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ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми. Однією з важливих передумов розвитку економіки України та її фінансового сектору є розвиток іпотечного кредитування. Найбільшого поширення воно досягло в сфері житлового будівництва. У всьому світі – це найзручніший спосіб придбання житла для представників середнього класу. Іпотечне кредитування не тільки сприяє поліпшенню житлових умов населення, а й стимулює розвиток цілої низки галузей національної економіки, зокрема, виробництва будівельних матеріалів.

Важливу роль іпотека може відіграти і в аграрному секторі економіки. Застава земельних ділянок сільськогосподарського призначення та іншого нерухомого майна дозволяє залучати значні інвестиції у цей важливий сектор реальної економіки. Покращення інвестиційного клімату в аграрній сфері завдяки розвитку іпотечних відносин має також важливе соціально-економічне значення.

Значну роль в забезпеченні передумов, необхідних для нормального функціонування іпотеки та підтримання належного рівня її безпеки, відіграє держава через нормативно-правове регламентування іпотечних відносин. Лише державні інститути дозволяють створити ефективну національну систему реєстрації нерухомого майна та прав на нього. Крім того, держава може брати безпосередньо участь у створенні іпотечних установ та їх діяльності. Відсутність до останнього часу ефективного нормативно-правового забезпечення безпеки учасників іпотечних відносин практично унеможливлює розвиток іпотечного кредитування в Україні.

Вагомий внесок у дослідження методологічних основ іпотечних відносин та розв’язання  її  практичних  аспектів зробили  зарубіжні  вчені,  зокрема                    Д. Раймонд, Р. Джоунз, П. Голден, П. Кларотті, Р. Страйк, К.-П. Фоллак, О. Штекер та інші. Їх дослідження становлять значний науковий та практичний інтерес для України.
Широкий спектр різноманітних теоретико-методичних аспектів іпотеки досліджували    вітчизняні   науковці    –    М.  Геєнко,    Н.  Грищук,   В.  Кравченко, 

В. Крилова, І. Лютий,    Р. Набок,    А.  Незнакова,    О.  Непочатенко, І. Пучковська, В. Савич, О. Митько, С. Юргелевич та інші вчені.

Проблеми розвитку житлової  іпотеки  в  Україні  та  Росії  вивчали   О. Євтух, 

Г. Кессельман, Ю. Коган, М. Логінов, І. К.Паливода. Перспективи становлення аграрної іпотеки в Україні стали предметом досліджень відомих вітчизняних вчених-економістів – М. Дем’яненка, С. Кручка, М. Маліка, П. Саблука, А. Чупіса та інших науковців.

Незважаючи на значні теоретичні та практичні напрацювання зарубіжної і вітчизняної науки щодо різних аспектів розвитку іпотеки, до цього часу залишаються недостатньо дослідженими проблеми, пов’язані із забезпеченням захисту інтересів учасників іпотечних відносин.
Світова фінансова криза, яка розпочалася як іпотечна, показала, що надзвичайно важливим є дотримання вимог безпеки іпотеки, адже недостатня увага з боку іпотечних інститутів до фінансового стану позичальників та належного забезпечення іпотечних кредитів призвела до вкрай негативних наслідків для позичальників, кредиторів та інвесторів. Розв’язання окреслених питань зумовлює актуальність теми дисертаційної роботи, її теоретичне і практичне значення.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Наукові дослідження, проведені при виконанні дисертаційної роботи, відповідають напрямам, визначеним в Указі Президента України від 8 серпня 2002 року „Про заходи щодо розвитку іпотечного ринку в Україні”.

Дисертаційна робота виконана на кафедрі фінансів відповідно до плану науково-дослідних робіт Національного університету біоресурсів і природокористування України за темою „Розробка моделі „дорожньої карти” управління процесами створення розвинутої фінансово-кредитної системи АПК (ФКСА)” (державний реєстраційний номер 0108U007234), в рамках якої здобувачем обґрунтовані пропозиції щодо підвищення безпеки іпотеки.

Мета і завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є обґрунтування теоретико-методичних засад та розробка практичних рекомендацій щодо основних напрямів реалізації іпотечних відносин, спрямованих на підвищення безпеки їх учасників.
Відповідно до поставленої мети визначено такі завдання дисертаційного дослідження:

· розвинути пізнання сутності іпотечних відносин в частині визначення поняття  „безпека іпотеки”, що поглиблює дослідження їх теоретичних засад і конкретизує напрями їх реалізації;

· розробити систему заходів економічного, інституційного та правового характеру, спрямованих на підвищення безпеки іпотеки;

· оцінити стан і тенденції іпотечного кредитування та фактори його безпеки  в Україні з урахуванням наслідків світової фінансової кризи та визначити перспективи подальшого розвитку іпотечних відносин;

· удосконалити методичні підходи до оцінки кредитоспроможності позичальників іпотечних кредитів з метою підвищення безпеки кредитування;

· вибрати оптимальний варіант та розробити алгоритм впровадження державної системи реєстрації об’єктів нерухомого майна та майнових прав, що створює передумови для гарантування необхідного рівня безпеки учасників іпотечного кредитування;
· вдосконалити експертну грошову оцінку земельних ділянок сільськогосподарського призначення з врахуванням природно-кліматичних умов та застосування різних рівнів  наукових технологій, що сприятиме зменшенню ризиків при іпотечному кредитуванні;

· систематизувати  існуючі та розробити нові критерії, яким мають відповідати іпотечні цінні папери, що підвищує рівень безпеки іпотеки та гармонізує вітчизняне законодавство;

· обґрунтувати заходи спрощення та прискорення процедури звернення стягнення на об’єкт нерухомого майна у разі невиконання позичальником фінансових зобов’язань з метою посилення захисту прав іпотечного кредитора.

Об’єкт дослідження - система економічних взаємовідносин між учасниками іпотечного кредитування в контексті підвищення їх безпеки. 

Предмет дослідження - теоретичні, методичні та практичні заходи підвищення безпеки учасників іпотечного кредитування.

Методи дослідження. Дослідження проводились з використанням наукових методів, які базуються на принципах діалектики та основних економічних законах. Поставлені в дисертаційному дослідженні завдання розв’язувались із використанням загальнонаукових та специфічних методів пізнання економічних наук, зокрема: історичного та абстрактно-логічного – при розкритті сутності і ролі безпеки іпотеки та визначенні її основних факторів; системного – для пізнання закономірностей, пов’язаних з іпотечним кредитуванням; аналізу і синтезу, порівняння – при дослідженні розвитку іпотечного кредитування в Україні та оцінці стану його безпеки, а також при обґрунтуванні оптимального варіанта системи реєстрації нерухомого майна і майнових прав, та при обґрунтуванні заходів щодо спрощення, прискорення та здешевлення процедур звернення стягнення на рухоме майно; економіко-математичного та статистичного моделювання – при оцінці кредитоспроможності позичальників іпотечних кредитів та вдосконаленні експертної грошової оцінки земельних ділянок; узагальнення – при дослідженні та систематизації вимог до іпотечних цінних паперів та при обґрунтуванні заходів щодо спрощення, прискорення і здешевлення процедур звернення стягнення на рухоме майно. Широко використовувалися табличне подання результатів дослідження та графічний метод з метою забезпечення максимальної очності  явищ і процесів (функціонування первинного та вторинного іпотечних ринків, моделей іпотечного рефінансування, динаміки іпотечного кредитування в Україні тощо).

Інформаційною базою дослідження є закони України, акти щодо іпотечного кредитування та питань його безпеки, укази Президента України, постанови Кабінету Міністрів України, матеріали Національного банку України, Міністерства аграрної політики та продовольства України, Державного комітету статистики України, фінансова та статистична звітність аграрних підприємств і комерційних банків, наукові праці провідних зарубіжних та вітчизняних учених, матеріали семінарів і конференцій, а також матеріали власних досліджень.
Наукова новизна одержаних результатів полягає в комплексному дослідженні теоретичних, методичних та прикладних питань підвищення безпеки іпотечних відносин в післякризовий період. Найсуттєвіші положення, які визначають наукову новизну дисертаційної роботи і виносяться на захист, наступні :

вперше:

 - визначено сутність поняття „безпека іпотеки” як стану економічних відносин між іпотекодавцями, іпотекоутримувачами та інвесторами, який характеризується захищеністю їхніх інтересів і реалізується шляхом впровадження системи заходів фінансово-економічного, нормативно-правового та організаційно-методичного характеру з метою вчасного виявлення, запобігання та нейтралізації загроз цим інтересам;
удосконалено:

· методичні підходи до оцінки потенційної кредитоспроможності позичальників іпотечних кредитів в частині встановлення значимості факторів шляхом їх ранжування за методом аналізу ієрархій (кредитна історія, ділова репутація, фінансовий стан, якість бізнес-плану, ліквідність та достатність забезпечення іпотечного кредиту), які на відміну від існуючих передбачають  визначення рейтингу позичальника на основі бальної оцінки, що суттєво підвищує точність оцінки потенційної кредитоспроможності позичальників та сприяє зниженню кредитних ризиків;
· концептуальні підходи щодо експертної грошової оцінки земельних ділянок сільськогосподарського призначення в частині оцінки земельної ренти у  відносних показниках, які сприяють спрощенню і підвищенню точності оцінки, а також значно збільшує тривалість її використання і, як наслідок, знижує іпотечні ризики; 
набули подальшого розвитку:

- система заходів економічного, нормативно-правового та організаційно-методичного характеру, реалізація яких мінімізує ризики іпотечного кредитування та сприяє його розвитку;
-   обґрунтування вибору алгоритму запровадження єдиної державної системи реєстрації нерухомого майна та майнових прав, спрямованої на підвищення рівня безпеки іпотеки, яка включає підготовку висококваліфікованих кадрів, матеріально-технічне та програмне забезпечення, створення трьохрівневої реєстраційної мережі, вдосконалення правового регулювання та проведення роз’яснювальної роботи серед зацікавлених осіб;
· стандартизація вимог до емісійних іпотечних цінних паперів усіх видів, що дозволяє поліпшувати іпотечне законодавство, сприяє його гармонізації та підвищує безпеку учасників іпотечних відносин;

· заходи, спрямовані на спрощення та прискорення процедури звернення стягнення на предмет іпотеки,  які передбачають поширення позасудової практики такого звернення та правове визначення іпотечного договору  правовстановлюючим документом у разі переходу права власності на предмет іпотеки від іпотекодавця до іпотекоутримувача з метою державної реєстрації нового власника об’єкта іпотеки.

Практичне значення одержаних результатів полягає у доведенні теоретичних розробок, які містить дисертаційна робота, до прикладних методик та рекомендацій, зокрема методики оцінки кредитоспроможності позичальника, рекомендацій щодо запровадження в Україні державної системи реєстрації прав на нерухоме майно, методик експертної грошової оцінки земельних ділянок сільськогосподарського призначення (ріллі), пропозицій щодо стандартизації вимог до іпотечних цінних паперів та  забезпечення позасудового звернення стягнення на обтяжене іпотекою нерухоме майно у разі невиконання боржником забезпечених іпотекою зобов’язань, які можуть бути використанні з метою удосконалення чинного законодавства. 

Застосування розроблених методик та реалізація запропонованих рекомендацій спрямовані на підвищення безпеки іпотеки в Україні.

Окремі положення та практичні рекомендації схвалені Міністерством аграрної політики України (Акт впровадження результатів наукових досліджень Міністерства аграрної політики України від 07.04.2010р.). Практична цінність наукових результатів роботи підтверджена їх використанням Львівським управлінням АКІБ „УкрСиббанк” (довідка №137-1/0313 від 19.01.2010р.) та відділенням ПАТ «Індекс-Банк» м. Васильків (довідка №132/36-185 від 01.09.2010р.). Результати дослідження використовуються у навчальному процесі при проведенні лекційних, семінарських та практичних занять з навчальних дисциплін „Банківські операції” та „Іпотечне кредитування ” для студентів економічного факультету Національного університету біоресурсів і природокористування України (Акт про впровадження результатів дослідження в навчальний процес від 04.03.2010р.).
Особистий внесок здобувача. Дисертація є самостійно виконаною науковою працею. Всі наукові результати, методики і рекомендації, що містяться в дисертаційній роботі, отримані здобувачем самостійно та висвітлені в одноосібних наукових працях.

Апробація результатів дисертації. Основні теоретичні та практичні положення дисертаційної роботи доповідалися на І Міжнародній науково-практичній конференції „Економіка та фінанси в умовах глобалізації: досвід, тенденції та перспективи розвитку ” (м. Макіївка, 22 – 24 квітня 2009 р.); на Міжнародній науково-практичній конференції „Фінансово-кредитний механізм в соціально-економічному розвитку країни” (м. Макіївка, 16 – 17 лютого 2011 р.); на міжнародному круглому столі “Інноваційні напрямки розвитку дорадництва” в рамках VІІ Міжнародної виставки рентабельного високоефективного сільського господарства “ІнтерАГРО 2011” (м. Київ, 2– 4 лютого 2011 р.).
Публікації. За результатами дослідження опубліковано  7 наукових праць загальним обсягом 1,63 д.а., з яких 4 – одноосібні наукові праці у фахових виданнях, 2  - матеріали конференцій та 1- колективна монографія.
Структура та обсяг дисертації. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, додатків та списку використаних джерел. Основний зміст  дисертаційної роботи викладено на 188 сторінках друкованого тексту. Робота містить 22 рисунки, 45 таблиць та 5 додатків,  список використаних джерел включає 223 найменування.
Основний зміст роботи

У вступі обґрунтовано актуальність теми дисертації, сформульовано мету та завдання дослідження, визначено зв’язок з науковою темою, об’єкт, предмет та методи дослідження, відображено наукову новизну і практичне значення роботи.

У першому розділі «Теоретичні основи іпотечних відносин та факторів безпеки їх учасників» досліджена еволюція іпотеки, узагальнено погляди вітчизняних та зарубіжних економістів на понятійно-категорійний апарат іпотечних відносин та фактори формування їх безпеки, наведено класифікацію іпотек за видами, проаналізовано необхідні передумови іпотечних відносин в контексті їх безпеки. Розкрито сутність іпотечного кредитного ринку та визначено його учасників. Проведено порівняльний аналіз моделей іпотечного рефінансування та розкрито інструменти, які відповідають цим моделям. Особлива увага приділена трактуванню сутності поняття «безпека іпотеки» та обґрунтуванню факторів  її посилення. 
Дослідження становлення та історичного розвитку іпотеки від стародавньої Греції та Риму до середньовічної Європи і сучасного світу показало,  що цей термін був відомий  ще з античних часів. 
Відповідно до розвитку історії трансформувалась сутність поняття іпотеки. На основі узагальнень існуючих теоретичних підходів було сформульовано її трактування як сукупності фінансово-економічних відносин щодо використання іпотекодавцем нерухомого майна або майнових прав з метою забезпечення боргового зобов'язання, а також право іпотекоутримувача вимагати звернення стягнення на обтяжене іпотекою нерухоме майно, або права на нього у разі невиконання боржником своїх зобов’язань відповідно до закону, іпотечного договору та (або) рішення суду.
Основні учасники іпотечних відносин – іпотекодавець (боржник або майновий поручитель), іпотекоутримувач (кредитор), емітент іпотечних цінних паперів (кредитор або посередник), інвестор (утримувач іпотечних цінних паперів) виступають об’єктами фінансово-економічних та політичних ризиків. Купівля-продаж іпотечного кредиту або фінансового зобов’язання, забезпеченого іпотекою відбувається на первинному іпотечному ринку, тоді як іпотечне рефінансування шляхом емісії цінних паперів є функцією вторинного ринку. Емісія іпотечних цінних паперів як важливе джерело утворення довгострокових кредитних ресурсів сприяє зниженню ризику ліквідності іпотечних кредиторів, який виникає в разі надання довгострокових кредитів за рахунок короткострокових депозитів.
Результати порівняльного аналізу однорівневої та дворівневої моделей іпотечного рефінансування підтвердили, що останні є мобільнішими, проте складнішими та значно ризикованішими по відношенню до однорівневих. Міжнародна практика показала, що серед існуючих моделей рефінансування важко надати перевагу якійсь одній. Кожна з них має свої особливості і проявляється позитивно за певних обставин. Тому національне законодавство має передбачати можливість застосування різних моделей відповідно до економічної ситуації.
Встановлено, що передумови іпотеки не залежать від того на якому праві англо-саксонському чи романо-германському ґрунтується іпотека. При цьому успішне функціонування іпотечних відносин залежить від наявності необхідних економічних, правових та інституційних передумов, тоді як в Україні  до цього часу вони повністю не створені, а отже не забезпечують високий рівень безпеки іпотечних відносин.

Запропонована система заходів фінансово-економічного, нормативно-правового та організаційно-методичного характеру,  спрямованих на мінімізацію ризиків іпотечного кредитування та рефінансування (рис. 1), дозволяє створювати необхідні передумови стабілізації і розвитку іпотечного кредитування для вирішення соціально-економічних проблем в Україні, включаючи аграрний сектор. 

За результатами дослідження вперше сформульовано визначення безпеки іпотеки як стану економічних відносин між іпотекодавцями, іпотекоутримувачами та інвесторами, спрямованих на забезпечення гарантії прав вищеназваних учасників у разі дотримання ними законодавчо-нормативних актів та угод. Досягається така безпека завдяки реалізації системи заходів, спрямованих на створення та дотримання умов, сприятливих для мінімізації зазначених вище ризиків.

[image: image1] Рис. 1. Система заходів підвищення безпеки іпотеки в Україні.
Підвищення рівня безпеки іпотеки в Україні є обов’язковою передумовою відродження та подальшого розвитку іпотеки в післякризовий період. Таке підвищення можливе лише у разі вжиття на різних рівнях ієрархічної системи – від іпотекодавців, іпотекоутримувачів та інвесторів до вищих органів державного управління запропонованого комплексу заходів, спрямованих на мінімізацію іпотечних ризиків.

У другому розділі «Розвиток іпотеки та стан її безпеки в Україні» оцінено стан іпотечного кредитування в Україні, визначено роль основних факторів, що гарантують безпеку вітчизняних іпотечних відносин.
В Україні в основному сформовані правові передумови іпотеки, до яких слід віднести: право приватної власності на об’єкти нерухомого майна, гарантоване Конституцією України, правова єдність земельної ділянки та розміщених на ній об’єктів нерухомого майна, правове забезпечення примусової реалізації іпотеки, визначених Законом України „Про іпотеку”.

Встановлено, що протягом 2001 – 2008 рр. в Україні поступово формувалися макроекономічні передумови розвитку іпотеки внаслідок росту економіки та стабілізації національної валюти, які сприяли стрімкому її зростанню. 

Обсяги іпотечного кредитування у доларовому еквіваленті зросли за цей період більш ніж у 150 разів, а у гривневому – більш ніж у 200 разів. Проте стрімкий розвиток іпотеки у зазначений період не  свідчить про значну її роль в українській економіці – показник непогашених іпотечних кредитів у відношенні до ВВП дещо перевищив у 2008 р. 8%, що є досить незначним результатом порівняно з високорозвиненими країнами. 
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Проте, світова фінансова криза призвела до того, що наприкінці 2008 р. негативні тенденції в іпотечному кредитуванні переважили позитивні – іпотечна криза перейшла у відкриту форму (рис. 2).

Рис. 2. Динаміка обсягів іпотечного кредитування в Україні, млрд. дол. США. 

З метою виявлення причин кризи в Україні та визначення шляхів підвищення безпеки іпотеки проведено якісний аналіз іпотечного кредитування, який показав, що рівень заборгованості за  іпотечними кредитами у  відсотках до  ВВП (8%) не був загрозливим для банківської системи. Забезпечення іпотечних кредитів щонайменше на 20–30% перевищило їх обсяг, а структура цих кредитів за строками погашення була близькою до оптимальних значень. Отже, можна стверджувати, що за окремими якісними параметрами, які характеризують рівень безпеки, український іпотечний портфель не поступався іпотечним портфелям високорозвинених країн.

Високі порівняно з розвиненими країнами ставки за іпотечними кредитами були зумовлені макроекономічною ситуацією, яка склалася в Україні, а не специфікою кредитних відносин. Основним джерелом іпотечних кредитних ресурсів були депозити, що само по собі не стало причиною зростання іпотечних ризиків, але за наявності невідповідності між вимогами та зобов’язаннями за термінами їх погашення такі ризики різко зросли. Крім того, короткострокові депозитні ресурси, які слугували джерелом для видачі довгострокових іпотечних кредитів, формувались значною мірою за рахунок іноземних запозичень українських банків. Також мала місце надмірна доларизація іпотечних портфелів комерційних банків (72,3 % кредитного портфеля станом на 01.12.2008 року), що знижує рівень безпеки іпотеки. 

Зростання іпотечних ризиків зумовлювалося також недосконалістю існуючих методик оцінки кредитоспроможності позичальників, які не враховували такий важливий її чинник як кредитна історія потенційного позичальника.

Найменшою мірою були забезпечені інституційні передумови іпотеки. Організована в 2005 р. Державна іпотечна установа не виконує в повній мірі свої статутні функції. Не створено в Україні  і єдиної державної системи реєстрації прав на нерухоме майно. Існуюча в Україні державна реєстрація іпотек, яка здійснюється відповідно до тимчасового порядку, затвердженого постановою Кабінету Міністрів України, не надає жодної інформації потенційному іпотекоутримувачу про майбутній предмет іпотеки, що суттєво знижує рівень її безпеки. Тому вирішення питань посилення безпеки іпотечних відносин потребує створення єдиної державної системи реєстрації прав на нерухоме майно.

Подальшого вдосконалення потребує нормативно-методичне забезпечення експертної грошової оцінки земельних ділянок з врахуванням особливостей природно-кліматичних зон України та різних рівнів застосування наукових технологій як предметів іпотеки.

Національне законодавство в цілому врегульовує питання, пов’язанні з надійністю іпотечних цінних паперів, зокрема питання нагляду за емітентами таких паперів та регламентуванням їхньої діяльності. Але окремі питання, які стосуються встановлення жорстких вимог, обов’язкових до виконання, яким мають відповідати ці папери, потребують подальшого вдосконалення. Їх вирішення сприятиме гармонізації вітчизняного законодавства, яке регулює іпотечні відносини.

Нормативно-правові акти передбачають можливість позасудової примусової реалізації предметів іпотеки, але конкретні механізми її практичної реалізації вимагають прискорення і спрощення цієї процедури.

Отже, попри певні здобутки у сфері забезпечення безпеки іпотеки Україна потребує впровадження системи заходів нормативно-правого та організаційно-методичного характеру, спрямованих на її підвищення.
У третьому розділі «Основні напрями підвищення безпеки іпотеки в Україні» окреслено пропозиції щодо основних напрямів підвищення рівня безпеки іпотечних відносин в частині вдосконалення методичних підходів до оцінки кредитоспроможності позичальників іпотечних кредитів та експертної грошової оцінки земельних ділянок сільськогосподарського призначення; обгрунтовано необхідність створення єдиної державної системи реєстрації нерухомого майна та майнових прав; систематизовано вимоги до емісійних цінних паперів незалежно від їх виду та національної приналежності емітента, обов’язкове виконання яких гарантує високий рівень безпеки іпотеки; запропоновано заходи по спрощенню та прискоренню фактичної реалізації процедури звернення стягнення на об’єкти нерухомого майна у разі невиконання позичальником фінансових зобов’язань.
З метою поліпшення оцінки потенційної кредитоспроможності позичальника іпотечних кредитів розроблені дві моделі з підбором різних факторів. В першу модель включені такі фактори як: кредитна історія – Х1, ділова репутація – Х2, фінансовий стан – Х3, якість поданого бізнес плану – Х4, забезпеченість кредиту – Х5.

 Друга модель не передбачає подання бізнес-плану як одну із умов отримання кредиту, інші фактори аналогічні першій моделі.
Оцінка значимості відібраних факторів проводилась на основі їх ранжування методом аналізу ієрархій Томаса Сааті шляхом побудови матриць парних порівнянь, отриманих експертним способом (табл. 1).

Таблиця 1
Експертна оцінка значимості факторів кредитоспроможності
1-й варіант моделі

	Фактор
	Х1
	Х2
	Х3
	Х4
	Х5
	Середнє геометричне
	Значимість фактора

	Х1
	1,000
	1,333
	0,500
	2,000
	0,667
	0,97669
	0,17112

	Х2
	0,750
	1,000
	0,333
	1,500
	0,500
	0,71548
	0,12535

	Х3
	2,000
	3,000
	1,000
	5,000
	1,250
	2,06446
	0,36169

	Х4
	0,500
	0,667
	0,200
	1,000
	0,333
	0,46704
	0,08182

	Х5
	1,500
	2,000
	0,800
	3,000
	1,000
	1,48411
	0,26002


2-й варіант моделі

	Фактор
	Х1
	Х2
	Х3
	Х4
	Середнє геометричне
	Значимість фактора

	Х1
	1,000
	1,250
	0,500
	0,750
	0,82744
	0,19284

	Х2
	0,800
	1,000
	0,333
	0,500
	0,60428
	0,14083

	Х3
	2,000
	3,000
	1,000
	1,200
	1,63807
	0,38177

	Х4
	1,333
	2,000
	0,833
	1,000
	1,22095
	0,28456


Як показала експертна оцінка факторів кредитоспроможності (табл. 1), для першого і другого варіанту моделі найбільшу питому вагу складають фактори  фінансовий стан позичальника та забезпеченість кредиту. 

Інтегрований показник потенційної кредитоспроможності визначався як середньозважена оцінка відповідних факторів за формулою 1:
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        де  Оцк – інтегрована (комплексна) оцінка потенційної кредитоспроможності позичальника за 10-бaльною шкалою, бали;

       Оці – оцінка і-го фактора кредитоспроможності за 10-бальною шкалою, бали;

        fi – значимість і-го фактора кредитоспроможності
Шкала оцінок фактора Хі в балах змінюється від 10 балів – найвища, до 6 балів – середня. Якщо оцінка фактора Оці(6, рейтинг кредитоспроможності не визначається і кредитування даного позичальника є недоцільним, високо ризикованим.
За розробленою методикою оцінено потенційну кредитоспроможність трьох аграрних підприємств (табл. 2). 
Таблиця 2
Характеристика потенційних позичальників іпотечних кредитів,

за даними кредитного портфелю N банку

	Показники
	Підприємство-потенційний позичальник

	
	ВАТ ”Агростар”
	ТОВ АФ „Лан”
	ПП„Підлісне”

	Об’єкт кредитування
	Будівництво плодоконсервного заводу
	Придбання  комбайну “Case”і двох тракторів “J.D.”
	Придбання пилорами

	Сума кредиту, тис грн
	2800
	3000
	750

	Термін кредиту, міс.
	24
	60
	18

	Забезпечення кредиту
	Плодоконсервний завод (орієнтовна вартість завершеного об’єкта –7000 тис. грн
	Млин, що належить ТОВ АФ „Лан”.

Експертна грошова оцінка – 6000 тис. грн
	ПП. „Підлісне” як ЦМК.

Експертна грошова оцінка – 2599 тис. грн

	Кредитна історія
	Простроченої і пролонгованої заборгованості 

немає. Протягом останніх п’яти років кредити поверталися повністю  і своєчасно
	Простроченої і пролонгованої заборгованості немає. 

Протягом останніх п’яти років кредити поверталися повністю

 і своєчасно, один кредит було пролонговано
	Простроченої і пролонгованої заборгованості немає. За два роки один кредит повернуто повністю і своєчасно


Отже, кредитна історія ВАТ “Агростар” бездоганна – товариство повністю і своєчасно виконувало всі свої кредитні зобов’язання. Пролонгація в 2007 р. короткострокового кредиту, наданого ТОВ АФ “Лан”, свідчить про наявність невисоких ризиків його кредитування, порівняно з ВАТ “Агростар”. Кредитна історія ПП “Підлісне” позитивна, але в зв’язку з коротким життєвим циклом підприємства не дає можливості зробити обґрунтовані висновки щодо рівня ризику позичальника. 

Фінансовий рейтинг потенційних позичальників, визначений за методикою Н.С. Кручок показав, що найвищим він є у ПП “Підлісне” – 88,6 бали, а найнижчим у ТОВ АФ “Лан” – 70,1 бала. Оцінка факторів кредитоспроможності щодо названих вище підприємств-потенційних позичальників наведена в (табл. 3).
Таблиця 3
Оцінка факторів кредитоспроможності досліджуваних підприємств
	Фактор кредитоспроможності
	Підприємство

	
	ВАТ ”Агростар”
	ТОВ АФ „Лан”
	ПП „Підлісне”

	Кредитна історія
	
	
	

	оцінка 
	найвища
	висока
	вище середньої

	Бал
	10
	8
	7

	Ділова репутація
	
	
	

	характеристика 
	бездоганна
	бездоганна
	негативних фактів не виявлено

	Бал
	10
	10
	6

	Фінансовий стан
	
	
	

	Бал
	8,64
	7,01
	8,86

	Бізнес-план 
	
	
	

	оцінка 
	висока
	не вимагається
	найвища

	Бал
	8
	-
	10

	Забезпечення кредиту
	
	
	

	оцінка 
	середня
	висока
	найвища

	Бал
	6
	8
	10


За результатами оцінки потенційної кредитоспроможності позичальників за формулою (1) та на основі запропонованого рейтингу ПП “Підлісне” та                      ВАТ “Агростар” мають високий рівень  (відповідно 8,57 і 8,30 бали), а                        ТОВ АФ “Лан” – підвищений рівень (7,90 бали) кредитоспроможності.
Високий рівень безпеки іпотеки неможливий без створення і запровадження ефективної системи реєстрації нерухомого майна та прав на нього. Сучасний тимчасовий порядок реєстрації іпотеки такої безпеки не гарантує і суперечить чинному законодавству. В роботі запропоновано порядок створення системи єдиної державної реєстрації об’єктів нерухомого майна, прав на них, обмежень і оскаржень цих прав та обґрунтована послідовність впровадження відповідної системи в Україні. Впровадження такої системи, яка враховує кращий світовий досвід та адаптована до вітчизняних економічних умов,  гарантує достатній рівень безпеки іпотеки. 

Обґрунтовано пропозиції щодо вдосконалення методичних підходів до експертної грошової оцінки земельних ділянок сільськогосподарського призначення як важливого фактора безпеки аграрної іпотеки на основі використання природометричної моделі „Український лан” із застосуванням комп’ютерних технологій. 

Для апробації удосконаленої методики відібрані земельні ділянки, розташовані в різних ґрунтово-кліматичних зонах України (Західне, Центральне та Східне Полісся, Прикарпаття, Закарпаття; Західний, Правобережний та Лівобережний Лісостеп; Північний та Центральний Степ, Донецький Кряж, Південний Степ) з різним рівнем використання наукових технологій. (табл. 4).
 Таблиця 4
Експертна грошова оцінка земельної ренти на основі природометричної моделі „Український лан” в розрізі природно-кліматичних зон України з різним рівнем використання наукових технологій, дол. США/га
	
	Значення показника в середньому по зоні

	Показник
	Полісся і Карпат
	Лісостепу
	Степу

	Низький рівень використання наукових технологій

	Вартість продукції
	229,38
	331,95
	243,93

	Витрати
	181,03
	182,05
	167,30

	Прибуток
	48,35
	144,90
	76,63

	   в т.ч. рента
	44,12
	81,68
	44,36

	Середній рівень використання наукових технологій

	Вартість продукції
	423,19
	551,86
	413,72

	Витрати
	257,66
	262,15
	242,81

	Прибуток
	165,53
	289,71
	179,91

	   в т.ч. рента
	87,80
	143,74
	90,91

	Високий рівень використання наукових технологій

	Вартість продукції
	651,19
	864,19
	562,25

	Витрати
	349,68
	375,38
	306,06

	Прибуток
	301,51
	488,81
	256,19

	   в т.ч. рента
	144,95
	208,26
	126,98


Методика оцінки земельних ділянок значно спрощується із одночасним забезпеченням високої точності оцінки (в усіх випадках тіснота зв’язку між оцінкою земельних ділянок у рентних балах та їх потенційною продуктивністю ry/x (0,9). Причому запропонована методика експертної грошової оцінки земельних ділянок може застосовуватись як із застосуванням методу капіталізації ренти, так і методу порівняння цін продажу. Використання останнього слід пов’язувати з транспарентністю земельного ринку, що полегшить отримання оцінювачами актуальної, достовірної та достатньої інформації про трансакції земельних ділянок.
Ще одним важливим фактором безпеки іпотеки є обов’язкове дотримання вимог щодо емісії іпотечних цінних паперів (облігацій та сертифікатів). Із урахуванням світового досвіду (насамперед країн ЄС та США), а також національного законодавства сформульовано універсальні вимоги до емісійних іпотечних цінних паперів, незалежно від їх виду (простих та структурованих облігацій, сертифікатів участі, сертифікатів із фіксованою дохідністю та сертифікатів ФОН). Крім універсальних вимог, кожен вид іпотечних цінних паперів має відповідати також специфічним вимогам, характерним тому чи іншому виду. Функція держави полягає у систематичному контролі з боку відповідних органів за дотриманням емітентом цих вимог.

Удосконалення нормативно-правового регулювання іпотечних відносин та усунення суперечностей різних законодавчих актів дозволяє гармонізувати вітчизняне законодавство та підвищує рівень безпеки іпотечних цінних паперів і, відповідно, рівень безпеки іпотечних інвесторів.

Для безпеки іпотеки важливе значення має спрощення, здешевлення та прискорення процедур звернення стягнення на обтяжене іпотекою нерухоме майно у разі невиконання боржником фінансового зобов'язання. Запропоновано конкретні заходи щодо законодавчого закріплення примусового управління предметом іпотеки як способу задоволення вимог іпотекоутримувача, та передбачити обов’язкове визначення в іпотечному договорі форми звернення стягнення на об’єкт нерухомого майна з метою поширення позасудової практики такого звернення стягнення та правове визначення іпотечного договору як правовстановлюючого документа в разі переходу права власності на предмет іпотеки від іпотекодавця до іпотекоутримувача з метою державної реєстрації нового власника об’єкта. Позасудове звернення стягнення сприятиме прискоренню процедури звернення стягнення на предмет іпотеки та зменшенню судових спорів між учасниками іпотечного договору.
i) ВИСНОВКИ

У дисертаційній роботі здійснено теоретико-методичне узагальнення й запропоновано новий підхід до розв’язання науково-прикладного завдання щодо визначення основних напрямів реалізації безпеки іпотеки в Україні. Це дало змогу сформулювати висновки теоретичного, методичного та практичного характеру, які вирішують основні завдання дисертації відповідно до поставленої мети, а саме:
1. Іпотека як спосіб  довгострокового кредитування дозволяє юридичним і фізичним особам залучати необхідні фінансові ресурси на платній основі під заставу нерухомого майна та земельних ділянок, що позитивно впливає на розвиток реального сектору економіки, а також вирішує проблеми соціального значення. Розвиток іпотечних відносин ґрунтується на сукупності певних передумов економічного, правового та інституційного характеру, а відсутність окремих з них стримує цей процес. В Україні в 2001-2008рр. майже не працювали такі інструменти залучення кредитних ресурсів як іпотечні облігації, переважали короткотермінові депозити, значна частина яких мала зарубіжне походження. В результаті довгострокові іпотечні кредити надавались коштом короткострокових ресурсів, що є порушенням „золотого банківського правила”, яке передбачає відповідність між вимогами і зобов’язаннями за часом їх виконання.

2. Визначено, що безпека іпотеки характеризує стан економічних відносин між іпотекодавцями, іпотекоутримувачами та інвесторами, який ґрунтується на захисті їх прав у разі дотримання ними норм законних та підзаконних актів. Забезпечується безпека іпотеки через обґрунтування і реалізацію системи заходів фінансово-економічного, організаційно-методичного та нормативно-правового характеру, які дозволяють виявляти, запобігти та нейтралізувати ризики на різних етапах іпотечного кредитування та рефінансування – від оцінки потенційної кредитоспроможності позичальника до погашення іпотечних цінних паперів у зв’язку із завершенням терміну їх обігу. Безпека іпотеки стабілізує відносини при іпотечному кредитуванні, сприяє їх розвитку і, завдяки цьому, позитивно впливає на стан економіки в цілому.

3. Розроблена система заходів фінансово-економічного (забезпечення економічного зростання, стабілізація національної грошової одиниці, зміцнення фінансового стану позичальників, страхування ризиків, фінансовий контроль, стимулювання розвитку ринків іпотечних цінних паперів та нерухомості), організаційно-методичного (вдосконалення методики оцінки кредитоспроможності позичальника, та експериментальної грошової оцінки землі і нерухомого майна, розвиток спеціалізованих іпотечних установ, створення мережі кадастрових служб та оціночних бюро), нормативно-правового (забезпечення виконання Державною іпотечною установою статутних функцій, створення єдиної системи реєстрації нерухомого майна, майнових прав, обтяжень та норм примусової реалізації іпотеки, закріплення обов’язкових вимог до емісії іпотечних цінних паперів), реалізація яких
дозволяє підвищувати рівень безпеки іпотеки та сприяє її розвитку.
Аналіз причин і наслідків світової фінансової кризи підтвердив, що відсутність будь-якого з зазначених заходів підвищує ризики та призводить до негативних наслідків для учасників іпотечних відносин й для країни в цілому. З 2001 року і майже до кінця 2008 року спостерігався стрімкий розвиток іпотеки в Україні, чому сприяло загальне економічне піднесення в країні та створення необхідних передумов. В кінці 2008 р. надання іпотечних кредитів різко скоротилося, загострилися проблеми, пов’язані з її безпекою. В умовах фінансово-економічної кризи знизився рівень кредитоспроможності значної частини позичальників іпотечних кредитів. Оскільки більшість таких кредитів надавалась в іноземних валютах, переважно в доларах США, падіння обмінного курсу гривні лише загострило і без того складну ситуацію. Не сприяла зменшенню ризиків при іпотечному кредитуванні відсутність єдиної державної системи реєстрації нерухомого майна та прав на нього.

4. Вдосконалено методику оцінки потенційної кредитоспроможності позичальника в частині встановлення значимості факторів кредитоспроможності шляхом їх ранжування за методом аналізу ієрархій Томаса Сааті, за якою визначено рейтинг 50 підприємств-позичальників за 10-бальною шкалою  залежно від значимості фактора. Розроблена методика спрямована на підвищення рівня безпеки іпотеки, а її апробація довела придатність для практичного впровадження.

5. Визначено процедуру державної системи реєстрації нерухомості та майнових прав як фактора безпеки іпотеки. Встановлено, що діючий в Україні Державний реєстр іпотек, який функціонує на основі Тимчасового положення про реєстрацію іпотек, суперечить законодавству і виконує свої функції в кращому разі наполовину. Існуючий порядок реєстрації іпотек захищає права сторін іпотечного договору, але не дає змоги потенційному іпотекоутримувачу одержати інформацію, необхідну для прийняття рішення щодо об’єкта нерухомого майна, пропонованого у заставу. Обґрунтовано необхідність створення єдиної трьохрівневої системи державної реєстрації нерухомого майна та прав на нього, яка відповідає сучасним і перспективним потребам української економіки.

6. Доведено, що виважена і обґрунтована експертна грошова оцінка предметів іпотеки є одним із ключових факторів її безпеки. Вдосконалено методичні підходи до експертної грошової оцінки земельних ділянок сільськогосподарського призначення  методом капіталізації земельної ренти в частині її оцінки в балах, що значно розширює можливості застосування даної методики. Вдосконалення експертної грошової оцінки земельних ділянок сільськогосподарського призначення проводилось на основі природометричної моделі „Український лан” для різних природно-кліматичних зон України з врахуванням рівня використання досягнень наукових технологій. Пропонований методичний підхід до оцінки земельних ділянок на основі ренти простий і зручний для практичного застосування, враховує основні рентоутворюючі фактори (родючість, зручність обробітку, місце розташування). В разі потреби до моделі оцінки можна ввести додаткові фактори (наприклад, екологічний стан), які також впливають на величину земельної ренти.
7. З урахуванням зарубіжного досвіду та на підставі аналізу національного законодавства систематизовано універсальні вимоги до емісійних іпотечних цінних паперів, що сприятиме гармонізації національного законодавства, яке регулює їх випуск, обіг та погашення. Неухильне дотримання зазначених вимог забезпечує високу надійність іпотечних цінних паперів, а, отже, сприяє підвищенню безпеки іпотеки в цілому.

8. Обґрунтовано заходи, спрямовані на спрощення, прискорення та здешевлення процедур звернення стягнення на нерухоме майно, обтяжене іпотекою.

Зволікання та затягування процедур звернення стягнення на таке майно у разі невиконання боржником своїх зобов’язань, негативно позначається на ліквідності кредитора. Зарубіжний досвід переконливо довів, що поширення практики позасудового звернення стягнення стимулює дотримання договірної дисципліни та позитивно позначається на ліквідності кредитора. Можливість такого способу задоволення вимог іпотекоутримувача передбачена національним законодавством, але правова неврегульованість низки питань, пов’язаних з цим способом, не дає можливості  його практичної реалізації. З метою запобігання спірним питанням між учасниками іпотечного договору необхідно законодавчо передбачити обов’язковість визначення в ньому способу звернення стягнення на предмет іпотеки, а іпотечний договір визнати правовстановлюючим документом, на підставі якого реєструється право власності іпотекоутримувача на предмет іпотеки в разі його переходу, передбаченого цим договором, при невиконанні боржником своїх зобов’язань.
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Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.08 – гроші, фінанси і кредит. – Національний університет біоресурсів і природокористування України, Київ, 2011.

Дисертація присвячена дослідженню теоретичних, методичних і практичних засад, спрямованих на підвищення безпеки іпотечних відносин в Україні. Одержані в процесі виконання дисертаційної роботи нові наукові результати, вирішують у своїй сукупності важливе наукове завдання – визначення сутності та ролі іпотеки в соціально-економічному житті країни, а також обґрунтування основних факторів, що сприятимуть посиленню її безпеки та позитивно впливатимуть як на окремі суб’єкти господарювання, так і на економіку в цілому. 
Вперше визначено сутність поняття „безпека іпотеки” як стану економічних відносин між іпотекодавцями, іпотекоутримувачами та інвесторами, який характеризується захищеністю їхніх інтересів і реалізується шляхом впровадження системи заходів фінансово-економічного, нормативно-правового та організаційно-методичного характеру для вчасного виявлення, запобігання та нейтралізації загроз цим інтересам.

Обґрунтовано, що безпека іпотеки здійснюється через систему заходів фінансово-економічного, нормативно-правового та організаційно-методичного характеру, спрямованих на мінімізацію іпотечних ризиків, яка включає вдосконалення методик оцінки кредитоспроможності позичальника і експертної грошової оцінки земельних ділянок сільськогосподарського призначення; правове забезпечення ефективної і транспарентної системи реєстрації нерухомого майна та майнових прав, обтяжень і оскаржень цих прав; поліпшення інституційного забезпечення емісії іпотечних боргових зобов’язань шляхом встановлення стандартних обов’язкових до дотримання вимог; правове врегулювання процедур позасудового звернення стягнення на предмет іпотеки в разі невиконання фінансових зобов’язань іпотекодавця з метою спрощення, прискорення і здешевлення процедури примусової реалізації іпотеки.

Ключові слова: іпотека, іпотечні ризики, ринок іпотечного кредитування, безпека іпотеки, кредитоспроможність, нерухоме майно, земельні ділянки, майнові права, експертна грошова оцінка, іпотечні цінні папери, примусова реалізація іпотеки, іпотечне рефінансування.

Буханевич А.Д. Основные направления реализации безопасности ипотеки в Украине. – Рукопись. 

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.08 – деньги, финансы и кредит. – Национальный университет биоресурсов и природопользования Украины, Киев, 2011. 

В диссертации исследованы теоретические и методические вопросы обеспечения безопасности ипотеки, а также разработаны практические рекомендации, направленные на её усиление.

Полученные новые научные результаты решают в совокупности научную задачу комплексного исследования теоретико-методических и практических аспектов обеспечения безопасности ипотеки, а также обоснования системы мероприятий, направленных на усиление безопасности и укрепление экономики Украины в целом.

Впервые дано определение безопасности ипотеки как состояния экономических отношений между ипотекодателем, ипотекодержателем и инвестором, характеризующееся защищенностью их интересов и реализующееся путем внедрения системы мероприятий финансово-экономического, нормативно-правового та организационно-методичного характера для своевременного выявления, предотвращения и нейтрализации угроз этим интересам.

Разработана система мероприятий финансово-экономического (создание условий экономического роста, стабилизация национальной денежной валюты, укрепление финансового состояния заёмщика, страхование рисков, финансовый контроль, стимулирование развития рынков ипотечных ценных бумаг и недвижимости), организационно-методического (совершенствование методик  оценки кредитоспособности заемщика и экспериментальной денежной оценки земли и недвижимости, развитие специализированных ипотечных учреждений, создание сети кадастровых служб и оценочных бюро), нормативно-правового (обеспечение выполнения Государственным ипотечным учреждением уставных функций, создание единой системы регистрации недвижимого имущества, имущественных прав, ограничений этих прав и норм принудительной реализации ипотеки, закрепление выполнения обязательных требований к эмиссии ипотечных ценных бумаг), реализация которых повышает уровень безопасности ипотеки и способствует её развитию.

Усовершенствована методика оценки потенциальной кредитоспособности заемщика в части определения значимости фактора кредитоспособности путем их ранжирования методом анализа иерархий Томаса Саати, используемая для определения рейтинга 50 предприятий-заёмщиков ипотечных кредитов по 10-ти бальной шкале в зависимости от значимости фактора. Розработаная методика направлена на повышение уровня безопасности ипотеки, а её апробация доказала пригодность для применения на практике.

Доказано, что взвешенная и обоснованная экспертная денежная оценка предметов ипотеки есть одним из ключевых факторов ее безопасности. Усовершенствованы методические подходы к экспертной денежной оценке земельных участков сельскохозяйственного назначения и под коттеджную застройку методом капитализации земельной ренты в части ее оценки в баллах, что значительно расширяет возможности применения данной методики. Совершенствование экспертной денежной оценки земельных участков сельскохозяйственного назначения проводилось на основе природометрической модели "Украинский лан" для различных природно-климатических зон Украины с учетом разного уровня применения научно-технического прогресса.

Предлагаемый методический подход к оценке земельных участков на основе ренты простой и удобный для практического применения, учитывает основные рентообразующие факторы (плодородие, удобство обработки, местоположение). В случае необходимости в модель оценки можно ввести дополнительные факторы, влияющие на земельную ренту (например, экологическое состояние).

С учетом зарубежного опыта и на основании анализа национального законодательства систематизированы универсальные требования к эмиссионным ипотечным ценным бумагам, унификации национального законодательства, регулирующего их выпуск, обращение и погашение. Неукоснительное соблюдение указанных требований обеспечит высокую надежность ипотечных ценных бумаг, а, следовательно, будет способствовать повышению безопасности ипотеки в целом.

Обоснованы меры, направленные на упрощение, ускорение и удешевление процедур обращения взыскания на недвижимое имущество, обремененное ипотекой.

Зарубежный опыт убедительно доказал, что распространение практики внесудебного обращения взыскания стимулирует соблюдение договорной дисциплины и положительно сказывается на ликвидности кредитора. Возможность такого способа удовлетворения требований ипотекодержателя предусмотрена национальным законодательством, но правовое неурегулирование ряда связанных с этим способом вопросов не даёт возможности его реализовать. С целью предотвращения спорных вопросов между участниками ипотечного договора необходимо законодательно предусмотреть обязательность определения в нем способа обращения взыскания на предмет ипотеки, а ипотечный договор признать правоустанавливающим документом, на основании которого регистрируется право собственности ипотекодержателя на предмет ипотеки в случае его перехода, предусмотренного настоящим договором при неисполнении должником своих финансовых обязательств.

Ключевые слова: ипотека, ипотечные риски, рынок ипотечного кредитования, безопасность ипотеки, кредитоспособность, недвижимое имущество, земельные участки, имущественные права, экспертная денежная оценка, ипотечные ценные бумаги, принудительная реализация ипотеки, ипотечное рефинансирование.

Bukhanevych A.D. The main directions of mortgage’s security in Ukraine. –Manuscript.
Thesis for  the Candidate   Degree in Economics in speciality 08.00.08 - Money, Finance and Credit. – National University of Life and Environmental Sciences of    Ukraine,Kyiv,2011.
            The dissertation investigates the theoretical, methodological and practical principles aimed at improving the security of mortgage relations in Ukraine. New scientific results received during the dissertation work have initiated an important scientific task - determining the nature and role of mortgages in the socio-economic life, and substantiating the main factors that contribute to strengthening its security and a positive impact both the economic agent and the economy as a whole.

For the first time, the meaning of a mortgage’s security is determined as a system of economic relations between the mortgagor, mortgagee and investor, which guarantees the legitimate interests of each of these members, in the case that all members fulfil the contractual conditions and comply with laws.

The author discovered that the mortgage’s security is made through a system of measures of financial, economic, regulatory, organizational and methodical principles which minimize the risks of mortgages on such key factors as: improving measuring credit ratings of the borrower; legal ensuring of effective and transparent property rights registration system; improving the legal, methodological and institutional base of expert estimation of objects, mortgages of property and property  rights; providing legal and institutional support for mortgage-backed securities and the strict observance of the requirements of their coverage;  expanding the practice of extrajudicial foreclosure on the mortgage in the event of defaulting borrower to simplify, accelerate and reduce the cost of procedures for mortgages.  

Key words: mortgage, mortgage risk, mortgage market, mortgage's security, creditworthiness, real estate, property rights, expert money estimation, mortgage refinancing, registration of rights to real estate, mortgage-backed securities, extrajudicial foreclosure on the mortgage, mortgage refinancing.
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Вдосконалення ме-


тодики оцінки кре-


дитоспроможності


позичальника





Вдосконалення методичних підходів


до експертно-


грошової оцінки земльних ділянок





Розвиток спеціалі-


зованих іпотечних


установ





Створення мережі


кадастрово-реєстраційних служб


та оціночних бюро





Забезпечення


виконання Дер-


жавною іпотеч-ною установою


статутних функцій














































































































Створення єдиної


системи реєстр-рації нерухомого


майна, майнових


прав, обтяжень


та норм  примусової реа-


лізації іпотеки





Стандартизація до обов’язкових вимог до емісії іпотечних цінних паперів
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