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В статье рассматриваются теоретические основы оценки кредитного риска коммерческого 
банка. Обосновано влияние отраслевой специфики кредитного портфеля коммерческого 
банка на величину кредитного риска. Разработаны рекомендации по совершенствованию 
методики оценки кредитного риска коммерческого банка с учетом отраслевой структуры 
кредитного портфеля. Предложена модель оценки вероятности дефолта заемщика с учетом 
отраслевой специфики на примере энергогенерирующей компании. Рассмотрены основные 
направления применения разработанной методики в системе диагностики и прогнозирования 
кредитного риска коммерческого банка.
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Банковская система является одним из 
основных звеньев современной экономики. 
Коммерческие банки выполняют функции 
по осуществлению расчетов, аккумуляции 
свободных денежных средств предприятий 
и населения и дальнейшего перераспреде-
ления их на кредитных и финансовых рын-
ках, что оказывает значительное влияние на 
структуру экономики и темпы экономиче-
ского роста. Кредитование корпоративных 
клиентов, как одна из основных операций 

коммерческого банка, оказывает значитель-
ное влияние на производственную и инве-
стиционную деятельность экономических 
субъектов. Таким образом, наличие устой-
чивой банковской системы является не-
обходимым условием для экономического 
развития. 

Кредитование является одной из наи-
более доходных и рискованных операций 
коммерческого банка. В настоящее время 
кредитные портфели имеют наибольший 
удельный вес в структуре активов банка. 
Современное состояние кредитования в 
России характеризуется высокими темпами 
роста объемов банковского кредитования, 
выходом банков на новые рискованные кли-
ентские сегменты, а также снижением ка-
чества кредитных обязательств, что свиде-
тельствует о возрастании кредитного риска. 
В связи с этим становится значительной 
проблема совершенствования методологии 
оценки рисков, связанных с кредитованием. 

Мировой финансовый кризис, послед-
ствиями которого стало банкротство боль-
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шого количества банков по всему миру, 
показал, что, несмотря на высокий уровень 
развития систем управления рисками в ком-
мерческом банке, потеря кредитными орга-
низациями финансовой устойчивости во 
многом обусловлена проблемами точности 
и достоверности оценки рисков. 

Необходимость оценки кредитного ри-
ска коммерческого банка с учетом отрас-
левой специфики корпоративных клиентов 
обусловлена неравномерным развитием 
и особенностями экономической деятель-
ности в различных народного хозяйства. 
Тенденции развития отрасли оказывают 
существенное влияние на финансовые по-
казатели отдельных компаний в отрасли и 
как следствие на их кредитоспособность. 
Банкротство предприятий отдельной отрас-
ли народного хозяйства, вызванное обще-
экономическим или отраслевым кризисом, 
может значительно ухудшить качество кре-
дитного портфеля банка, при значительной 
концентрации риска привести кредитную 
организацию к потере финансовой устой-
чивости. Таким образом, необходимо соз-
дание системы диагностики и прогнозиро-
вания кредитных рисков, учитывающей от-
раслевую направленность корпоративных 
клиентов банка.

Особенности финансового механизма в 
различных отраслях народного хозяйства 
обусловливают необходимость учета от-
раслевой специфики в оценке кредитоспо-
собности корпоративных клиентов ком-
мерческого банка. С целью исследования 
специфики кредитоспособности различных 
отраслей промышленности были изучены 
среднеотраслевые показатели, характери-
зующие величину кредитного риска заем-
щика на основе данных за 2012 г. [19]. В 
качестве показателей были исследованы: 
рентабельность EBITDA, EBITDA / про-
центные расходы, чистый долг / EBITDA, 
долг / собственный капитал, доля кратко-
срочного долга (в процентах), инвестиции / 
выручка, что соответствует общепринятой 
практике оценки кредитного риска по дол-

говым инструментам. Показателям были 
присвоены качественные оценки («высо-
кий», «средний» и «низкий») относительно 
средних межотраслевых показателей с це-
лью выявления наиболее общих тенденций 
и устранения изменчивости количествен-
ных оценок. 

Как видно (табл. 1), существуют осо-
бенности показателей кредитоспособно-
сти у заемщиков разной отраслевой при-
надлежности, связанные с особенностями 
организации производства, сбыта и фи-
нансирования деятельности. Несмотря на 
равномерность показателей между отдель-
ными компаниями в отрасли, общие фунда-
ментальные факторы финансового состоя-
ния находят свое отражение в показателях 
отдельных компаний. Таким образом, при 
оценке и управлении кредитными риском 
необходимо учитывать влияние отраслевых 
тенденций на кредитоспособность заемщи-
ков, напрямую определяющих величину 
кредитного риска банка. 

 Основные подходы к оценке кредитного 
риска, изложены в рекомендациях Базель-
ского комитета по банковскому надзору, а 
также инструктивных документах Банка 
России [1, 2]. В настоящее время широкое 
распространение получает IRB-подход к 
оценке кредитного риска, который бази-
руется на системе построения кредитных 
рейтингов, используемой банком самосто-
ятельно. Впервые идея использования IRB 
в регулировании достаточности капитала 
прозвучала в 1999 г. Такой подход является 
более чувствительным к кредитному риску 
и стимулирует дальнейшее развитие и со-
вершенствование внутрибанковских систем 
оценки кредитоспособности. В основе IRB 
лежит выделение четырех компонентов ри-
ска: вероятности дефолта (PD), уровень по-
терь при дефолте (LGD), величина средств 
под риском (EAD), эффективный срок (M). 

Моделирование кредитного риска в 
рамках IRB-подхода осуществляется «сни-
зу вверх», когда оценка портфельного кре-
дитного риска осуществляется путем агре-
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Таблица 1
Оценка влияния отраслевой специфики на показатели  

кредитоспособности заемщиков

Отрасль
Рентабель-
ность по 
EBITDA

EBITDA / 
процент-
ные рас-

ходы

Чистый 
долг / 

EBITDA

Долг  / 
собствен-
ный капи-

тал

Доля 
кратко-

срочного 
долга, %

Инве-
стиции / 
выручка

Промышлен-
ность С В В С Н В

Строитель-
ство В С С С Н С

Торговля В Н Н В В Н
Финансы В Н С В С Н
Транспорт С В В В С В
Телекомму-
никации В В С Н Н С

Энергетика Н Н Н В Н В
Сельское хо-
зяйство Н В В С Н С

Интервалы оценивания
Высокий >25 % >6 >3,5 >7 >20 % >10
Средний 14–25 % 3–6 1,5–3,5 3–7 12–20 % 5–10
Низкий <14 % < 3 <1,5 < 3 <12 % <5

гирования индивидуальных характеристик 
кредитного риска каждого заемщика на ос-
нове специальных приемов анализа финан-
сового состояния. В рамках методическо-
го подхода предлагается учет отраслевой 
специфики корпоративных клиентов как 
при оценке индивидуальных характеристик 
кредитного риска, так и при оценке рисков 
на уровне кредитного портфеля в целом.

На уровне индивидуального заемщика 
величина кредитного риска определяется 
ожидаемыми потерями банка, оцениваемы-
ми как произведение вероятности дефолта 
заемщика на позицию под риском дефолта 
и уровень потерь в случае дефолта (1):

				    (1)

где ELi – ожидаемые убытки по i-му заем-
щику;

PDi – вероятность дефолта i-го заемщика;

EADi – позиция под риском дефолта для 
i-го заемщика;

LGDi – уровень потерь в случае дефолта 
для i-го заемщика.

Существующая теория и практика оцен-
ки вероятности дефолта для различных от-
раслей экономики базируется на единых 
моделях оценки вероятности дефолта для 
четырех категорий клиентов: корпоратив-
ных клиентов, банков, страховых компаний 
и суверенных заемщиков. При этом единая 
модель оценки вероятности дефолта для 
корпоративных клиентов не учитывает раз-
личия в организации и функционировании 
финансового механизма на предприятиях 
различной отраслевой направленности и 
учета тенденций экономического развития 
региона. При формировании модели веро-
ятности дефолта необходимо осуществлять 
селекцию показателей кредитоспособности 

i i i iEL PD EAD LGD ,= ⋅ ⋅
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и измерение факторов кредитного риска с 
учетом зависимости влияния показателя на 
кредитный риск заемщика от его отрасле-
вой принадлежности. 

Наиболее распространенными моде-
лями оценки вероятности банкротства яв-
ляются регрессионные модели, логит-мо-
дели, пробит-модели и модели на основе 
дискриминантного анализа. Исследователи 
отмечают, что наиболее высоким качеством 
оценивания и универсальностью обладают 
модели, построенные на основе логит-ана-
лиза и пробит-анализа [16]. В связи с этим 
для построения отраслевых моделей веро-

ятности банкротства автором предлагается 
использовать логит-модели. Основными 
этапами разработки модели вероятности 
дефолта для отдельных отраслей экономи-
ки будут [5, 13]:

1.	 Аккумуляция исторических данных 
о финансовом состоянии компаний, 
выходящих в дефолт (не менее 5 лет 
для IRB).

2.	 Отбор риск-доминантных показате-
лей для оценки вероятности дефолта 
(оценка формы распределения пока-
зателей, анализ статистической зна-
чимости, мульиколлинеарности).

Рис. 1. Структурная блок-схема оценки кредитного риска  
коммерческого банка с учетом отраслевой специфики. 1. 
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3.	 Построение логит-модели вероятно-
сти дефолта на линейной комбина-
ции риск-доминантных показателей.

4.	 Оценка параметров логит-модели 
методом максимального правдопо-
добия.

5.	 Оценка качества модели вероятно-
сти дефолта (ROC-анализ).

Для оценки вероятности банкротства 
по отраслям необходимо построение моде-
лей вероятности дефолта для следующих 
отраслей корпоративных клиентов бан-
ка: промышленность, сельское хозяйство, 
строительство, торговля, энергетика, транс-
порт. Количество моделей и их состав опре-
деляются исходя из структуры кредитного 
портфеля банка и экономической характе-
ристики региона деятельности. 

Рассмотрим методику построения от-
раслевых моделей вероятности дефолта на 
примере энергогенерирующей компании. 
Показатели, характеризующие кредитоспо-
собность энергогенерирующей компании, в 
целях последующего анализа были сгруп-
пированы по блокам:

1. Блок технико-экономических показа-
телей. Характеризуют технический уровень 
производства энергогенерирующей компа-
нии и ее производственный потенциал. 

2. Блок показателей производства и 
сбыта продукции. Данная группа показате-
лей позволяет проанализировать рыночные 
позиции компании на рынке электрической 
и тепловой энергии, а также оценить пер-
спективы развития и деловой потенциал.

3. Блок показателей качества управле-
ния компанией и репутации заемщика. По-
казатели качества управления компанией 
предполагают экспертную оценку основ-
ных факторов кредитного риска, связанных 
с уровнем менеджмента заемщика. Каждо-
му показателю присваивается одни из трех 
уровней «высокий», «средний», «низкий». 
Основой для присвоения оценок показате-
лям качества управления компанией слу-
жит информация, получаемая из открытых 
источников.

4. Блок показателей финансового состо-
яния компании. Группа показателей финан-
сового состояния включает в себя наибо-
лее общий набор показателей. В процессе 
анализа статистической значимости пред-
полагается оценка наиболее значимых для 
величины кредитного риска показателей по 
каждой отрасли экономики. 

Системы факторных показателей моде-
ли могут быть построены для других от-
раслей экономики. В целях оценки рисков 
коммерческому банку целесообразно иметь 
не менее трех моделей оценки вероятно-
сти дефолта, соответствующих отраслевой 
структуре кредитного портфеля и экономи-
ки региона деятельности банка. При этом 
селекция показателей должна отвечать тре-
бованиям риск-доминантности и соответ-
ствию особенностям функционирования 
экономики рассматриваемой отрасли. 

Оценка показателей блока качества 
управления производится с помощью экс-
пертных методов. Каждый показатель 
представляет собой количество баллов, на-
бранных энергогенерирующей компанией 
по набору признаков, характеризующих по-
казатели качества управления компанией. 
Модель оценки качества управления компа-
нией представлена в табл. 3. Исходная ин-
формация для оценки показателей качества 
управления может быть получена от заем-
щика, из СМИ, сети Интернет и других до-
ступных достоверных источников.

Каждому показателю кредитоспособно-
сти энергогенерирующей компании соот-
ветствует определенное значение регресси-
онного коэффициента. Общий показатель 
кредитоспособности будет представлять 
собой линейную комбинацию показателей 
кредитоспособности.

			 

(2)

где Zi – комплексный показатель кредито-
способности i-го заемщика;

0λ α β

γ φ
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Таблица 2
Блочная модель показателей кредитного риска корпоративного клиента  

на примере энергогенерирующей компании

Блок показа-
телей

Подгруппа пока-
зателей Наименование показателя

Обо-
значе-

ние
1 2 3 4

1. Блок 
технико-эко-
номических 
показателей

1.1. Показатели 
затрат на произ-
водство

1. Удельный расход условного топлива 
на отпуск э/э T1

2. Удельный расход условного топлива 
на отпуск т/э T2

1.2. Показатели 
износа основных 
фондов

1. Доля изношенного генерирующего 
оборудования T3

2. Доля изношенных электрических се-
тей T4

3. Доля изношенных тепловых сетей T5
1.3. Показатели 
экономической 

1. Фондоотдача T6
2. Производительность труда T7

2. Блок  
показателей 
производ-
ства и сбыта 
продукции

2.1. Показатели 
доли рынка ком-
пании

1. Доля рынка электрической энергии P1
2. Доля рынка тепловой энергии P2

2.2. Показатели 
энергетического 
рынка 

1. Коэффициент концентрации рынка 
электрической энергии P3

2. Коэффициент концентрации рынка те-
пловой энергии P4

3. Блок  
показателей 
качества 
управления 
компанией 
и репутации 
заемщика

3.1. Общий уро-
вень качества ме-
неджмента

1. Квалификация и опыт менеджмента
Q1

2. Репутация заемщика Q2
3.2. Качество фи-
нансового управ-
ления и бизнес-
планирования

1. Качество информации финансовой от-
четности Q3

2. Точность ТЭО кредитной сделки или 
инвестиционного проекта Q4

Тm – m-й технико-экономический пока-
затель;

Pj – j-й показатель производства и сбыта 
продукции;

Qk – k-й показатель качества управления 
компанией;

Fl – l-й показатель финансового состоя-
ния компании;

lkjm ,,,, ϕγβαλ0  – эмпирические 
оценки модели.

Вероятность дефолта энергогенериру-
ющей компании рассчитывается на основе 
логистической модели следующего вида:

					   
(3)

где PDi – вероятность дефолта i-го заемщи-
ка;

Zi – комплексный показатель кредито-
способности i-го заемщика.

В процесс построения модели вероятно-
сти дефолта для каждой отрасли экономики 

1

i

i

Z

i Z

ePD ,
e

=
+
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1 2 3 4
4. Блок по-
казателей 
финансового 
состояния 
компании

5.1. Показатели 
структуры акти-
вов компании

1. Доля внеоборотных активов 
F1

2. Коэффициент маневренности соб-
ственных средств F2

5.2. Показатели 
структуры капи-
тала (левериджа)

1. Коэффициент автономии F3

2. Коэффициент финансового левериджа F4

3. Коэффициент покрытия процентов
F5

5.3. Показатели 
ликвидности

1. Коэффициент абсолютной ликвидно-
сти F6

2. Коэффициент промежуточной ликвид-
ности F7

3. Коэффициент текущей ликвидности F8
5.4. Показатели 
рентабельности 

1. Рентабельность активов F9
2. Рентабельность продаж F10
3. Рентабельность собственного капита-
ла F11

5.5. Показатели 
деловой актив-
ности

1. Коэффициент оборачиваемости деби-
торской задолженности F12

2. Коэффициент оборачиваемости креди-
торской задолженности F13

3. Коэффициент оборачиваемости акти-
вов F14

Окончание табл. 2

Таблица 3
Модель оценки качества управления компанией при измерении кредитного риска  

на примере энергогенерирующей компании

Наличие признака Нет Да
1 2 3

Квалификация и опыт менеджмента
Недостаточная квалификация руководства компании 0 1
Отрицательная репутация топ-менеджмента 0 1
Опыт более половины топ-менеджмента в отрасли менее 5 лет 0 1
Низкое качество контроля в организации 0 1
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1 2 3
Смена более половины руководства компании чаще, чем 1 раз в 3 
года 0 1

Недостаточная квалификация и опыт персонала компании 0 1
Частота обновления персонала в год превышает 20 % 0 1
Значительные расходы руководящих сотрудников организации 0 1
ПОКАЗАТЕЛЬ Q1: сумма баллов
Репутация заемщика
Криминализация бизнеса 0 1
Отрицательный имидж у контрагентов и потребителей 0 1
Массовое увольнение сотрудников 0 1
Потеря клиентов 0 1
Случаи нарушения законодательства РФ 0 1
Количество судебных исков, по которым произведены выплаты, пре-
вышает 60 % 0 1

Применение мер воздействия со стороны надзорных органов 0 1
ПОКАЗАТЕЛЬ Q2: сумма баллов
Качество информации финансовой отчетности
Отсутствие отчетности по стандартам МСФО/GAAP 0 1
Отсутствие аудиторского заключения к бухгалтерской отчетности 0 1
Нарушение требований к раскрытию информации в бухгалтерской 
отчетности 0 1

Преувеличение результатов хозяйственной деятельности 0 1
Завышение суммы собственного капитала компании 0 1
Недостоверность информации о структуре активов и обязательств 0 1
ПОКАЗАТЕЛЬ Q3: сумма баллов
Точность ТЭО кредитной сделки или инвестиционного проекта
Отклонение достигнутых показателей выручки от запланированных 
превышает 20 % 0 1

Отклонение достигнутых показателей выручки от запланированных 
превышает 50 % 0 1

Отклонение достигнутых показателей прибыли от запланированных 
превышает 20 % 0 1

Отклонение одного из фактических показателей денежного потока 
от запланированных превышает 50 % 0 1

Отклонение фактический показателей реализации компании более 
20 % 0 1

Окончание табл. 3
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необходимо осуществлять выбор показате-
лей кредитного риска, наиболее значимых 
для каждой конкретной отрасли с учетом 
специфики технико-экономических и ры-
ночных характеристик и степени их риск-
доминантности.

Учет отраслевой специфики корпора-
тивных клиентов должен осуществляться 
не только с помощью разработки отрасле-
вых моделей оценки вероятности дефолта, 
но и при оценке уровня потерь при дефол-
те. Исследователями установлено, что уро-
вень потерь при дефолте находится в за-
висимости от отраслевой принадлежности 
заемщика [3]. Это обусловлено различной 
структурой, качеством и ликвидностью 
обеспечения исполнения обязательств для 
заемщиков различной отраслевой принад-
лежности, что в свою очередь определяет 
уровень потерь при дефолте. Оценка пара-
метра уровня потерь при дефолте должна 
производиться индивидуально либо на ос-
нове статистики по банковским кредитам, 
либо по информации о курсовой стоимости 
облигаций заемщиков, вышедших в дефолт 
для различных отраслей экономики. В ис-
следованиях [13] содержатся следующие 
отраслевые оценки LGD, представленные 
в табл. 4.

Важным фактором, который необходи-
мо учитывать при оценке кредитного риска 
является различие величины конверсион-
ного коэффициента для компаний различ-

ной отраслевой принадлежности. В ис-
следованиях показано, что для повышения 
качества оценки экономического капитала 
под кредитный риск целесообразно исполь-
зовать вместо фиксированных значений 
конверсионного коэффициента непрерыв-
но распределенную случайную величину, 
что позволит осуществлять оценку более 
точно при помощи учета распределения 
невыбранного лимита [17]. При этом рас-
пределение невыбранного лимита может 
отличаться для компаний различных сфер 
экономики, что детерминировано отрасле-
вой спецификой, и обусловливает необхо-
димость оценки параметров распределения 
на основе фактических отраслевых данных. 

Для оценки возможности применения 
отраслевых моделей для измерения кредит-
ного риска были исследованы промышлен-
ные компании России. С этой целью были 
рассчитаны параметры модели логисти-
ческой регрессии на основе информации 
о 30  промышленных компаниях, публику-
емой в годовой отчетности, СМИ и сети 
Интернет [19]. Специфические показатели, 
характеризующие кредитный риск энерго-
генерирующей компании, были заменены 
на аналогичные.

Для оценки качества бинарной клас-
сификации был использован метод ROC-
анализа (Receiver Operator Characteristic), 
позволяющий оценить прогностическую 
силу модели-классификатора. Результа-

Таблица 4
Оценка уровня LGD для различных отраслей экономики

Отрасль экономики LGD
Промышленность 48 %
Энергетика и добыча полезных ископаемых 40 %
Высокотехнологичные отрасли промышленности 53 %
Строительство и лесное хозяйство 46 %
Торговля 26 %
Телекоммуникации и связь 47 %
Транспорт 61 %
Сфера услуг 53 %
Финансовые институты 41 %
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Таблица 5
Оценка параметров модели оценки кредитного риска  

на 5%-м уровне статистической значимости

Зависимая переменная Z
Переменная Оценка Ст. ошибка t-статистика
Константа 0,0185 0,01574 1,175

T1 0,0003* 0,00002 13,561
T2 0,0002 0,00014 1,452
T3 0,3165* 0,02693 11,752
T4 0,0281 0,01516 1,854
T5 0,1073* 0,00633 16,938
T6 –0,0959* 0,00658 14,581
T7 –0,0331* 0,00272 12,184
P1 –0,3095* 0,01827 16,938
P2 –0,1593* 0,01650 9,653
P3 0,000015* 0,00001 1,049
P4 0,000009 0,00001 0,895
Q1 0,0352* 0,00403 8,726
Q2 0,0184* 0,00200 9,185
Q3 0,0395* 0,00393 10,059
Q4 0,0162 0,01615 1,003
F1 0,0068 0,00570 1,193
F2 –0,0015 0,02419 0,062
F3 –0,5491* 0,02506 21,913
F4 0,0513* 0,00258 19,857
F5 –0,3652* 0,01511 24,164
F6 –0,512* 0,03031 16,892
F7 –0,671* 0,03619 18,541
F8 –0,356* 0,01984 17,942
F9 –0,1815* 0,01939 9,362
F10 –0,0147* 0,00174 8,451
F11 –0,0126* 0,00125 10,074
F12 –0,0088 0,00532 1,655
F13 –0,0026 0,07429 0,035
F14 –0,0314* 0,00211 14,913

Примечание: * – коэффициент регрессии значим на 5 %-м уровне.
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ты ROC-анализа представлены в табл.  6. 
Из 30 компаний, вышедших в дефолт, мо-
делью было признано 26. Таким образом, 
доля истинно положительных случаев 
классификации составила 86,7  %, а доля 
ложноотрицательных результатов состав-
ляет 13,3  %. Следовательно, 4 из 30 ком-
паний, находящихся в состоянии дефолта, 
моделью будут определены как финансово 
устойчивые. Также модель была применена 
на 20 компаниях, не вышедших в дефолт. 
Из них недефолтными моделью были при-
знаны 16 компаний, что соответствует 80 % 
истинно отрицательных случаев, а доля 
ложноположительных исходов, при кото-
рых финансово устойчивые компании были 
классифицированы как дефолтный, соста-
вила 20  %. Поскольку чувствительность 
модели (86,7  %) выше ее специфичности 
(0,8), разработанная модель может приме-
няться для прогнозирования дефолта про-
мышленной компании. 

Таблица 6
Классификационная таблица модели  

вероятности дефолта

Модель

Фактически

Доляпо-
ложи-
тельно

отрица-
тельно

П о л о ж и -
тельно 26 4 0,867

О т р и ц а -
тельно 4 16 0,800

Разработанная модель была использова-
на для прогнозирования банкротства двух 
энергогенерирующих компаний (ЭГК 1 и 
ЭГК 2). На основе данных годовой отчетно-
сти двух территориальных генерирующих 
компаний за 2011 г. [19] был сформирован 
блок информации об основных показателях 
кредитного риска (приложение 1). Резуль-
таты оценки показателей кредитного риска 
представлены в табл. 7.

Таблица 7
Сравнение основных параметров 
кредитного риска ЭГК 1 и ЭГК 2

Показатель ЭГК 1 ЭГК 2
Общий показатель 
кредитоспособности 
(Z)

–3,68 –1,87

Вероятность дефолта 
(PD) 0,025 0,135

Уровень потерь при 
дефолте (LGD) 0,4 0,4

Позиция под риском 
(EAD), млн руб. 1000 1000

Ожидаемые потери 
(EL), млн руб. 10 54

Существенные различия между пока-
зателями эффективности финансовой дея-
тельности, рыночных позициях компаний, 
а также качестве менеджмента обусловили 
более высокий уровень вероятности де-
фолта компании ЭГК-2, который составил 
13,5 %, что соответствует эквивалентному 
международному рейтингу CCC [11]. Веро-
ятность дефолта ЭГК-1 значительно мень-
ше и составляет 2,5  %, что соответствует 
международному рейтингу B+. При оди-
наковых отраслевых показателях уровня 
потерь при дефолте и позиции под риском 
величина ожидаемых потерь для ЭГК-2 в 
5,4 раза превосходит ожидаемые потери по 
ЭГК-1. Также высокая вероятность дефолта 
повышает вероятность возникновения не-
предвиденных потерь, оказывая давление 
на экономический капитал под кредитный 
риск. Экономический капитал – это капи-
тал, необходимый для покрытия непред-
виденных убытков с заданным уровнем 
вероятности [17]. Таким образом, креди-
тование проектов заемщика ЭГК-2 имеет 
более высокий уровень риска, что привет к 
значительным потребностям в экономиче-
ском капитале и нагрузке на собственные 
средства банка. 

Кредитование корпоративных клиентов 
является одной из наиболее прибыльных 
и рискованных операций коммерческо-
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го банка, что связано со значительными 
объемами, продолжительными сроками и 
существенной концентрацией кредитно-
го риска. В связи с этим точность оценки 
кредитного риска оказывает значительное 
влияние на эффективность управления им. 
Особенности экономической деятельности 
в различных отраслях экономики обуслов-
ливают необходимость учета факторов от-
раслевой специфики при оценке кредитно-
го риска. Основными направлениями учета 
отраслевой специфики является разработка 
отраслевых моделей вероятности дефолта, 
оценка распределений уровня потерь при 
дефолте и конверсионных коэффициентов 
по невыбранным кредитным лимитам для 
различных отраслей экономики. В данном 
исследовании предложена система пока-

зателей кредитного риска для энергогене-
рирующей компании, позволяющая дать 
оценку вероятности дефолта, адекватную 
требованиям инструктивных документов 
БКБН и ЦБ РФ, а также учитывающая от-
раслевую специфику заемщика. На основе 
логистической функции была произведе-
на оценка основных параметров модели и 
выделены наиболее существенные риск-
доминантные факторы. Применение пред-
ложенной модели к анализу кредитного 
риска энергогенерирующей компании по-
зволяет оценить показатели вероятности 
дефолта и величины ожидаемых убытков, 
используемых в качестве информации для 
принятия решений в области кредитования 
и управления кредитным риском. 

Приложение 1

Сравнение основных показателей кредитного риска  
энергогенерирующих компаний ЭГК 1 и ЭГК 2 за 2011 г.

Показатели ЭГК 1 ЭГК 2
1 2 3

Удельный расход условного топлива на отпуск э/э 316 261
Удельный расход условного топлива на отпуск т/э 175 173
Доля изношенного генерирующего оборудования 0,48 0,41
Доля изношенных электрических сетей 0,51 0,42
Доля изношенных тепловых сетей 0,72 0,56
Фондоотдача 1,81 2,36
Производительность труда 6,02 7,1
Доля рынка электрической энергии 0,32 0,21
Доля рынка тепловой энергии 0,51 0,38
Коэффициент концентрации рынка электрической энергии 2455 1861
Коэффициент концентрации рынка тепловой энергии 1185 942
Квалификация и опыт менеджмента 3 5
Репутация заемщика 3 4
Качество финансовой отчетности 1 2
Точность ТЭО кредитной сделки или инвестиционного проекта 1 2
Доля внеоборотных активов 0,42 0,59
Коэффициент маневренности 0,73 0,56
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1 2 3
Коэффициент автономии 1,38 0,67
Коэффициент финансового левереджа 0,72 1,49
Коэффициент покрытия процентов 1,3 -0,35
Коэффициент абсолютной ликвидности 0,3 0,37
Коэффициент промежуточной ликвидности 0,9 1,36
Коэффициент текущей ликвидности 0,89 1,57
Рентабельность активов 7,2 2,02
Рентабельность продаж 5,8 -6,44
Рентабельность собственного капитала 1,2 -11,28
Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности 3,47 2,65
Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности 6,69 5,31
Коэффициент оборачиваемости чистых активов 1,37 0,37
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