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Поддєрьогін А. М.
загальна характеристика роботи

Актуальність теми. Важливим індикатором ефективності та надійності банківського бізнесу є показник кредитного рейтингу. В цьому контексті найбільш об’єктивними  вважаються рейтинги, присвоєні трьома найбільш відомими міжнародними рейтинговими агентствами: Стендард енд Пурз, Мудіз, Фітч. Авторитет і професіоналізм вказаних агентств, незважаючи на зниження довіри до них внаслідок фінансових криз останніх років, залишається найвищим на світовому фінансовому ринку, а кредитні рейтинги, присвоєні ними, залишаються вагомим критерієм при оцінюванні якості позичальників і окремих зобов’язань.

Разом з тим, рейтинговий підхід застосовується не тільки в масштабах міжнародних ринків капіталів, але і на рівні місцевих фінансових ринків та окремих суб’єктів корпоративних фінансів. На кінець 2013 р. в Україні діяло 9 уповноважених рейтингових агентств, серед яких 6 – національні (Кредит-Рейтинг, Експерт-Рейтинг, IBI-Рейтинг, Рюрік, Стандарт-Рейтинг, Українське кредитно-рейтингове агентство) та 3 вищезазначені міжнародні агенції. Незважаючи на це, значна кількість українських банків залишаються непрорейтингованими внаслідок високої вартості послуг рейтингових агентств. При цьому, офіційні методики та рейтингові процедури національних суб’єктів рейтингового бізнесу мають декларативний характер, не розкриваючи особливостей аналітичних, математичних та економетричних процедур рейтингування банків. Тому навіть за наявності кредитного рейтингу в банку питання об’єктивності та неупередженості цієї оцінки залишаються відкритими.

Рейтингові агенції як інституції на фінансових ринках загалом, безумовно, мають найбільший авторитет у рейтинговому аналізі, оскільки рейтинги – це результат їхньої безпосередньої професійної діяльності. Однак, окремі суб’єкти бізнесу (найчастіше – це банки) створюють власні системи рейтингування для цілей виконання внутрішніх функцій щодо забезпечення релевантною управлінською інформацією про рівні надійності контрагентів, в тому числі – рейтингів інших банків та самого банку (так зване саморейтингування).

Існує багато методів, які використовуються вченими і практиками для аналізу роботи банків. У більшості випадків ці методи дають змогу робити досить якісні, точні висновки. Базуються вони переважно на аналізі формалізованої інформації, що стосується публічної банківської звітності. Результати кількісного аналізу, що ґрунтуються на проведенні порівняльної оцінки показників діяльності банку з показниками діяльності інших банків, формують адекватну самооцінку установи, дають змогу оцінити її поточну рейтингову позицію та встановити, які саме показники впливають на позицію банку в розрізі конкретного переліку окремих банків, по групі банків або ж по банківській системі в цілому. Актуальною проблемою є розробка методик (комплексу методик) для системи фінансового менеджменту банку, які б забезпечували: релевантну управлінську інформацію щодо рейтингу і факторів впливу на нього – у вигляді статистичної бази для прогнозування і моделювання з подальшим інтегруванням в тактичне та стратегічне управління банком.

Проблему рейтингування в цілому досліджували українські вчені: С.І.Брус, Т.А.Васильєва, В.В.Вітлінський, В.М.Гранатуров, А.Б.Камінський, М.М.Клименюк, Л.Б.Долінський, Б.Ю.Кишакевич, О.В.Пернарівський, О.О.Терещенко, О.І.Ястремський. Рейтингування власне банків досліджували українські науковці О.Каширіна, Р.Корнилюк, Р.Набок, Т.Савченко, Б.Самородов, О.Сенченко, А.Стефанишина, В.Фурсова. Проблеми оцінки фінансової стабільності банків ґрунтовно досліджуються у працях Г.М.Азаренкової, О.І.Барановського, І.М.Васьковича, В.М.Кочеткова, Т.С.Смовженко, Н.В.Шелудько, Р.І.Шіллера та інших авторів. З іноземних фахівців слід відмітити: Є.Альтмана, Л.Андрианову, Т.Бартона, Є.Брігхема, Дж. Ван Хорна, Дж.Ваховича, В.Кромонова, О.Лобанова, М.Рогова, П.Уокера, Ф.Фабоцці, Н.Хохлова, О.Чугунова, У.Шарпа, У.Шенкіра, О.Ширінську, О.Шоломицького. 

Зв'язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційне дослідження виконане в рамках комплексної наукової теми кафедри фінансів підприємств ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана» «Фінансове управління інвестиційно-інноваційним розвитком підприємств» (номер державної реєстрації 0111U007426). Особисто автором розроблені методичні підходи та надані практичні рекомендації щодо рейтингування банків з метою оцінки вартості залучення капіталу.

Мета і завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є поглиблення теоретико-методичних засад рейтингування банків та обґрунтування  рекомендацій щодо підвищення ефективності фінансово-інвестиційних рішень на основі рейтингів.

Відповідно до поставленої мети визначено основні завдання дисертаційної роботи, спрямовані на її досягнення:

· Поглибити дослідження економічної сутності понять «рейтинг» та «рейтингування»;

· Розкрити можливості пом’якшення інформаційної асиметрії у процесі прийняття фінансово-інвестиційних рішень за допомогою банківських рейтингів;

· Здійснити критичний аналіз основних методичних підходів та обґрунтувати перелік вимог концептуальних вимог до рейтингового оцінювання банків;

· Обґрунтувати комплекс фінансових показників, аналітичних процедур та шкалу інтерпретації оцінок, на основі яких має базуватись рейтинг банку;

· Розробити пропозиції щодо застосування рейтингових оцінок у вартісно-орієнтованому управлінні банком;

· Визначити та проаналізувати кількісний вплив ймовірності дефолту, вираженої рейтингом банку, на стратегічні показники розвитку банку;

· Обґрунтувати алгоритм прийняття управлінських рішень в контексті управління ключовими показниками результативності – складовими рейтингового оцінювання;

· Розробити автоматизовану систему підтримки управлінських рішень, засновану на методиці рейтингування банків.

Об’єктом дослідження є система прийняття фінансових рішень суб’єктами інвестиційної діяльності на ринках капіталів України в умовах інформаційної асиметрії.
Предметом дослідження є методичний інструментарій рейтингового оцінювання банків для цілей прийняття фінансово-інвестиційних рішень.

Методи дослідження. Теоретико-методологічною основою дисертаційної роботи є фундаментальні положення фінансової науки. Для вирішення поставлених завдань використовувалися такі методи: 

· системно-структурний та абстрактно-логічний – для дослідження економічної сутності рейтингування банків; 

· наукової абстракції – при виділенні найбільш важливих показників рейтингування оцінки серед наявної в літературних та нормативних джерелах значної їх кількості; 

· економічного аналізу, синтезу, порівняння, аналогії – для оцінки отриманих фактичних значень показників у динаміці та в порівнянні з нормативними і середньогалузевими значеннями; 

· спостереження, групування, узагальнення – в процесі розробки  остаточних висновків на основі отриманих результатів аналітичних досліджень рейтингування банків; 

· економіко-математичного моделювання та прогнозування – при оцінці прогнозного розвитку кредитних рейтингів, вартості залучення капіталу та вартості банківського бізнесу; 

· системного і ретроспективного аналізів, типізації, порівняння та графічного зображення результатів дослідження.

Дослідження базується на використанні принципу єдності теорії і практики щодо виявлення та усунення негативних факторів впливу на кредитні рейтинги банків.

Інформаційною базою дослідження є законодавчі та нормативні акти України, Інтернет-портал Національного банку України, монографії провідних учених-економістів, періодичні наукові фахові видання, офіційні статистичні матеріали, аналітичні матеріали уповноважених рейтингових агентств – шести національних і трьох міжнародних, а також матеріали фінансової та статистичної звітності групи 124 банків, опрацьовані дисертантом власноруч.

Наукова новизна одержаних результатів. Отримані у процесі дослідження теоретичні і практичні результати сприяють вирішенню важливого наукового завдання удосконалення процесу прийняття фінансово-інвестиційних рішень на основі рейтингування банків. Найвагоміші наукові результати дисертаційного дослідження, що становлять наукову новизну, полягають у наступному:

вперше:

· розроблено підхід до рейтингування з метою визначення статистичної ймовірності дефолту непрорейтингованих банків, що діють на фінансовому ринку України, на основі обґрунтованої методики ALSAP, яка передбачає оцінку банку за напрямами: якість активів, якість зобов’язань, фінансова стійкість, достатність капіталу, прибутковість.  Обґрунтований підхід відрізняється від існуючих використанням динамічних баз порівняння та спеціально розробленої шкали кредитних рейтингів банків, трансформованої до таблиць статистичної ймовірності дефолту міжнародних рейтингових агентств. Використання методики дозволить вирішити проблему інформаційної асиметрії щодо дійсної вартості позичкового капіталу на фінансовому ринку України;

вдосконалено:

· систему вартісно-орієнтованого управління на основі показника втрат вартості банківського бізнесу від ймовірності дефолту (LVD – Lost Value of Default) та критерію вартості, скорегованої на рейтинг (RAV – Rating Adjusted Value). Перший показник кількісно вимірює, на яку потенційну величину могла б зрости вартість бізнесу, якби ймовірність дефолту була рівна нулю. Другий показник кількісно вимірює приріст вартості бізнесу при підвищенні кредитного рейтингу на одну рейтингову категорію. Показник може бути використаний для цілей стратегічного управління вартістю банківського бізнесу;

· порядок прийняття фінансово-інвестиційних рішень в контексті управління ключовими показниками результативності, що є складовими обґрунтованої методики ALSAP. Даний алгоритм дозволяє досягти максимального рівня кредитного рейтингу за наперед заданих обмеженнях. Доведено індиферентність отримуваних результатів управління за складовими методики до типу вузького місця;

· систему інформаційної підтримки прийняття фінансово-інвестиційних рішень шляхом впровадження розробленої концепції рейтинг-репортингу, яка складається з оцінювання (за методикою ALSAP), прогнозування (за розробленою методикою FORM) та візуалізації кредитних рейтингів банків у надбудові бізнес-аналітики з інтеграцією в інформаційну систему банку;

набули подальшого розвитку:

· використання кредитних рейтингів у банківській системі для цілей пом’якшення фінансового впливу асиметричності інформації на наслідки фінансово-інвестиційних рішень, заснованих на оцінці ризикованості за розміром витрат на залучення капіталу;

· бізнес-процес формування фінансової стратегії розвитку вітчизняних банків на базі рейтингових оцінок шляхом використання розробленої методики FORM. Особливістю методики FORM є використання для цілей прогнозування індивідуальних для кожного банку ключових показників результативності.

Практичне значення одержаних результатів полягає в розробці обґрунтованих пропозицій щодо удосконалення процесу прийняття фінансово-інвестиційних рішень на основі даних про кредитний рейтинг банку. Результати дисертаційного дослідження можуть бути використані банками, рейтинговими та аналітичними агентствами, Національним банком України та державою при розробці законодавчих актів.

Методика рейтингового оцінювання банків, запропонована у дисертації, використовується фахівцями з рейтингування компаній фінансового сектору компанії «Експерт-Рейтинг» (довідка №РА-272 від 08.10.2013 р.)

Запропоновані в дисертації рекомендації використовуються Радою Національного банку України при розробці та аналізі виконання Основних засад грошово-кредитної політики (довідка №10-015/16836 від 09.10.13).

Прикладне значення результатів дисертації підтверджується довідками їх використання банками ПАО «Укоопспілка» (довідка №1107/12 від 05.09.2013 р.),  ПАО «Єврогазбанк» (довідка №1385-7-7 від 07.10.2013 р.).

Пропозиції та висновки дисертаційної роботи щодо розробки скорингових моделей оцінювання банківських рейтингів та управління за ключовими показниками результативності були використані в консалтинговій практиці компанії ТОВ «БДО Консалтинг» (довідка від 02.09.2013 р.)

Пропозиції дисертанта щодо розробки системи рейтинг-репортингу прийнято до впровадження на базі програмного комплексу QPR Scorecard компанією ТОВ «Систем Бізнес Консалтинг» (довідка від 05.09.2013 р.).

Результати дослідження використовуються також у навчальному процесі ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана», зокрема при викладанні дисциплін «Фінансовий контролінг», «ERP в системі контролінгу», «Контролінг ризиків» в процесі підготовки магістрів за програмою «Фінансовий контролінг» (довідка від 20.09.2013 р.).

Особистий внесок автора. Наукові результати, викладені в дисертаційній роботі, пропозиції та рекомендації є особистими розробками автора. Наукові положення, висновки і рекомендації, які виносяться на захист, одержані автором самостійно.

Апробація результатів дослідження. Основні положення дисертаційно​го дослідження, що містять наукову новизну, оприлюднено на таких міжна​родних науково-практичних конференціях: XV Міжвузівська науково-практична конференції студентів, аспірантів і молодих учених «Соціально-економічні та правові аспекти трансформації українського суспільства» (м. Донецьк, 11 травня 2011 р.), Міжнародна науково-практична конференція для студентів, аспірантів та молодих вчених «Економічні механізми регулювання та контролю зовнішніх та внутрішніх економічних процесів» (м. Київ, 19 серпня 2011 р.), Міжнародна науково-практична конференція «Теорія та практика розвитку інноваційної економіки» (м. Одеса, 29-30 вересня 2011 р.), Міжнародна науково-практична конференція «Сучасна економічна наука: теорія та практика» (м. Одеса, 26-27 жовтня 2012 р.), Міжнародний науковий економічний конгрес «Сучасні інструменти економіки. Модернізація. нові альтернативи» (м. Відень, 20 вересня 2013 р.), XXX Міжнародна науково-практична конференція «Стратегії інноваційного розвитку економіки: проблеми, перспективи, ефективність» (м. Львів, 4-5 жовтня 2013 р.), Міжнародна науково-практична конференція «Розвиток науки у вік інформаційних технологій» (м. Київ, 28 вересня 2013 р.).

Публікації. За темою дисертаційної роботи опубліковано 13 публікацій, серед них: 3 – у наукових фахових виданнях, 1 – у зарубіжному виданні, 1 – у науковому фаховому виданні України, яке входить до міжнародних наукометричних баз, 8 – у інших виданнях, загальним обсягом 4,5 д.а.

Структура і обсяг роботи. Дисертаційна робота складається зі вступу, трьох розділів і висновків. Загальний обсяг дисертації складає 192 сторінки тексту. Список використаних джерел включає 217 найменувань. Дисертація містить 40 таблиць на 43 сторінках, 44 рисунки на 44 сторінках. 23 додатки розміщені на 84 сторінках.

ОСНОВНИЙ ЗМІСТ РОБОТИ

У вступі обґрунтовано актуальність теми дисертаційної роботи, сформульовано мету, завдання, об’єкт та предмет дослідження, наукову новизну і практичне значення отриманих результатів.

У розділі 1 «Теоретико-методичні основи рейтингування банків» досліджено економічну природу, класифікацію рейтингів, методику їх визначення, встановлено взаємозв’язок рейтингів та середньозваженої вартості капіталу, визначено роль рейтингів у пом’якшенні інформаційної асиметрії при прийнятті фінансово-інвестиційних рішень.
Проаналізувавши матеріали рейтингових агентств, що є у відкритому доступі на офіційних Інтернет-порталах, нормативно-правові акти та наукові погляди вчених-економістів на сутність і природу рейтингів, зроблено висновок, що в економічній науці триває дискусія щодо їх визначення.

В дисертації обґрунтовано необхідність розмежовування понять «ренкінг» та «рейтинг». Під ренкінгом банку слід розуміти побудову впорядкованої множини банків за одним чи кількома критеріями в цілях порівняння. При цьому головною його метою є визначення саме рангів (місць) конкретних банків у множині з тим, щоб відповісти на питання, який банк є надійнішим за даним критерієм порівняння.

Під кредитним рейтингом слід розуміти експертний висновок щодо відносної прогнозної здатності здійснювати  платежі за борговими зобов’язаннями (в тому числі за нарахованими відсотками) своєчасно і в повному обсязі, без урахування пріоритетності і структури платежів. Кількісною мірою кредитного рейтингу є ймовірність (ризик) дефолту об’єкту рейтингування.

Аналіз існуючих методичних підходів до визначення рейтингової оцінки виявив наявність таких основних недоліків:

· статичний характер методик рейтингування банків: показники, що характеризують динаміку функціонування банків, не використовуються. Аналіз часових рядів значно посилює прогностичну здатність рейтингових оцінок;

· більшість методик використовує на фінансову звітність як інформаційну базу для розрахунків, при тому що вона далеко не завжди адекватно відображає фінансову позицію банку (проблема так званого «креативного обліку»);

· орієнтація розробників методик обчислення рейтингів на лінійні моделі взаємозв’язку показників без обґрунтування умов, у яких допускається їх застосування. Реально ж на практиці досить часто існують нелінійні та стохастичні залежності, аналіз яких потребує економетричних прийомів обробки;

· результати рейтингування за дослідженими методичними підходами не можуть бути перетворені у статистичну ймовірність дефолтів у зв’язку з відсутністю відповідних трансформаційних таблиць.

Для усунення цих недоліків сформульовано базові вимоги до побудови ефективної методики рейтингування банків:

· вагові коефіцієнти повинні мати передумовою проведений емпіричний економетричний аналіз з періодичною актуалізацією залежно від поточної ринкової кон’юнктури;

· необхідно застосовувати динамічні бази порівняння: середніх фінансових коефіцієнтів за банківською системою та групою однорідних (за розмірами чи спеціалізацією) банків;

· обов’язковим має бути дослідження моделі рейтингування на предмет наявності в ній ознаки мультиколінеарності. В разі її присутності остання має бути виключена за допомогою економетричних процедур;

· доцільним є формування спеціальних (галузевих) рейтингових шкал, які більш влучно визначатимуть характеристики об’єктів рейтингування, в тому числі банків;

· результатом рейтингування має бути не лише вербальна (якісна) оцінка за шкалою з достатньою градацією рейтингових категорій, але і кількісна міра статистичної ймовірності дефолту.

Базовими теоретичними концепціями рейтингування, які використані в дисертаційній роботі, є теорія інформаційної асиметрії та теорія вартості капіталу. 

Теорія інформаційної асиметрії в контексті рейтингу ґрунтується на такому припущенні: частина учасників фінансового ринку більшою мірою обізнана про дійсну вартість залученого капіталу, як наслідок – погіршення фінансової комунікації. Внаслідок інформаційної асиметрії виникає принципал-агент-конфлікт, що проявляється у зростанні витрат банку на контроль, організаційні перетворення, систему мотивації менеджерів, гарантійні забезпечення, часткові збитки. Для мінімізації агентських витрат запропоновано використовувати рейтинг як інструмент пом’якшення (мінімізації) інформаційної асиметрії, знижуючи таким чином агентські витрати.

Запропоновано диференціювати способи пом’якшення інформаційної асиметрії за допомогою рейтингових оцінок банку залежно від форми її прояву: 1) інтерактивне середовище (невизначеність, складність оцінки); 2) поведінка менеджменту (опортунізм, обмежена раціональність, сприйняття ризику). За першої форми прояву слід здійснити імплементацію факторної моделі управлінської звітності за рейтингом. Це дозволить завчасно приймати корегуючі рішення. За другої форми – інтегрувати в систему мотивації менеджменту ключові показники результативності – складові діючої/розробленої рейтингової моделі банку.

Принципал-агент-конфлікт виникає у випадку асиметрії в інформаційному забезпеченні щодо реальної чи потенційної ймовірності дефолту банку у випадку, якщо він не пройшов процедуру рейтингування – і відповідно його кредитний рейтинг невідомий. Отже, використання рейтингів дозволить учасникам фінансового ринку приймати фінансово-інвестиційні рішення на основі об’єктивних кількісних параметрів, мінімізуючи ризик, що конкурент/контрагент є більш поінформований про ймовірність дефолту.

Між ймовірністю дефолту існує пряма кореляція із середньозваженою вартістю капіталу (WACC). У випадку банку оцінка WACC має особливістю те, що в його структурі досить значну питому вагу займає позичковий капітал (близько 80-90% на кінець 2013 р. за даними Національного банку України). Таким чином, інформаційна асиметрія щодо дійсної ймовірності дефолту, вираженої кредитним рейтингом, має наслідком неадекватну оцінку середньозваженої вартості капіталу банку в цілому. Як наслідок – неможливою є оцінка всіх вартісних показників, заснованих на використанні  WACC.

У розділі 2 «Оцінка кредитних рейтингів банків для цілей прийняття фінансових рішень суб’єктами інвестиційної діяльності» здійснено аналіз присвоєних рейтингів банкам, що функціонують на території України, обґрунтовано скорингову модель рейтингового оцінювання банку (власна розробка), визначено оцінку впливу ймовірності дефолту на прийняття фінансово-інвестиційних рішень у вартісно-орієнтованому управлінні.

Із 117 банків, що мають рейтинги, на кінець третього кварталу 2013 р., 40 присвоєно агентством Кредит-Рейтинг, 24 рейтинги присвоєно міжнародними рейтинговими агентствами. При цьому слід зазначити, що 16 банків мали рейтинги одразу двох агентств, тому фактично прорейтинговано 101 банк із 175 діючих. Відповідно 74 банки залишаються без присвоєння рейтингової оцінки.

Наявність значної кількості непрорейтингованих банків обумовлює виникнення інформаційної асиметрії стосовно ймовірності дефолту для цих банків. Для вирішення даної проблеми розроблено скорингову методику рейтингування банків під назвою ALSAP. 

Назва методики є абревіатурою англійських назв груп показників, за якими здійснюється рейтинговий аналіз банку: якість активів (A – assets quality), якість зобов’язань (L – liabilities  quality), фінансова стабільність (S – financial stability), достатність капіталу (A – capital adequacy), прибутковість та рентабельність (P – profitability). Загалом методика передбачає розрахунок 22 фінансових коефіцієнтів за фінансовою звітністю банку, а саме:

· якість активів: коефіцієнт чистих кредитних вкладень, питома вага дохідних активів у сукупних активах, відношення дохідних активів до платних ресурсів, коефіцієнт забезпечення резервами кредитних вкладень, частка основних засобів у активах;

· якість зобов’язань: коефіцієнт структури зобов’язань, коефіцієнт структури депозитів за строковістю, коефіцієнт ефективності використання залучених коштів;

· фінансова стабільність: коефіцієнт фінансової стійкості, коефіцієнт фінансової незалежності, коефіцієнт покриття робочих активів;

· достатність капіталу: коефіцієнт захищеності залучених депозитів власним капіталом, захищеність виданих кредитів власним капіталом, коефіцієнт захищеності капіталу; 

· прибутковість та рентабельність: загальна рентабельність, рентабельність активів, рентабельність власного капіталу, коефіцієнт співвідношення комісійного та процентного доходу, співвідношення процентних доходів та витрат, коефіцієнт ефективності витрат, коефіцієнт безризикового покриття витрат, операційна ефективність.

Для цілей рейтингування дисертантом було розроблено спеціальну шкалу кредитних рейтингів банків (табл.1).

Таблиця 1

Шкала кредитних рейтингів банків

	Позна-чення
	Характеристика інтервалу

	
	

	ААА
	Найвища надійність банку. Менеджмент є високопрофесійним. Банк стабільний за всіма напрямами діяльності. Очікується збереження позитивного тренду в перспективі

	АА
	Дуже висока оцінка банку. Менеджмент є високопрофесійним. Показники збалансовані. Ринкові позиції банку стабільні. У розвитку прогнозуються переважно позитивні зміни 

	А
	Висока оцінка діяльності банку. Менеджмент банку досвідчений. Окремі показники відхиляються від норми, але в цілому вони збалансовані. Ринкова ніша надійна. Банк динамічно розвивається

	ВВВ
	Оцінка вище середньої. Менеджмент банку спроможний підтримувати більшість показників ефективності на достатньому рівні. Частка ринку дещо нижча, ніж в категорії A. Розвиток повільний

	ВВ
	Середній рівень оцінки діяльності банку. Менеджмент банку може припускатись управлінських помилок, однак вони незначні. Показники банку у 50% випадків вище середньоринкових значень. Можливе скорочення активів у найближчій перспективі

	В
	Оцінка діяльності банку — нижча від середньої. Менеджмент банку припустився тактичних помилок. Існує вірогідність виникнення проблем у разі збереження негативних факторів і тенденцій на ринку. Необхідність фінансової санації

	ССС
	Низька оцінка. Менеджмент банку припустився стратегічних помилок. У банку виникли значні проблеми за фінансовими показниками. Необхідна тотальна реструктуризація діяльності, можливий продаж активів іншим банкам

	СС
	Дуже низька оцінка. Помилки менеджменту можуть привести банк до дефолту. Банк зосередився на вузькому переліку продуктів, розвиток відсутній. Більшість фінансових коефіцієнтів гірше середніх значень по системі

	С
	Критично низька оцінка. Границя з дефолтом. Банк не розвивається, перебуває в процесі стагнації, потенційно може бути ліквідований у найближчий рік-два


Методика ALSAP передбачає чотири етапи розрахунків. На першому етапі здійснюються розрахунки показників за п’ятьма групами, приведеними вище. Після розрахунку фінансових коефіцієнтів для конкретного банку вони мають бути співвіднесені із такими трьома базами порівняння: 1) середні фінансові коефіцієнти по банківській системі за відповідний період порівняння; 2) середні фінансові коефіцієнти по групі банків за класифікацією НБУ, до якої входить банк, за відповідний період порівняння; 3) теоретичні критичні значення фінансових коефіцієнтів, які не змінюються протягом періоду аналізу.

Порівняння здійснюється шляхом ділення фінансових коефіцієнтів банків на відповідний середній коефіцієнт – для перших двох баз. Дане правило застосовується для всіх коефіцієнтів, крім показників рентабельності. Для показників рентабельності порівняння здійснюється шляхом розрахунку різниць. Отримані результати переводяться у бали. Результати підсумовуються. Максимально банк може отримати 600 балів. Відношення фактичної кількості рейтингових балів та максимум дає рейтингове число у відсотках, що потім інтерпретується у буквену оцінку згідно спеціально розробленої шкали кредитних рейтингів банків.

Ваги динамічної і статичної баз мають рівноцінний характер з метою нівелювання впливу кризових явищ у банківській системі у цілому на кредитний рейтинг банку. При умові, що кредитний рейтинг банку не залежить від стану банківської системи, при зниженні середніх коефіцієнтів по системі, рейтинг банку підвищився б навіть за незмінних умов у діяльності самого банку. Таким чином досягається баланс між статичними і динамічними порівняльними базами.

Ваги кожного із 22 розрахованих коефіцієнтів повинні проходити процедуру періодичного калібрування, сутність якого полягає у здійсненні процедур: експертне зважування, калібрувальний розрахунок рейтингу, визначення кореляції між калібрувальним рейтингом і коефіцієнтами, відбір п’яти найтісніше корельованих  з рейтингом коефіцієнтів, розрахунок частоти зустрічальності коефіцієнтів. Округлена частота зустрічальності є вагою коефіцієнта в ALSAP.

Для калібрування було відібрано банки за такими критеріями: 1) банк функціонував протягом останніх 8 років (не аналізувались нові банки, які від часу надання ліцензії НБУ функціонували менше 8 років); 2) протягом указаного періоду (8 років) банк не знаходився у стадії ліквідації (чи не був ліквідований); 3) банк не приймав участі у процесах злиття-поглинання з іншими українськими банками. 

Дисертантом було відібрано 124 українських банки, для яких було проведено розрахунки тестового (калібрувального) та результуючого (фактичного) кредитного рейтингів.

До основних особливостей методики ALSAP віднесемо: 1) комплексність; 2) використання динамічних баз порівняння; 3) застосування економетричних процедур для калібрування ваг методики; 4) використання спеціальної рейтингової шкали для інтерпретації отриманих рейтингових оцінок.

Для визначення ймовірності дефолту для кожного із 124 досліджуваних банків здійснено процедуру масштабування шкали рейтингів банків відповідно до міжнародної рейтингової шкали за допомогою мультиплікаторів суверенного кредитного рейтингу країни походження материнської компанії / власника банку. Із 124 досліджуваних банків 101 перебувають у власності резидентів (рейтинг B- мультиплікатор 0,35). Решта 23 банки є іноземними, і їх мультиплікатор визначається рейтингом країни походження.

В результаті проведення процедури масштабування шкали рейтингів банків отримано рейтинги у міжнародному вимірі, які можуть бути співвіднесені із міжнародною статистикою дефолтів. У дослідженні для розрахунків використано міжнародну статистику дефолтів для банків агентства Moody’s.

Між ймовірністю дефолту і вартістю бізнесу існує обернена залежність. З огляду на це за результатами дослідження запропоновано показник – загальні втрати вартості компанії (банку) від наявності ймовірності дефолту, позначивши його як LVD (Lost Value of Default). Для розрахунку LVD виведено формулу:
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де LVD – сукупна вартість банківського бізнесу, втрачена через ймовірність дефолту, виражену кредитним рейтингом; IC – інвестований капітал банку; ΔWACC – різниця між WACC та WACCPD, WACC – середньозважена вартість капіталу, WACCPD – середньозважена вартість капіталу з урахуванням поправки на ймовірність дефолту.

За результати обрахунків для 33 банків втрачена вартість бізнесу LVD складає понад 1 млрд. грн., для 19 банків даний показник перевищує 2 млрд. грн. Загалом для досліджуваних банків втрачена вартість внаслідок ймовірності дефолту склала на кінець 2013 р. 231,5 млрд. грн.

[image: image2.png]Kismkicth 6ankis

o w

18 19

14 14

10

0-100 100-200  200-300  300-500 500-1000 1000-2000  =>2000
Brpavena BapTicTh BHACTIIOK iiMoBipHOCTI Aedoary (LVD), MIH. rpH.




Рис.1. Сукупна вартість банківського бізнесу, втрачена через ймовірність дефолту по досліджуваній сукупності 124 банків, на кінець 2013 року

Для оцінки чутливості вартості бізнесу до зміни кредитного рейтингу запропоновано показник – вартість, скоригована на кредитний рейтинг (RAV – Rating Adjusted Value) – це сума, на яку збільшується вартість компанії (банку) при переході у вищу порівняно із поточною категорію кредитного рейтингу. Математично даний показник розраховано за такою формулою:
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де RAV – вартість, скоригована на кредитний рейтинг, LVD’ – сукупна вартість банківського бізнесу, втрачена через ймовірність дефолту, після зміни кредитного рейтингу; LVD – сукупна вартість банківського бізнесу, втрачена через ймовірність дефолту, до зміни кредитного рейтингу; WACC(PD)’ – середньозважена вартість капіталу з урахуванням ймовірності дефолту після зміни кредитного рейтингу; WACC(PD) – середньозважена вартість капіталу з урахуванням ймовірності дефолту до зміни кредитного рейтингу; KD – вартість залучення позичкового капіталу; E – вартість власного капіталу (Equity), D – вартість позичкового капіталу (Debts), t – ставка податку на прибуток; PD – ймовірність дефолту, вимірювана кредитним рейтингом.
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Рис.3. Статистичний розподіл результатів розрахунку вартості, скорегованої на рейтинг (RAV), по досліджуваній сукупності 124 банків на кінець 2013 р., млн. грн. 

В разі підвищення кредитного рейтингу кожного із досліджуваних банків на 1 рейтингову категорію, вартість 9 банків виросте на більше 2 млрд. грн. кожен.
У розділі 3 «Імплементація рейтингового оцінювання у фінансовий менеджмент банку» здійснено прогнозування фінансової стратегії розвитку вітчизняних банків на базі рейтингових оцінок, обґрунтовано шляхи підвищення ефективності фінансово-інвестиційних рішень за допомогою контролінгу оціночних індикаторів рейтингової моделі та запропоновано інструменти удосконалення системи інформаційного забезпечення фінансово-інвестиційних рішень з використанням рейтингів.

Прогнозування фінансової стратегії у дисертаційній роботі здійснено в рамках збалансованої системи показників за фінансовим блоком. При цьому стратегічною ціллю верхнього рівня є максимізація вартості банківського бізнесу. Проміжними цілями є зменшення середньозваженої вартості капіталу (WACC) як наслідок підвищення кредитного рейтингу, обумовленого управлінням ключовими показниками результативності (KPI – Key Performance Indicators).

Кожен окремо взятий банк має свої особливості стратегії діяльності, а відповідно рейтингове оцінювання такого банку з точки зору стратегічного планування теж матиме відмінності в контексті переліку ключових показників результативності.

Індивідуальні ключові показники результативності (KPI) для кожного із 124 досліджуваних банків було відібрано за допомогою економетричного підходу, який передбачає розрахунки коефіцієнтів кореляції для встановлення залежності між динамікою рейтингу та окремих фінансових коефіцієнтів методики ALSAP. В перелік ключових показників результативності потрапляють ті, які демонструють найвищий коефіцієнт кореляції за модулем. При цьому, якщо показник має також і високий коефіцієнт кореляції із показником вище рангом за даним критерієм, то він не розглядається.

Найбільш точно характеризують динаміку кредитного рейтингу показники прибутковості – частота таких показників складає 35%. При цьому дана закономірність зберігається для всіх категорій кредитного рейтингу, в які потрапили досліджені 124 банки станом на кінець 2013 р. Разом з тим, показники групи фінансової стійкості характеризуються статистичною частотою на рівні всього 11%. Позиції з другої по четверту займають відповідно показники: якості активів, якості зобов’язань та достатності капіталу. Вважаємо такий розподіл логічним, оскільки ранги груп показників повністю співпадають з аналогічними рангами груп показників в структурі обґрунтованої методики.

Оскільки між індикаторами в збалансованій системі показників існують досить тісні причинно-наслідкові зв’язки, то, базуючись на цьому постулаті, було здійснено відбір показників результативності для кожного із банків. Наступним кроком побудови стратегічної карти є виведення функціонального зв’язку між відібраними показниками результативності та підсумковим рейтингом – побудова рівнянь регресій, де відібрані показники є незалежними змінними, а кредитний рейтинг перебуває у функціональній залежності від них (залежна змінна). 

Отримані регресійні залежності використані для прогнозування кредитного рейтингу на основі прогнозів динаміки показників за трьома сценаріями: базовим, песимістичним і оптимістичним. Для прогнозування обраних індикаторів використано прогнозні моделі проінтегрованої ковзної середньої.

Згідно базового прогнозного сценарію 31 банків із 124 (або 25%) збережуть поточний рівень кредитного рейтингу, 11 банків – підвищать, а 82 банки – зазнають зниження рейтингів.

Зміна кредитного рейтингу для банку, як і для будь-якого об’єкту рейтингування, має наслідком автоматичну зміну ймовірності дефолту. Враховуючи приведені вище прогнозні розрахунки зміни кредитного рейтингу, було розраховано для кожного сценарію зміну ймовірності дефолту.

Загалом середня зважена на розмір залученого капіталу ймовірність дефолту для досліджуваних 124 банків за базового сценарію складатиме 27,5%, за песимістичного – 28,9%, за оптимістичного – 27,6%. При цьому фактично за підсумками 2013 р. середньозважена ймовірність дефолту для досліджуваних 124 банків складала 27,5%.

Внаслідок зміни прогнозної ймовірності дефолту через зниження кредитного рейтингу прогнозується зниження вартості банківського бізнесу за показником RAV.

Внаслідок того, що 109 банків уже мають досить високу ймовірність дефолту, для більшості банків вартість бізнесу залишить незмінною, а саме: 113 банків – для базового сценарію, 110 та 108 відповідно для песимістичного та оптимістичного. Разом з тим, для базового і песимістичного сценаріїв характерною є більша кількість банків, що зазнають втрати вартості бізнесу у майбутньому (прогнозному) періоді. 

За базового сценарію вартість бізнесу досліджуваних банків виросте на 1,0 млрд. грн. Для песимістичного сценарію показник RAV складатиме -14,1 млрд. грн., за оптимістичного сценарію RAV матиме позитивне значення і складатиме 9,4 млрд. грн.

Між показниками фінансової звітності та коефіцієнтами ALSAP було встановлено тісний зв'язок, який полягає в тому, що один показник звітності може використовуватись у розрахунках двох і більше коефіцієнтів. За цих обставин при управлінні кредитним рейтингом на основі планових даних виникає складність у встановленні цільових орієнтирів. Для вирішення цієї проблеми було обґрунтовано стратегію управління фінансовими показниками, сутність якої полягає у використанні індексів управління – коефіцієнтів зважування на плановий темп приросту за показником, який неможливо покращити за даних умов розвитку банку.

Під індексом управління розуміємо умовний коефіцієнт пропорційності приросту відповідних рядків фінансової звітності банку. Стосовно показників доходів та витрат за типами слід зазначити, що вказані індекси управління є мінімальними орієнтирами, і за умови, що банк спроможний наростити доходи чи скоротити витрати на більші за рекомендовані суми, необхідно керуватись правилом вибору більшого із двох.

При прийнятті управлінських рішень згідно розробленого алгоритму слід керуватись існуючим вузьким місцем конкретного банку. Під вузьким місцем розуміємо будь-який ресурс/процес/показник, чия пропускна здатність дорівнює або менше потреби в ньому. Іншими словами, при управлінні фінансовими показниками їх збільшення / зменшення лімітовані управлінськими, фізичними чи фінансовими можливостями конкретного банку.

За допомогою емпіричних розрахунків на основі звітності досліджуваної вибірки банків було доведено, що результат використання індексів управління показниками методики ALSAP  не залежить від того, який показник є вузьким місцем. 

Даний управлінський інструмент дозволяє збалансувати ріст і розвиток таким чином, щоб досягти максимально можливого за даних умов кредитного рейтингу, і відповідно – зменшити вартість капіталу та наростити вартість банківського бізнесу.

Прийняття фінансово-інвестиційних рішень повинно базуватись на ефективній системі інформаційної підтримки. Реалізацію такої системи пропонується здійснити у рамках обґрунтованої в дисертаційному дослідженні концепції рейтинг-репортингу з використанням автоматизованих модулів оцінювання (за методикою ALSAP), прогнозування (за методикою FORM-ARIMA) та візуалізації кредитних рейтингів банків у надбудові бізнес-аналітики з попередньою інтеграцією в інформаційну систему, використовувану в банку.

Система рейтинг-репортингу може стати елементом інформаційної системи ризик менеджменту та одночасно елементом системи ризик-репортингу як інформаційного поля для банківського ризик-менеджменту. Дана інформаційна система здатна здійснювати ідентифікацію, оцінку і агрегацію ризиків, а також дозволяє аналізувати, контролювати, пом’якшувати ризики.

Ключовими користувачами системи рейтинг-репортингу в банку є фінансовий контролінг, ризик-менеджмент, комітет з управління активами і пасивами, вищий менеджмент. При цьому основні типи управлінських рішень, що приймаються вказаними групами менеджерів, можуть стосуватись: ймовірностей дефолту, корегування резервів за активами, встановлення лімітів за операціями, оптимізації процентних ставок, управління діловою репутацією банку.

Висновки

У дисертації наведено теоретичне узагальнення і нове вирішення наукового завдання, що полягає у дослідженні та вдосконаленні теоретико-методичні основи рейтингування банків, здійсненні оцінки кредитних рейтингів для цілей прийняття фінансово-інвестиційних рішень та пропозиціях шляхів імплементації рейтингового оцінювання у фінансовий менеджмент банку. Результати проведеного дослідження дають підстави зробити такі наукові висновки і  пропозиції:

1. На основі критичного аналізу західної на вітчизняної наукової літератури удосконалено визначення поняття кредитного рейтингу, який слід інтерпретувати як експертний висновок щодо відносної прогнозної здатності здійснювати  платежі за борговими зобов’язаннями (в т.ч. за нарахованими відсотками) своєчасно і в повному обсязі, без урахування пріоритетності і структури платежів. Кількісною мірою кредитного рейтингу є ймовірність (ризик) дефолту об’єкту рейтингування. 

2. Ґрунтуючись на теоріях інформаційної асиметрії та вартості капіталу, обґрунтовано необхідність використання кредитних рейтингів банків для цілей пом’якшення фінансового впливу асиметричності інформації на наслідки фінансово-інвестиційних рішень, заснованих на оцінці ризикованості за розміром середньозваженої вартості капіталу (WACC). Визначено шляхи мінімізації агентських витрат на контроль, організаційні перебудови, систему мотивації, гарантійні витрати та покриття можливих збитків за допомогою впровадження рейтингового управління в банку.

3. В результаті проведення критичного огляду методичних підходів до рейтингування дисертантом було запропоновано такі критерії ефективної методики рейтингового оцінювання: необхідність постійної актуалізації вагових коефіцієнтів; використання аналізу часових рядів замість статичних оцінок; відсутність ознаки мультиколінеарності; використання спеціальної галузевої шкали та калібрування їх до ймовірності дефолту.

4. На основі розробленої автором методики ALSAP запропоновано підхід до визначення дійсної вартості позичкового капіталу банку із застосуванням корегування на рівень кредитного рейтингу, виражений статистичною ймовірністю дефолту. Методика ALSAP  належить до класу скорингових і передбачає оцінку банку за напрямами: якість активів, якість зобов’язань, фінансова стійкість, достатність капіталу, прибутковість. При оцінці передбачено три бази порівняння. Для рейтингування банків запропоновано використовувати розроблену дисертантом шкалу кредитних рейтингів банків. Дана шкала за допомогою пропонованих у роботі мультиплікаторів може бути трансформована у міжнародну шкалу кредитних рейтингів з подальшою проекцією на статистичну ймовірність дефолту.

5. З метою покращення вартісно-орієнтованого управління банком запропоновано два показники: перший показник – загальні втрати вартості банківського бізнесу від ймовірності дефолту (LVD – Lost Value of Default), що кількісно вимірює, на яку потенційну величину могла б зрости вартість бізнесу за нульової ймовірності дефолту, і може бути використаний для оцінки потенційної вартості банківського бізнесу; другий показник – вартість, скорегована на рейтинг (RAV – Rating Adjusted Value ), що кількісно вимірює приріст вартості бізнесу, який може отримати компанія (банк) при підвищенні кредитного рейтингу на 1 рейтингову категорію, і може бути використаний для цілей стратегічного планування збільшення вартості бізнесу. Дані показники є основою для вирішення проблеми максимізації вартості банківського бізнесу через мінімізацію ймовірності дефолту за зобов’язаннями.
6. Для цілей прогнозування стратегії розвитку банку обґрунтовано механізм відбору ключових показників результативності, що лежать в основі рейтингових оцінок, шляхом застосування обґрунтованої автором методики FORM у комплексі з прогностичними моделями проінтегрованої ковзної середньої. Результати прогнозування запропоновано включити в збалансовану систему показників банку. Побудовано прогнозні сценарії розвитку кредитних рейтингів досліджуваних банків з подальшою проекцією на можливі зміни стратегічних показників вартісно-орієнтованого управління банку. Метою таких прогнозів є отримання інформації про необхідність реагування менеджментом банку на можливе погіршення його надійності у майбутньому.

7. В контексті управління за ключовими показниками результативності – складовими методики ALSAP – обґрунтовано  алгоритм прийняття управлінських рішень. Даний алгоритм дозволяє досягти максимального рівня кредитного рейтингу при заданих обмеженнях, які визначаються вузьким місцем конкретного банку. Доведено індиферентність до типу вузького місця отримуваних результатів управління за складовими методики ALSAP.
8. З метою підвищення гнучкості банківського менеджменту удосконалено систему інформаційної підтримки прийняття управлінських рішень шляхом впровадження розробленої концепції рейтинг-репортингу, яка складається з оцінювання (за методикою ALSAP), прогнозування (за методикою FORM) та візуалізації кредитних рейтингів банків у надбудові бізнес-аналітики з інтеграцією в інформаційну систему банку.
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Анотація

Стащук Д.М. Рейтингування банків у системі прийняття фінансово-інвестиційних рішень. – Рукопис.

Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.08 – Гроші, фінанси і кредит. – ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана», Київ, 2014.

Дисертацію присвячено дослідженню теоретичних основ та методичних підходів до рейтингування банків у цілях підвищення ефективності прийняття фінансово-інвестиційних рішень.

Сформульовано критерії ефективної методики рейтингування банків. Уточнено взаємозв’язок вартості капіталу та рейтингу. Обґрунтовано шляхи пом’якшення інформаційної асиметрії на основі кредитних рейтингів банку.

Обґрунтовано скорингову методику рейтингування. Імплементовано використання  кредитного рейтингу у вартісно-орієнтоване управління банком. Здійснено аналіз чутливості вартості банківського бізнесу до зміни рейтингу.

Запропоновано підхід до стратегічного управління банком на основі управління власним рейтингом. Обґрунтовано управлінський підхід до максимізації кредитного рейтингу. Визначено шляхи покращення інформаційної підтримки прийняття управлінських рішень на базі рейтингів. 

Ключові слова: рейтингування, ймовірність дефолту, середньозважена вартість капіталу, інформаційна асиметрія, рейтинг-репортинг, ключовий показник результативності, скорингова модель, збалансована система показників, вартісно-орієнтоване управління, фінансова стратегія.

Аннотация

Стащук Д.М. Рейтингование банков в системе принятия финансово -инвестиционных решений . – Рукопись.

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.08 – Деньги, финансы и кредит. – ГВУЗ «Киевский национальный экономический университет имени Вадима Гетмана», Киев, 2014.

Диссертация посвящена исследованию теоретических основ и методических подходов к рейтингованию банков в целях повышения эффективности принятия финансово-инвестиционных решений.

Уточнено сущность понятия рейтинга. Осуществлен критический анализ существующих западных и украинских методических подходов к рейтинговому оцениванию банков, определены недостатки таких подходов. Сформулированы базовые критерии эффективной методики рейтингования банков, а именно: необходимость постоянной актуализации весов моделей с помощью эконометрических методов; использование анализа временных рядов вместо статических оценок; обязательность анализа и устранения из модели признаков мультиколлинеарности; необходимость использования специальных шкал и калибровки их к статистической вероятности дефолта. Уточнено взаимосвязь средневзвешенной стоимости капитала и кредитного рейтинга, выраженного статистической вероятностью дефолта. Определены механизмы уменьшения информационной асимметрии при принятии финансово-инвестиционных решений с помощью управления, основанного на кредитных рейтингах банка. Обосновано механизмы минимизации агентских издержек вследствие существования информационной асимметрии касательно реальной стоимости привлечения заемного капитала.

Определены основополагающие факторы неполного охвата кредитными рейтингами отечественной банковской системы на основе проведенного анализа рынка рейтингования украинских банков. Обоснована скоринговая методика рейтингования банков, особенностью которой является использование специально разработанной шкалы банковских кредитных рейтингов и динамические базы сравнения – средние показатели банковской системы и группы однородных банков. Данная методика предполагает расчет и сравнительную оценку двадцати двух финансовых коэффициентов по пяти направлениям: качество активов, качество обязательств, финансовая устойчивость, достаточность капитала, финансовая результативность.

Проведена калибровка шкалы банковских кредитных рейтингов к международной шкале кредитных рейтингов. Адаптировано международную статистику дефолтов банков к оценке стоимости заемного капитала украинских банков. Введено два новых показателя в стоимостно-ориентированное управление банком на основе кредитного рейтинга: потери стоимости вследствие вероятности дефолта и стоимость, скорректированная на рейтинг. Первый показатель количественно измеряет, на какую потенциальную сумму могла бы возрасти стоимость бизнеса, если бы вероятность дефолта была равна нулю. Второй показатель количественно измеряет прирост стоимости бизнеса при повышении кредитного рейтинга на 1 рейтинговую категорию. Осуществлен анализ чувствительности стоимости банковского бизнеса к изменению рейтинговых оценок.

Осуществлено имплементацию рейтинговых оценок в стратегическое финансовое управление банком. Произведено внедрение рейтинговых оценок в сбалансированную систему показателей банка. Предложен методический подход к прогнозированию рейтинга на основе ключевых показателей результативности с использованием индивидуальных регрессионных моделей. Разработан управленческий подход к максимизации кредитного рейтинга, основанный на управлении узкими местами банка. Определены пути улучшения информационной поддержки принятия управленческих решений на базе рейтингов с использованием систем бизнес-аналитики и автоматизированных систем учета и планирования ресурсов компании.

Ключевые слова: рейтингование, вероятность дефолта, средневзвешенная стоимость капитала, информационная асимметрия, рейтинг-репортинг, ключевой показатель результативности, скоринговая модель, сбалансированная система показателей, стоимостно-ориентированное управление, финансовая стратегия.
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The thesis is devoted to the theoretical foundations and methodological approaches to rating assessment of banks in order to improve the efficiency of financial and investment decision- making.

The basic criteria for an effective method of rating banks were formulated. The correlation between weighted average cost of capital and rating was set. The information asymmetry reduction mechanism based on the credit rating of bank was determined.

The scoring rating method that uses a special scale of bank credit ratings and dynamic comparison base was designed. The calibration of the bank credit rating scale was carried out toward the international banking statistics of defaults. The banking business value sensitivity analysis was developed in relation to changes in rating.

The rating assessment process was implemented in strategic management of bank. The management approach to maximize the credit rating was designed. The ways to improve the decision-making information support based on ratings were suggested.
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