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ÏÎÒÅÍÖÈÀËÜÍÎÃÎ ÇÀÅÌÙÈÊÀ ÊÐÅÄÈÒÀ

Â ñòàòüå îïèñàíû ðàçëè÷íûå ïîäõîäû âûáîðà ïîòåíöèàëüíîãî çàåìùèêà ïðè âûäà÷å êðåäèòà
êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè. Ðàññìàòðèâàåòñÿ àëãîðèòì ìàòåìàòè÷åñêîãî ìåòîäà, ðàçðàáîòàííîãî
íà îñíîâå òåîðèè íå÷åòêèõ ìíîæåñòâ, ïîçâîëÿþùèé ïîñòðîèòü ðåçóëüòèðóþùèé âåêòîð ïðèîðè-
òåòîâ çàåìùèêà êðåäèòà.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: êðåäèòîñïîñîáíîñòü çàåìùèêà; ðàçìåð äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ; ìåòîä
ñðàâíåíèé; àëãîðèòì ôóíêöèé ïðèíàäëåæíîñòè êðèòåðèåâ; îïòèìàëüíàÿ àëüòåðíàòèâà; êîýôôè-
öèåíòû ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè; êîýôôèöèåíòû ïëàòåæåñïîñîáíîñòè.

Âàæíåéøèì ôàêòîðîì ïîâûøåíèÿ ðåçóëüòàòèâíîñòè ðàáîòû êîììåð÷åñêîãî áàíêà
ÿâëÿåòñÿ âûáîð ïîòåíöèàëüíîãî çàåìùèêà, êîòîðûé ÿâëÿåòñÿ ïëàòåæåñïîñîáíûì è â
ñðîê ñ ïðîöåíòàìè ïîãàøàåò âûäåëåííûå åìó êðåäèòû. Îíè âûäàþòñÿ áàíêàìè ñ öåëüþ
ïîëó÷åíèÿ ïðèáûëè, óñòàíàâëèâàÿ, êàê ïðàâèëî, ìàêñèìàëüíî âîçìîæíóþ ïðîöåíòíóþ
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ñòàâêó äëÿ çàåìùèêà ñ âûïëàòîé çàåìùèêîì îñíîâíîãî äîëãà è ïðîöåíòîâ â ñðîê ïî çà-
êëþ÷àåìîìó äîãîâîðó.

Îäíîé èç ãëàâíûõ çàäà÷ áàíêîâñêîé ñèñòåìû Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ÿâëÿåòñÿ îãðàíè-
÷åíèå ðîñòà ïðîáëåìíûõ êðåäèòîâ è äîâåäåíèå èõ äî óðîâíÿ, îáåñïå÷èâàþùåãî óñòîé÷è-
âîå è áåçîïàñíîå ðàçâèòèå áàíêîâ.

Ïðîöåññ êðåäèòîâàíèÿ ñâÿçàí ñ äåéñòâèåì ìíîãî÷èñëåííûõ è ìíîãîîáðàçíûõ ôàêòî-
ðîâ ðèñêà, ñïîñîáíûõ ïîâëå÷ü çà ñîáîé íåïîãàøåíèå êðåäèòîâ â óñòàíîâëåííûé ñðîê.

Ïðè ðàññìîòðåíèè âîïðîñà âûäà÷è êðåäèòà áàíêè îðèåíòèðóþòñÿ íà ñðîê: ÷åì áîëü-
øå ñðîê ññóäû, òåì âûøå ðèñê íåïîãàøåíèÿ ññóäû èç-çà íåïðåäñêàçóåìûõ îáñòîÿ-
òåëüñòâ äëÿ çàåìùèêà. Áîëüøîå âíèìàíèå óäåëÿåòñÿ îöåíêå è âîçìîæíîñòÿì ïîãàøå-
íèÿ êðåäèòà çàåìùèêîì, åãî ïëàòåæåñïîñîáíîñòè. Â êà÷åñòâå ïîãàøåíèÿ ìîãóò áûòü çà-
ëîã èìóùåñòâà, ïðèíàäëåæàùåãî çàåìùèêó, íàëè÷èå ðóáëåâûõ è âàëþòíûõ äåïîçèòîâ,
öåííûå áóìàãè, ãàðàíòèè ïîðó÷èòåëåé, ðàñïîëàãàþùèõ äåíåæíûìè ñðåäñòâàìè, ñòðà-
õîâàíèå îòâåòñòâåííîñòè çàåìùèêà çà ïîãàøåíèå â ñðîê êðåäèòà è ò.ä.

Îöåíêà ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ çàåìùèêà ïðîèçâîäèòñÿ ñ ó÷åòîì òåíäåíöèé â èçìå-
íåíèè ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ è ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà ýòè èçìåíåíèÿ. Ñ ýòîé öåëüþ
íåîáõîäèìî ïðîàíàëèçèðîâàòü äèíàìèêó îöåíî÷íûõ ïîêàçàòåëåé, ñòðóêòóðó ñòàòåé áà-
ëàíñà, êà÷åñòâî àêòèâîâ, îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ õîçÿéñòâåííî-ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè
ïðåäïðèÿòèÿ.

Êðåäèòîñïîñîáíîñòü çàåìùèêà îöåíèâàåòñÿ íà îñíîâå ñèñòåìû ïîêàçàòåëåé è èõ êîýô-
ôèöèåíòîâ. Ýòî, íàïðèìåð, êîýôôèöèåíòû ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè è ïëàòåæåñïîñîáíî-
ñòè. Ïðè ðàñ÷åòå ïîêàçàòåëåé (êîýôôèöèåíòîâ) èñïîëüçóåòñÿ ïðèíöèï îñòîðîæíîñòè, ò.å.
ïåðåñ÷åò ñòàòåé àêòèâà áàëàíñà â ñòîðîíó óìåíüøåíèÿ íà îñíîâàíèè ýêñïåðòíîé îöåíêè.
Ðàñ÷åò òàêèõ êîýôôèöèåíòîâ â äèíàìèêå ïîçâîëÿåò âûÿâèòü ñîñòîÿíèå çàåìùèêà è åãî
âîçìîæíîñòè ïîãàøåíèÿ êðåäèòà. Îñíîâíûìè ôèíàíñîâûìè êîýôôèöèåíòàìè ÿâëÿþò-
ñÿ ëèêâèäíîñòü, ðåíòàáåëüíîñòü, ïëàòåæåñïîñîáíîñòü, äåëîâàÿ è ðûíî÷íàÿ àêòèâíîñòü.

Òàê, êîýôôèöèåíò ðåíòàáåëüíîñòè Kð, ðàññ÷èòàííûé íà îñíîâå äàííûõ ôîðì áàëàí-
ñà è îò÷åòà î ïðèáûëÿõ è óáûòêàõ

Kð %�
Ï

Â
100 ,

ãäå Ï — ñðåäíåìåñÿ÷íàÿ ÷èñòàÿ ïðèáûëü, BYN; Â — ñðåäíåìåñÿ÷íàÿ âûðó÷êà îò ðåàëèçàöèè, BYN
ïîêàçûâàåò, íàñêîëüêî ïðèáûëüíà äåÿòåëüíîñòü çàåìùèêà. Ðåíòàáåëüíîñòü õàðàêòåðèçóåò ïðè-
áûëü, ïîëó÷àåìóþ ñ êàæäîãî ðóáëÿ ñðåäñòâ, âëîæåííûõ â ïðîèçâîäñòâî èëè èíûå ôèíàíñîâûå îïå-
ðàöèè.

Êîýôôèöèåíò ëèêâèäíîñòè ïîçâîëÿåò îïðåäåëèòü ñïîñîáíîñòü çàåìùèêà â òå÷åíèå
îò÷åòíîãî ïåðèîäà ïîãàñèòü çàäîëæåííîñòü. Çäåñü âàæíûìè ÿâëÿþòñÿ êîýôôèöèåíòû
òåêóùåé è àáñîëþòíîé ëèêâèäíîñòè:

Kòåê.ëèêâ

À

Î
� , Kàáñ.ëèêâ

Í

Î
� ;

ãäå À — òåêóùèå àêòèâû, BYN; Î — òåêóùèå îáÿçàòåëüñòâà, BYN; Í — íàèáîëåå ëèêâèäíûå àêòè-
âû, BYN.

Êîýôôèöèåíò Kòåê.ëèêâ ïîêàçûâàåò, äîñòàòî÷íî ëè ó çàåìùèêà ñðåäñòâ äëÿ ïîãàøå-
íèÿ êðåäèòà â äîãîâîðíîé ñðîê. Íîðìàòèâíîå çíà÷åíèå ýòîãî êîýôôèöèåíòà ðàâíî 2.

Êîýôôèöèåíò Kàáñ.ëèêâ, îïðåäåëÿåìûé îòíîøåíèåì íàèáîëåå ëèêâèäíûõ àêòèâîâ ê
òåêóùèì îáÿçàòåëüñòâàì, ïîêàçûâàåò, êàêàÿ ÷àñòü òåêóùåé çàäîëæåííîñòè ìîæåò áûòü
ïîãàøåíà.

Â ìèðîâîé ïðàêòèêå äîñòàòî÷íûì ñ÷èòàåòñÿ çíà÷åíèå êîýôôèöèåíòà àáñîëþòíîé
ëèêâèäíîñòè, ðàâíîå 0,2–0,3, ò.å. çàåìùèê ìîæåò íåìåäëåííî ïîãàñèòü 20–30 % òåêó-
ùèõ îáÿçàòåëüñòâ.
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Èìååò âàæíîå çíà÷åíèå è îáùèé êîýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ (Kïîêð), êîòîðûé äàåò îá-
ùóþ îöåíêó ïëàòåæåñïîñîáíîñòè çàåìùèêà. Åãî âû÷èñëÿþò îòíîøåíèåì îáîðîòíûõ àê-
òèâîâ ê êðàòêîñðî÷íûì îáÿçàòåëüñòâàì

Kïîêð
àêò

êð

Î

Î
� ,

ãäå Îàêò — îáîðîòíûå àêòèâû, BYN; Îêð — êðàòêîñðî÷íûå îáÿçàòåëüñòâà, BYN.

Íîðìàòèâíîå çíà÷åíèå Kïîêð ñîñòàâëÿåò 200–250 %.

Êîýôôèöèåíòû äåëîâîé àêòèâíîñòè (Kä.àêò), âû÷èñëÿåìûå îòíîøåíèåì âûðó÷êè îò
ðåàëèçàöèè ê ñðåäíåãîäîâîé ñòîèìîñòè àêòèâîâ, îïðåäåëÿþò ñëåäóþùèì îáðàçîì:

Kä.àêò

àêò

Â

Ñ
� ,

ãäå Â — âûðó÷êà îò ðåàëèçàöèè, BYN; Ñàêò — ñðåäíåãîäîâàÿ ñòîèìîñòü àêòèâîâ, BYN.

Äàííûå êîýôôèöèåíòû ïîçâîëÿþò ïðîàíàëèçèðîâàòü, íàñêîëüêî ýôôåêòèâíî çàåì-
ùèê èñïîëüçóåò ñðåäñòâà.

Äëÿ ðåøåíèÿ âîïðîñà âûäà÷è çàåìùèêó êðåäèòà, â êàêîì ðàçìåðå è íà êàêîé ñðîê
äåëàåòñÿ àíàëèç äåíåæíîãî ïîòîêà íå òîëüêî íà îñíîâå ôàêòè÷åñêèõ äàííûõ çà èñòåê-
øèå ïåðèîäû, íî è ñ ó÷åòîì ïðîãíîçîâ ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ çàåìùèêà è åãî äîõîäîâ
â áóäóùåì. Êàê ïðàâèëî, äëÿ àíàëèçà äåíåæíîãî ïîòîêà èñïîëüçóåòñÿ èíôîðìàöèÿ êàê
ìèíèìóì çà òðè ãîäà. È åñëè çàåìùèê çà àíàëèçèðóåìûå ãîäû èìåë óñòîé÷èâîå ïðåâû-
øåíèå ïðèáûëè íàä îòòîêîì äåíåæíûõ ñðåäñòâ, òî ìîæíî ñ÷èòàòü åãî ôèíàíñîâî óñòîé-
÷èâûì, êðåäèòîñïîñîáíûì. À åñëè çà èññëåäóåìûé ïåðèîä çàåìùèê èìåë ñèñòåìàòè÷å-
ñêîå ïðåâûøåíèå îòòîêà äåíåæíûõ ñðåäñòâ íàä ïðèòîêîì, òî ýòî óêàçûâàåò íà åãî íåêðå-
äèòîñïîñîáíîñòü.

Äëÿ âûäà÷è áàíêàìè ññóä çàåìùèêó îïðåäåëÿåòñÿ ñðåäíÿÿ âåëè÷èíà îáùåãî äåíåæ-
íîãî ïîòîêà. Ïðè ýòîì ïðèðîñò ïðèòîêà äåíåæíûõ ñðåäñòâ ïî îòíîøåíèþ ñ îòòîêîì ïî-
êàçûâàåò, â êàêîì ðàçìåðå è â êàêîé ñðîê ïî äîãîâîðó çàåìùèê ìîæåò ïîãàøàòü ññóäó.

Íà îñíîâå ñîîòíîøåíèÿ âåëè÷èíû îáùåãî äåíåæíîãî ïîòîêà è ðàçìåðå äåëîâûõ îáÿ-
çàòåëüñòâ îïðåäåëÿåòñÿ óðîâåíü èëè êëàññ êðåäèòîñïîñîáíîñòè çàåìùèêà. Ñàìûé âûñî-
êèé óðîâåíü ïðè ñîîòíîøåíèè 75 %, à íèçêèé — 15 %. Óðîâåíü êðåäèòîñïîñîáíîñòè
âî ìíîãîì ñâÿçàí ñ óïðàâëåíèåì çàïàñàìè, ôèíàíñîâûìè ïëàòåæàìè, èçìåíåíèÿìè óñ-
ëîâèé ïîñòóïëåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ çàåìùèêó îò ðåàëèçàöèè ïðîäóêöèè â ñëó÷àå âîç-
ðàñòàþùåãî óðîâíÿ öåí íà ïðîäóêöèþ è ñ ó÷åòîì èçìåíåíèé ïëàòåæåñïîñîáíîãî ñïðîñà
è ò.ä.

Êðåäèòîñïîñîáíîñòü — ýòî êîìïëåêñíàÿ ïðîâåðêà è ôèíàíñîâàÿ õàðàêòåðèñòèêà,
âêëþ÷àþùàÿ ìàññó ðàçëè÷íûõ ôèíàíñîâûõ è íåôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé, ïîçâîëÿþ-
ùèõ îöåíèòü ïëàòåæåñïîñîáíîñòü çàåìùèêà ïîëíîñòüþ è ðàññ÷èòàòüñÿ â ñðîê ïî ñâîèì
äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì, à òàêæå îïðåäåëÿþùàÿ ñòåïåíü ðèñêà áàíêà ïðè êðåäèòîâà-
íèè çàåìùèêà.

Ïðîöåññ êðåäèòîâàíèÿ áàíêàìè çàåìùèêà ñîïðÿæåí ñ ìíîãî÷èñëåííûìè ôàêòîðàìè
ðèñêà, ñïîñîáíûìè ïîâëå÷ü çà ñîáîé íåïîãàøåíèå ññóäû.

Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ àíàëèç êðåäèòîñïîñîáíîñòè ñâÿçàí íå òîëüêî ñ îöåíêîé
ïëàòåæåñïîñîáíîñòè çàåìùèêà íà îïðåäåëåííûé ïåðèîä, íî è ñ âûÿâëåíèåì íàèáîëåå
ïðåäïî÷òèòåëüíûõ, èëè òàê íàçûâàåìûõ ïîòåíöèàëüíûõ çàåìùèêîâ, ïðîãíîçèðîâàíè-
åì èõ ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè, ó÷åòîì âîçìîæíûõ ðèñêîâ ïî êðåäèòíûì îïåðàöèÿì.
Ïðîâåäåíèå òàêîãî âñåñòîðîííåãî àíàëèçà ïîçâîëÿåò áàíêó áîëåå ýôôåêòèâíî óïðàâëÿòü
êðåäèòíûìè ðåñóðñàìè è ïîëó÷àòü ïðèáûëü.

Ïðèìåíÿåìûå íûíå ìåòîäèêè êðåäèòîâàíèÿ çàåìùèêà îñíîâàíû íà äàííûõ áóõãàë-
òåðñêèõ îò÷åòîâ. Îíè ïîçâîëÿþò îöåíèòü êðåäèòîñïîñîáíîñòü çàåìùèêà, íî íå îáåñïå÷è-
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âàþò âûáîðà íàèáîëåå ïîòåíöèàëüíîãî â öåëÿõ ìèíèìèçàöèè ôàêòîðîâ ðèñêà äëÿ áàíêà.
Â öåëÿõ ìèíèìèçàöèè ôàêòîðîâ ðèñêà áûëî áû öåëåñîîáðàçíî èñïîëüçîâàòü, íàïðèìåð
ìåòîäèêó ðàñ÷åòà ðåéòèíãà çàåìùèêà íà îñíîâàíèè ýêñïåðòíûõ îöåíîê. Èñïîëüçóÿ äàí-
íûå áóõãàëòåðñêèõ îò÷åòîâ ïî ïåðå÷íþ ïîêàçàòåëåé ïëàòåæåñïîñîáíîñòè çàåìùèêîâ,
ýêñïåðòû ìîãóò ïðîèçâåñòè ðàíæèðîâàíèå çàåìùèêîâ. Åñëè ýêñïåðò, àíàëèçèðóÿ òîò
èëè èíîé ïîêàçàòåëü èëè êðèòåðèé çàåìùèêà, óñòàíàâëèâàåò, ÷òî ïî äàííîìó ïîêàçàòå-
ëþ îäèí çàåìùèê áîëåå ïðåäïî÷òèòåëåí, ÷åì äðóãîé, òî îöåíêà åãî ðàâíà 1, â ïðîòèâíîì
ñëó÷àå îíà ðàâíà 0. Åñëè ýêñïåðò èëè ýêñïåðòíàÿ ãðóïïà íå âûÿâèëà ïðåäïî÷òèòåëüíîãî
çàåìùèêà, òî êàæäûé çàåìùèê ïîëó÷àåò áàëë, ðàâíûé è ìåíüøå 1.

Ñ ïîìîùüþ ñðåäíåé âåëè÷èíû îöåíêè ïî îäíîìó êîëè÷åñòâó ïîêàçàòåëåé íà îñíîâå
àíàëèçà äàííûõ áóõãàëòåðñêèõ îò÷åòîâ îïðåäåëÿåòñÿ íàèáîëåå ïðåäïî÷òèòåëüíûé çàåì-
ùèê, êîòîðîìó áàíê ìîæåò âûäåëèòü îïðåäåëåííóþ ñóììó êðåäèòà.

Ïðè âûáîðå çàåìùèêà áàíêè çà÷àñòóþ èñïîëüçóþò ìåòîä ïàðíûõ ñðàâíåíèé. Ñóù-
íîñòü ìåòîäà ñîñòîèò â òîì, ÷òî îáùàÿ ñèñòåìà ïîêàçàòåëåé ðàçáèâàåòñÿ íà ñîâîêóïíîñòü
îòäåëüíûõ çàäà÷ çàåìùèêîâ ïî êàæäîìó ïîêàçàòåëþ, è êàæäûé çàåìùèê ñðàâíèâàåòñÿ
äðóã ñ äðóãîì òîëüêî ïî îäíîìó ïîêàçàòåëþ, êîòîðûé õàðàêòåðèçóåò åãî ñ þðèäè÷åñêîé
è ôèíàíñîâîé ñòîðîíû. Ìåòîäèêà ðåàëèçàöèè ìåòîäà ïàðíûõ ñðàâíåíèé ïðåäóñìàòðèâà-
åò âûáîð îäíîãî èç äâóõ çàåìùèêîâ ïî ïðåäëàãàåìîìó êðèòåðèþ.

Îäíèì èç íàèáîëåå ýôôåêòèâíûõ ìåòîäîâ âûáîðà ïîòåíöèàëüíîãî çàåìùèêà ÿâëÿåò-
ñÿ ìàòåìàòè÷åñêèé ìåòîä, îñíîâàííûé íà òåîðèè íå÷åòêèõ ìíîæåñòâ [1, 2]. Ïðèìåíåíèå
åãî íàìè èññëåäîâàíî íà 40 ïðåäïðèÿòèÿõ, êîòîðûå îáðàòèëèñü â îòäåëåíèå áàíêà
î ïðåäîñòàâëåíèè èì êðåäèòà. Îäíàêî ðåñóðñû áàíêà îãðàíè÷åíû è óäîâëåòâîðèòü âñå
ïðåäïðèÿòèÿ â ññóäàõ ïðàêòè÷åñêè ïî÷òè íåâîçìîæíî, òîãäà ñòîÿë âîïðîñ âûáîðà ëó÷-
øèõ, ïîòåíöèàëüíûõ, ïî êîìïëåêñó êðèòåðèåâ êà÷åñòâà.

Â ðàññìàòðèâàåìîé çàäà÷å ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿþòñÿ àëüòåðíàòèâàìè, èç êîòîðûõ

ïðåäñòîèò ñäåëàòü âûáîð ëó÷øåé. Àëüòåðíàòèâû îáîçíà÷èì ÷åðåç a1, …, a40.
Äëÿ îöåíêè êðåäèòîñïîñîáíîñòè ïðåäïðèÿòèé-çàåìùèêîâ èñïîëüçîâàíû äàííûå èõ

áóõãàëòåðñêîé îò÷åòíîñòè ïî ïîêàçàòåëÿì: ÄÑ — äåíåæíûå ñðåäñòâà, òûñ. BYN; ÊÔÂ —
êðàòêîñðî÷íûå ôèíàíñîâûå âëîæåíèÿ, òûñ. BYN; ÄÇ — äåáèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü,
òûñ. BYN; ÇÇ — çàïàñû è çàòðàòû, òûñ. BYN; ÑÊ — ñîáñòâåííûé êàïèòàë, òûñ. BYN;
ÎÊñ — êðàòêîñðî÷íûå îáÿçàòåëüñòâà; ÈÁ — èòîã áàëàíñà, òûñ. BYN; ÂÂ — âàëîâàÿ âû-
ðó÷êà, òûñ. BYN; Ï — ïðèáûëü, òûñ. BYN.

Ïî äàííûì ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé ðàññ÷èòàíû êîýôôèöèåíòû êðåäèòîñïîñîáíî-

ñòè: f1 — êîýôôèöèåíò àáñîëþòíîé ëèêâèäíîñòè, %; f2 — ïðîìåæóòî÷íûé êîýôôèöè-

åíò ïîêðûòèÿ, %; f3 — îáùèé êîýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ, %; f4 — êîýôôèöèåíò ôèíàíñî-

âîé íåçàâèñèìîñòè, %; f5 — êîýôôèöèåíò ðåíòàáåëüíîñòè ïðîäóêöèè, %.
Ïåðå÷èñëåííûå êîýôôèöèåíòû ÿâëÿþòñÿ êðèòåðèÿìè êà÷åñòâà êðåäèòîñïîñîáíîñòè

çàåìùèêîâ. Ðàññ÷èòûâàþòñÿ ïî ñëåäóþùèì ôîðìóëàì:

f1 100�
�ÄÑ ÊÔÂ

ÎÊñ
%, f2 100�

�ÄÑ ÊÔÂ + ÄÇ

ÎÊñ
%, f3 100�

�ÄÑ ÊÔÂ + ÄÇ + ÇÇ

ÎÊñ
%,

f4 100�
ÑÊ

ÈÁ
%, f5 100�

Ï

ÂÂ
%.

Àíàëèç çíà÷åíèé êðèòåðèåâ ïîêàçûâàåò, ÷òî âñå ïðåäïðèÿòèÿ-çàåìùèêè ìîãóò ïðå-
òåíäîâàòü íà ïîëó÷åíèå êðåäèòà.

Äëÿ âûÿâëåíèÿ íàèáîëåå ïîòåíöèàëüíûõ çàåìùèêîâ ðàçðàáîòàí ïàêåò ïðèêëàäíîé
ïðîãðàììû îáðàáîòêè èñõîäíîé èíôîðìàöèè, èñïîëüçóåòñÿ òåîðèÿ íå÷åòêèõ ìíîæåñòâ.
Ïîñòðîåíû ôóíêöèè ïðèíàäëåæíîñòè, ñîîòâåòñòâóþùèå ïîíÿòèÿì «ïðåäïî÷òèòåëüíûé
êîýôôèöèåíò àáñîëþòíîé ëèêâèäíîñòè», «æåëàåìûé ïðîìåæóòî÷íûé êîýôôèöèåíò
ïîêðûòèÿ», «íàèëó÷øèé êîýôôèöèåíò ðåíòàáåëüíîñòè» è ò.ä. Àíàëèç òàêèõ ôóíêöèé
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ïðîâîäÿò ýêñïåðòû, îáëàäàþùèå çíàíèÿìè â îáëàñòè êðåäèòîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèé ðàç-
ëè÷íîãî ôóíêöèîíàëüíîãî íàçíà÷åíèÿ.

Èñïîëüçóÿ ðàçðàáîòàííûé íàìè àëãîðèòì ôóíêöèè ïðèíàäëåæíîñòè êðèòåðèåâ ïî
ïÿòè êîýôôèöèåíòàì, ãðàôè÷åñêè îí ïðåäñòàâëÿåòñÿ ñëåäóþùèì îáðàçîì:

Ôóíêöèè ïðèíàäëåæíîñòè êðèòåðèåâ êðåäèòîñïîñîáíîñòè

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðàìè.

Âòîðûì ýòàïîì àëãîðèòìà ÿâëÿåòñÿ âûáîð êîíêðåòíîãî çíà÷åíèÿ ôóíêöèè ïðèíàä-

ëåæíîñòè ïî êðèòåðèÿì f1, f2, f3, f4, f5.
Íà ïîñëåäíåì ýòàïå èñïîëüçîâàíèÿ íå÷åòêèõ ìíîæåñòâ ïðîèçâîäèòñÿ ñâåðêà èìåþ-

ùåéñÿ èíôîðìàöèè â öåëÿõ âûÿâëåíèÿ ëó÷øåé àëüòåðíàòèâû « �A». Ìíîæåñòâî îïòèìà-

ëüíûõ àëüòåðíàòèâ « �A» îïðåäåëÿåòñÿ ïóòåì ïåðåñå÷åíèÿ íå÷åòêèõ ìíîæåñòâ, ñîäåðæà-

ùèõ îöåíêè àëüòåðíàòèâ ïî êðèòåðèÿì âûáîðà.
Êîãäà êðèòåðèè èìåþò îäèíàêîâóþ âàæíîñòü, òî ïðàâèëî âûáîðà ëó÷øåãî âàðèàíòà

èìååò âèä

B f f f f f� � � � �1 2 3 4 5.

Àëüòåðíàòèâà, êîòîðàÿ èìååò ìàêñèìàëüíîå çíà÷åíèå ôóíêöèè ïðèíàäëåæíîñòè

ê ìíîæåñòâó B, ñ÷èòàåòñÿ îïòèìàëüíîé. Îïåðàöèÿ ïåðåñå÷åíèÿ íå÷åòêèõ ìíîæåñòâ ñî-

îòâåòñòâóåò âûáîðó ìèíèìàëüíîãî çíà÷åíèÿ äëÿ j-é àëüòåðíàòèâû


 
B j F ja a
i

( ) min ( )� , i � 1 5, , j � 1 40, .

Äëÿ âûáîðà íàèëó÷øåãî ïðåäïðèÿòèÿ äëÿ êðåäèòîâàíèÿ áûëè îáñëåäîâàíû ñîðîê
ïðåäïðèÿòèé (òàáë. 1).
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Òàáëèöà 1. Äàííûå áóõãàëòåðñêîé îò÷åòíîñòè ïî ïðåäïðèÿòèÿì

Íîìåð ïðåä-
ïðèÿòèÿ

Ôèíàíñîâûé ïîêàçàòåëü

ÄÑ ÊÔÂ ÄÇ ÇÇ ÑÊ ÎÊñ ÈÁ ÂÂ Ï

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

a1 9000 1764 26 974 13 719 37 429 43 443 83 203 1546 1112

a2 337 0 839 2 3799 1262 5061 1136 931

a3 50 000 100 000 77 545 178 800 120 800 668 200 347 400 304 700 189 600

a4 57 0 51 162 101 296 104 169 90

a5 530 70 320 1542 609 3043 1434 1026 826

a6 20 466 357 1937 3204 2569 5773 6198 5026

a7 7890 254 2643 28 762 6923 29 752 4271 34 837 12 580

a8 2450 0 674 3515 2438 7721 1895 3246 1996

a9 25 10 101 406 149 339 196 700 456

a10 1200 0 2526 1599 4420 5408 7635 12 669 4595

a11 5124 2553 3379 34 265 20 841 23 474 44 310 3374 2449

a12 267 29 641 281 127 2353 198 540 345

a13 1072 609 504 3808 301 4278 441 793 358

a14 509 4875 3962 2459 991 44 214 3963 7913 6342

a15 8223 6606 5984 45 706 38 809 35 555 53 982 52 615 50 504

a16 16 853 385 35 422 2330 49 227 92 080 80970 65 091 24 150

a17 4152 528 29 658 4268 14 967 42 903 73 116 2803 2775

a18 2013 42 544 1220 732 7462 942 258 242

a17 477 385 534 1922 154 6471 495 9407 7695

a18 3104 98 1813 346 3053 7355 4247 5048 2667

a19 762 45 317 432 113 719 279 446 147

a20 326 96 1598 1942 440 2822 1462 7209 6840

a21 235 736 6538 2683 1748 8768 6590 5123 3364

a22 286 10 467 38 74 859 190 214 123

a23 2162 355 2998 1048 821 7983 1752 6707 3708

a24 3158 295 4902 139 923 8243 2907 5572 3632

a25 4237 978 5496 222 26 526 30 698 70 205 5004 1531

a26 1034 33 3066 791 711 8293 2244 295 142

a27 614 24 876 355 207 3744 326 4829 4152

a28 1378 179 1489 739 5602 9004 9965 610 571

a29 881 5 25 951 33 2191 131 32 10

a30 6546 134 212 8487 251 5725 135 1002 995

a31 4268 12 69 307 14 6997 39 292 181

a32 4152 528 29 658 4268 14967 42 903 73 116 2803 2775

a33 2013 42 544 1220 732 7462 942 258 242

a34 968 15 8613 3204 253 9751 323 987 477
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

a35 3420 89 1776 2025 326 7118 930 484 149

a36 207 9 77 559 470 838 1346 52 34

a37 1669 158 1784 9556 3570 8549 7570 224 134

a38 535 4 175 566 351 3590 442 80 60

a39 112 763 1512 686 4183 5635 5362 3432 1456

a40 2193 2 274 433 525 6564 872 157 56

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðàìè íà îñíîâå áóõãàëòåðñêîé îò÷åòíîñòè ïðåäïðèÿòèé.

Ïîñëå ïðîâåäåííûõ ðàñ÷åòîâ ïîëó÷åíû ñëåäóþùèå çíà÷åíèÿ àëüòåðíàòèâ (ÇÀ) (òàáë. 2).

Òàáëèöà 2. Ìíîæåñòâî îïòèìàëüíûõ àëüòåðíàòèâ

¹ ÇÀ ¹ ÇÀ ¹ ÇÀ ¹ ÇÀ

1 0,313 11 0,542 21 0,000 31 0,038

2 0,000 12 0,255 22 0,336 32 0,000

3 0,281 13 0,378 23 0,107 33 0,442

4 0,000 14 0,023 24 0,115 34 0,000

5 0,205 15 0,771 25 0,632 35 0,021

6 0,256 16 0,178 26 0,000 36 0,297

7 0,000 17 0,016 27 0,015 37 0,445

8 0,000 18 0,297 28 0,286 38 0,000

9 0,027 19 0,032 29 0,374 39 0,310

10 0,157 20 0,571 30 0,275 40 0,146

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðàìè.

Ðåçóëüòèðóþùèé âåêòîð ïðèîðèòåòîâ àëüòåðíàòèâ

Q a
j

B j� �max ( ) ,� 0 771.

Ëó÷øåé àëüòåðíàòèâîé ÿâëÿåòñÿ a15, êîòîðîé ñîîòâåòñòâóåò çíà÷åíèå 0,771. Íàè-

õóäøèìè àëüòåðíàòèâàìè ÿâëÿþòñÿ a2, a4, a7, a8, a21, a26, a32, a34, a38, ò.å. âåðîÿòíîñòü
ïîëó÷åíèÿ êðåäèòà ó ýòèõ ïðåäïðèÿòèé î÷åíü ìàëà.

Òàêèì îáðàçîì, ïðåäëàãàåìûé ìàòåìàòè÷åñêèé èíñòðóìåíòàðèé è ìåòîäèêè â îöåí-
êå âûáîðà çàåìùèêà êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè ïîçâîëÿþò ñóùåñòâåííî ïîâûñèòü óðî-
âåíü êîíêóðåíöèè â ñôåðå áàíêîâñêîãî êðåäèòà, â óñòàíîâëåííûå ñðîêè âîçâðàùàòü ñ
ïðîöåíòàìè äîëãè, ìèíèìèçèðîâàòü ðèñêè, âûñâîáîæäàÿ çíà÷èòåëüíûå îáúåìû êðåäè-
òîâ äëÿ ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè ðåñïóáëèêè.
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ÓÄÊ 336.7
A. Berzin

BSEU (Minsk)

PROBLEMS OF THE DOMESTIC DERIVATIVES MARKET
AND APPLICATION OF FUTURES IN HEDGING OPERATIONS

The article deals with theoretical issues that determine the essence and role of derivative financial instru-
ments, justifies the need to apply futures in hedging transactions; the state of futures trading in the world and
domestic markets is analyzed; the estimation of problems of development of the futures market in the Republic
of Belarus is given.

Keywords: derivative financial instrument (DFI); derivatives; futures market; securities; futures; underly-
ing asset; hedging; risk; liquidity; profitability; exchange transactions.

Å. Â. Áåðçèíü
êàíäèäàò ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, äîöåíò

ÁÃÝÓ (Ìèíñê)

ÏÐÎÁËÅÌÛ ÎÒÅ×ÅÑÒÂÅÍÍÎÃÎ ÐÛÍÊÀ ÄÅÐÈÂÀÒÈÂÎÂ
È ÏÐÈÌÅÍÅÍÈß ÔÜÞ×ÅÐÑÎÂ

Â ÎÏÅÐÀÖÈßÕ ÕÅÄÆÈÐÎÂÀÍÈß

Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ òåîðåòè÷åñêèå âîïðîñû, îïðåäåëÿþùèå ñóùíîñòü è ðîëü ïðî-
èçâîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, îáîñíîâûâàåòñÿ íåîáõîäèìîñòü ïðèìåíåíèÿ ôüþ÷åðñîâ â
îïåðàöèÿõ õåäæèðîâàíèÿ; àíàëèçèðóåòñÿ ñîñòîÿíèå òîðãîâëè ôüþ÷åðñàìè íà ìèðîâîì è îòå÷å-
ñòâåííîì ðûíêàõ; äàåòñÿ îöåíêà ïðîáëåì ðàçâèòèÿ ñðî÷íîãî ðûíêà â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ïðîèçâîäíûé ôèíàíñîâûé èíñòðóìåíò (ÏÔÈ); äåðèâàòèâû; ñðî÷íûé ðûíîê;
öåííûå áóìàãè; ôüþ÷åðñ; áàçîâûé àêòèâ; õåäæèðîâàíèå; ðèñê; ëèêâèäíîñòü; äîõîäíîñòü; áèðæåâûå
îïåðàöèè.

Ïðîèçâîäíûå ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû (ÏÔÈ) (äåðèâàòèâû), êàê èçâåñòíî, âûïîë-
íÿþò äâå îñíîâíûå ôóíêöèè — ôóíêöèþ õåäæèðîâàíèÿ è ìàêñèìèçàöèè äîõîäíîñòè
(ñïåêóëÿòèâíóþ). ÏÔÈ ÿâëÿþòñÿ ñàìûìè âûñîêîäîõîäíûìè èíñòðóìåíòàìè íà ðûíêå
öåííûõ áóìàã, áëàãîäàðÿ ÷åìó îíè èñïîëüçóþòñÿ â ñïåêóëÿòèâíûõ ñäåëêàõ, â ìàêñèìè-
çàöèè äîõîäíîñòè òîðãîâûõ îïåðàöèé ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Ïðè ýòîì ïîñëåäíèå ñîçíà-
òåëüíî ïðèíèìàþò ðûíî÷íûå ðèñêè, ñ êîòîðûìè ñîïðÿæåíà òîðãîâëÿ ÏÔÈ. Âîçìîæ-
íîñòü èçâëå÷åíèÿ ïðèáûëè èìååòñÿ òàêæå ïðè íàëè÷èè ðàçíèöû â öåíàõ íà ñðî÷íîì
ðûíêå è ñïîò-ðûíêå íà îäèí è òîò æå áàçîâûé àêòèâ. Äëÿ îáîçíà÷åíèÿ îäíîâðåìåííûõ
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