее время в связи с усилени-
ем геополитической неопределенности 
и турбулентности экономической среды 
может ускориться рост числа убыточных 
предприятий, увеличатся потери в секто-
ре малого и среднего предприниматель-
ства, многие из которых закончат свою 
деятельность банкротством [11]. С дру-
гой стороны, потребность в использова-

нии кредитных средств на укрепление, 
развитие и конкурентоспособность биз-
неса только возрастет, также появится 
целый ряд проблем, связанных с креди-
тованием реального сектора экономики 
со стороны кредитных институтов. Дан-
ная ситуация, в первую очередь будет 
обусловлена отсутствием комплексной 
системы управления рисками в кредит-
ных организациях; недостатком квали-
фицированных специалистов-практи-
ков, способных использовать сложные 
финансовые инструменты для анализа 
и контроля за рисками; различными 
юридическими проблемами обеспече-
ния прав собственности по возвратности 
кредитов и т.д. Также стоит учитывать 
противоречие между желанием акцио-
неров кредитных организаций получить 
максимальную прибыль на вложенный 
капитал и требованиями надзора и кон-
троля со стороны Банка России, а так-
же интересами общества по контролю 
за уровнем риска. 

Специальные мероприятия по управ-
лению кредитными рисками включают 
инструментарий, с помощью которого 
анализируется процесс ведения кре-
дитных операций. Согласно позиции 
Базельского комитета по банковскому 
регулированию и надзору – управление 
кредитными рисками является базовой 
характеристикой успешной, стабильно 
работающей кредитной организации. 
Адекватные процедуры управления ри-
сками должны основываться на пруден-
циальном и макропруденциальном над-
зоре, на надежных информационных си-
стемах и системах внутреннего аудита. 
Таким образом, необходимо выстраива-
ние политики и тактики кредитной орга-
низации по управлению рисками креди-
тования на основе следующих подходов:

– необходимость измерения количе-
ственных и качественных параметров 
кредитного риска;

– контроль и мониторинг факторов 
кредитного риска и изменения факторов 
кредитного риска; 

– квалификация и ответственность 
персонала кредитной организации, 

– возможности получения независи-
мых экспертных заключений;

– использование процедур стра-
хования и перестрахования кредит-
ных рисков.
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Проведенный анализ отечественного 
рынка кредитования показал, что субъ-
екты экономики в середине 2021 г. доста-
точно успешно преодолели последствия 
пандемии коронавирусной инфекции 
и адаптировались к текущей конъюн-
ктуре рынка. Улучшение качества кре-
дитного портфеля кредитных органи-
заций было вызвано ростом экономики 
и повышением цен на сырьевых рын-
ках, кроме того были заключены сдел-
ки по списанию и продаже просрочен-
ной задолженности. Несмотря на рост 
процентных ставок в течение второго 
и третьего кварталов 2021 г., качество 
корпоративных кредитов с плавающи-
ми ставками оставалось высоким. Од-
нако, в связи с недавним резким ростом 
ключевой ставки Банка России в 2022 г. 
до 20% годовых в будущем не ожидается 
ускорения корпоративного и розничного 
сектора кредитования, в первую очередь 
из-за ужесточения ценовых условий 
по кредитам компаниям.

В ходе проведенного исследова-
ния были выделены следующие трен-
ды в сфере кредитования и накопле-
ния кредитных рисков в отечествен-
ной экономике:

1) В сегменте рисков розничного кре-
дитования в области необеспеченного 
кредитования наблюдается значительное 
увеличение задолженности одновремен-
но с ростом доли кредитов, предостав-
ленных заемщикам с высоким уровнем 
долговой нагрузки, а также ростом доли 
долгосрочных кредитов, для которых ха-
рактерны повышенные риски дефолта. 
Так, на 1.10.2021 г. годовой темп приро-
ста ссудной задолженности по необеспе-
ченным потребительским кредитам со-
ставил 19,1%, что соответствует уровню 
до начала пандемии [12]. Однако, подоб-
ный рост является несбалансированным, 
что создает серьезные предпосылки для 
ухудшения кредитного качества рознич-
ных портфелей в будущем (увеличение 
доходов домохозяйств за первый и вто-
рой кварталы 2021  г. составило всего 
3,8% к аналогичному периоду 2019  г., 
при темпах роста ссудной задолженно-
сти 19,1%). 

Увеличение кредитования в первой 
половине 2021 г. сопровождалось также 
одновременным ослаблением требова-
ний к заемщикам и увеличением доли 

рискованных кредитов. Объем выдач 
необеспеченных кредитов с показателем 
долговой нагрузки заемщика более 80% 
вырос с 23% во втором квартале 2020 г. 
до 31% в третьем квартале 2021 г., а доля 
долгосрочных необеспеченных потреби-
тельских кредитов сроком свыше пяти 
лет выросла с 11% до пандемии до 21% 
во втором квартале 2021 г. Данная ситу-
ация свидетельствует о накоплении ри-
сков в розничном сегменте кредитова-
ния. Что касается сроков выдачи потре-
бительских кредитов, то согласно общей 
практике долгосрочные кредиты явля-
ются более рискованными, чем кратко-
срочные. Частота дефолтов заемщиков 
по долгосрочным кредитам в течение 
первого года с момента предоставления 
кредита почти в два раза превышает уро-
вень дефолтов по кредитам со сроком 
менее пяти лет.

2) Анализ кредитования субъектов 
малого и среднего предприниматель-
ства показал, что объем задолженности, 
по кредитам, выданным данному виду 
бизнесу, продолжает расти достаточно 
быстрыми темпами. Так, прирост за-
долженности за последние 12 месяцев 
составил 22,7% на 1 октября 2021  г. 
с устранением фактора валютной пере-
оценки. Следует отметить рост общего 
числа субъектов малого и среднего пред-
принимательства, на 1 октября 2021 г. их 
количество выросло на 1,9% в сравнении 
с октябрем 2020 года. Также, суммарный 
оборот малых (без учета микропредпри-
ятий) и средних предприятий за первое 
полугодие 2021 г. превысил уровень до-
пандемийных времен: рост составил 
23,8 и 17,6% относительно аналогичного 
значения 2020 г. и 2019 г. соответствен-
но [12]. Поскольку в будущем не ожида-
ется ускорения корпоративного кредито-
вания и кредитования малого и среднего 
бизнеса, соответственно не предполага-
ется роста кредитных рисков. 

3) Оценка кредитных рисков корпо-
ративных портфелей системно значи-
мых кредитных организаций (СЗКО) 
в Российской Федерации за первые 
шесть месяцев 2021 г. показал, что об-
щий объем кредитных обязательств со-
ставил 10,5 трлн. руб., в котором 53% 
приходится на публичные компании, 
а 47% составляют непубличные органи-
зации. При этом, объем кредитных обя-
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зательств непубличных компаний перед 
системно значимыми кредитными ор-
ганизациями в зоне с умеренной долго-
вой нагрузкой составил 63,6% от сово-
купных требований кредитных органи-
заций к непубличным заемщикам, что 
меньше, чем у публичных компаний 
(82,9% от совокупных требований кре-
дитных организаций к публичным за-
емщикам). Рассмотренная ситуация 
свидетельствует о наличии кредитных 
рисков в непубличном сегменте кор-
поративного портфеля и требует необ-
ходимости мониторинга финансовых 
показателей. По нашему мнению, глав-
ной причиной высокой доли задолжен-
ности выборки вне зоны с умеренной 
долговой нагрузкой связано с падени-
ем прибыли у организаций в период 
пандемии. В динамике по сравнению 
с 2016 г. объем кредитных требований 
системно значимых кредитных органи-
заций к непубличным группам вырос 
в 4,4 раза, а по публичным компаниям 
рост составил – 1,8 раза. Анализ дина-
мики задолженности по всему банков-
скому кредитному портфелю увели-
чился в пять раз, рост задолженности 
по публичным компаниям с 2017 г. со-
ставил – 2,7 раза [12]. Таким образом, 
рост задолженности непубличных ком-
паний и концентрация их кредитного 
риска в системно значимых кредитных 
организациях может создавать систем-
ные риски для российского финансово-
го сектора, что требует принятия мер 
по формированию постоянного монито-
ринга непубличных заемщиков с высо-
кими показателями долговой нагрузки.

Важно отметить, что регулятором 
финансового рынка с целью ограничения 
кредитных рисков с октября 2021 г. были 
введены макропруденциальные требова-
ния к капиталу кредитных организаций 
по потребительским кредитам по прин-
ципу «чем выше долговая нагрузка заем-
щика, тем значительнее возрастают тре-
бования к капиталу». Кроме того, с це-
лью дальнейшего ограничения рисков 
по розничному сегменту кредитования 
планируется введение для кредитных 
организаций макропруденциальных ли-
митов, что позволит существенно огра-
нить степень рисков по необеспеченным 
кредитам, предназначенных для физиче-
ских лиц. 

Выводы 
Несмотря на восстановление рынка 

от последствий пандемии коронави-
русной инфекции и снятие ограничи-
тельных мер, усиление экономической 
и геополитической турбулентности 
сформировали новые предпосылки, 
снижающие устойчивость российской 
экономики и динамики ее развития. 
Рост инфляционных ожиданий, повы-
шение ключевой ставки Банка России 
являются значимыми негативными фак-
торами, снижающими эффективность 
финансирования потребностей рынка. 
Сложившаяся ситуация способствует 
росту стоимости заемных средств для 
всех субъектов экономики, ограничи-
вает возможности кредитования потен-
циальных и реальных заемщиков, спо-
собствует утрате доверия и накоплению 
кредитных рисков. Рост задолженности 
розничного и корпоративного сектора, 
а также концентрация кредитного ри-
ска в кредитных организациях приво-
дит к формированию системного риска 
отечественного финансового сектора, 
что требует проведения постоянного 
мониторинга заемщиков с высокими 
показателями долговой нагрузки. Также 
создаются серьезные предпосылки для 
ухудшения кредитного качества рознич-
ных портфелей, поскольку темпы роста 
ссудной задолженности значительно 
превышают рост доходов домохозяйств. 
Несмотря на активную политику регу-
лятора финансового рынка по ограни-
чению кредитных рисков посредством 
введения макропруденциальных требо-
ваний к капиталу кредитных организа-
ций и макропруденциальных лимитов, 
внешние факторы превалируют при 
формировании негативных предпо-
сылок для их накопления. Следует от-
метить, что излишняя рискованность 
со стороны кредитных организаций 
обусловлена слабой политикой в сфе-
ре управления рисками: недооценкой 
связанных с риском последствий стра-
тегических решений; формирования 
малоэффективной системы внутренне-
го контроля, отсутствия соответству-
ющего анализа качества управления 
через получение независимых оценок 
и исследование ключевых бизнес реше-
ний в общей позиции при оценке кре-
дитного риска.
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