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У статі запропоновано методику оцінювання поточної та перспективної

кредитоспроможності юридичної особи. З цією метою розроблено нечітку імпликативну

модель, яка застосовується як до поточних, так і до прогнозованих значень основних

фінансових показників, отриманих із застосуванням нечітких моделей відповідних часових

рядів.
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ESTIMATION OF LEGAL ENTITY SOLVENCY BASED
ON FUZZY ANALYSIS OF FINANCIAL INDICATORS

The estimation methods of current and prospective solvency of a legal entity are proposed. For

this purpose the authors develop a fuzzy implicative model to be applied to the current and forecast

values of basic financial indicators obtained by the use of fuzzy models of the correspondent time

series.
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Постановка проблемы. Проведение кредитных операций сопряжено с раз-
личными факторами неопределенности, одним из которых является слабо-
структурированность релевантной информации: доступных исторических
данных по основным финансовым показателям заёмщиков. В то же время су-
ществующие методы оценки кредитоспособности работают, как правило, с
«чистыми» среднестатистическими данными, что отрицательно сказывается
на достоверности конечных результатов. 

В реальных ситуациях финансовые показатели заемщиков в общем случае
должны рассматриваться как слабоструктурированные или даже неструктури-
рованные, т.е. как таковые, о которых известна их принадлежность к опреде-
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ленному типу. В таких случаях целесообразно рассматривать их в виде интер-
валов или, что еще лучше, в нечёткой интерпретации. Последнее позволяет
более адекватно отнестись к моделированию и прогнозированию соответству-
ющих временных рядов финансовых показателей. Поэтому в процессе оценки
финансово-хозяйственной деятельности заёмщиков и их кредитования
следует применять такие методы, которые более адекватно могли бы отражать
уровень их платежеспособности, как на текущую дату, так и на перспективу. 

Анализ последних исследований и публикаций. Теоретические и практичес-
кие аспекты оценки платежеспособности предприятия рассмотрены в работах
П. Алексеева [3], В. Быкадорова [3], А. Виноходова [4], М. Вутриха [15],
А. Гислера [14], И. Марченковой [4], М. Мерза [15], Д. Руфелта [18],
Дж. Скмита [13], Г. Шмейсера [13], М. Элинга [13]. В частности, в работах
О. Ефимовой [1], В. Ковалева [6], М. Крейниной [7], М. Мельник [1], Г. Са-
вицкой [9], А. Шеремета [10] и др. оценка кредитоспособности предприятия
проводится с применением коэффициентов абсолютной, срочной (или кри-
тической) и текущей ликвидностей на базе задаваемых их нормативных значе-
ний. К сожалению, существующие методики оценки платежеспособности,
как правило, не содержат рекомендуемых значений показателей. Названия
коэффициентов, способы расчета и их нормативные значения у разных авто-
ров отличаются, что создает неудобства в практическом применении данных
методик. 

Цель исследования. Объектом исследования является произвольное юри-
дическое лицо (ЮЛ), хозяйственная деятельность которого характеризуется
финансовыми показателями за последние 23 квартала (табл. 1). Целью иссле-
дования является оценка текущей и перспективной кредитоспособности ЮЛ
в условиях наличия слабоструктурированных данных его финансовых показа-
телей. 

Основные результаты исследования. Для оценки кредитоспособности, как
правило, используются следующие критерии: F1 – коэффициент абсолютной

ликвидности; F2 – промежуточный коэффициент покрытия; F3 – общий

коэффициент покрытия; F4 – коэффициент финансовой независимости; F5 –

коэффициент рентабельности покрытия, которые рассчитываются по форму-
лам [1]:

(1)

Для проведения комплексного анализа и, соответственно, более эффек-
тивного управления кредитными ресурсами необходимо применять критерии
(1) к оценке кредитоспособности по финансовым показателям, заданным на
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текущий момент, и по их прогнозируемым значениям. Другими словами, про-
гнозируя временные ряды финансовых показателей, предлагается оценить
кредитоспособность ЮЛ на текущий момент и на перспективу. 

При отсутствии адекватной математической причинно-следственной мо-
дели интеллектуальный анализ временного ряда позволяет выявить достовер-
ную информацию об исследуемом явлении в прошлом. В этой связи рассмот-
рим временной ряд (ВР):

(2)

где             – нечёткие множества (НМ), характеризуемые следующим кортежем
[2]:

(3)

Проблемой прогнозирования нечётких ВР (НВР) активно занимаются на
протяжении двух последних десятилетий. Среди многочисленных публика-
ций в этой области в первую очередь следует отметить работы [11; 12; 16; 19–
21]. При этом большинство подходов к прогнозированию НВР предусматри-
вают выполнение следующих процедур:

1) определение универсума и его разбивка на равные интервалы;
2) фаззификация исторических данных (ИД);
3) выявление внутренних нечётких связей и их локализация по группам;
4) определение нечётких прогнозов и их дефаззификация.
Для прогнозирования ВР финансовых показателей ЮЛ воспользуемся

нечеткой моделью С. Чена [11; 12]. Здесь мы исходим из того, что представ-
ленные в табл. 1 ИД ВР по ряду объективных и субъективных причин являют-
ся слабоструктурированными, поэтому их целесообразно представлять в виде
НМ. Итак, приступим к реализации указанных процедур.

Шаг 1: определение универсума и его разбивка на равные интервалы. Универ-
сум U для данных временного ряда определяется как [Dmin – D1, Dmax – D2], где

Dmin и Dmax являются соответственно минимальным и максимальным зна-

чениями данных временного ряда, а числа D1 > 0 и D2 > 0 выбираются самим

пользователем. В частности, для временного ряда «денежные средства»
имеем: Dmin = 152, Dmax = 356. Если установить, что D1 = 3 и D2 = 3, то соот-

ветствующим универсумом будет интервал U = [149, 359]. Далее, для каждого
временного ряда полученные указанным способом универсумы разделим на
7 равных частей (табл. 2).

Шаг 2: фаззификация ИД. Предположим, что                          являются нечёт-
кими множествами, описывающими значения финансовых показателей в
виде термов лингвистических переменных. Тогда на U они могут быть заданы
в виде [10]:

- НЕБОЛЬШИЕ – 
- НЕ ТАКИЕ БОЛЬШИЕ – 

- БОЛЬШИЕ – 
- БОЛЕЕ ЧЕМ БОЛЬШИЕ – 
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- СУЩЕСТВЕННО БОЛЬШИЕ – 

- ОЧЕНЬ БОЛЬШИЕ – 

- СЛИШКОМ БОЛЬШИЕ – 

В контексте выбранных нечётких формализмов для выбранных 7 термов
фаззификацию ИД ВР осуществим по следующему принципу: если значение
ИД F(t) попадет в интервал ui, тогда эта величина описывается НМ        т.к. сте-

пень принадлежности этого интервала к          имеет наибольшее значение. На-
пример, ИД 231, соответствующая 1-му кварталу 2006 г. (табл. 1, ДС), попадает
в интервал u3, который с наибольшей степенью принадлежит НМ 

и, поэтому, будет описываться как          В результате примене-
ния описанных выше 3 процедур по всем представленным показателям кре-
дитоспособности в итоге получим НВР, характеризующие финансово-эконо-
мическое поведение ЮЛ в прошлом (табл. 3).

Шаг 3: выявление внутренних нечётких связей и их локализация по группам.

В табл. 4 представлены локализованные в группы нечёткие логические связи
2-го порядка между установленными нечёткими описаниями ИД рассматри-
ваемых ВР. 

Внутренние связи могут быть 1-го, 2-го и старших порядков. В частности,
нечёткие связи 1-го порядка группируются по следующему принципу: если
нечёткое множество     является предикатом для     и      т.е. оно логически
связано с ними, то относительно него формируется локальная группа первого
порядка: 

Аналогично строятся группы и для нечётких связей 2-го порядка: если
последовательная пара из нечётких множеств       и      является предикатом для,
скажем,      и      тогда относительно этой пары формируется группа вида 

И так далее для связей старшего порядка.
В данном случае мы остановили свой выбор на связях 2-го порядка, т.к.,

как показали проведенные вычисления и статистические оценки качества,
именно при их использовании соответствующая нечёткая модель временного
ряда (НМВР) даёт наиболее достоверные прогнозы.

Шаг 4: определение нечётких прогнозов и их дефаззификация. Предпо-
ложим, что нечётким аналогом ИД xt-1 на (t – 1)-ый квартал является         a

данной xt-1 на t-ый квартал –        Тогда дефаззифицированный прогноз на сле-

дующий (t + 1)-ый квартал определим в соответствии со следующими прави-
лами С. Чена [11; 12]:

1) если существует однозначная связь в локализованной по              группе,
например,                          где       c наибольшей степенью принадлежности вклю-
чает интервал uk, то прогнозом является середина интервала uk;

2) если пара            не связана никаким отношением, т.е.                     , тог-
да прогнозом является среднее значение от середин отрезков ui и uj, которые с

максимальными степенями принадлежности соответственно относятся к        и 
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3) если же имеет место многозначная связь в локализованной по         
группе, например,                                        где                        c наибольшими сте-
пенями принадлежности включают соответствующие интервалы u1, u2, …, un,

то прогноз вычисляется как: xt = (m1 + m2 + … + mn) / n, где m1, m2, …, mn

являются серединами соответственно u1, u2, …, un.

Применяя данные правила для дефаззификации выходов НМВР (табл. 4),
получим следующие результаты прогнозирования (табл. 5). 

После того, как мы построили НМВР финансовых показателей ЮЛ,
вычислим прогнозы этих показателей на IV-ый квартал 2012 года. Для этого,
экстраполируя нечёткие связи 2-го порядка на прогнозируемый период,
применим правила дефаззификации С. Чена к полученным нечётким
прогнозам и, тем самым, получим искомые прогнозы (табл. 6). 

Далее, применив нечёткую модель С. Чена [11; 12] для прогнозирования
слабоструктурированного ВР, мы получили прогнозные данные финансовых
показателей ЮЛ (табл. 7), которые, вместе с текущими данными, используем
для оценки его текущей и перспективной кредитоспособности. Для этого вна-
чале с помощью (1) вычислим финансовые коэффициенты, характеризующие
платежеспособность ЮЛ – как на текущий момент, так и на рассматриваемую
перспективу. Соответствующие значения коэффициентов и их нормативные
значения представлены в табл. 8, сравнительный анализ указывает, что данное
ЮЛ вправе претендовать на получение кредита.

Здесь мы исходим из того, что коэффициенты Fk (k = 1 : 5) являются кри-

териями качества, которые можно формулировать, например, как «предпоч-
тительный коэффициент ликвидности», «желаемый промежуточный коэффи-
циент покрытия», «наилучший коэффициент рентабельности» и т.д. Поэтому,
рассматривая многокритериальную оценку кредитоспособности ЮЛ в нота-
ции механизма нечёткого вывода, рассмотрим следующий набор правил:

- r1: если финансовая деятельность ЮЛ характеризуется предпочтитель-

ным коэффициентом ликвидности, желаемым промежуточным коэффициен-
том покрытия и высоким показателем общего коэффициента покрытия, тогда
степень его кредитоспособности удовлетворительная;

- r2: если вдобавок к вышеописанным требованиям ЮЛ обладает доста-

точным уровнем финансовой независимости, тогда степень его кредитоспо-
собности более чем удовлетворительная;

- r3: если дополнительно к условиям, описанным в r2, ЮЛ обладает вы-

соким уровнем рентабельности, тогда степень его кредитоспособности наи-
лучшая;

- r4: если финансовая деятельность ЮЛ характеризуется всем тем, что

оговорено в r3, кроме желаемого промежуточного коэффициента покрытия,

тогда степень его кредитоспособности очень удовлетворительная;
- r5: если финансовая деятельность ЮЛ характеризуется предпочтитель-

ным коэффициентом ликвидности, желаемым промежуточным коэффициен-
том покрытия, достаточным уровнем финансовой независимости и высоким
уровнем рентабельности, но при этом его показатель общего коэффициента
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покрытия не является высоким, тогда степень его кредитоспособности все же
удовлетворительная;

- r6: если коэффициент ликвидности ЮЛ не является предпочтительным

и его рентабельность невысокая, тогда степень его кредитоспособности не-
удовлетворительная.

Таблица 7. Текущие и прогнозные значения финансовых показателей,

авторская разработка

Таблица 8. Текущие и прогнозные значения финансовых коэффициентов,

авторская разработка

В приведенных правилах финансовые коэффициенты Fk (k = 1 : 5), явля-

ясь лингвистическими переменными, формируют вектор входных характе-
ристик. Компонентами данного вектора являются рассмотренные в правилах
термы: ПРЕДПОЧТИТЕЛЬНЫЙ (F1), ЖЕЛАЕМЫЙ (F2), ВЫСОКИЙ (F3),

ДОСТАТОЧНЫЙ (F4) и ВЫСОКИЙ (F5), которые используются в качестве

критериев оценки кредитоспособности ЮЛ. В этом случае имеем:
- r1: если F1 = ПРЕДПОЧТИТЕЛЬНЫЙ и F2 = ЖЕЛАЕМЫЙ и F3 =

ВЫСОКИЙ, то Y = УДОВЛЕТВОРИТЕЛЬНАЯ;
- r2: если F1 = ПРЕДПОЧТИТЕЛЬНЫЙ и F2 = ЖЕЛАЕМЫЙ и F3 =

ВЫСОКИЙ и F4 = НАДЁЖНЫЙ, то Y = БОЛЕЕ ЧЕМ

УДОВЛЕТВОРИТЕЛЬНАЯ;
- r3: если F1 = ПРЕДПОЧТИТЕЛЬНЫЙ и F2 = ЖЕЛАЕМЫЙ и F3 =

ВЫСОКИЙ и F4 = НАДЁЖНЫЙ и F5 = ВЫСОКИЙ, то Y = НАИЛУЧШАЯ;

- r4: если F1 = ПРЕДПОЧТИТЕЛЬНЫЙ и F3 = ВЫСОКИЙ и F4 =

НАДЁЖНЫЙ и F5 = ВЫСОКИЙ, то Y = ОЧЕНЬ УДОВЛЕТВОРИТЕЛЬНАЯ;

- r5: если F1 = ПРЕДПОЧТИТЕЛЬНЫЙ и F2 = ЖЕЛАЕМЫЙ и F3 =

НЕВЫСОКИЙ и F4 = НАДЁЖНЫЙ и F5 = ВЫСОКИЙ, то Y =

НАИЛУЧШАЯ;
- r6: если F1 = НЕПРЕДПОЧТИТЕЛЬНЫЙ и F5 = НЕВЫСОКИЙ, то Y

= НЕУДОВЛЕТВОРИТЕЛЬНАЯ.
Лингвистическую переменную Y (степень платежеспособности) зададим

на отрезке [0;1], а ее значения (нечёткие терм-множества) восстановим с помо-
щью гауссовских функций принадлежности µ (x) = exp{-(x – xi0)2/ σ2} (i = 1 : 5)

с центрами: 
x10 = 0,25 для S = УДОВЛЕТВОРИТЕЛЬНАЯ;

x20 = 0,5 для MS = УДОВЛЕТВОРИТЕЛЬНАЯ;
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Äàííûå ÄÑ ÊÔÂ ÄÇ ÇÇ ÑÊ ÊÎ ÈÁ ÂÂ Ï 
Òåêóùèå (2011-III) 199 262 2160 1617 8954 4335 15872 58984 17201 

Ïðîãíîçíûå (2012-IV) 224 367 2762 1654 8959 4603 15399 59827 17051 
 
 

Äàííûå F1 F2 F3 F4 F5 
Òåêóùèå (2011-III) 0,1063 0,6046 0,9776 0,5641 0,2916 

Ïðîãíîçíûå (2012-IV) 0,1284 0,7284 1,0878 0,5818 0,2850 
Íîðìàòèâíûå çíà÷åíèÿ 0,1÷0,25 0,5÷1,0 1,0÷2,5 0,6 ×åì âûøå, òåì ëó÷øå 

 
 



x30 = 1 для P = НАИЛУЧШАЯ;

x40 = 0,75 для VS = ОЧЕНЬ УДОВЛЕТВОРИТЕЛЬНАЯ;

x50 = 0 для US = НЕУДОВЛЕТВОРИТЕЛЬНАЯ;

общей для всех плотностью σ2 = 0,1062.
В рассмотренных правилах критерии оценки платежеспособности юри-

дического лица также зададим с помощью гауссовских функций принадлеж-
ности µ (u) = exp{-(u – ui0)2/ σ2} (i = 1 : 5):

для F1 = ПРЕДПОЧТИТЕЛЬНЫЙ с u10 = 0,175 и σ2 = 0,0319 на

универсуме [0,1;0,25];
для F2 = ЖЕЛАЕМЫЙ с u10 = 0,75 и σ2 = 0,1061 на универсуме [0,5;1];

для F3 = ВЫСОКИЙ с u10 = 1,75 и σ2 = 0,3185 на универсуме [1;2,5];

для F4 = НАДЁЖНЫЙ с u10 = 0,6 и σ2 = 0,2548 на универсуме [0;1,2];

для F5 = ВЫСОКИЙ с u10 = 0,35 и σ2 = 0,0759 на универсуме [0;0,35].

В принятых допущениях рассмотренные правила реализованы в MAT-
LAB\Fuzzy Toolbox\Fuzzy Inferences System, где получены следующие дефаз-
зифицированные оценки кредитоспособности ЮЛ на текущий и прогнози-
руемый периоды: E(2011-III) = 0,346 и E(2012-IV) = 0,372. Как не трудно заме-
тить, при прогнозируемой положительной динамике в изменениях финансо-
вых показателей ЮЛ оценка его кредитоспособности растёт.

Выводы. Для прогнозирования ВР, характеризующих динамику финансо-
вой устойчивости ЮЛ, была использована НМВР С. Чена, которая, являясь
арифметической, с точки зрения достоверности прогнозирования заметно
уступает нечётким аналитическим методам прогнозирования ВР, например,
модели Сонга-Чиссона [19–21] или методам и алгоритмам, описанным в [17].
Тем не менее, описанный подход нечеткого анализа финансовых составляю-
щих хозяйственной деятельности различных ЮЛ позволяет получить числен-
ные оценки текущей и перспективной платежеспособностей и, тем самым, по
полученным на интервале [0;1] степеням кредитоспособности произвести
ранжирование – как на текущем, так и на прогнозируемом периодах.
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