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В статье предложена математическая модель экспресс-

анализа кредитоспособности организации использующая ко-
личественные и качественные показатели деятельности за-
емщика. Предлагаемая модель, позволит получить обосно-
ванные точные, а не интервальные оценки количественных и 
качественных показателей заемщика. Для принятия решения 
о выдачи кредита, данная модель дает наилучший результат, 
чем использование внутрибанковской методики. 

 
В начале 1970-х гг. стали применяться различные 

дискриминантные методики анализа финансового со-
стояния заемщика. Одним из главных преимуществ 
множественного дискриминантного анализа (МДА) яв-
ляется применение различных взаимосвязанных пока-
зателей и коэффициентов, свойственных для иден-
тичных организаций. При использовании данной мето-
дики рассчитывается дискриминантная функция Z, 

которая включает коэффициенты регрессии и факто-
ры, определяющие финансовое состояние заемщика. 
Z-оценка является предупреждающим значением о 
возможности банкротства организации.  

Для применения такой модели требуется репрезента-
тивная выборка организаций по различным отраслям и 
масштабам деятельности, а для расчета коэффициента 
регрессии ‒ достаточное число обанкротившихся хо-
зяйствующих субъектов. Наиболее распространенной 
моделью МДА является модель Альтмана [3, с. 36] из 
пяти показателей, которая оценивает общее финансо-
вое положение организации. Кроме МДА-моделей ис-
пользовались упрощенные модели. Так, Бивер [4] доба-
вил к общепринятым финансовым индикаторам коэф-
фициент (отношение чистой прибыли и амортизации к 
сумме долгосрочных и краткосрочных обязательств). 
Коэффициент Бивера был получен с помощью одно-
мерного анализа, для него существуют нормативные 
значения, несоответствие которым сигнализирует о вы-
сокой вероятности банкротства.  

В течение последующих десятилетий ученые глубоко 
изучали и совершенствовали множественный дискри-
минантный анализ, что привело к появлению вероят-
ностных моделей (Логит и Пробит), улучшались модели 
с помощью математического программного обеспече-
ния и классификационных деревьев. Отличием от Z-
оценки, прогнозирующей совокупное финансовое поло-
жение предприятия является модель Чессера [5], кото-
рая оценивает более частный аспект ‒ это вероятность 
несоблюдение организацией ‒ заемщиком установлен-
ных условий кредитного договора, под которыми подра-
зумевается полное или частичное погашение в срок 
платежей по основному долгу и процентам.  

В банковской практике Российской Федерации, МДА-
модели почти не применяются. Как правило, финансо-
вый показатель, входящий в систему показателей 

оценки финансового состояния и превосходящий 
наиболее оптимальное пороговое значение, добавля-
ет к рейтинговой оценке потенциального заемщика 
определенный балл. Необходимо отметить, что почти 
редко принимаются во внимание качественные харак-
теристики деятельности: вид деятельности, деловая 
репутация, конкурентоспособность продукции и др. 
Построим новую модель которая, на наш взгляд, мо-
жет устранить выявленные недостатки и оптимизиро-
вать оценку кредитоспособности организации.  

Модель экспресс-анализа кредитоспособности орга-
низации состоит из следующих этапов:  
 процесса принятия решения о кредитовании; 

 количественных и качественных показателей для опреде-
ления размера резерв на возможные потери по ссудам 
(РВПС) при кредитовании организации. 

Для построения математической модели экспресс-
анализа кредитоспособности организации требуются 
качественные и количественные характеристики, по-
лученные на основе анализа бухгалтерской отчетно-
сти заемщика: показатели ликвидности активов и ба-
ланса; показатели финансовой устойчивости; показа-
тели оборачиваемости; показатели рентабельности. 

К качественным характеристикам, необходимым для 
построения моделей и проведения анализа относят 
следующие: 
 вид деятельности (производство / торговля); 

 наличие положительной деловой репутации, кредитной 
истории (да / нет); 

 конкурентоспособность продукции (да / нет); 

 прогноз бурного развития отрасли (да / нет); 

 большая степень зависимости от решений одного или 
нескольких собственников (да / нет). 

Указанные качественные характеристики заемщика 
определяются на основе профессионального сужде-
ния кредитного инспектора. Для корректного построе-
ния моделей и их апробации требуются достоверные 
количественные данные заемщика. Количественные и 
качественные характеристики удобно вносить в разра-
ботанные таблицы Excel.  

Для принятия решения о кредитовании предлагается 
использовать следующие показатели: 
1. решение о выдаче (да / нет); 
2. сумма запрашиваемого кредита, тыс. руб.; 
3. дата составления бухгалтерской отчетности; 
4. внеоборотные активы, тыс. руб.; 
5. оборотные активы, тыс. руб.; 
6. дебиторская задолженность, тыс. руб.; 
7. денежные средства, тыс. руб.; 
8. капитал и резервы, тыс. руб.; 
9. долгосрочные обязательства, тыс. руб.; 
10. краткосрочные обязательства, тыс. руб.; 
11. кредиторская задолженность, тыс. руб.; 
12. выручка от продажи товаров, работ, услуг (за минусом 

налога на добавленную стоимость (НДС), акцизов), тыс. 
руб.; 

13. валовая прибыль, тыс. руб.; 
14. прибыль (убыток) от продаж, тыс. руб.; 
15. прибыль (убыток) до налогообложения, тыс. руб.; 
16. вид деятельности (производство / торговля); 
17. наличие положительной деловой репутации (да / нет); 
18. конкурентоспособность продукции (да / нет); 
19. прогноз бурного развития отрасли (да / нет); 
20. большая зависимость от одного или нескольких соб-

ственников (да / нет). 
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Для модели необходимы показатели пп. 2-20, а так-
же величина расчетного резерва на возможные потери 
(в процентах от суммы основного долга по ссуде). Ми-
нимальное значение наблюдений (анализируемых за-
емщиков), которое необходимо для построения моде-
лей, ‒ 100, при этом требуются достоверные данные 
заемщика без случайного проставления характеристик 
(иначе в рамках модели возможно получение незна-
чимых коэффициентов или коэффициентов с непра-
вильным по экономическому содержанию знаком). При 
формировании базы данных в таблицу Excel следует 
вносить сведения только тех заемщиков, причиной от-
каза которым явились неудовлетворительные харак-
теристики их деятельности. Не следует включать за-
емщиков, которые по своему желанию отказались от 
дальнейшего рассмотрения кредитной заявки и у кото-
рых банк не нашел достаточного обеспечения.  

В модели выступает качественная переменная (ре-
шение о выдаче кредита), принимает только два значе-
ния: не выдать или выдать кредит, ноль или единица. 

Пусть x i
 ‒ вектор-столбец наблюдаемых показате-

лей по i-му заемщику, b ‒ вектор-столбец оценок этих 

показателей. Тогда для моделирования значений ве-

роятности P ( y
i
= «выдать кредит») подбирают функ-

ции, область значений которых определяется отрез-

ком [0; 1], )bx(F '
i

 играет роль аргумента этой функ-

ции, т.е. P ( y
i
=«выдать кредит»), в результате 

получается уравнение: 

)bx(F)1y(P '
i

i
 . (1) 

где P ‒ вероятность выдачи кредита надежному за-

емщику;  

i
y  ‒ вектор-столбец, состоящий из нуля (в случае не-

выдачи кредита) и единицы (в случае выдачи кредита); 

i
x ‒ вектор-столбец наблюдаемых показателей по i-му 

заемщику;  
b ‒ вектор-столбец оценок этих показателей; 

N,N,...,1i   – количество кредитных заявок потен-

циальных заемщиков. 
Функция F олжна быть непрерывной, неубывающей 

функцией. Наиболее часто в качестве функции F ис-
пользуют: 
 функцию стандартного нормального распределения (Пробит-

модель); 

 функцию логистического распределения (Логит-модель): 

.
e1

e
)u()u(F

u

u


   (2) 

Выбор этих распределений неслучаен: логистиче-
ское распределение удобно на практике для расчета 
коэффициентов; согласно же центральной предельной 
теореме, если случайная величина u  представляет 

собой сумму большого числа независимых случайных 

величин, то случайная величина  имеет распределе-
ние, близкое к нормальному. 

Для получения модели экспресс-анализа кредито-
способности организации, найдем параметры b моде-
ли с использованием метода максимального правдо-

подобия. Наблюдения 
n21

y,...,y,y независимы (неза-

висимы заемщики). С учетом того, что 
i

y принимает 

значения ноль или единица, функция правдоподобия 
имеет следующий вид: 

).bx
1y

( F))bx
0y

( F(1)y,...,y(LL '
i

i

'
i

i
n1







  (3) 

Логарифмируя, получаем выражение логарифма функ-
ции правдоподобия: 

))].bx(F1ln()y1()bx(Flny[L '
ii

'
i

i

i
  (4) 

Для нахождения максимума логарифмической функ-
ции правдоподобия необходимо выполнение следую-
щего условия:  

.0
b

Lln





 (5) 

Отсюда получаем уравнение:  

.0x
)bx(F1

)bx(f)y1(

)bx(F

)bx(fy

b

l
i

i
'
i

'
ii

'
i

'
ii 























 (6) 

Уравнение (6) при использовании стандартного нор-
мального распределения и логистического распреде-

ления нелинейно относительно b , и для его решения 

применим эконометрический пакет (decision time). В 
результате получим модель экспресс-анализа креди-
тоспособности организации-заемщика, а также оценки 
коэффициентов, входящих в модель. Эти коэффици-
енты показывают, насколько увеличивается вероят-
ность выдачи кредита при изменении одной из харак-
теристик заемщика при прочих равных. При обраще-
нии заемщика с кредитной заявкой в банк следует 
ввести количественные и качественные показатели его 
деятельности в предлагаемую модель. Если в резуль-

тате применения данной модели вероятность 5,0P  , 

банку следует принять положительное решение о кре-
дитовании заемщика.  

Для обоснования возможности использования моде-
ли экспресс-анализа кредитоспособности организации 
в качестве инструмента формализованной оценки рис-
ка необходимо с помощью множественной регрессии 
построить матричную форму записи. Основная цель 
множественного регрессионного анализа – построить 
модель с большим числом факторов, определив при 
этом влияние каждого из них в отдельности. Качество 
предлагаемой модели оценим обратным тестировани-
ем результатов модели, используя исторические дан-
ные (за один год и более). Для этого обозначим i-e 
наблюдение зависимой переменной iy ,а объясняю-

щих переменных 
ip2i1i

x,...,x,x . Тогда модель можно 

представить в виде: 

,n,...,2,1i,xb...xbxbby
iipp2i21i10i

   (7) 

где 
n  ‒ количество наблюдений;  
p ‒ количество факторов; 

ошибка  i
 удовлетворяет предпосылкам: математи-

ческое ожидание ошибки равно нулю, дисперсия по-

стоянна для любого i  (условие гомоскедастичности), 
ошибки  i

 и  j
не коррелированны.  

Удобна матричная форма записи, которую можно 
рассматривать как систему уравнений. 
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Применяя метод наименьших квадратов, получаем, 
что решением является вектор-столбец: 

.yx)xx(b '1'   (9) 

Теорема Гаусса ‒ Маркова утверждает, что при вы-
полнении указанных предпосылок для ошибок оценка, 
полученная методом наименьших квадратов по фор-
муле (9), является наиболее эффективной, т.е. обла-
дает наименьшей дисперсией в классе линейных не-
смещенных оценок. Можно принять тот факт, что 
ошибки в модели не коррелированны (в силу незави-
симости заемщиков) и имеют математическое ожида-
ние, равное нулю. Однако гомоскедастичность не оче-
видна. На практике дисперсии ошибок редко равны по-
стоянной величине. Поэтому при построении этой 
модели возникает вопрос о тестировании на гетеро-
скедастичность.  

Из возможных тестов будет применен тест Уайта [4, 
с. 24], так как он проверяет взаимосвязи без использо-
вания каких-либо предположений относительно струк-
туры гетероскедастичности. В случае обнаружения 
непостоянной дисперсии ошибки в модели будут пере-
считаны в стандартные в форме Уайта, что позволит 
получить состоятельную оценку матрицы ковариации 
оценок коэффициентов регрессии. 

На основе этой модели возможно построение трех 
ее вариантов: 

1. Основной вариант модели. 

pp22110
xb...xbxbby   

Характеристики нового заемщика подставляются в 
модель, определяется расчетный резерв y . 

Интерпретация коэффициентов: коэффициент b i
 

показывает, насколько (при прочих равных) увеличи-
вается размер расчетного резерва при увеличении пе-
ременной x i  на единицу; 

2. Модель с эластичностью объясняющих переменных. 

)xln(b...)xln(b)xln(bby
pp22110

  

Интерпретация коэффициентов: коэффициент b i по-

казывает, насколько (при прочих равных) увеличива-
ется размер расчетного резерва при увеличении пе-
ременной x i  на 1%; 

3. Модель с эластичностью.  

)xln(b...)xln(b)xln(bbyln
pp22110

  

Интерпретация коэффициентов: коэффициент b i по-

казывает, на сколько процентов (при прочих равных) 
увеличивается размер расчетного резерва при увели-
чении переменной x i на 1%.  

ВЫВОДЫ 
Анализ работы показал, что в предлагаемой модели, ко-

эффициенты оценки определяют насколько увеличивается 
вероятность выдачи кредита при изменении одной из харак-
теристик заемщика. Обосновывая возможность использова-
ния модели в качестве инструмента формализованной оцен-

ки кредитоспособности с помощью множественной регрессии, 
была создана матричная форма записи, которая позволяет 
более точно определять уровень риска. Для построения 
уравнения логарифмической функции правдоподобия ис-
пользовался эконометрический пакет (decision time). По тем 
заемщикам, которые допускают просрочку платежей, резуль-
тат модели в 90% наблюдений показывает отказ в выдаче 
заемных средств. Данная модель определения кредитоспо-
собности заемщика позволяет существенно сэкономить вре-
мя по сравнению с моделью экспертной оценки, которая при-
меняется в банке.  
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Балахнев Юрий Николаевич 

РЕЦЕНЗИЯ 
В статье описывается модель по оценки кредитоспособности заем-

щика с учетом количественных и качественных характеристик. Автор 
на основе 19 отобранных факторов строит логистическую модель (ло-
гит-модель). 

Научное исследование, отраженное в статье, является актуальным, 
так как рассматривает проблему оценки кредитоспособности заемщи-
ка, с чем постоянно связаны банки. Предлагаемая модель основана 
на реальных статистических данных, которая действительно позволя-
ет существенно сэкономить время и получить точные данные с ис-
пользованием количественных и качественных показателей при осу-
ществлении анализа кредитоспособности организации. 

Степень разработки темы, обусловлена глубоким анализом стати-
стических и математических данных, размещенных в учебных издани-
ях и глобальной сети, позволяет говорить о практической значимости 
исследования. Материал, представленный в статье, хорошо система-
тизирован и содержит научную новизну. Применяемые автором в про-
цессе исследования научные, теоретические и экспериментальные 
методы соответствуют современным достижениям науки и практики. 

В использовании научной терминологии не отмечается ошибок и не-
точностей. Оформление статьи соответствует требованиям научного 
стиля и не требует существенной правки. Выводы, сформулирован-
ные автором, обоснованы и не нуждаются в дополнениях. 

Научная статья Балахнева Ю.Н «Модель экспресс-анализа кредито-
способности организации» может быть рекомендована к публикации. 
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