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ВВЕДЕНИЕ 
Кризис 17 августа 1998 г. наиболее сильно ударил по бан-

ковской сфере. Дело здесь не только и не столько в том, что 
банки являлись основными держателями ГКО. Поражает 
быстрота, с которой доселе цветущие так называемые «си-
стемообразующие» банки превратились в мертвые организа-
ции. Пожалуй, это явилось следствием перехода крупнейших 
олигархических банков из тепличных условий, обусловлен-
ных близостью к власть предержащим, в суровую атмосферу 
рынка. В каком-то смысле финансово-экономический кризис 
стал моментом истины для банковских олигархов. Выясни-
лось, что кроме спекуляций с государственными облигация-
ми, бюджетными счетами и западными кредитами российские 
капитаны банковского бизнеса ровным счетом ничего не 
умеют. Между тем управление банком в нормальной рыноч-
ной экономике - это кропотливая повседневная работа, тре-
бующая высококвалифицированных кадров, наличия соот-
ветствующего методологического инструментария и эффек-
тивной организационной структуры. В данной публикации 
излагаются основные принципы разработки текущей и стра-
тегической политики коммерческого банка, так как они сложи-
лись и применяются уже многие годы в развитых странах За-
пада. Особый упор делается на тех аспектах управленческой 
политики, которые наиболее актуальны на посткризисном 
финансовом рынке России.  

1. ОСНОВНЫЕ ПРИНЦИПЫ 
ПЛАНИРОВАНИЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 
КОММЕРЧЕСКОГО БАНКА 

Вообще говоря, коммерческий банк - это не более 
чем финансовый посредник, обеспечивающий моби-
лизацию ресурсов на рынке капитала и их направле-
ние на нужды реального сектора экономики. Иными 
словами, хозяйственная деятельность коммерческого 
банка имеет две стороны - привлечение ресурсов 
(пассивные операции) и их размещение (активные 
операции), а планово-аналитическая работа сводится 
по существу к нахождению наиболее эффективного 
баланса между привлечением и размещением финан-
совых ресурсов. При этом, заметим, операционные 
издержки самого банка также являются одним из ви-
дов активных операций, как это показано на схеме 1. 

Двумя важнейшими атрибутами хозяйственных опе-
раций как по привлечению, так и по размещению яв-
ляются их риск (срочность, степень ликвидности, 
надежность контрагента) и эффективность (процент). 
В этом контексте основной функцией коммерческого 
банка является нахождение оптимального соотноше-
ния между риском и эффективностью. Сбалансиро-
ванный подход достигается через сравнительный 
анализ финансовых рисков и эффективности по пас-
сивным и активным операциям. Комплексный подход 
к разработке хозяйственной политики коммерческого 
банка, как правило, осуществляется Управлением ак-

тивно-пассивных операций (УАПО), которое является 
ответственным за подготовку сводного бюджета банка. 
Все остальные управленческие службы, таким обра-
зом, находятся в функциональном подчинении УАПО. 

Обычно при разработке сводного бюджета, являю-
щегося количественным воплощением управленческих 
планов коммерческого банка, выделяют три основных 
критерия оптимизации: 
 эффективность (прибыльность); 

 краткосрочный финансовый риск (ликвидность); 

 средне- и долгосрочный финансовый риск. 

Привлечение (пассивные операции):

* структура привлечения

* (депозиты, расчетные счета, срочные и

текущие вклады населения пр.)

* процент по привлечению

* сроки привлечения

* финансовые и коммерческие риски по

видам привлечения

Банк

Размещение (активные операции): структура

размещения (кредиты, инвестиции пр.) *

процент по размещению* сроки

размещения* финансовые и коммерческие

риски по размещению*реструктуризация

операционных издержек

 

Схема 1. Основные аспекты управления бизнесом 
коммерческого банка 

При этом собственно нахождение оптимальной стра-
тегии в области привлечения (пассивные операции) и 
размещения (активные операции) идет по следующей 
схеме: 

1-й этап. Анализ отдельно таких аспектов хозяй-
ственной деятельности банка, как прибыльность, крат-
косрочный финансовый риск и долгосрочный риск, и 
выявление проблем по каждому из аспектов. 

2-й этап. Достижение равновесия “по Парето”, т.е. 
формулировка задач, которые улучшают положение 
банка по одному из аспектов хозяйственной деятель-
ности без издержек (или с несравненно малыми из-
держками) для другого аспекта хозяйственной дея-
тельности. 

3-й этап. Выявление конфронтирующих задач раз-
вития, т.е. тех мер управленческой политики, которые 
улучшают один из аспектов хозяйственной деятельно-
сти (например, увеличение эффективности) с суще-
ственными издержками для другого аспекта хозяй-
ственной деятельности (например, увеличение риска 
по операциям) и нахождение оптимальной меры дан-

ного управленческого решения (см. схему 2). 
По названию можно догадаться, что долгосрочные 

финансовые риски возникают в стратегической пер-
спективе деятельности банка, в то время как задачи 
поддержания ликвидности являются актуальными для 
текущего планирования. 
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Схема 2. Комплексный процесс выработки управ-
ленческих решений в области активных и пассив-

ных операций коммерческого банка 

При этом природа долгосрочных и краткосрочных 
банковских рисков и, следовательно, методы управле-
ния ими, как мы покажем далее, качественно отлича-
ются. Поэтому в процессе бюджетирования деятель-
ности банка обычно выделяют: 

а) Стратегическое планирование операций (со-
ставление долгосрочных бюджетов или так называе-
мых «бюджетов развития»); 

б) Оперативное управление (составление текущих 
бюджетов, обычно на месяц или квартал). 

Стратегическое

планирование

Планирование

деятельности

Оперативное

управление

 

Схема 3. Временной аспект планирования дея-
тельности банка 

В сегодняшних условиях в большинстве российских 
банков, как правило, сводный бюджет вообще не состав-
ляется и, соответственно, отсутствует УАПО как органи-
зационная структура, разрабатывающая единую хозяй-
ственную политику банка. Обычно каждое из «полевых» 
управлений (кредитное управление, управление инве-
стиций, управление пассивных операций) представляет 
собственные планы на будущий период. Утверждение 
лимитов осуществляется на кредитном или бюджетном 
комитете «на глазок», а формализованный аппарат при-
нятия текущих и долгосрочных планов отсутствует. За-
метим, что в данном случае мы не говорим о проблемах, 
связанных с оценкой финансового состояния отдельного 
заемщика, или о снижении коммерческих рисков путем 
использования аккредитивных схем. Такие вещи управ-
ленцы российских банков худо-бедно делать научились. 
Речь в данном случае идет о том, что каждая управлен-
ческая служба банка действует в автономном режиме, 
отсутствует единый центр, который бы занимался увяз-
кой и оптимизацией планов отдельных управлений. Та-
кая «оптимизация» в российских условиях достигается 
методом проб и ошибок, ошибок, которых можно было 
бы избежать при грамотной постановке процесса плани-

рования. Примечательно, что наиболее регулярно встре-
чающаяся проблема российских банков - это потеря лик-
видности при наличии большого количества незавершен-
ных инвестиционных проектов. Это является следствием 
игнорирования вопросов управления долгосрочным фи-
нансовым риском и соотнесения инвестиционной полити-
ки с текущими задачами поддержания ликвидности. 

2. СТРАТЕГИЧЕСКОЕ ПЛАНИРОВАНИЕ 

Стратегическое планирование (составление бюдже-
та развития) является краеугольным камнем разработ-
ки комплексной хозяйственной политики банка. Имен-
но на базе бюджета развития планируются текущие 
мероприятия по управлению ликвидностью, разработ-
ке тарифов по процентам для различных видов креди-
тов и пр. Стратегическое планирование производится 
на основе анализа хозяйственной деятельности и 
финансового состояния банка за прошедший крат-
косрочный бюджетный период. Таким образом, по 

окончании каждого квартала (или месяца) бюджет раз-
вития банка корректируется по итогам исполнения 
очередного текущего (краткосрочного) бюджета. 

Алгоритм процесса стратегического планирования 
деятельности коммерческого банка состоит из пяти 
стадий: 
 подготовительная стадия (сбор ретроспективной и теку-

щей бюджетной информации); 

 анализ эффективности и рисков по отдельным видам ак-
тивных и пассивных операций; 

  разработка мер по улучшению эффективности и сниже-
нию рисков по отдельным аспектам деятельности банка; 

 выработка комплексной стратегии развития на основе 
«увязки» конфронтирующих целей по отдельным аспек-
там хозяйственной деятельности банка; 

 заключительная стадия - разработка лимитов и парамет-
ров по отдельным видам хозяйственных операций банка. 

2.1. Подготовительная стадия. Сбор 
бюджетной информации 

На схеме 4 изображен алгоритм сбора бюджетной 
информации по различным аспектам деятельности 
банка. Информация поступает в УАПО из «полевых» 
подразделений и служб банка. 

Как следует из схемы 4, вся информация, на основе 
которой УАПО составляет проект сводного бюджета 
банка, делится на три большие группы: 
 ретроспективная финансовая и оперативная отчетность с 

пояснениями. Сюда относятся сводные финансовые от-
четы (баланс, отчет о финансовых результатах, отчет о 
движении денежных средств) и оперативные данные под-
разделений, детализирующие сводные финансовые пока-
затели. Например, Кредитное Управление предоставляет 
отчет о движении выданных кредитов за прошедший 
бюджетный период и пр.; 

 тенденции внешней экономической среды. Обычно эта 
информация собирается Управлением маркетинга. Это 
показатели конъюнктуры рынка капитала (средние про-
центные ставки, изменение объемов деятельности бан-
ков-конкурентов), отраслей, являющихся основными сфе-
рами кредитования и инвестиций, прогнозируемые прави-
тельственные решения и изменения банковского 
законодательства; 

 проекты планов на будущий бюджетный период, состав-
ляемые подразделениями. Эти проекты планов являются 
неотъемлемой чертой «встречного планирования». Такой 
механизм планирования, как показывает практика, гораз-
до эффективнее традиционного планирования «сверху 
вниз».  
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УАПО

ИНФОР   МАЦИЯ

Тенденции внешней

экономической среды

Ретроспектива

деятельности:

 -баланс на начало

периода

- отчет о финансовых

результатах за

предыдущие периоды

Планы

подразделений

 

Схема 4. Подготовительная стадия выработки 
стратегического плана - сбор информации 

Суть встречного планирования заключается в сле-
дующем. Перед началом отчетного периода Управле-
ние активных и пассивных операций получает от 
функциональных подразделений всю необходимую 
информацию для выработки стратегии в области при-
влечения и размещения. Эта информация включает в 
себя: 
 прогноз по объему, структуре и параметрам (процент, 

сроки, метод погашения) привлечения на отчетный пери-
од; 

 прогноз по объему, структуре и параметрам размещения 
на отчетный период. 

При этом необходимо отметить два важных обстоя-
тельства.  

Таблица 1 
“ШАХМАТНАЯ ТАБЛИЦА” АЛЬТЕРНАТИВ ПО ПЛАНУ 

КРЕДИТНОГО РАЗМЕЩЕНИЯ СРЕДСТВ (представляется 
Кредитным Управлением) 

тыс. руб. 

Срок Процент 

10% 20% 30% 40% 

1-3 месяца 20 000 15 000 11 000 7 000 

3-6 месяцев 25 000 19 000 16 000 11 000 

6-9 месяцев 29 000 25 000 21 000 16 000 

9-12 месяцев 32 000 29 000 26 000 22 000 

Первое. Каждое функциональное подразделение 

представляет в УАПО прогнозные данные по привле-
чению и/или размещению средств, в соответствии с 
функциями, относящимися к его компетенции (то есть 
фактически оценивает свои возможности на отчетный 

период). Так, Управление ценных бумаг представляет 
УАПО свой план по размещению средств в государ-
ственные ценные бумаги, акции комбанков и предпри-
ятий. План по размещению средств в кредиты пред-
ставляет Кредитное Управление и т.д. 

Второе. Каждое функциональное подразделение в 

рамках представляемого УАПО плана описывает ряд 
альтернатив по привлечению-размещению, исходя 
прежде всего от эластичности объема операций от их 
условий (в первую очередь, от процента, но и от других 
параметров - метода погашения, обеспечению, срокам и 
пр.). Так, Управление депозитов может описать это сле-
дующим образом: “Можно привлечь на текущие депозиты 
за отчетный период при ставке 3% - 200 000 руб., при 
ставке 5% - 450 000 руб., при ставке 7% - 650 000 долла-

ров, при ставке 10% - 1 000 000 руб.). Можно даже, для 
большего удобства, представлять прогноз в виде “шах-
матной таблицы” с выделением двух главных парамет-
ров, определяющих эластичность спроса на данный вид 
операций (см. табл. 1). 

На основе данной информации УАПО на последую-
щих этапах разрабатывает стратегический план актив-
ных и пассивных операций для банка и передает его в 
соответствующие подразделения. 

2.2. Анализ эффективности и рисков по 
отдельным видам хозяйственных 
операций 

Целью этого этапа стратегического планирования 
(бюджетирования) является формализованная (на ос-
нове количественных расчетов) обработка собранной 
бюджетной информации для определения основных 
«узких мест» деятельности банка по основным целе-
вым параметрам его деятельности: 
 уровню эффективности (прибыльности); 

 степени банковских рисков (риск ликвидности, риск про-
центных ставок, коммерческий риск). 

АНАЛИЗ

Риск

ликвидности
Эффективность

Коммерческий

риск

Риск

процентных

ставок

 

Схема 5. Анализ отдельных аспектов хозяйствен-
ной деятельности банка 

Заметим, что анализ производится во временной 
перспективе, чтобы обеспечить сопряженность долго-
срочных и текущих задач при разработке бюджета 
развития. По каждому спектру анализа используется 
свой методологический инструментарий. 

Эффективность (прибыльность) 
Структура активов и пассивов коммерческого бан-

ка должна быть такова, что доход по размещению 
активов должен превышать процент по привлече-
нию на величину операционных издержек и нормаль-
ной нормы прибыльности. Таким образом, необходи-
мый уровень прибыльности достигается путем макси-
мизации маржи между процентом по размещению и 
процентом по привлечению (за вычетом также опера-
ционных расходов и резерва по сомнительным дол-
гам). При этом, как правило, приемлемый эффектив-
ный уровень маржи (за вычетом операционных издер-
жек) должен обеспечивать прибыль на собственные 
средства не ниже определенного целевого уровня 
(как правило, это - некоторый нормальный уровень до-
ходности по отрасли).  

При операциях по размещению и привлечению фак-
торы риска и сроков погашения влияют на уровень 
процента (чем выше риск и срок погашения, тем, как 
правило, выше процент). Поэтому при первичном ана-
лизе прибыльности операций рассматривается ряд 
комбинаций “активы-пассивы”, равновесных с точки 
зрения рынка, как совокупность всех трех факторов 
(процента, риска и сроков погашения). Фактически 
рассматриваются все возможные направления разме-
щения и каналы привлечения, существующие на дан-
ный момент на рынке. Из них выбираются те вариан-
ты, которые являются приемлемыми с точки зрения 
целевой нормы отдачи на собственные средства, 
“закладываемой” в операции банка. В этом заключает-
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ся смысл проводимого первичного анализа прибыль-
ности. Приведем пример. 

Банк рассматривает новую линию кредитования жи-
лищного строительства. Кредит выдается под 15% го-
довых, но эффективная ставка для Банка (после выче-
та операционных издержек и резерва по сомнитель-
ным долгам) будет 11%. Банк может привлечь 
дополнительные средства на депозит под 9,5%, но 
операционные издержки, связанные с обслуживанием 
депозитов, поднимут эффективную ставку процента до 
10,5%. Банк должен поддерживать собственные сред-
ства на уровне 5% совокупных активов, платить налог 
на прибыль в размере 34% и обеспечивать 15% рен-
табельности на собственный капитал (приемлемый 
уровень для инвесторов). Проводится анализ при-
быльности по новому виду кредита. Напомним, что 
Банк может привлекать депозиты только в размере 95 
руб. на каждые 100 руб. кредитов, потому что он дол-
жен иметь собственные средства в размере 5 руб. на 
каждые 100 руб. активов. Итак: 
 чистый доход на 100 руб. кредита (за вычетом операци-

онных издержек и резерва по сомнительным долгам) ра-
вен 11 руб.; 

 издержки по пассивам на 100 руб. кредита, включая опе-
рационные издержки по обслуживанию депозитов (0,105* 
*95 руб.) равняются 9,98 руб.; 

 отсюда доход до выплаты налогов равен 11 - 9,98 = 1,02 
руб. на 100 руб. кредита; 

 величина налога на доходы (по ставке 34%) равна 0,35 
руб.; 

 отсюда чистый доход равен 1,02 - 0,35 = 0,67 руб.; 

 следовательно, прогнозная норма прибыли на собствен-
ные средства по данной хозяйственной операции состав-
ляет (0,67 : 5,00) = 13,4%. 

Вывод: новый вид кредита не удовлетворяет требо-

ваниям, предъявляемым к прибыльности операций 
Банка и, тем самым, ухудшает благосостояние его ак-
ционеров. 

Графически удобно проводить анализ прибыльности 
на основе построения кривой доходности (yield curve). 
С помощью кривой доходности можно оперативно пе-
ребирать все возможные комбинации привлечения-
размещения на предмет поиска приемлемого вариан-
та, то есть фактически заниматься финансовым моде-
лированием. Предположим, что в предыдущем приме-
ре Банк имеет по активам средний срок погашения, 
равный 5 годам, и что 10,5% - это эффективная ставка 
процента по 5-летнему депозитному сертификату. 
Кривая доходности является в этот момент положи-
тельной, и Банк может продавать 6-месячные серти-
фикаты с издержками на 1% меньшими, чем по 5-
летним депозитам. Как показано ниже, финансирова-
ние займа привлечением 6-месячных сертификатов 
почти удваивает прибыльность кредитной операции: 
 чистый доход на 100 руб. кредита (за вычетом операци-

онных издержек и резерва по сомнительным долгам) ра-
вен 11 руб.; 

 издержки по пассивам, включая операционные издержки 
по обслуживанию депозитов (0,095* 95 руб.), составляют 
9,03 руб. на 100 руб. кредита; 

 отсюда доход до выплаты налогов равен 1,97 руб. на 100 
руб. кредита; 

 налог на доходы равен 0,67 руб., следовательно чистый 
доход = 1,3 руб.; 

 таким образом, прогнозная прибыль на собственные 
средства составляет (1,3 : 5,00) = 26%. 

Второй вариант является приемлемым, в отличие от 
первого, с точки зрения отдачи на собственные сред-

ства. Правда, повышенная эффективность достигнута 
ценой увеличения риска процентных ставок, что может 
сделать данный вариант неприемлемым по соображе-
ниям финансовой стабильности. Это замечание чрез-
вычайно важно. Анализ на данном этапе носит не 
нормативный, а позитивный характер, то есть просто 
констатирует наличие или отсутствие прибыльности, 
из чего, однако, абсолютно не вытекает конечных 
управленческих выводов (принимать данную хозяй-
ственную операцию или нет), которые закладываются 
в сводный бюджет банка. Критерии эффективности по 
отдельным хозяйственным операциям должны быть 
увязаны с критериями банковских рисков на последу-
ющих этапах анализа, и только тогда, на основе ком-
плексного подхода, принимается окончательное реше-
ние. 

Для российских банков в условиях финансового кри-
зиса проведение анализа эффективности чрезвычайно 
важно, хотя бы по той простой причине, что резко со-
кратились возможности получения баснословной спе-
кулятивной прибыли по операциям ГКО, перекредито-
ванию (банковскому арбитражу) за счет привлечения 
средств западных банков и т.п. Печально, но практика 
регулярного проведения анализа прибыльности среди 
российских банковских организаций встречается 
крайне редко. В лучшем случае проводится сравнение 
прямых издержек по привлечению и дохода по разме-
щению по отдельным видам деятельности. Проведе-
ние анализа прибыльности требует не только знания 
соответствующей методологии, а значит и качества 
банковских специалистов, но и соответствующей эф-
фективной системы управленческого учета. Так, долж-
на быть внедрена система учета операционных из-
держек по видам деятельности (так называемый 
activity based costing). В приведенном нами примере 
факт того, что привлечение ресурсов под программу 
жилищного кредитования влечет за собой дополни-
тельные операционные издержки на определенную 
сумму, устанавливается как раз при наличии эффек-
тивной и детализированной системы управленческого 
учета. К слову сказать, в большинстве российских бан-
ков до сих пор применяется допотопный «котловой» 
метод учета операционных издержек, когда все внут-
ренние расходы банка сваливаются в одну кучу, и, в 
лучшем случае, производится их учет по подразделе-
ниям.  

Риск ликвидности 
Под ликвидностью, как известно, понимается спо-

собность организации удовлетворять все текущие 
требования на выдачу денежных средств. Таким обра-
зом, анализ риска ликвидности вскрывает возмож-
ность ситуации, когда текущих (оборотных) средств 
банка не хватает для погашения срочных (текущих) 
требований поставщиков его финансовых ресурсов. 
Это классическая ситуация российских банков после 
17 августа - большинство банкротств «системообра-
зующих» банковских организаций произошло по при-
чине недостаточной ликвидности, которую они не 
смогли предвидеть. Напомним, что анализ произво-
дится во временной перспективе. Это значит, что ана-
лизу подвергается как текущая ликвидность банка , так 
и будущее состояние его ликвидности через месяц, 
квартал, год . Грамотно и регулярно проводимый ана-
лиз ликвидности позволяет заблаговременно вскрыть 
негативные тенденции ухудшения финансового состо-
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яния банковской организации и, следовательно, раз-
работать комплекс превентивных управленческих мер 
по улучшению финансовой стабильности. 

Анализ ликвидности баланса банка может произво-
диться двумя основными способами: методом коэф-
фициентов и методом финансовых потоков. 

Первый метод основан на использовании ряда репре-
зентативных коэффициентов сводной финансовой отчет-
ности банка (баланс, отчет о финансовых результатах). 
Каждый коэффициент имеет нормативную величину, ко-
торая, к слову сказать, чаще всего выбирается самим бан-
ком, исходя из постулируемой им стратегии развития. Вы-
ход фактического значения коэффициента за пределы 
нормативного является признаком недопустимого ухудше-
ния его ликвидности. Чаще всего используются следую-
щие репрезентативные коэффициенты:  
 доля кредитов в совокупных активах; 

 доля кредитов в привлеченных средствах; 

 доля обязательств в пассивах; 

 доля краткосрочных инвестиционных ценных бумаг (со 
сроком погашения до 1 года) в совокупных активах; 

 доля денежных средств и государственных ценных бумаг 
за вычетом резервных требований в совокупных активах. 

Высокая доля кредитов и привлеченных средств 
рассматриваются как признак невысокой ликвидности, 
в то время как высокая доля денежных средств, госу-
дарственных ценных бумаг и краткосрочных ценных 
бумаг (до 1 года) - как признак высокой ликвидности. 
Основной недостаток метода коэффициентов заклю-
чается в том, что он не дает способа управлять лик-
видностью в динамике: коэффициенты - это не более, 
чем индикаторы возможных расходов или ресурсов 
при неожиданных “оттоках” денежных средств. Более 
трудоемкий, но качественный подход - подход с точки 
зрения “потоков наличности” (финансовых потоков). 

В контексте финансовых потоков банка ликвидные 
резервы - это резервуар, который перекрывает вре-
менные несоответствия финансовых поступлений и 

расходов. Анализ ликвидности в разрезе финансовых 
потоков называется гэп-анализом (gap analysis) лик-

видности - т.е. анализ “отрыва” ликвидных активов от 
ликвидных обязательств. Гэп для определенного срока 
погашения - разница между величиной активов к пога-
шению и величиной обязательств к погашению. Факти-
чески величина гэпа за период будет означать изме-
нение уровня финансовых резервов за этот период. 
Пример приведен в табл. 2. 

Таблица 2 
ГЭП-АНАЛИЗ ЛИКВИДНОСТИ 

млн.руб. 

Срок погашения Акти-
вы 

Обяза-
тель-
ства 

Гэп Накоп-
ленный 

гэп 

* однодневные 
* 1-30 дней 
* 31-90 дней 
*90-180 дней 
*180-365 дн. 
* 1-5 лет 
*> 5 лет 
(включая собственные 
средства) 

10 
15 
20 
20 
10 
15 
10 
 

20 
20 
25 
15 
10 
5 
5 

(10) 
(5) 
(5) 
5 
0 

10 
5 

(10) 
(15) 
(20) 
(15) 
(15) 
(5) 
0 

Кумулятивный (накопленный) гэп всегда выходит в 0 
вследствие балансового равенства, однако целью 
банка является добиться приемлемого уровня гэпа на 
всех сроках погашения (то есть на всех стадиях раз-

рабатываемого бюджета развития, включая, есте-
ственно, текущее состояние). 

Риск процентных ставок 
Риск процентных ставок возникает вследствие по-

стоянных изменений конъюнктуры на рынке капитала. 
В этом случае возможна такая ситуация, когда банк 
будет вынужден финансировать долгосрочные кре-
дитные проекты по ставке привлечения большей, 
нежели процент по кредитному договору, то есть себе 
в убыток. Банки всегда принимают на себя определен-
ный риск процентных ставок. Другое дело, что уровень 
этого риска должен быть обоснованным, а для этого 
необходимо использование соответствующего мето-
дологического инструментария. Существует несколько 
способов для измерения величины риска процентных 
ставок. Чувствительность банковской прибыли к изме-
нениям процентных ставок может быть измерена пу-
тем проведения анализа “отрыва” по процентным 
ставкам (interest rate gap analysis) - не путать с гэп-
анализом ликвидности . При использовании этого ме-
тода рассчитывается величина чувствительных к из-
менению процентной ставки активов, которые финан-
сируются за счет чувствительных к изменению про-
центной ставки обязательств. Эта величина должна 
возрастать, когда ожидается возрастание процентной 
ставки и сокращаться при ожидаемом падении про-
центной ставки. 

Другим методом исчисления риска процентных ста-
вок является анализ длительности (duration analysis). 
Анализ длительности включает в себя сравнение дли-
тельности банковских активов с длительностью бан-
ковских обязательств.  

В математическом выражении длительность активов 
- это процент изменения приведенной (рыночной) сто-
имости финансового инструмента в зависимости от 

изменения )r( 1  процентной ставки, когда изменение 

)r( 1  предельно мало, то есть: 

),r/()r(d:V/dVD  11  

где 
V  - рыночная стоимость активов. 

Так, длительность дает хорошую оценку чувстви-
тельности рыночной стоимости облигации к изменени-
ям ее процентной ставки: (процентное изменение ры-
ночной стоимости облигации) = (изменение процент-
ных пунктов ставки процента) (длительность, лет) 

В очень простой форме анализ длительности может 
быть проиллюстрирован следующим примером. Пред-
положим, что средняя длительность активов равна 5 
годам, в то время как средняя длительность обяза-
тельств - три года. При росте процентной ставки на 5 
процентных пунктов рыночная стоимость банковских 
активов упадет на 25% (= -5%*5 лет), а рыночная сто-
имость обязательств упадет на 15% (=-5%*3 года). Чи-
стый эффект на собственный капитал банка (рыночная 
стоимость активов минус рыночная стоимость обяза-
тельств) - это падение на 10% первоначальной стои-
мости активов. Анализ показывает, что банк понесет 
убытки от роста процентных ставок и выиграет от па-
дения процентных ставок.  

К риску процентных ставок тесно примыкает валют-
ный риск (риск изменения валютного курса). Ему под-
вержены рублевые пассивы (привлечение) и активы 
(размещение). Валютный риск является частным слу-
чаем риска процентных ставок. Эффективная ставка 
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процента по рублевому привлечению и размещению 
может быть рассчитана следующим образом: 

elr  , 

где 
r  - реальная (эффективная) ставка процента; 

l  - номинальная (денежная) ставка процента; 
e  - предполагаемое изменение курса национальной 

валюты (обесценение). 
Таким образом, в условиях инфляционной экономики 

по самой своей природе рублевые вложения являются 
чувствительными к изменению обменного курса, а, 
значит, и эффективной ставки процента. Неумение 
грамотно прогнозировать валютный риск привело к 
значительным убыткам ряда российских коммерческих 
банков по форвардным контрактам на сделки с валю-
той в конце лета - начале осени 1998 г. 

Коммерческий (бизнес) риск 

 Коммерческий (бизнес) риск - это риск уменьшения 
потоков от размещения активов (по пассивам этого 
риска не существует) в номинальном выражении (риск 
неплатежеспособности заемщика, неокупаемости про-
екта и пр.). В целом коммерческий риск по индивиду-
альному вложению целесообразно оценивать по 
определенной балльной шкале, где факторами будут 
являться: 
 анализ чувствительности (для некредитных вложений/ 

инвестиций); 

 финансовое состояние заемщика;  

 наличие обеспечения (для кредитных вложений); 

 наличие дополнительного обеспечения (например, бан-
ковской гарантии другого банка); 

 характер заемщика либо соинвестора - его склонность к 
оппортунистическому поведению (сознательному уклоне-
нию от взятых на себя обязательств по погашению за-
долженности банку). 

Для конкретного банка балльная шкала будет своей, 
исходя из выбранных критериев оценки коммерческого 
риска. 

“Выходные данные” по второй стадии 
разработки бюджета развития 

Суммируя вышесказанное, результатом данной ста-
дии будет являться постановка автономных задач де-
ятельности банка, исходя из возможностей отдельных 
подразделений в следующих разрезах: 
 прибыльность - оценка спектра комбинаций привлечения-

размещения и уровня эффективной маржи по каждому 
варианту; 

 риск ликвидности - постановка задач по выводу нормати-
вов ликвидности (метод коэффициентов, гэп-анализ) от 
существующего на начало отчетного периода к опти-
мальному уровню; 

 риск процентных ставок - постановка задач по выводу 
риска процентных ставок от существующего (гэп-анализ, 
анализ длительности) к оптимальному уровню; 

 коммерческий (бизнес) риск - оценка степени риска по 
существующим возможностям размещения активов. 

Заметим, что данные выводы не являются оконча-
тельными. Требуется, во-первых, рассмотреть воз-
можности безусловного улучшения по различным кри-
териям деятельности банка и, во-вторых, попытаться 
найти необходимую сбалансированность между целя-
ми эффективности и поддержания умеренного уровня 
по категориям банковских рисков. 

2.3. Разработка мер по улучшению 
эффективности и снижению рисков по 
отдельным аспектам деятельности банка 

Выше уже говорилось, что часть автономных задач 

по различным аспектам политики банка являются 
конфликтными, а часть - сопряженными. Прежде чем 
моделировать сбалансированный подход по кон-
фликтным аспектам банковской стратегии, необходи-
мо выявить рычаги хозяйственной политики, которые 
улучшают один из критериев хозяйственной деятель-
ности (риск или эффективность) без ущерба (или с не-
значительным ущербом) для другого критерия хозяй-
ственной деятельности.  

Подходы к увеличению эффективности 
(прибыльности) 

Эффективность деятельности банка можно повысить 
за счет двух основных факторов: 
 увеличения маржи между ставкой привлечения и ставкой 

размещения финансовых ресурсов; 

 снижения операционных расходов. 

Рассмотрим на конкретном примере разработку 
управленческих мер в сфере управления маржой 

(spread management). Предположим, коммерческий 
Банк имеет следующие финансовые характеристики 
по отдельным активным и пассивным операциям: 

1) Доходность по активам: 

1A  = 8% - коммерческий займ;  

2A  = 9% - пятилетний постепенно погашаемый по-

требительский кредит; 
2) Затраты по привлечению: 

1Д  = 6% - срочный депозит; 

Д2  = 7% - пятилетний депозитный сертификат. 

Если Банк преследует цель максимизации текущей 
маржи, выбор активов и пассивов очевиден - привле-
чение на срочные депозиты под 6% и размещение в 
потребительский кредит. Валовая маржа по портфелю 
будет равна 3%. К несчастью, такая политика (привле-
чение “на короткую”, размещение “на длинную”) в эко-
номическом окружении с возрастающей кривой доход-
ности почти гарантированно означает, что маржа в бу-
дущем уменьшится. Чтобы это представить более 
наглядно, представим, что после двух лет прогноза 
высоких ставок они значительно увеличились на де-
нежном рынке, а точнее, ставки по указанным выше 
финансовым инструментам возросли на 3 процентных 
пункта. Так как Банк первоначально решил привлекать 
средства “на короткую”, он должен теперь платить 9% 
по срочным депозитам, чтобы выдерживать конкурен-
цию с другими финансовыми инструментами (КО, сбе-
регательные счета и т.п.). Следовательно, маржа 
уменьшится до нуля. Стратегия максимизации те-
кущей маржи имела серьезные последствия для бу-
дущей прибыльности операций Банка. В качестве 
альтернативы рассмотрим вариант, когда Банк решил 
финансировать 9%-ный потребительский кредит путем 
выпуска 7%-ных депозитных сертификатов с таким же 
сроком погашения. Вне зависимости от движения про-
центных ставок за 5-летний период, Банк гарантирует 
себе стабильную 2%-ную маржу, так как ему не надо 
платить более высокую ставку процента по привлече-
нию. Банк может также проводить политику финанси-
рования краткосрочного размещения краткосрочным 
привлечением с гарантией стабильности маржи за 
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весь этот период. Такая политика генерирует 2%-ную 
маржу за счет разницы процентов по размещению и 
привлечению (8% и 6%). Через два года 3%-ный рост 
всех ставок процента вновь приведет к образованию 
2%-ной маржи. 

Планирование мер в сфере операционных расходов, 
если не принимать во внимание регулярно проводи-
мую реструктуризацию издержек с целью оптимизации 
трудового процесса аппарата управления банка, фоку-
сируется на следующих моментах: 
 достижение экономии удельных накладных (постоянных) 

расходов при повышении объемов деятельности. Расши-
рение масштабов операций ведет, как правило, к сниже-
нию удельных накладных расходов (на единицу разме-
щения/привлечения). Этот сопряженный с планировани-
ем величины и структуры хозяйственных операций 
позитивный момент необходимо обязательно учитывать 
при моделировании в сводном бюджете будущей отдачи 
на собственные и совокупные средства банка; 

 расчет эффективной ставки привлечения на основе 
калькуляции дополнительных операционных издержек. 
Об этом важном моменте нами уже говорилось выше. Для 
оценки эффекта от прямых операционных расходов (то 
есть операционных расходов, которые прямо обусловле-
ны проведением конкретной активной или пассивной опе-
рации) необходимо рассчитывать эффективную ставку 
привлечения/ размещения (то есть ставку процента за 
вычетом прямых операционных расходов). Выработка 
мер по снижению прямых операционных расходов, сле-
довательно, повышает эффективную ставку процента по 
размещению (снижает процентную ставку по привлече-
нию). 

Меры по повышению ликвидности (снижение 
краткосрочного финансового риска) 

Увеличение ликвидности баланса банка может быть 
достигнуто через так называемую секьюритизацию 
активов. Секьюритизация - это процесс превращения 
неликвидных финансовых активов в ликвидные ры-
ночные инструменты. Например: “пул закладных” (с 
сохранением за банком прав на обслуживание долга) - 
секьюритизация закладных (схемы СМО и REMIC), 
арендных платежей, задолженности по кредитным 
картам и пр. При этом секьюритизация активов либо 
никак не отражается на других аспектах хозяйственной 
деятельности банка, либо приводит к незначительно-
му ухудшению эффективности через увеличение опе-
рационных расходов (и, соответственно, снижение 

эффективной ставки по размещению). 

Меры по снижению риска процентных ставок 
и валютного риска 

Риск процентных ставок и валютный риск могут быть 
снижены путем хеджа (то есть биржевого страхования 
активных и пассивных операций). При этом хеджиро-
вание ведет к незначительному негативному эффекту 
на эффективность деятельности (через увеличение 
операционных расходов - то есть расходов по хеджи-
рованию). Классическими инструментами хеджирова-
ния являются свопы, фьючерсы и опционы. 

Своп по процентным ставкам - это соглашение 
между двумя сторонами по обмену рядом процентных 
платежей без переструктуризации их баланса. Своп по 
процентным ставкам дает возможность финансовому 
институту с большей долей чувствительных к измене-
нию процентной ставки активов “обменяться” потоками 
платежей с финансовым институтом с большей долей 
чувствительных к изменению процентной ставки обя-

зательств, тем самым сокращая риск процентных ста-
вок для обеих сторон. Например, банк сформировал 
портфель из кредитов с гибкой и фиксированной став-
кой процента, но основным способом привлечения для 
него являются обязательства с гибкой ставкой процен-
та. Этот банк и другая финансовая организация за-
ключают между собой своп- соглашение, по которому 
банк обязуется регулярно платить “плавающую” часть 
процента финансовой организации, в то время как фи-
нансовая организация обязуется периодически пла-
тить процент по фиксированным обязательствам бан-
ку. Таким образом, обе партии могут уменьшить “от-
рыв” между активами и обязательствами с 
уменьшением риска по процентным ставкам. 

Если свопы являются пока нетрадиционным инстру-
ментом для российского рынка ценных бумаг, то фью-
черсы и опционы давно используются в биржевой 

практике нашей страны. Использование этих инстру-
ментов имеет то преимущество, что по ним трансакци-
онные издержки ниже, нежели по свопам по процент-
ным ставкам, но есть и серьезный недостаток: кон-
тракты на рынке фьючерсов и опционов стандартизи-
рованы и не могут быть адаптированы точно к потреб-
ностям банка. Следует отметить, что несмотря на 
чрезвычайную актуальность фьючерсов и опционов 
именно для нестабильной экономической обстановки, 
многие российские банки «жадничали» на их покупке 
по принципу «Пока гром не грянет, мужик не перекре-
стится», за что и поплатились летом 1998 г. Достаточ-
но сказать, что хеджирование путем покупки опциона 
по форвардным сделкам с валютой могло на порядок 
уменьшить убытки банковских организаций во время 
августовской девальвации рубля. 

Меры по снижению коммерческого (бизнес) 
риска 

Основной мерой по снижению коммерческого (биз-
нес) риска по вложениям является диверсификация 
портфеля вложений. Инструментарием принятия 
управленческих решений в этой области является про-
ведение портфельного анализа. 

Краеугольным камнем концепции портфельных ин-
вестиций должно быть то, что активы организации 
рассматриваются как единое целое, а не как ряд инди-
видуальных вложений. Путем адекватного управления 
структурой активов можно создать группу активов с 
совокупным риском меньшим, чем сумма рисков по 
индивидуальным активам. 

Коммерческий риск подразделяется на: 
 диверсифицируемый (уменьшается через диверсифи-

кацию инвестиций); 

 недиверсифицируемый (не уменьшается через дивер-
сификацию инвестиций, например, нормальный риск 
невозврата кредита). 

Выявление диверсифицируемого и недиверсифици-
руемого риска может производиться формальным и 
неформальным способами. В рамках неформального 

подхода мы начинаем с идентификации типов риска, 
которому подвержена компания, и определяем, какой 
риск является/не является диверсифицируемым. Не-
диверсифицируемый риск рассчитывается на основе 
изучения ретроспективы компании либо через прогноз 
влияния различных условий. 

Пример 

Банк выдает два вида потребительских кредитов - с 
обеспечением (залог покупаемого товара) и без обес-
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печения - 50% и 50%. При нормальных условиях риск 
неплатежа по обеспеченным кредитам составляет 4%, 
по необеспеченным - 6%. Нормальные условия вклю-
чают в себя величину безработицы, равную 5%. Если 
первоначальный недиверсифицируемый риск включа-
ет в себя в качестве параметра 5%-ный уровень без-
работицы, то изменение доли безработных влечет за 
собой следующее изменение по рискам неплатежа. 

Таблица 3 
РИСК НЕПЛАТЕЖА 

Уровень без-
работицы 

Риск неплатежа 

По обеспе-
ченным кре-

дитам 

По необеспе-
ченным кре-

дитам 
Средний 

5% 
6% 
7% 
8% 
9% 

4% 
4,5% 
5% 

5,6% 
6,3% 

6% 
6,6% 
7,3% 
8,1% 
8,9% 

5% 
5,55% 
6,15% 
6,85% 
7,6% 

Банк может варьировать структуру своих активов. 
Очевидно, что средние риски неплатежа зависят от 
структуры кредитов. Например, при уровне безработи-
цы, равном 8%, при 30% активов в обеспеченных кре-
дитах и 70% - в необеспеченных кредитах средний 
риск неплатежа будет равен: 

0,3 * (5,6%) + 0,7 * (8,1%) = 7,35%. 
Таблица 4 

СРЕДНИЕ РИСКИ НЕПЛАТЕЖА ПРИ РАЗЛИЧНОЙ 
СТРУКТУРЕ АКТИВОВ 

Уровень 
безра-

ботицы 

Доля средств в обеспеченных кредитах 

0,3 0,4 0,5 0,6 0,7 

5% 
6% 
7% 
8% 
9% 

5,4% 
5,97% 
6,61% 
7,35% 
8,12% 

5,2% 
5,76% 
6,38% 
7,1% 

7,86% 

5% 
5,55% 
6,15% 
6,85% 
7,6% 

4,8% 
5,34% 
5,92% 
6,6% 
7,34% 

4,6% 
5,13% 
5,69% 
6,35% 
7,08% 

Расчет среднего риска неплатежа в общем по порт-
фелю и в разрезе отдельных видов вложений важен 
для определения наиболее оптимальной «цены» вло-
жений (процента по выдаваемым кредитам). Понятно, 
что более высокий риск по необеспеченным кредитам 
делает необходимым выставление более высокой 
ставки процента для заемщика, нежели по обеспечен-
ным кредитам. Вышеприведенный алгоритм опреде-
ления среднего риска неплатежа делает возможным 
достаточно четкое количественное определение абсо-
лютных и сравнительных величин ставок процента по 
портфелю вложений в целом и по отдельным его ви-
дам. Средний риск неплатежа - это не что иное, как 
вероятные убытки по данному виду вложений, рассчи-
тываемый как произведение СРН* СОДВК, где СРН - 
средний риск неплатежа, СОДВК - сумма основного 
долга по выдаваемым кредитам. Так, при среднем 
риске неплатежа, равном 7%, и величине кредитного 
портфеля, равном 100 тыс. рублей, вероятные убытки 
по безнадежным долгам должны составить 7 тыс. руб-
лей. Если при этом риск неплатежа по обеспеченным 
кредитам составляет 5%, а по необеспеченным 9%, то 
величина процентной ставки по необеспеченным кре-
дитам должна быть выше ровно настолько, чтобы за 
счет процентных платежей компенсировать повышен-
ные убытки от безнадежной к получению задолженно-
сти (в размере 4% от предполагаемой суммы выдава-
емых кредитов). 

Приложение 

ВАРИАЦИОННАЯ ПОРТФЕЛЬНАЯ МОДЕЛЬ 
Эта модель является формальным методом выяв-

ления риска при заполнении портфеля активов. Она 
базируется на предположении, что инвесторы выби-
рают такой портфель инвестиций, который позволяет 
им максимизировать ожидаемую доходность (expected 
return) и минимизировать риск, измеряемый как сред-
ний разброс вероятностей по ожидаемой доходности. 
Мерой разброса является дисперсия. 
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где 
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p
V  - дисперсия по портфелю; 

i
X  - вероятность события i ; 

Pi
R  - доходность портфеля при наступлении события i ; 

p
E  - ожидаемая доходность на портфель; 

m  - число возможных исходов (вероятностей). 
Целевой функцией модели является определение 

минимально возможной дисперсии (среднего отклоне-
ния от средней) для каждой возможной ожидаемой до-
ходности. 

Ожидаемая доходность является средневзвешенной 
ожидаемых доходностей по отдельным активам: 
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где 

p
E  - ожидаемая прибыльность по портфелю; 

j
P  - доля средств, инвестированных в актив j; 

j
E  - ожидаемая прибыльность по активу j; 

n  - число видов активов в портфеле. 
Расчет дисперсии для портфеля производится по-

средством расчетов коэффициентов ковариации. Ко-
вариация между двумя активами - это мера взаимоза-
висимости их ожидаемых прибыльностей вследствие 
изменения внешних экономических условий. Формула 
ковариации: 
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где 
m  - число возможных исходов внешних экономиче-

ских параметров; 

h
X  - вероятность наступления исхода h ; 

jh
R  - ожидаемая доходность по активу j, если насту-

пит событие h ; 

kh
R  - ожидаемая доходность по активу k, если 

наступит событие h . 
Дисперсия для портфеля является функцией этих 

коэффициентов ковариаций 
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 11

2 . ( 3) 

Равенства (1) и (3) являются ключевыми в вариаци-
онной портфельной модели. Для каждого возможного 
значения ожидаемой доходности необходимо опреде-
лить структуру портфеля с наименьшей дисперси-
ей. Затем из оптимальных значений по каждому зна-
чению ожидаемой прибыльности организация должна 
выбрать такое, которое обеспечивает самый опти-
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мальный компромисс между риском и эффективно-
стью. Формальный подход при этом: 

maxV:)RE(
pfp
 , 

где 

p
E  - ожидаемая прибыльность по портфелю; 

f
R  - ставка процента по безрисковым вложениям 

(например, в КО); 

p
V  - среднее квадратическое отклонение. 

Проблемой данной модели является расчет большо-
го числа коэффициентов ковариации (каждого актива с 
каждым). 

Преодолевается эта проблема использованием beta 
коэффициента, который является числовым измере-
нием риска. Мы предполагаем, что диверсифицируе-
мый риск может быть уничтожен путем рассредоточе-
ния средств по большому количеству активов без вся-
ких усилий (по закону “больших чисел”). В этом случае 
дисперсия по портфелю будет равна: 

2

1

22
)BP(VV

jj

m

j
mp 



, 

где 
2

m
V  - дисперсия распределения вероятностей ожи-

даемых величин доходности по портфелю, состояще-
му из всех доступных видов вложений. Обычным слу-
чаем является использование дисперсии колебаний 
среднего курса акций на фондовой бирже; 

j
B  - beta для инвестиций j . 

Этот подход используется при большом числе видов 
вложений. 

“Выходные данные” по третьей стадии 
стратегического планирования 

Таким образом, “выходными данными” третьей ста-
дии являются предложения по возможным мерам 
управленческой политики в области увеличения эф-
фективности операций и снижения риска, которые не 
ведут к значительным издержкам для других аспектов 
хозяйственной деятельности. В области повышения 
эффективности - это управление маржой и операци-
онными расходами, по снижению риска ликвидности - 
секьюритизация вложений, в сфере снижения риска 
процентных ставок - применение инструментов хеджи-
рования, а для уменьшения коммерческого (бизнес) 
риска обычно применяется портфельная диверсифи-
кация. 

После спецификации возможных «улучшений по Па-
рето» наступает стадия оптимизации конфликтных це-
лей политики банка. 

2.4. Выработка комплексной стратегии 
банка 

На четвертой стадии процесса стратегического пла-
нирования Управлением по активным и пассивным 
операциям производится выработка комплексной 
стратегии банка по привлечению и размещению ре-
сурсов на основе “увязки” целей различных аспектов 
хозяйственной деятельности. 

Комплексная стратегия развития -

"увязка" целей

Риск

ликвидности
Эффективность

Коммерческий

риск

Риск

процентных

ставок

              Ц    Е   Л    И

 

Схема 6. Выработка комплексной стратегии разви-
тия банка на основе “увязки” целей различных ас-

пектов деятельности 

Собственно, на данном этапе производится нахож-
дение оптимального баланса между риском и эффек-
тивностью, то есть вырабатываются такие меры 
управленческой политики, которые приводят к улуч-
шению одного из аспектов хозяйственной деятельно-
сти с существенным ухудшением по другому аспекту 
хозяйственной деятельности. Основным “полем 
нахождения компромисса” является: 
  а) противоречие между эффективностью и ликвидностью 

(краткосрочным финансовым риском); 
  б) противоречие между эффективностью и риском про-

центных ставок (долгосрочным финансовым риском); 
  в) противоречие между эффективностью и коммерческим 

(бизнес) риском. 

Банком постулируются минимальные нормативные 
требования по каждому аспекту хозяйственной дея-
тельности: 
 по прибыльности - минимальный уровень доходности на 

собственные средства (или доходности на акцию), удо-
влетворяющий акционеров; 

 по ликвидности - минимальный уровень ликвидности (ми-
нимально допустимые коэффициенты и уровень гэпа по 
периодам); 

 по процентным ставкам - минимально допустимый уро-
вень риска процентных ставок (по гэп-анализу - мини-
мально возможный уровень гэпа по периодам); 

 по коммерческому риску - минимальный уровень риска по 
всем вложениям и минимально допустимый средний уро-
вень коммерческого риска. 

Эти нормативы являются ограничениями, за которые 

ни в коем случае не должна переступать деятельность 
коммерческого банка. Все же остальные компромиссы 
(trade-off) между рисковостью и эффективностью 
определяются банком индивидуально для каждого 
стратегического плана, исходя из текущих приоритетов 
(насколько проповедуется на данной стадии развития 
более или менее агрессивная политика банка). 

2.5. Заключительная стадия 
стратегического планирования - 
разработка лимитов и параметров 
хозяйственных операций 

Сводный бюджет банка, для того чтобы стать рабо-
чим документом, должен быть детализирован (разу-
крупнен) по отдельным видам хозяйственных опера-
ций и подразделениям (в части операционных расхо-
дов). Это делается на заключительной стадии 
стратегического планирования путем разработки ли-
митов и параметров активных и пассивных операций и 
операционных бюджетов подразделений. 
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УАПО

П О Д Р А З Д Е Л Е Н И Я

ЛИМИТЫ И

ПАРАМЕТРЫ

 ОПЕРАЦИЙ

ОПЕРА-

ЦИОННЫЕ

БЮД-

ЖЕТЫ

 

Схема 7. Заключительная стадия стратегического 
планирования 

Выделяют три основных элемента планирования, в 
зависимости от которых можно опять же выделить три 
основных группы подразделений. 

1-й элемент - операционные бюджеты. Операцион-
ные бюджеты составляются для всех подразделений и 
фактически означают плановую смету затрат для под-
разделения на отчетный период. Так как большинство 
подразделений банка являются центрами управлен-
ческих затрат, то планирование операционных бюд-
жетов должно вестись по принципу “нулевого бюдже-
тирования” (zero-base budgeting), то есть вне зависи-
мости от бюджета предыдущего периода (подразделе-
нию ставятся задачи конкретно на планируемый пери-
од и, исходя из этого, планируется бюджет).  

2-й элемент - лимиты по размещению и привлече-
нию средств и условия (параметры) операций. Лими-
ты и параметры операций “спускаются” подразделени-
ям, в соответствии с их функциями (например, Кре-
дитному управлению выставляются лимиты (пре-
дельный объем) и параметры (процент, срок кредито-
вания, финансовое состояние заемщика, метод пога-
шения, требования к обеспечению) по кредитным опе-
рациям, Управлению депозитов выставляются лимиты 
и параметры привлечения средств населения и юри-
дических лиц на текущие и срочные счета и пр.). Рас-
чет лимитов и параметров является самой главной за-
дачей стратегического планирования. 

3-й элемент - лимиты по спекулятивным операци-
ям. Под спекулятивными операциями понимается спе-
кулятивная деятельность соответствующих подразде-
лений на фондовом рынке по купле-продаже биржевых 
ценных бумаг (государственные облигации, акции и 
облигации крупнейших предприятий) с целью извлече-
ния прибыли путем краткосрочной игры на рыночной 
конъюнктуре.  

В отличие от первого пункта, спекулятивная дея-
тельность обязательно предусматривает проведение в 
краткосрочном периоде обратной сделки (в случае 
купли - это продажа, в случае продажи - купля), то есть 
сделки с ценными бумагами осуществляются здесь не 
с целью получения дохода по проценту/дивиденду, а с 
целью получения дохода от краткосрочных колебаний 
рыночной стоимости. Таким образом, по одному виду 
деятельности (например, операциям с казначейскими 
обязательствами) Управление ценных бумаг получает 
от УАПО два вида лимитов: 

1) Лимиты по размещению средств в КО (конечной 
целью является размещение в КО на последний день 
отчетного периода определенной суммы средств). 

2) Лимиты по спекулятивным операциям с КО (ко-
нечной целью является извлечение максимальной 
прибыли от операций спекулятивной купли-продажи 
КО). Лимит определяет максимальный размер откры-
той позиции по спекулятивному инструменту. 

При этом, если операции по размещению обуслав-
ливаются заданием УАПО (краткосрочные колебания 
рынка в расчет не принимаются), то спекулятивные 
сделки в рамках лимита производятся Управлением 
ценных бумаг на свое усмотрение, исходя из кратко-
срочных изменений конъюнктуры. Следует отметить, 
что отсутствие четкого разграничения консервативных 
и спекулятивных операций явилось одним из факторов 
банкротства ряда крупнейших банков в результате со-
бытий 17 августа. Спекулятивные операции с крайне 
высокой степенью риска и высокой доходностью обя-
зательно предполагают ежедневный мониторинг и об-
ратную сделку в течение бюджетного периода. В 
большинстве российских банков ни первого, ни второ-
го не существовало и, например, по большинству спе-
кулятивных позиций (ГКО, акции венчурных предприя-
тий) существовал устойчивый балансовый остаток, 
переходящий из месяца в месяц. К чему это привело 
при резком изменении макроэкономической ситуации 
17 августа, мы знаем. 

В зависимости от наличия того или иного элемента 
стратегического планирования, исходя из конкретной 
организационно-функциональной структуры банка, 
можно выделить следующие типы подразделений: 

1. Подразделения с наличием только операционного 
бюджета (например, административно-хозяйственный 
отдел). 

2. Подразделения с наличием операционного бюд-
жета и лимитов по размещению и/или привлечению 
(например, Отдел депозитов). 

3. Подразделения с наличием операционного бюд-
жета и спекулятивных лимитов (например, Отдел 
межбанковских кредитов). 

4. Подразделения с наличием операционного бюд-
жета, лимитов по размещению и/или привлечению и 
спекулятивных бюджетов (например, Управление цен-
ных бумаг). 

Следует сказать, что в рамках составления УАПО 
лимитов и операционных бюджетов на период не 
только планируется общий объем по привлечению и 
размещению, но и прогнозируется график поступле-

ния и расходования средств, то есть фактически со-
ставляется подневный финансовый план. Это делает-
ся для того, чтобы избежать фрикционной (временной) 
нехватки, или наоборот, избыточности денежных 
средств (например, такой ситуации, когда на ограни-
ченный объем привлечения, допустим, на 2-ой день 
периода, претендует сразу несколько подразделений, 
не выбравших свои лимиты). Соответственно, для ми-
нимизации такого рода издержек было бы разумно ис-
пользовать плановую компьютерную программу, ана-
логичную широко используемой отечественными ком-
мерческими банками программе “Позиция”. Суть этой 
программы заключается в автоматической корректи-
ровке прогнозной суммы средств на корсчете, исходя 
из плановых финансовых платежей и поступлений. 
Так, все платежи и поступления предприятия можно 
разбить на достоверные и вероятностные. К достовер-
ным финансовым потокам относится большинство 
данных о потоках, генерированных балансом на нача-
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ло отчетного периода. Это платежи по привлеченным 
средствам (облигации, срочные депозиты) и поступле-
ния по размещению (кредиты, КО), а также платежи в 
счет исполнения отдельных постоянных статей опера-
ционного бюджета банка (например, зарплата сотруд-
ников, арендная плата). К вероятностным потокам от-
носится часть потоков по существующему на начало 
отчетного периода балансу (например, вероятностное 
изменение средств на текущих счетах), а также боль-
шинство статей по привлечению и размещению в те-
чение отчетного периода. Все статьи, таким образом, 
включаются в финансовый план, и результатом будет 
предполагаемый остаток средств на корсчете на каж-
дый день периода. Соответственно, резко снижаются 
издержки, связанные с временной несостыковкой по-
ступления и расходования средств. Разумеется, так 
как часть финансовых потоков является вероятност-
ными, ситуация с временной нехваткой или избытком 
средств на корсчете все равно будет возникать. В этих 
случаях используется рынок межбанковских кредитов 
(привлечение средств в случае недостаточной лик-
видности и их размещение в МБК в случае повышен-
ной ликвидности). 

Нормативы, "спущенные" УАПО

подразделению

АНДЕРРАЙТИНГ

Условия проекта

 

Схема 8. Процедура принятия решений подразде-
лением на стадии оперативного управления 

3. ОПЕРАТИВНОЕ УПРАВЛЕНИЕ 

3.1. Цели оперативного управления. 
Экспресс-анализ как основной метод 
оперативного управления 

Суть оперативного планирования (управления) в 
рамках принятого долгосрочного бюджета развития 

заключается в следующем: 
а) Функциями УАПО является мониторинг выполне-

ния стратегического плана подразделениями. С этой 
целью УАПО производит оперативный (ежедневный) 
сбор информации у подразделений за банковский 
день, составляет оперативную финансовую отчетность 
(например, ежедневный баланс). В случае значитель-
ных изменений внешней экономической конъюнктуры 

УАПО производит корректировку стратегического пла-
на (соответственно, корректировке подвергаются нор-
мативы и лимиты, “спускаемые” от УАПО отдельным 
подразделениям). Незначительные изменения конъ-
юнктуры не должны влечь за собой пересмотра стра-
тегического плана 

б) Функциями подразделений являются: 

 исполнение спущенных задач, бюджетов и лимитов; 

 представление УАПО обоснований корректировки задач, 
бюджетов и лимитов в случае существенного изменения 
обстоятельств (например, рыночной конъюнктуры); 

 представление на обсуждение в УАПО не укладываю-
щихся в рамки бюджета проектов привлечения и разме-
щения в случае их уникальности (например, сверхвысо-
кой доходности проекта при превышении норматива рис-
ка). 

Общим правилом должно быть то, что принятие ре-
шения (андеррайтинг) по конкретному клиенту или 
проекту должно быть пересечением двух “векторов”: 
 условий проекта; 

 бюджета, лимитов и нормативных параметров сделок 
подразделения. 

Таблица 5 
ПРИНЯТИЕ РЕШЕНИЙ НА ОСНОВЕ ЭКСПРЕСС-АНАЛИЗА 

Возможность - дополнительное привлечение 100 
млн.руб.  

Требуется решить вопрос их размещения. 

Слабые места в исполнении 
стратегического плана 

предприятия 

Приоритетное направление 
размещения средств 

1. Резкое отставание ликвид-
ности от планового уровня 
 
2. Значительное отставание 
ликвидности от планового 
уровня 
3. Гэп процентных ставок за 
период 3-6 месяцев неудо-
влетворителен 
 
 
4. Эффективность операций 
банка сильно отстает от пла-
нового уровня, при том что 
ликвидность находится на 
приемлемом уровне. 

1. Средства идут в повыше-
ние собственных резервов 
банка (остаются на корсчете) 
2. Средства инвестируются в 
высоколиквидные ценные бу-
маги 
3. Средства инвестируются в 
кредиты сроком погашения 3-
6 месяцев либо в кредиты 
большей срочности с гибкой 
ставкой процента. 
4. Средства инвестируются в 
долгосрочные высокопри-
быльные вложения (инвести-
ции, либо долгосрочные кре-
диты)  

Соответственно, как правило, проект может быть 
принят банком только в том случае, если его выполне-
ние отвечает целям стратегического плана. 

Пересмотр бюджета развития утверждается Правле-
нием банка, чьим централизованным аналитическим 
аппаратом собственно и является УАПО. Исходя из 
логики оперативного управления в рамках принятого 
долгосрочного бюджета Правление собирается в сле-
дующих случаях: 
 один раз в квартал (месяц) регулярно - для рассмотрения 

выполнения текущего бюджета, принятия нового текущего 
бюджета и принятия корректировок долгосрочного бюд-
жета развития; 

 для рассмотрения деятельности по привлечению-
размещению в случае уникальных проектов, не вписыва-
ющихся в текущий бюджет либо в бюджет развития (по 
заявкам подразделений). 

Важным элементом текущей деятельности УАПО яв-
ляется использование инструмента экспресс-анализа, 

позволяющего оперативно рассматривать возникаю-
щие рыночные возможности и принимать гибкие 
управленческие решения. Ниже приводится упрощен-
ный пример принятия решений на основе экспресс-
анализа. 

Постоянно меняющаяся конъюнктура рынка делает 
необходимость такого же постоянного гибкого реаги-
рования на возникающие возможности по спектру опе-
раций привлечения и размещения коммерческого бан-
ка. Рассмотрим подробно механизм экспресс-анализа 
на примере анализа кредитоспособности заемщика 
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для принятия решения о выдаче кредита и определе-
нии условий кредитного договора. 

3.2. Андеррайтинг условий кредитных 
договоров на основе анализа 
кредитоспособности заемщика 

Основные подходы к проблеме определения 
кредитоспособности заемщика 

Казалось бы, вопросы определения кредитоспособ-
ности заемщика при принятии банком решения о вы-
даче или, наоборот, отказе в выдаче кредита являются 
одними из наиболее тривиальных. Ежедневно в одной 
Москве сотрудниками отделов кредитования коммер-
ческих банков проводятся десятки расчетов кредито-
способности заемщика, на основании которых делают-
ся заключения о степени целесообразности выдачи 
кредита. Тем не менее, представляется, что проблема 
не так проста, как кажется на первый взгляд. Более 
того, именно вследствие недостаточно корректного 
подхода к определению кредитоспособности заемщи-
ка, российские банки терпят значительные убытки из-
за неожиданных неплатежей вроде бы абсолютно 
надежных клиентов. Существует несколько основопо-
лагающих принципов рассмотрения вопросов кредито-
способности. Игнорирование хотя бы одного из этих 
принципов может привести к неправильному оконча-
тельному решению по выдаче кредита, условиям кре-
дитования (сумма кредита, величина процента, график 
выплаты процентов и погашения суммы основного 
долга, наличие обеспечения). Итак: 

Принцип 1. Кредитоспособность заемщика яв-
ляется необходимым, но не достаточным усло-
вием кредитования. Для принятия окончатель-
ного решения требуется учет других факторов. 
Оценка кредитоспособности заемщика отвечает на во-
прос: в состоянии ли при определенных условиях кре-
дитования заемщик своевременно погасить сумму 
кредита и проценты по нему ?» Заметим, что положи-
тельный ответ на этот вопрос вовсе не равнозначен 
положительному заключению о целесообразности вы-
дачи кредита. 

Во-первых, существует так называемый риск оппор-
тунистического поведения заемщика, который озна-
чает, что нечистоплотный клиент может не выполнить 
условия кредитного договора вовсе не из-за неустой-
чивого финансового состояния, а из-за специфическо-
го понимания вопросов человеческой и деловой этики 
и морали. Риск оппортунистического поведения, как 
правило, вычленяется путем изучения предыдущей 
кредитной истории заемщика и сбором сведений о его 
репутации в бизнес-сообществе. При наличии опреде-
ленных опасений резко ужесточаются юридические 
условия договора (санкции, наличие обеспечения в 
виде залога недвижимости и пр.).  

Во-вторых, существует ряд рисков изменения эконо-
мической конъюнктыры на рынке капиталов, главными 
из которых являются риск процентных ставок и риск 
валютных ставок. Суть этих рисков достаточно про-
ста: при выдаче долгосрочных кредитов, ресурсы бан-
ка оказываются «связанными» на достаточно продол-
жительный срок. Если в период действия кредитного 
договора произойдет увеличение среднерыночных 
процентных ставок по рублевому или валютному кре-
дитованию, то размещение средств в выданных дол-

госрочных кредитах станет для банка невыгодным. 
Эта проблема, как правило, решается через установ-
ление специфических условий кредитного договора. 
Например, может быть установлена так называемая 
гибкая ставка процента (adjustable interest rate), увя-

занная с одним или несколькими индикаторами кре-
дитного рынка (учетная ставка ЦБ, уровень резерви-
рования и пр.). При повышении учетной ставки вели-
чина процентов к выплате по кредиту автоматически 
также повышается. Другим способом уменьшения рис-
ков экономической конъюнктуры является открытие 
кредитной линии с возможностью, по условиям дого-
вора, промежуточного пересмотра суммы выдаваемых 
кредитных ресурсов и уровня процента. 

Финансовое

состояние

заемщика

Факторы,

определяющие

принятие

решения

Риск

оппортунистичес-

кого поведения
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экономической
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Анализ

кредитоспособ-

ности заемщика

Используемый

аналитический

инструментарий

Анализ

кредитной

истории

заемщика

заемщика и его

деловой

репутации

Прогноз

тенденций рынка

капиталов

*заключение о

целесообразнос-

ти выдачи

кредита

*условия

кредитования

(сумма, сроки,

процент, метод

погашения,

наличие

обеспечения)

Выходные

данные из

анализа

* заключение о

целесообразнос-
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Принятие решения кредитным комитетом (Правлением):

-целесообразность выдачи кредита

-условия кредитования

 

Схема 9. Комплексный подход к принятию управлен-
ческих решений по условиям кредитования заемщика 

Таким образом, анализ кредитоспособности заемщи-
ка является важнейшим, но не единственным инстру-
ментом принятия управленческих решений по выдаче 
кредита и условиям кредитования. В этой связи прак-
тика множества российских коммерческих банков, ко-
гда заключения отделов кредитования являются един-
ственным документом, рассматривающимся на кредит-
ном комитете (Правлении) банка, является некорректной. 
Комплексный подход к вопросам принятия управленче-
ских решений о целесообразности выдачи кредита и 
определению условий кредитования показан на схеме 9. 

Заметим, что одни и те же параметры условий кре-
дитования, определяемые кредитным комитетом, за-
висят от различных факторов и, соответственно, от 
«выходных данных» различных видов анализа. Так, 
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сокращение по сравнению с заявкой заемщика срока 
кредитования может обуславливаться: 
  а) его нестабильным финансовым состоянием (анализ 

кредитоспособности); 
  б) его сомнительной репутацией (анализ кредитной исто-

рии); 
  в) прогнозируемым повышением рыночных ставок про-

цента (анализ экономической конъюнктуры). 

Таким образом, хотя анализ кредитоспособности за-
емщика является важнейшим инструментом принятия 
заключения о выдаче кредита, однако игнорирование 
дополнительных факторов, указанных на схеме 9, мо-
жет привести к неэффективному решению. Это тем 
более важно, так как различными видами анализа, как 
правило, занимаются разные подразделения банка. 
Так, анализ кредитоспособности входит обычно в пре-
рогативу функции отдела кредитования, анализ кре-
дитной истории и деловой репутации относится к ком-
петенции службы безопасности, прогноз экономиче-
ской конъюнктуры производится отделом маркетинга. 
Следовательно, эффективное принятие решений кре-
дитным комитетом зависит, помимо всего прочего, от 
регламента взаимодействия и координации деятель-
ности различных функциональных служб коммерческо-
го банка. 

Принцип 2. Разделение фирмы-заемщика (реци-
пиента) и проекта (хозяйственной операции) при 
проведении анализа кредитоспособности. Обыч-
но выдаваемый кредит носит целевое назначение, то 
есть предназначен обеспечивать определенную хо-
зяйственную операцию заемщика, будь то капитальное 
строительство конкретного объекта, закупка товаров 
или запуск производственной линии. При этом могут 
возникать ситуации, когда финансовое состояние 
фирмы-реципиента и прогнозируемый баланс финан-
совых потоков (cash-flow) по проекту приводят банк к 
диаметрально противовоположным выводам. Так, при 
предполагаемом положительном сальдо денежных по-
токов по финансируемому проекту, текущая ликвид-
ность фирмы-заемщика может оказаться крайне не-
удовлетворительной. И, наоборот, при сомнительной 
эффективности проекта финансовая устойчивость за-
емщика может находиться на вполне приемлемом 
уровне. В действующем хозяйственном законодатель-
стве есть ряд способов разделения финансовых пото-
ков фирмы-заемщика и проекта, обеспечиваемого 
кредитными ресурсами для целей получения банком 
дополнительных гарантий того, что выданные сред-
ства не пойдут на погашение прочих обязательств ре-
ципиента. Это, во-первых, залоговое кредитование с 
использованием банка-агента и открытием счетов эс-
кроу (escrow accounts), через которые проходят все 

финансовые поступления от проекта. Также могут ис-
пользоваться такие формы, как договор о совместной 
деятельности (консорциум) или учреждение специаль-
ного юридического лица под выполнение проекта. 
Юридическая возможность разделения потоков фи-
нансируемого проекта и фирмы-заемщика отражается 
в методологии проведения анализа кредитоспособно-
сти. При проведении анализа финансовое состояние 
заемщика и прогноз финансовых потоков по проекту 
должны рассматриваться отдельно. Это определяет 
характер выдаваемого кредита - будет ли он «несвя-
занным» или обусловленным определенными услови-
ями (наличием обеспечения и контроля банка за целе-
вым расходованием средств). 

Принцип 3. Оценка кредитоспособности заем-
щика является неэффективной без последующе-
го мониторинга (сопровождения) кредита. Этот, 
казалось бы, простой принцип нарушается отече-
ственными банками на каждом шагу, когда после вы-
дачи кредита о заемщике забывают до момента «Ч», 
когда наступает просрочка по платежам. Между тем, 
анализ кредитоспособности заемщика, по определе-
нию, носит вероятностный характер. На момент выда-
чи кредита банк не знает с полной определенностью, 
как будет изменяться финансовое состояние реципи-
ента в течение срока действия кредитного договора. В 
этой связи периодическое отслеживание финансовых 
потоков, доходов и расходов заемщика крайне важно 
для оперативного принятия решений банком по уже 
заключенным кредитным договорам. Например, суще-
ственное ухудшение ликвидности баланса заемщика 
может привести к отказу от дальнейшего финансиро-
вания банком в рамках открытой кредитной линии, ли-
бо банк потребует от заемщика реструктуризации и 
сокращения издержек и т.д. и т.п. 

Принцип 4. Анализ кредитоспособности заем-
щика должен проводиться на основе полной, до-
стоверной и верифицируемой информации. Кре-
дитный менеджер обычно проводит так называемый 
экспресс-анализ кредитоспособности заемщика на ос-
нове данных сводной финансовой отчетности (баланс, 
отчет о финансовых результатах и их использовании, 
отчет о движении денежных средств) и запрашивае-
мой дополнительно оперативной информации (напри-
мер, по динамике товарных остатков, объему продаж в 
разрезе видов продукции и др.). Информация, на ос-
нове которой проводится анализ, должна быть полной, 
достоверной и верифицируемой. Существует множе-
ство нюансов, определяющих требования к информа-
ционному обеспечению в зависимости от конкретных 
характеристик кредитного договора. Мы лишь укажем 
основные моменты. Требование полноты информа-

ции означает, что она должна быть достаточной для 
всестороннего изучения финансовой устойчивости ре-
ципиента. Так, важное значение имеет не только те-
кущий уровень показателей ликвидности и прибыльно-
сти, но и их динамика. Понятно, что если заемщик вы-
шел на текущий показатель через повышательную 
тенденцию, это влечет за собой несколько иные выво-
ды, нежели если текущий показатель является мини-
мальным за последний год. Следовательно, запраши-
ваться у заемщика должны не только последние по 
времени формы финансовой отчетности, но и их ре-
троспектива за достаточно долгий период. Другим 
примером является выдача кредитов дочерним пред-
приятиям холдинговых организаций. Здесь анализиро-
ваться должны отчеты как непосредственного реципи-
ента, так и холдинга в целом, так как заемщик не яв-
ляется независимым рыночным субъектом и, 
следовательно, не определяет самостоятельно свои 
доходы и расходы. Требования достоверности и ве-
рифицируемости информации являются взаимосвя-

занными. По сути, первое означает соответствие 
предоставленных заемщиком данных реальному по-
ложению вещей, а второе - возможность банка убе-
диться в этом. Так, полезно в некоторых случаях тре-
бовать от заемщика предоставления форм финансо-
вой отчетности, заверенных независимой аудиторской 
фирмой, для проверки истинности форм оперативной 
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отчетности иногда целесообразно проводить выбо-
рочный аудит силами самого банка и пр. 

Таким образом, основными принципами проведения 
анализа кредитоспособности заемщика являются: 
  1. Анализ кредитоспособности проводится «в комплекте» 

с изучением кредитной истории заемщика и составлени-
ем прогноза конъюнктуры на рынке капитала. 

  2. При проведении анализа отдельно рассматривается 
финансовое положение заемщика и технико-
экономическое обоснование финансируемого проекта или 
хозяйственной операции. 

  3. Анализ кредитоспособности заемщика сопровождается 
последующим мониторингом исполнения кредитного до-
говора, который также включает в себя аналитические 
расчеты. 

  4. Анализ кредитоспособности заемщика должен прово-
диться на основе полной, достоверной и верифицируе-
мой информации. 

Методология и основные блоки анализа 
кредитоспособности заемщика 

Кредитный менеджер должен подходить к анализу 
кредитоспособности творчески, видя экономический 
смысл за каждым рассчитываемым показателем и его 
значение в контексте принятия окончательного реше-
ния о целесообразности и условиях выдачи кредита. 
Основные факторы условий кредитного договора и 
определяют структуру проведения анализа кредито-
способности и смещение акцентов на тот или иной 
блок анализа. 

Сроки кредитного договора. При выдаче кредита на 
короткий срок банк, как правило, меньше волнует ди-
намика финансовых результатов заемщика. Его боль-
ше интересует наличие на сегодняшний момент сво-
бодных оборотных средств для погашения кредита. 
Поэтому при выдаче краткосрочных кредитов анализ 
фокусируется на рассмотрении индикаторов текущей 
платежеспособности заемщика (ликвидности и 
финансовой маневренности). При выдаче средне- и 

долгосрочных кредитов акценты смещаются, ибо в 
долгосрочной перспективе финансовые результаты 
фирмы являются ключевым фактором, определяющим 
ее платежеспособность. Поэтому при рассмотрении 
кредитных заявок по долгосрочным кредитам особое 
внимание уделяется рассмотрению динамик статей 
отчета о финансовых результатах, прогноза воздей-

ствия процентных выплат на прибыль фирмы, то есть 
финансовых рычагов и показателей общей плате-
жеспособности (структуры пассивов фирмы-

заемщика). 
Чувствительность доходов и расходов заемщика к 

изменению экономической конъюнктуры. Прогноз эко-
номической конъюнктуры на рынке капитала, как уже от-
мечалось, исследует степень рисков процентных и ва-
лютных ставок на срок действия кредитного договора. 
Однако экономическая конъюнктура воздействует не 
только на рыночные ставки процента, но и на доходы и 
расходы заемщика (по видам доходов и расходов) и, та-
ким образом, на финансовое состояние заемщика. Для 
составления прогноза влияния рыночной конъюнктуры на 
финансовые результаты и финансовые потоки клиента 
рассматривается отчет о движении денежных средств 

заемщика и на его основе проводится так называемый 
анализ чувствительности (sensitivity analysis) по видам 
финансовых поступлений и платежей. 

Целевой характер выдаваемого кредита. Нами уже 

отмечалось, что анализу подвергается не только фи-

нансовая устойчивость заемщика, но и таблица фи-
нансовых потоков по проекту, обеспечиваемому 

кредитными ресурсами. На основании данной таблицы 
также проводится анализ чувствительности. 

Таким образом, основными блоками методики ана-
лиза кредитоспособности заемщика являются: 
 анализ текущей платежеспособности (ликвидность, фи-

нансовая маневренность); 

 анализ долгосрочной платежеспособности (финансовые 
результаты, финансовый рычаг, структура пассивов); 

 анализ величины и структуры финансовых потоков реци-
пиента; 

 анализ величины и структуры финансовых потоков проек-
та, обеспечиваемого кредитом. 

На основании вышеперечисленных пунктов модели-
руется график погашения кредита. 

Анализ текущей платежеспособности 
Текущая платежеспособность клиента имеет две 

важнейшие специфические характеристики - ликвид-
ность и финансовую маневренность, каждая из кото-

рых раскрывает различные аспекты финансового со-
стояния заемщика. 

Ликвидность характеризует соотношение различ-
ных статей текущих (оборотных) активов и обяза-
тельств к погашению (текущих пассивов) заемщика и, 
таким образом, наличия свободных (не связанных те-
кущими выплатами) ликвидных ресурсов, являющихся 
источником погашения кредита и процентов по нему. 
Основными показателями ликвидности являются: 
 коэффициент текущей ликвидности (отношение совокуп-

ных оборотных активов к сумме текущих обязательств). 
Оптимальный коэффициент в зависимости от отраслевой 
принадлежности варьируется в диапазоне 1,5-2,5. Мини-
мально допустимый коэффициент равен 1. Значение ко-
эффициента текущей ликвидности меньше 1 означает, 
что на сегодняшний момент заемщик совершенно опре-
деленно является неплатежеспособным - находящиеся в 
его распоряжении ликвидные средства недостаточны для 
покрытия даже текущих обязательств, без учета процен-
тов по кредиту; 

 коэффициент срочной ликвидности (отношение дебитор-
ской задолженности, краткосрочных финансовых вложе-
ний и денежных средств к сумме текущих обязательств). 
Оптимальным значением коэффициента признается 1, 
минимально допустимым - 0,6-0,7; 

 коэффициент абсолютной ликвидности (отношение крат-
косрочных финансовых вложений и денежных средств к 
сумме текущих обязательств). Оптимальный коэффици-
ент = 0,25, минимально допустимый = 0,1; 

 величина чистого оборотного капитала (разница оборот-
ных активов и текущих обязательств). Показывает абсо-
лютную величину свободных оборотных средств, нахо-
дящихся в распоряжении заемщика. 

Так как для аналитика важно не только текущее зна-
чение показателей, но и их динамика, полезно в каче-
стве предварительного этапа составление динамиче-
ской таблицы по образцу, приводимому в табл. 6. 

Заметим, что в данном случае динамика коэффици-
ента играет едва ли не определяющую роль. Из таб-
лицы видно, что у заемщика наблюдается неуклонная 
тенденция ухудшения финансового состояния, которая 
с большой долей вероятности в скором будущем при-
ведет к его неплатежеспособности. 

 
Таблица 6 

ДИНАМИКА КОЭФФИЦИЕНТА ТЕКУЩЕЙ ЛИКВИДНОСТИ 
ЗАЕМЩИКА 
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 1.01. 
1998 

1.07. 
1998 

1.01. 
1999 

1.04. 
1999 

Абсолютное значение 2 1,8 1,5 1,2 

Процент изменения 100% 90% 75% 60% 

Анализ ликвидности заканчивается моделированием 
изменения коэффициентов в результате возможной вы-
дачи кредита. Проиллюстрируем это на основе выше-
приведенной таблицы. Предположим, коэффициент 1,2 
на 1.04.1999 г. получается из расчета того, что на данный 
момент времени оборотные активы заемщика составля-
ли 1 200 руб., а его текущие обязательства - 1 000 руб. 
Заемщик обратился с просьбой о выдаче кредита в раз-
мере 1 000 руб. на три месяца под 60% годовых, то есть 
15% в квартал или 5% в месяц. Таким образом, и сумма 
основного долга, и все процентные выплаты заемщика 
относятся к краткосрочным обязательствам. Следова-
тельно, при выдаче кредита величина текущих активов и 
текущих пассивов изменится следующим образом: теку-
щие активы = 1 200 + сумма основного долга (1000) = 2 
200;текущие пассивы = 1 000 + сумма основного долга (1 
000) + сумма процентов (150) = 2 150. Коэффициент те-
кущей ликвидности, таким образом, составит 1,02, что 
едва перекрывает минимально допустимый уровень. 
Следовательно, с учетом негативной динамики ликвид-
ности заемщика, предоставление краткосрочного сво-
бодного кредита вряд ли целесообразно.  

Таблица 7 
ДИНАМИЧЕСКИЙ ОТЧЕТ О ФИНАНСОВЫХ РЕЗУЛЬТАТАХ 

И ИХ ИСПОЛЬЗОВАНИИ (упрощенный вариант) 
долл. США 

Показатели 3-й квар-
тал 1998 

4-й квар-
тал 1998 

1-й квар-
тал 1999 

1. Объем реализации 
(без НДС и акцизов) 
2. Производственные. из-
держки (переменные рас-
ходы) 
3. Операционные издержки 
(постоянные расходы) 
4. Балансовая прибыль (1-
2-3) 
5. Налог на прибыль 
 
6. Чистая прибыль, остаю-
щаяся в распоряжении 
предприятия (4-5) 

30 000 
(100%) 
20 000 
(100%) 

 
4 000 

(100%) 
6 000 

(100%) 
2 000 

(100%) 
4 000 

(100%) 

43 000 
(140,3%) 
30 000 
(150%) 

 
4 000 

(100%) 
9 000 

(150%) 
3 000 

(150%) 
6 000 

(150%) 

45 000 
(150%) 
32 500 

(162,5%) 
 

5 000 
(125%) 
7 500 

(125%) 
2 500 

(125%) 
5 000 

(125%) 
 

Финансовая маневренность характеризует другой 
аспект текущего финансового состояния заемщика - 
наличие свободных оборотных средств для обеспече-
ния текущих хозяйственных операций (финансового 
цикла) предприятия. Для банка важно, что при падении 
финансовой маневренности нарушается нормальное 
течение бизнеса заемщика и, тем самым, создаются 
предпосылки неплатежа. Если показатели ликвидно-
сти рассчитываются на момент времени, то коэффи-
циент финансовой маневренности является длитель-
ным, то есть рассчитывается за период. Он равен от-
ношению средней величины чистого оборотного 
капитала за период к объему реализации за период. 
Каких-либо теоретически оптимальных и минимально 
допустимых значений коэффициента финансовой ма-
невренности не существует, главную роль играет ди-
намика коэффициента и, разумеется, требование его 
положительной (больше нуля) величины. Моделиро-
вание коэффициента финансовой маневренности при 
условии выдачи кредита происходит аналогично тому, 
что мы рассмотрели для показателей ликвидности. 

Таким образом, по итогам рассмотрения величины и 
динамики коэффициентов ликвидности и финансовой 
маневренности кредитный менеджер может предста-
вить себе картину текущего финансового состояния 
заемщика, являющегося ключевым фактором при вы-
даче краткосрочных кредитов. 

Анализ долгосрочной платежеспособности 
При выдаче средне- и долгосрочных кредитов (на 

срок более года) актуальность поддержания текущей 
платежеспособности заемщика сохраняется хотя бы 
для обеспечения промежуточных процентных выплат. 
Однако приоритетным становится рассмотрение пока-
зателей прибыльности и финансовых результатов, ко-
торые в долгосрочной перспективе и определяют воз-
можности клиента по погашению кредитной задолжен-
ности. Долгосрочные кредиты, как правило, выдаются 
на производственные цели, по ним может предусмат-
риваться значительная отсрочка начала процентных 
выплат или их капитализация, поэтому первостепен-
ным является вопрос того, насколько эффективно бу-
дут использоваться кредитные ресурсы с учетом сло-
жившихся тенденций финансовых результатов фирмы-
заемщика. Анализ начинается с построения динамиче-
ского Отчета о финансовых результатах, упрощенный 
вариант которого приводится в табл. 7.  

Таблица 8 
ИЗМЕНЕНИЕ ФИНАНСОВЫХ РЕЗУЛЬТАТОВ ЗАЕМЩИКА 

ПОСЛЕ ОСУЩЕСТВЛЕНИЯ ПРОЕКТА 

Показатели Текущее состо-
яние  

(1-ый квартал 
1999 г.) 

Прогноз по ре-
зультатам реа-

лизации проекта 

1. Объем реализации 
(без НДС и акцизов) 
2. Производственные 
издержки (переменные 
расходы) 
3. Операционные из-
держки (постоянные 
расходы) 
4. Балансовая прибыль 
(1-2-3) 
5. Налог на прибыль 
6. Чистая прибыль, 
остающаяся в распо-
ряжении предприятия 
(4-5) 

45 000 (100%) 
 

32 500 (100%) 
 
 

5 000 (100%) 
 
 

7 500 (100%) 
 

2 500 (100%) 
5 000 (100%) 

 

45 000 (100%) 
 

28 000 (86,2%) 
 
 

5 000 (100%) 
 
 

12 000 (160%) 
 

4 000 (160%) 
8 000 (160%) 

В условиях инфляции целесообразно строить дан-
ный отчет в долларовом выражении, как это показано 
в табл. 7. 

При вдумчивом изучении цифр динамического отче-
та о финансовых результатах кредитный менеджер 
может извлечь для себя массу полезных выводов по 
целесообразности и условиям выдачи кредита. На 
первый взгляд кажется, что никаких существенных 
тенденций финансовых результатов заемщика не 
наблюдается (чистая прибыль колеблется в диапазоне 
4-6 тыс. долл. в квартал), но это поверхностное суж-
дение. Видно, что заемщик на протяжении 9 месяцев 
планомерно проводит политику сбытовой экспансии - 
наблюдается постоянный рост объема реализации. 

При этом, однако, опережающим темпом растут пе-
ременные расходы фирмы и, соответственно, падает 
средняя рентабельность сбыта, что свидетельствует о 
недостаточно продуманной политике в области струк-
туры производства и реализации и достаточно не-
большой емкости рынка. В этой связи 1-ый квартал 
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1999 г. был переломным, здесь рост издержек превы-
сил дополнительный доход от увеличения продаж, что 
повлекло за собой снижение балансовой и чистой 
прибыли. Таким образом, продолжение курса на даль-
нейший рост объемов производства и продаж тради-
ционных видов продукции представляется ошибоч-
ным. Следовательно, если запрашиваемый целевой 
кредит предназначен для наращивания производства, 
его эффективность сомнительна. Наоборот, возможна 
большая эффективность кредитования программ мо-
дернизации (снижения производственных издержек) и 
ввода в строй производственных линий по выпуску 
принципиально новых видов продукции. 

На основе последних данных квартальной отчетно-
сти и представленного технико-экономического обос-
нования проекта, обеспечиваемого кредитными ресур-
сами, моделируется изменение финансовых результа-
тов заемщика при условии успешной реализации 
проекта. Схематично это можно изобразить, как это 
показано в табл. 8. 

Заметим, что предполагаемое использование кредит-
ных ресурсов (по видимому, финансирование программы 
модернизации) является эффективным - чистая прибыль 
вследствие снижения производственных расходов повы-
силась на 60%. Однако банку, по большому счету, без-
различно повышение производственной эффективности 
заемщика, ему важно, чтобы вследствие данного улуч-
шения финансовых результатов заемщик смог своевре-
менно вернуть выданный кредит с процентами по нему. 
Источником погашения процентов является чистая при-
быль заемщика. В этой связи аналитик рассчитывает так 
называемый финансовый рычаг, то есть соотношение 
текущих процентных выплат и источника их финансиро-
вания (чистой прибыли). Полезно рассчитать финансо-
вый рычаг как по текущим результатам хозяйственной 
деятельности заемщика, так и по прогнозу после реали-
зации проекта, так как период освоения инвестиций бы-
вает достаточно продолжительным, а выплата процент-
ных платежей может начинаться до момента полного 
осуществления проекта (см. табл. 9). 

Таблица 9 
РАСЧЕТ УРОВНЯ ФИНАНСОВОГО РЫЧАГА 

Показатели 
До осво-

ения 
проекта 

После 
освоения 
проекта 

Чистая прибыль (в квартал) 
Процентные платежи (в квартал) 
Величина финансового рычага (про-
центные платежи/чистая прибыль) 

5 000 
6 000 
1,2 

 

8 000 
6 000 
0,75 

 

Заметим, что до освоения проекта величина финан-
сового рычага больше 1, что означает превышение те-
кущих процентных выплат над величиной источников 
их покрытия. Можно ли из этого делать вывод о неце-
лесообразности кредитного финансирования проекта? 
Конечно же, нет. Анализ кредитоспособности является 
не только пассивным срезом хозяйственной деятель-
ности, но и инициирует соответствующие методы ре-
шения возникающих в результате исследования про-
блем. В нашем случае, вероятно, будет предложен 
метод частичной капитализации процентов, при кото-
ром часть процентных платежей будет погашаться од-
новременно с суммой основного долга в конце дей-
ствия кредитного договора.  

Отметим, что чистая прибыль является основным, но 
не единственным источником погашения долгосроч-
ных кредитов. У заемщика есть ряд других долгосроч-

ных пассивов (уставный капитал, прочие долгосроч-
ные обязательства, накопленная прибыль), которые 
также должны приниматься в рассмотрение при ана-
лизе его долгосрочной платежеспособности. Иногда 
изменение этих источников финансирования напря-
мую связано с реализацией проекта (например, до-
полнительная эмиссия акций). Репрезентативным по-
казателем здесь является коэффициент общей плате-
жеспособности (доля собственных средств в валюте 
баланса фирмы). Этот коэффициент в любом случае 
должен быть положителен, иначе предприятие явля-
ется банкротом в глобальном смысле этого слова (со-
вокупные обязательства превышают совокупные акти-
вы). Величина коэффициента показывает маржу без-
опасности при погашении долгосрочных кредитов. 
Полезно моделировать динамику данного коэффици-
ента при условии получения кредита. 

Анализ величины и структуры финансовых 
потоков заемщика 

Анализ прогнозных финансовых потоков фирмы-
заемщика проводится на основе текущего и планового От-
чета о движении денежных средств (форма сводной фи-
нансовой отчетности) и запрашиваемых расшифровок 
(disclosures) к данному Отчету. Проведение этого анализа 
целесообразно по той причине, что получение доходов и 
момент поступления денежных средств на счет предприя-
тия не всегда совпадают, также не все расходы могут быть 
облечены в денежную форму. В то же время выплата про-
центов и погашение основного долга практически всегда 
означает реальное перечисление денежных средств. Ана-
лиз финансовых потоков фирмы-заемщика проводится на 
основе исследования прогнозного баланса движения де-
нежных средств (см. табл. 10). 

Заметим, что в целом за два месяца заемщик в со-
стоянии погасить текущие процентные платежи, одна-
ко в первый месяц у него возникает отрицательный 
чистый остаток на расчетном счете. В этих условиях, 
вероятно, следует предусмотреть начало процентных 
выплат со 2-го месяца с капитализацией начисленного 
за 1-ый месяц процента. 

Важным элементом рассмотрения таблицы финансо-
вых потоков является проведение анализа чувстви-
тельности. Данный анализ показывает уровень опера-
ционного рычага, а именно, на сколько процентов изме-

нится динамика финансового профицита/дефицита и 
текущего остатка денежных средств при изменении на 
1% какого-либо из параметров финансовых поступлений 
и расходов. Таким образом, анализ чувствительности ха-
рактеризует степень финансового риска, ибо ряд пара-
метров поступлений и расходов зависят от изменения 
экономической конъюнктуры. Ранее мы уже косвенно ка-
сались расчета уровня операционного рычага (табл.3). 
Там при снижении производственных расходов на 14% 
вследствие осуществления программы модернизации 
чистая прибыль возросла на 60%, то есть уровень опе-
рационного рычага был больше 4. В нашем примере 
(табл.6) при снижении цены реализации (а следователь-
но, и стоимостного объема реализации) на 1% чистый 
остаток денежных средств в первый месяц уменьшится 
на 40% и составит минус 1 400 долл. США, за два месяца 
плюс 130 долл. США, то есть в целом за два месяца пла-
тежи процентов обеспечиваются, однако кредитное фи-
нансирование представляется достаточно рисковым с 
точки зрения подверженности колебаниям рыночной 
конъюнктуры. 
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Таблица 10 
ПРОГНОЗНЫЙ БАЛАНС ДВИЖЕНИЯ ДЕНЕЖНЫХ 

СРЕДСТВ (упрощенный вариант) 
долл. США 

Показатели 

1-ый 
квар-
тал 
кре-

дитно-
го до-
говора 

2-ой 
квар-
тал 
кре-

дитно-
го до-
говора 

.... 

1.Остаток денежных 
средств на начало квартала 
2. Финансовые поступления  
(по видам поступлений) 
.... 
.... 
3. Расходы денежных средств 
(по видам расходов) 
... 
... 
4. Уровень финансового про-
фицита / дефицита (2-3) 
5. Остаток денежных средств 
на конец квартала (1+4) 
6. Сумма процентов к выплате  
7. Чистый остаток денежных 
средств (5-6) 

3 000 
 

40 000 
 
 
 

38 000 
 
 
 

2 000 
 

5 000 
 

6 000 
 

-1 000 

-1 000 
 

47 000 
 
 
 

39 000 
 
 
 

8 000 
 

7 000 
 

6 000 
 

1 000 

... 
 

... 
 
 
 

... 
 
 
 

... 
 

... 
 

... 
 

... 

Анализ величины и структуры финансовых 
потоков проекта, обеспечиваемого выдачей 
целевого кредита 

Выше уже отмечалось, что существуют юридические 
способы разделения финансовых потоков по целевому 
проекту и финансовых потоков фирмы-заемщика для 
предоставления дополнительных гарантий кредитору. 
Анализ финансовых потоков проекта показывает банку 
возможность погашения процентов и суммы основного 
долга за счет поступлений, генерированных непосред-
ственно осуществлением данного проекта (см. табл. 11). 

По данной табл. 11 также проводится анализ чувстви-
тельности аналогично тому, как он производился по ба-
лансу движения денежных средств фирмы-заемщика. 

Составление графика погашения кредита 
Условия кредитования (сумма выделяемых средств, 

сроки кредитования, процентная ставка, метод пога-
шения) зависят, с одной стороны, от нормативов и 
плановых тарифов, зафиксированных в сводном бюд-
жете банка на текущий бюджетный период, и, с другой 
стороны, от возможностей заемщика. Отталкиваясь от 
ограничений, фиксируемых внутренними норматива-
ми, аналитик должен найти такие условия кредитова-
ния, которые были бы приемлемы как для банка, так и 
для заемщика. При этом информацией к размышле-
нию является вся проделанная до этого аналитиче-
ская работа (см. параграфы 3.2.2-3.2.6), а выбор усло-
вий кредитования производится на основе калькуля-
ции метода погашения кредита. Рассмотрим выбор 
условий кредитования на примере определения мето-
да погашения процентов и основного долга. Допустим, 
заемщик претендует на получение под проект у банка 
в 0-м периоде кредита объемом 100 тыс. долл. на 5 
лет под 10% годовых (простой процент) (см. табл. 12). 

Таблица 11 
ПРОГНОЗ ДВИЖЕНИЯ ФИНАНСОВЫХ ПОТОКОВ ПО 

ПРОЕКТУ 

долл. США 

Виды финансовых потоков/Период 
1-ый 
квар-
тал 

2-ой 
квар-
тал 

... 

1. "Оттоки" по произведенным капи-
тальным затратам: 
- покупка оборудования 
- подготовка производства 
- вложения в собственный оборотный 
капитал (покупка оборотных средств) 
- прочие 
Всего: 

 
 

400 
200 
100 

 
0 

700 

 
 

20 
0 

100 
 

0 
120 

 
 

... 

... 

... 
 

... 

... 

2. Валовые "притоки" финансовых 
средств (от реализации продукции, про-
изведенной в рамках осуществления 
данного проекта) 
3. Текущие «оттоки» финансовых 
средств: 
-по себестоимости производимой про-
дукции (по видам, с включением наклад-
ных расходов) 
- по периодическим платежам, осу-
ществляемым из балансовой прибыли 
- по налогам 
Всего: 
4. Чистые текущие денежные "притоки" 
(как разница валовых поступлений и те-
кущих оттоков = 2-3) 
5. Чистый поток наличности (как разница 
между оттоками в рамках капитальных 
затрат и чистыми текущими денежными 
притоками = 4-1) 
6. Сумма процентов к погашению 
7. Чистый остаток денежных средств 

50 
 
 
 
 
 

40 
 
 

2 
 

3 
45 
5 
 
 

-695 
 
 
 

75 
-770 

10 000 
 
 
 
 
 

7 600 
 
 

65 
 

960 
8 625 
1 375 

 
 

1 255 
 
 
 

75 
1 180 

... 
 
 
 

... 
 

... 
 
 

... 
 
 

... 

... 
 
 

... 
 
 
 

... 

... 

На основе вышеприведенного анализа можно сде-
лать следующие выводы: 

1. В целом кредит погашается (общая сумма чистых 
поступлений больше суммы основного долга с процен-
тами); 

2. По Варианту 1 погашение невозможно (в 1-ый и 2-
ой годы сумма выплат превышает чистые поступле-
ния), в то время как по Вариантам 2 и 3 - возможна. 

Окончательный выбор варианта 2 либо 3 для фирмы 
зависит от следующих условий: 
  1) Желания кредитора об избрании того либо иного 

варианта; 
  2) Если для кредитора в принципе приемлемы оба 

варианта, то – от тех условий, которыми он каждый 
вариант обставляет (дополнительный процент по 
Варианту 3, например); 

  3) Если никаких дополнительных условий нет, то для 
заемщика безусловно предпочтительнее 3-й вариант 
(так как на период действия договора он будет распо-
лагать дополнительными финансовыми ресурсами). 
Следовательно, возможно предложить заемщику Ва-
риант 3 под более высокий процент; 

  4) Если дополнительные условия есть, то фирма 
должна просчитать свои "вмененные" выгоды и из-
держки, а именно, перевешивают ли выгоды от 
владения дополнительными финансовыми ресур-
сами (в частности, выгоды от их потенциального 
временного размещения в ликвидных прибыльных 
активах и выгоды от повышения финансовой 
устойчивости и, следовательно, безрисковости 
проекта) издержки, выражающиеся в дополнитель-
ном банковском проценте. 

Таблица 12 
 АНАЛИЗ ГРАФИКА ПОГАШЕНИЯ КРЕДИТА 

(упрощенная схема) 
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долл. США 

Пери-
од 

 

Чистые 
финан-
совые 

поступ-
ления 

 

Вари-
ант 1 - 
воз-

врат по 
методу 
straight

line 

Вариант 2 - 
равномерный 
возврат про-
центов и еди-
новременно в 
конце - суммы 

основного 
долга 

Вариант 3 - 
единовремен-
ный возврат в 
конце и про-

центов и сум-
мы основного 

долга 

1-й год 
2-й год 
3-й год 
4-й год 
5-й год 

20 000  
25 000  
45 000  
45 000  
45 000  

30 000  
30 000  
30 000  
30 000  
30 000  

10 000 
10 000  
10 000  
10 000  

110 000 . 

0 
0 
0 
0 

150 000  

Всего 180 000  150 000  150 000  150 000  

Предварительный андеррайтинг кредитного 
договора 

На основе проведенного анализа кредитоспособно-
сти заемщика кредитный менеджер осуществляет 
предварительный андеррайтинг кредита, фиксируе-
мый в Заключении по кредиту: 
 принципиальный вывод о целесообразности выдачи кредита; 

 оптимальные условия кредитования (сумма кредита, срок 
кредитования, ставка процента, метод платежа, наличие 
обеспечения и пр.). 

Заключение по кредиту выносится на кредитный ко-
митет, который принимает окончательное решение с 
учетом экспертизы кредитной истории заемщика 
(предоставляется службой безопасности) и прогноза 
конъюнктуры рынка капиталов (предоставляется отде-
лом маркетинга), а также принимая во внимание теку-
щее финансовое состояние банка и его стратегические 
и тактические задачи. 

4. ОРГАНИЗАЦИОННАЯ СТРУКТУРА 
БАНКА В ПРОЦЕССЕ 
СТРАТЕГИЧЕСКОГО ПЛАНИРОВАНИЯ 
И ОПЕРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ 

Регулярное стратегическое и оперативное управле-
ние деятельностью банка возможно только в рамках 
эффективной организационной структуры, под которой 
понимаются: 
 число и функции управленческих служб; 

 механизм их соподчинения и координации при осуществ-
лении планово-аналитической деятельности банка; 

 информационное обеспечение (документооборот) и ме-
тодическая база. 

Как правило, при выборе структуры принимают в 
расчет два критерия: 

1. Критерий экономической сущности операций. 

Согласно этому критерию, например, должны суще-
ствовать отдельно два центровых управления - 
Управление по активным операциям и Управление по 
пассивным операциям, в рамках Управления по актив-
ным операциям выделяются Кредитный департамент, 
Инвестиционный департамент и пр. При строгом со-
блюдении этого принципа иерархия распределения 
лимитов по размещению и привлечению полностью 

соответствует организационной иерархии. Так, общий 
лимит по привлечению полностью относится к испол-
нению Управлением по пассивных операций, далее 
строго разбивается на лимит по привлечению на счета 
физических лиц (Департамент работы с населением), 
счета юридических лиц (Департамент депозитного об-
служивания предприятий), лимит привлечения по вы-
пуску собственных долговых обязательств/ облигаций 
и пр. Неудобство этого подхода заключается в том, что 
зачастую многие операции, которые, в силу их техно-
логической близости, целесообразно сосредоточить в 
рамках одного подразделения, оказываются “разведе-
ны по разным углам”. Так, операции с МБК, операции 
на фондовом рынке оказываются раздроблены по 
двум Управлениям - активных операций (продажа МБК 
и покупка ценных бумаг) и пассивных операций (покуп-
ка МБК и продажа ценных бумаг). Соответственно, в 
этих условиях спекулятивная деятельность с МБК и 
ценными бумагами в рамках оргструктуры банка ста-
новится невозможной - ею просто некому заниматься.  

2. Критерий научной организации труда. Этот крите-

рий базируется на структуризации подразделений по 
принципу технологической близости операций. Соответ-
ственно, по сравнению с первым критерием достигается 
существенная экономия на кадрах и инфраструктуре (не 
происходит дублирования функций). Естественно, прин-
цип единого лимита для подразделения нарушается. Так, 
фондовый отдел получает сразу три лимита: 
 лимит по привлечению средств на фондовом рынке (с 

разбивкой на лимит по акциям и облигациям); 

 лимит по размещению средств на фондовом рынке (с 
разбивкой на лимит по акциям и облигациям); 

 лимит по спекулятивным сделкам на фондовом рынке. 

Соответственно, это несколько усложняет работу 
УАПО банка по составлению нормативов деятельно-
сти применительно к каждому подразделению, однако, 
принимая во внимание громадный плюс в плане науч-
ной организации труда, этот критерий является прио-
ритетным. 

На практике организационная структура банка стро-
ится по смешанному принципу, с использованием обо-
их критериев. Так, на схеме 9, приводимой ниже, ис-
пользуются оба критерия: 
 по критерию экономической сущности построено разде-

ление функций внутри Кредитного управления между От-
делом краткосрочного кредитования и Отделом долго-
срочного кредитования и финансирования, внутри Управ-
ления депозитных операций - между Отделом депозитных 
операций и фондовым отделом; 

 по критерию научной организации труда построена дея-
тельность Отдела межбанковских операций внутри Кре-
дитного управления (привлечение и размещение средств 
по МБК объединены в рамках одного Отдела) и фондово-
го отдела внутри Управления депозитных операций (при-
влечение и размещение средств в виде ценных бумаг 
объединены в рамках одного отдела). Это можно считать 
разумным, так как в этом случае с точки зрения организа-
ционной структуры становится возможной спекулятивная 
деятельность на фондовом рынке и с МБК. 
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Схема 10. Организационная структура коммерческого банка 

Так как представляется, что представленная на схе-
ме 9 организационная структура близка к репрезента-
тивной (типовой) для российского коммерческого бан-
ка, возьмем ее за основу при описании процедуры со-
ставления стратегического плана и его исполнения на 
уровне конкретных подразделений. 

С точки зрения приведенной организационной струк-
туры представляемая в УАПО информация может 
распределяться по источникам (управлениям) следу-
ющим образом. 

Кредитное управление предоставляет данные по: 
 объему, ставкам и срокам возможного размещения ре-

сурсов в виде кредитов; 

 плану работы по кредитованию с указанием других усло-
вий (обеспечение кредитов, методы погашения); 

 операционному бюджету. 

Отдел межбанковских операций (рассмотрим от-
дельно в рамках Кредитного Управления): 
 доходность по спекулятивным операциям на рынке МБК; 

 данные по состоянию и тенденциям рынка МБК; 

 обоснование операционного бюджета. 

Валютное управление: 
 доходность предполагаемых спекулятивных операций с 

валютой (игра на кросс-курсах, фьючерсы с целью полу-
чения спекулятивной прибыли); 

 описание возможной загрузки персонала по неспекуля-
тивным операциям с валютой (поддержание валютной 
позиции, фьючерсы с целью снижения риска валютного 
курса по рублевому привлечению и размещению); 

 необходимому операционному бюджету. 

Управление депозитных операций: 
 объему, ставкам и срокам возможного привлечения ре-

сурсов в виде депозитов; 

 операционному бюджету. 

Фондовый отдел (рассмотрим отдельно в рамках 
Управления депозитных операций): 
 доходность по планируемым спекулятивным операциям с 

ценными бумагами (если дифференцируется в зависимо-
сти от объема, распределение доходности по объему 
операций): КО, корпоративные бумаги и т. п.; 
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 предполагаемый объем и условия размещения на фон-
довом рынке; 

 предполагаемый объем и условия привлечения на фон-
довом рынке; 

 обоснование операционного бюджета. 

Управление маркетинга представляет: 
 прогноз рыночной конъюнктуры; 

 обоснование операционного бюджета. 

Управление расчетно-кассовых операций: 
 данные о среднедневных остатках на расчетных счетах 

за ретроспективу; 

 обоснование операционного бюджета. 

Управления прогнозирования, маркетинга, расчетно-
кассового обслуживания, их филиалы, бухгалтерия, от-
дел кадров, отдел анализа и статистики, ревизионный 
отдел, юридический отдел представляют планы работы 
на период (если есть - возможные варианты реоргани-
зации, расширения и т.д.) и обоснование операционных 
бюджетов. Административно-хозяйственный отдел и 
отдел эксплуатации и внедрения ЭВМ составляют по-
мимо этого сметы хозяйственных расходов. 

Таким образом, как мы видим, на этапе стратегиче-
ского планирования, на основе представляемой под-
разделениями банка информации, УАПО “спускает» 
подразделениям: 
 операционные бюджеты (всем подразделениям); 

 лимиты по размещению и привлечению (Кредитному 
Управлению и Управлению депозитных операций); 

 лимиты по спекулятивным операциям (фондовому отделу 
и отделу МБК). 

Сумма этих операционных бюджетов и лимитов даст 
нам комплексный стратегический план банка на отчет-
ный период и прогнозные финансовые отчеты (отчет о 
финансовых результатах и отчет о движении фондов 
за период, баланс на конец отчетного периода). 

ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

В данной работе мы рассмотрели вопрос стратеги-
ческого планирования и оперативного управления 
коммерческим банком в условиях текущего финансо-
во-экономического кризиса. На ряде примеров мы 
проиллюстрировали важность данного вопроса для 
повышения эффективности деятельности отечествен-
ных банковских организаций. В частности, нами было 
показано, насколько усугубило последствия дефолта 
17 августа неумение и нежелание ряда крупнейших 
российских банков работать так, как это надлежит де-
лать в нормальной рыночной экономике. Мы выража-
ем надежду, что данный материал пригодится россий-
ским труженикам банковского фронта при построении 
конкурентоспособного, по-настоящему эффективного 
бизнеса.  
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