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МОДЕЛИ МАКРОЭКОНОМИЧЕСКОГО РЕГУЛИРОВАНИЯ  
НА ОСНОВЕ МИКРОДАННЫХ 

Янковский И. А.  
Полесский государственный университет 

Yankovsky I. MACROECONOMIC REGULATION MODELS ON BASIS OF 
MICRODATA. This paper examines management models of business migration 
among default risk classesfor the implementation of monetary policy addressed to 
firms.  

 
В последнее время проводится достаточно много исследований по оценке 

влияния кредитной экспансии на динамику отдельных макропоказателей [1, 2]. 
Каждый банк оценивает кредитоспособность организаций нефинансового 
сектора для достижения целей кредитной политики. Для решения первой 
задачи используются агрегированные статистические данные. Во втором случае 
исходными данными для оценки кредитоспособности отдельных предприятий 
выступают данные бухгалтерской отчетности дополненные информацией о 
кредитной истории. Появились зарубежные и отечественные методики анализа 
и прогнозирования кредитоспособности для отдельных видов экономической 
деятельности и экономики в целом – исследования в интересах центральных 
банков [3, 4]. Такие исследования представляют собой симбиоз первого и 
второго подхода. Анализируются как количественные (статистические данные 
бухгалтерского учета), так и качественные (экспертные) характеристики 
деятельности отдельных субъектов хозяйствования. Их рассмотрим подробнее. 

В белорусской модели [3] рассчитывается кредитный рейтинг каждого 
предприятия и условная вероятность дефолта. В соответствии с заданными 
пороговыми значениями предприятия распределяются по 4 группам. В 
динамике (поквартально) отслеживается миграция рейтингов предприятия из 
одной группу в другую. В качестве показателей, выполняющих роль 
опережающих индикаторов миграции, определен коэффициент достаточности 
нормативного капитала и отношение оценки вероятности дефолта на основе 
интегрального критерия к доле проблемной задолженности заемщиков 
банковского сектора. В модели имеется ряд недостатков. 

Во-первых, согласимся с авторами модели в части оговорки об отсутствии 
«чистых» значений, характеризующих преддефолтное и дефолтное состояние 
предприятий. Из этого вытекает отсутствие правильных значений для 
обучающей выборки. Следовательно, оценка вероятности дефолта может быть 
только экспертной. Причем для различных предприятий с одинаковыми 
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статистическими показателями в одно и то же время оценки вероятностей 
могут существенно отличаться. 

Из первого недостатка вытекает второй – неопределенная оценка 
вероятности дефолта обесценивает предложенный опережающий индикатор 
раннего предупреждения системных рисков. 

В-третьих, хотя авторами и «установлен опережающий статистически 
значимый характер интегрального показателя кредитоспособности экономики 
по отношению к коэффициенту достаточности нормативного капитала» [3, с. 3], 
но у Национального банка Республики Беларусь нет возможности оперативно 
влиять на коэффициент достаточности нормативного капитала. 

На наш взгляд, межвременная стохастическая модель, предложенная 
Государственным Центром Научных Исследований Франции [4], является 
более подходящим инструментом для центрального банка. Во французской 
моделиведущим индикатором для миграции предприятий между классами 
риска дефолта выступает «вариация процентной ставки». Процентная ставка 
является инструментом регулирования, которую используют центральные 
банки. Исследование выявило возможность для конкретного предприятия 
оценить чувствительность к кредиту. Потенциальные инвесторы, оценивая 
чувствительность предприятия к кредиту, имеют дополнительную информацию 
об объекте инвестирования. А центральный банк получил инструмент для 
управления миграцией предприятий в группы с меньшим риском дефолта.Это 
одновременно является инструментом для управления стабильностью системы. 
«Регулирование состоит в реализации кредитно-денежной политики, 
адресованной фирмам, для достижения ими желаемого роста» [4, с. 9]. 

Представленная модель не решает задачу оптимизации достижения целей 
макрорегулирования, однако позволяет решать некоторые задачи управления 
стабильностью системы. Отечественная модель скорее является 
исследовательской с функцией опережающего индикатора изменения 
кредитоспособности предприятий. Однако она постоянно совершенствуется. 
Дальнейшее расширение функционала позволит превратить белорусскую 
модель в инструмент влияния на динамику миграции предприятий между 
группами риска дефолта. Следовательно, и в инструмент управления 
приоритетными отраслями или отдельными предприятиями. 
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