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Аннотация
Изучены вопросы по долгосрочному планированию выплат ставки про-
цента облигационного займа предприятия. Рассмотрены методы и пред-
ложена классификация методов планирования процентной ставки обли-
гаций. Выделено несколько групп методов такого планирования. Сделан 
анализ применения методов планирования облигационной ставки про-
цента, применяемой предприятиями различных национальных отраслей. 
Анализ проводился в сферах машиностроения, генерации, передачи 
и сбыта электроэнергии, производства черных металлов, транспортиров-
ки и логистики, производства пищевых продуктов, обеспечения переда-
чи информации. Проведен анализ корпоративных облигационных зай-
мов, выпущенных в период с 2015 г. по 2020 г. В результате определены 
три метода, наиболее часто используемые предприятиями при планиро-
вании облигационных ставок процента: методы учета макроэкономическо-
го риска организации; методы учета совокупности макроэкономического 
и индивидуального риска организации; методы, основанные на рыноч-
ном анализе. Исследование указанных методов позволило предложить 
метод планирования облигационной процентной ставки, которая рассчи-
тывает средневзвешенную величину прогнозной облигационной ставки 
процента. Для оценки качества предложенного метода была проведена 
его апробация. Сделан вывод о возможности его использования на пред-
приятиях, планирующих выпускать собственные облигационные займы.
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Abstract
The questions on long-term planning of  an enterprise’ bonded loan interest 
rate payments have been studied. The methods have been considered and the 
classification of  methods for planning the bonds interest rate proposed. Sev-
eral groups of  such planning methods have been singled out. The analysis 
of  application of  bond interest rate planning methods applied by enterprises 
of  different national industries has been made. The analysis has been carried 
out in the spheres of  mechanical engineering, generation, transmission and 
sales of  electric power, ferrous metals production, transportation and logis-
tics, foodstuffs production, and information transmission provision. Corporate 
bond issues issued between 2015 and 2020 have been analyzed. As a result, 
the three methods most frequently used by enterprises in planning bond in-
terest rates have been identified: methods of  considering the  macroeconomic 
risk of  an organization; methods of  considering the combination of  macro-
economic and individual risk of  an organization; methods based on market 
analysis. The study of  the mentioned methods allowed us to propose a meth-
od of  planning the bond interest rate, which calculates the weighted aver-
age of  the forecast bond interest rate. To assess the quality of  the proposed 
method, it has been tested. The article concludes that it can be used at en-
terprises planning to issue their own bonded loans.
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ВВЕДЕНИЕ
Российская Федерация (далее – РФ, Россия) начиная с 2014 г. находится под постоянными и все бо-

лее ужесточаемыми экономическими, финансовыми и иными санкциями со стороны коллективного За-
пада. Фактически уже более 10 лет для страны и отечественных компаний закрыты международные фи-
нансовые рынки. Все это в целом привело к необходимости переориентации российских предприятий 
на внутренний рынок капитала для обеспечения необходимыми денежными ресурсами собственной 
операционной деятельности. Одним из оптимальных существующих механизмов, позволяющим оте-
чественному бизнесу привлекать такие денежные ресурсы с внутреннего рынка, является выпуск собст-
венных облигационных займов. Их эмиссия позволяет от широкого круга потенциальных инвесторов 
аккумулировать необходимые финансовые ресурсы.

В то же время при использовании облигационного механизма появляется проблема, связанная с не-
обходимостью долгосрочного планирования на предприятии условий выпуска данного займа. Среди 
них значимую роль играет процентная ставка. Ее установленный уровень может повлиять на то, что 
предприятие может выплачивать необоснованно высокие проценты, что приведет к дополнительным 
расходам по обслуживанию корпоративного займа.

Целью исследования является выбор оптимального метода планирования в корпоративном займе про-
центной ставки, который позволяет с учетом условий внешней и внутренней среды предприятия более 
точно определять уровень процентной ставки в средне- и долгосрочном временных периодах. Это дает 
возможность на уровне предприятия обосновывать решения об условиях эмиссии собственного займа.

МАТЕРИАЛЫ И МЕТОДЫ ИССЛЕДОВАНИЯ
При средне- и долгосрочном планировании облигационной процентной ставки используется ряд 

методов. В данной статье проводится исследование применяемых на практике методов такого планиро-
вания, которое позволило провести их определенную классификацию (табл. 1).

Таблица 1
Методы планирования ставки процента корпоративного займа

Группы методов планирования Подгруппы методов планирования

1. Методы, основанные на кредит-
ных рейтингах

1.1. Методы, основанные на публичных рейтингах
1.2. Методы, основанные на частных рейтингах

2. Методы учета индивидуального ри-
ска предприятия

2.1. Методы, учитывающие кэш-флоу предприятия
2.2. Методы, учитывающие активы предприятия
2.3. Методы, учитывающие финансовую устойчивость предприятия

3. Методы учета макроэкономическо-
го риска предприятия

3.1. Однофакторные модели оценки макроэкономического риска

3.2. Модели арбитражного ценообразования

4. Методы кумулятивного учета инди-
видуального и макроэкономического 
риска предприятия

4.1. Методы, использующие многофакторные оценки риска
4.2. Методы, использующие барьерную ставку
4.3. Методы, использующие модель Фама-Френча 

5. Методы, основанные на рыноч-
ном анализе

5.1. Методы, использующие технический анализ рынка
5.2. Методы, использующие фундаментальный анализ рынка
5.3. Методы, использующие теорию циклов

6. Методы, использующие аналогию 6.1. Методы, учитывающие рыночные мультипликаторы
6.2. Методы, основанные на рэнкингах предприятий

Составлено авторами по материалам исследования

В первую группу методов планирования входят методы, основанные на использовании различных 
рейтингов. Можно выделить определенные подгруппы методов, позволяющих планировать на предпри-
ятии процентную ставку займа.
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В число первой подгруппы можно отнести методы, которые используют публичные кредитные рей-
тинги, предоставляемые специализированными агентствами. Они основаны на том, что любое пред-
приятие имеет свой уровень кредитоспособности, который и определяет размер потенциальной ставки 
процента по корпоративному займу. Достоинствами данных методов являются доступность информа-
ции и простота применения. К их недостаткам следует отнести отсутствие кредитных рейтингов у боль-
шинства предприятий, что не позволяет их массово применять.

Вторая подгруппа методов планирования включает проведение комплексных рейтингов заемщика 
в частном порядке. Они рассчитывают интегральный показатель по заемщику, который сравнивается 
затем с эталонным по отрасли. На этом сравнении делается вывод о кредитоспособности конкретного 
предприятия. В методах при расчете учитываются следующие группы показателей: финансовое состо-
яние, перспективы развития предприятия, имеющаяся деловая репутация и т.д. [1]. Это позволяет ком-
плексно оценить заемщика, что является основным достоинством данных методов. Недостатком высту-
пают субъективизм проведения оценки и сложность расчетов.

Вторая группа представлена методами учета индивидуального риска предприятия. В ней можно услов-
но выделить три подгруппы.

К первой подгруппе следует отнести методы, учитывающие кэш-флоу предприятия, то есть его чи-
стые денежные потоки. Они определяются по трем видам деятельности предприятия, в том числе опе-
рационной, инвестиционной и финансовой деятельности. 

Ко второй подгруппе относятся методы, которые учитывают как активы предприятия в целом, так 
и их отдельные группы. 

К третьей подгруппе относятся методы, учитывающие финансовую устойчивость предприятия на ос-
нове различных абсолютных и относительных показателей, используемых в классическом финансовом 
анализе [2; 3]. Основными достоинствами методов являются простота применения и доступность ин-
формации. К недостаткам рассмотренных методов можно отнести однофакторность учета.

Третья группа представлена методами планирования, которые учитывают макроэкономический риск 
предприятия. Можно выделить две подгруппы методов, позволяющих проводить такое планирование.

Первая подгруппа представлена методами однофакторной оценки рыночного риска предприятия. 
В ее основе лежит известная однофакторная модель Уильяма Шарпа Capital Asset Pricing Model (САРМ), 
впоследствии получившая большое количество модификаций. К таким модификациям можно отнести 
локальную модель САРМ – LCAPM, глобальную модель САРМ – GCAPM, модель Лессарда, модель 
САРМ – AL-CAPM, модель САРМ – АН-САРМ, модели Дамодарана и др. [4–7].

Достоинством методов, использующих различные однофакторные модели, является то, что они позволя-
ют оценить уровень купонной ставки корпоративного облигационного займа с учетом текущего состояния 
национальной экономики. При этом с определенной степенью достоверности они дают прогноз купонной 
ставки процента корпоративного облигационного займа на достаточно продолжительный период времени.

Они имеют и свои недостатки. Во-первых, используемая в методах информация имеет определенную 
альтернативность, которая связана с источниками ее получения и, соответственно, с возможным уровнем 
ее достоверности. Во-вторых, при их использовании рассматривается и учитывается один фактор. Такой 
подход влияет на уровень погрешности при проведении расчетов будущей ставки процента. В-третьих, 
эти методы не являются универсальными для предприятий, находящихся в различных государствах.

Вторая подгруппа методов использует базовую модель арбитражного ценообразования (АТР), которая 
исходит из предположения, заключающегося в том, что доходность процентной ставки зависит от ряда 
факторов, которые достоверно неизвестны. Они могут в разной степени влиять на уровень доходности 
одинаковых по классу корпоративных долговых ценных бумаг. В результате возникает возможность прове-
дения арбитража, связанного с уровнем процентных ставок по корпоративным долговым ценным бумагам.

В модели арбитражного ценообразования используются коэффициенты, которые аналогичны коэф-
фициенту бета в модели САРМ. Они описывают ряд экономических показателей, в том числе инфля-
цию, перспективы развития бизнеса и т.д. Их используют для определения чувствительности стоимости 
капитала к рыночным факторам риска. При этом в базовой модели АТР применяются следующие мо-
дели: модель Chen, Roll и Ross, модель Berry, Burmeister и McElroy, модель Salomon Brothers и др. [5; 6].

Достоинством модели арбитражного ценообразования является возможность планирования на дли-
тельный временной период ставки процента облигационного займа. Ее недостатком является сложность 
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при проведении расчетов из-за необходимости определять (порой субъективно) значение веса исполь-
зуемых различных факторов, что влияет и на само качество расчетов.

Четвертая группа основывается на методах кумулятивного учета индивидуального и макроэкономи-
ческого риска предприятия. Она состоит из трех подгрупп.

В первую подгруппу входят методы, которые используют различные многофакторные модели САРМ. 
К ним можно отнести модель Rolf  W. Banz; модель С. Barry et al (учитывает эффект размера предпри-
ятия); модель Goldman Sachs (рассматривает цикличность во времени спроса на продукцию, качест-
ва корпоративного управления и др.); модель Дамодарана, рассматривающую два фактора и применя-
ющую λ-коэффициент, являющийся аналогом β-коэффициента модели САРМ; экспертные балльные 
модели (Salomon-Smith-Barney и др.) [5; 8]. Модели данной подгруппы имеют те же достоинства, что 
и однофакторные модели САРМ. К недостаткам относится определенный субъективизм при проведе-
нии расчетов, так как на итоговый результат влияет уровень компетентности участвующих экспертов.

Вторая подгруппа методов использует в расчетах понятие барьерной ставки процента. При ее ис-
пользовании предполагается, что любое предприятие-заемщика можно отнести к определенной кате-
гории риска. Отнесение к определенной категории риска проводится на основе анализа ряда индика-
торов, которыми выступают качественные оценочные показатели. Среди них можно выделить качество 
корпоративного управления, наличие конкурентных преимуществ, перспективы развития, наличие пу-
бличного кредитного рейтинга и т.д.

К методам данной подгруппы относят методы, применяющие расчетную барьерную кумулятивную 
процентную ставку (суммирует безрисковую процентную ставку и начисленные проценты по определен-
ной групповой категории предприятий); методы, основанные на использовании ставки базового процента 
(определяется суммированием процентной реальной безрисковой ставки и премиальных процентов за спе-
цифический риск предприятия); методы, использующие планирование премиальной ставки процентов 
(с учетом безрисковой ставки процента, премиальных за размер предприятия-заемщика, среднерыночной 
доходности, премиальных за финансовые риски предприятия-заемщика) [7; 9].

Рассмотренные методы данной подгруппы фактически имеют одинаковые достоинства и недостат-
ки. Достоинством является персональная оценка специфического риска конкретного заемщика. В свою 
очередь недостатками выступают определенная сложность расчетов, дефицит информации и наличие 
субъективных факторов при проведении расчетов.

Третья подгруппа использует трехфакторную модель Фама-Френча, которая в целом построена на тех 
же принципах, что применяются в различных моделях САРМ и арбитражного ценообразования, исполь-
зующих коэффициент, являющийся аналогом бета-коэффициента. В этих моделях применяются мно-
жители, которые учитывают масштаб предприятия и другие факторы. Достоинства и недостатки анало-
гичны моделям арбитражного ценообразования [5].

К пятой группе относятся методы, использующие рыночный анализ. Они дают возможность с при-
менением инструментов технического и фундаментального анализа сделать достаточно точный про-
гноз о возможной корпоративной ставке процента при проведении заимствования. Данная группа ме-
тодов состоит из нескольких подгрупп.

Первая подгруппа включает виды фундаментального анализа. К ним относят макроэкономический (оцен-
ка состояния экономики страны), отраслевой (оценка состояния конкретной отрасли), микроэкономиче-
ский (оценка финансового состоянии предприятия) анализ и анализ ценных бумаг предприятия [10; 11].

Ко второй подгруппе относят методы, использующие инструменты технического анализа. Они пред-
ставлены методами графического анализа (ими исследуются графические устойчивые формации, позволя-
ющие прогнозировать с достаточно высокой степенью вероятности будущую процентную ставку); методы, 
использующие индикаторы и различные осцилляторы эконометрических моделей временных рядов [12–14].

Еще одна подгруппа состоит из методов, использующих ряд теорий экономической цикличности. 
К ним можно отнести: экономическую теорию циклов; волновую теорию Эллиота; теоретические под-
ходы, связанные с последовательностью чисел Фибоначчи и т.д. Эти методы предоставляют возмож-
ность дать прогноз ставки процента по корпоративным заимствованиям, которые основаны на объек-
тивных закономерностях экономического развития [15; 16].

Данные методы имеют как достоинства, так и недостатки. К достоинствам можно отнести то, что требуе-
мая информация при их использовании практически всегда доступна. При этом сами методы  апробированы 
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и применяются достаточно давно. К их основным недостаткам следует отнести то, что их эффективно 
можно использовать на рынках, обладающих высокой ликвидностью с большим количеством соверша-
ющихся операций, связанных с размещением облигационных займов.

Шестая группа методов в прогнозировании использует аналогию. Эти методы применяют имеющи-
еся статистические данные для проведения аналогий между двумя предприятиями: выпустившего заем 
и тем, которое только планирует это сделать. Эта группа методов состоит из двух основных подгрупп.

Первая подгруппа включает методы, применяющие различные рыночные мультипликаторы. В число 
этих методов можно отнести: методы, использующие мультипликаторы денежного потока, связанные 
с выручкой, прибылью до налогообложения, чистой прибылью и т.д.; методы, использующие мульти-
пликаторы, основанные на активах предприятия [4; 17].

Во второй подгруппе присутствуют методы, связанные с использованием ренкингов. Их применя-
ют для сравнительного анализа между двумя предприятиями (предприятием-аналогом и потенциальным 
эмитентом) при планировании облигационной ставки процента. Для проведения сравнительного ана-
лиза проводят ранжирование определенных финансовых показателей бухгалтерского баланса и отчета 
о финансовых результатах рассматриваемых предприятий. Полученные после проведения сравнитель-
ного анализа результаты дают возможность прогнозировать потенциальную процентную ставку по бу-
дущему облигационному заимствованию [18].

Необходимо отметить, что доступность информации является достоинством данных методов. Еще 
одним достоинством выступает определенная простота их применения. Их недостатками являются на-
личие однофакторности учета, а также определенная трудность в поиске предприятия-аналога. Теку-
щая реальность такова, что трудно отыскать аналогичные предприятия в рамках отрасли, что не повы-
шает достоверность прогнозирования ставки процента.

РЕЗУЛЬТАТЫ ИССЛЕДОВАНИЯ
В результате анализа российского рынка облигаций был получен следующий вывод. При планиро-

вании ставки процента по корпоративному займу в целом используются определенные группы методов. 
К ним можно отнести методы учета макроэкономического риска предприятия; методы кумулятивного 
учета индивидуального и макроэкономического риска предприятия; методы, использующие инструмен-
ты рыночного анализа.

В группу методов, учитывающих макроэкономический риск предприятия, входят методы, использу-
ющие модели Capital Asset Pricing Model (САРМ) с ее модификациями. Основу второй группы, методов 
кумулятивного учета индивидуального и макроэкономического риска предприятия, составляют методы, 
использующие расчетную барьерную кумулятивную процентную ставку. В группе методов, основан-
ных на инструментах рыночного анализа, используется метод, который рассчитывает отраслевую сред-
невзвешенную процентную ставку по уже выпущенным облигационным займам. Необходимо сказать, 
что при планировании ставки процента по корпоративному займу могут применяться и иные методы.

Данные выводы сделаны на основе анализа финансовой отчетности и других документов предпри-
ятий, которые выпустили корпоративные облигационные займы. Кроме того, использовалась публич-
ная информация специализированных агентств, корпоративных сайтов и т.д. На основании использо-
вания вышеприведенных методов были получены расчетные данные по прогнозным ставкам процента.

Все это позволило сравнить фактические ставки процента по ранее выпущенным корпоративным 
облигационным займам с прогнозными. В случае минимальных отклонений прогнозной ставки про-
цента по облигационному займу от фактической ставки можно сделать вывод об использовании опре-
деленного метода планирования.

Данный анализ проводился по эмитентам облигационных займов в сферах машиностроения; гене-
рации, передачи и сбыта электроэнергии; производства черных металлов; транспортировки и логисти-
ки; производства пищевых продуктов; обеспечения передачи информации. Он был проведен по дан-
ным корпоративным эмитентам в период с 2015 г. по 2020 г.

В этих сферах экономики в течение рассматриваемого периода наблюдались определенные изме-
нения, связанные с применением выявленных методов планирования процентной корпоративной став-
ки. Так, в сфере генерации, передачи и сбыта электроэнергии доля метода, рассчитывающего отрасле-
вую средневзвешенную процентную ставку, снизилась до 60 % от общего количества. Доля методов, 
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 применяющих модель САРМ, повысилась до 13 %, а доля методов, использующих расчетную барьер-
ную кумулятивную процентную ставку, – до 15 %. На оставшуюся часть доли пришлись другие мето-
ды планирования процентной ставки корпоративного займа.

В сфере машиностроения были отмечены следующие тенденции и соотношения: доля первого ме-
тода увеличилась до 56 %, второго – снизилась до 10 %, третьего – повысилась до 22 %. В сфере тран-
спортировки и логистики наблюдалось увеличение доли первого метода до 56 %, снижение доли второ-
го метода до 26 %, повышение доли третьего метода до 17 %. В сфере производства пищевых продуктов 
доля первого метода уменьшилась до 59 %, второго – снизилась до 12 %, третьего – повысилась до 15 %. 
В сфере производства черных металлов доля первого метода уменьшилась до 64 %, второго – снизи-
лась до 12 %, третьего – повысилась до 26 %. В сфере обеспечения передачи информации доля перво-
го метода повысилась до 66 %, второго – снизилась до 13 %, третьего – повысилась до 16 %1.

Полученные при проведении анализа результаты дают возможность сделать вывод о том, какие фак-
торы оказывают влияние на выбор того или иного метода планирования ставки облигационного про-
цента. К первому фактору можно отнести текущее и перспективное состояние национального рынка 
финансового капитала. В частности, при избытке финансового капитала используется метод, где при-
меняется отраслевая средневзвешенная процентная ставка. При дефиците используются расчетная ба-
рьерная кумулятивная процентная ставка, а также модель САРМ.

Вторым фактором является присутствие возможности по привлечению финансового капитала из-
за рубежа. В этом случае применяются, как правило, методы, учитывающие макроэкономический риск 
предприятия, то есть для прогнозирования ставки процента применяются методы, основанные на моде-
ли САРМ. В случае, если такой возможности нет, применяются методы расчета отраслевой средневзве-
шенной процентной ставки, а также расчетная барьерная кумулятивная процентная ставка.

К третьему фактору можно отнести уровень операционной деятельности будущего эмитента обли-
гационного займа. В данном случае используются методы, рассчитывающие барьерную кумулятивную 
процентную ставку.

Проведенное исследование выявленных факторов дало возможность сформулировать определенный 
вывод. Он говорит о необходимости совершенствования применяемого инструментария планирования 
процентной ставки корпоративного займа. В качестве решения предлагается совместное использова-
ние методов планирования, позволяющее рассчитать максимально приближенное к реальности значе-
ние ставки процента по займу на основе учета как макроэкономических, так и индивидуальных рисков 
эмитента, а также фактическое состояние рынка финансового капитала. Такая процентная ставка рас-
считывается как средневзвешенная величина. Для ее определения используются расчетные величины, 
полученные на основе применения трех методов, в том числе метода, рассчитывающего отраслевую 
средневзвешенную процентную ставку, метода, использующего модель САРМ, и метода, рассчитываю-
щего барьерную кумулятивную процентную ставку. При этом каждая используемая расчетная величина 
в предлагаемом методе имеет свое весовое значение.

Весовое значение расчетных величин является не постоянной величиной при расчете средневзве-
шенной процентной облигационной ставки, но зависит от двух показателей, в том числе от размера ва-
люты баланса (от размера активов) и выручки предприятия будущего эмитента облигаций. Переменные 
веса используемых методов прогнозирования с учетом размера активов и выручки предприятия пред-
ставлены в табл. 2.

Для оценки качества предлагаемого метода прогнозирования с 2015 г. по 2020 г. была проведена его 
апробация по предприятиям, в том числе сфер машиностроения; генерации, передачи и сбыта электро-
энергии; производства черных металлов; транспортировки и логистики; производства пищевых продук-
тов; обеспечения передачи информации.

В целом количество отклонений прогнозных данных по предприятиям рассматриваемых отраслей 
от фактической облигационной ставки процента составили в процентном выражении: в сфере генера-
ции, передачи и сбыта составило – до 18 %; машиностроения – до 40 %; производства пищевых продук-
тов – до 40 %; обеспечения передачи информации – до 42 %; производства черных металлов – до 33 %; 
транспортировки и логистики – до 25 %.

1  RusBonds. Облигации: анализ, стратегии, доходность. Режим доступа: http:///rusbonds.ru/?ysclid=ld8z50k31a675796717 (дата обращения: 27.03.2024).
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Таблица 2
Переменные веса методов при расчете средневзвешенной величины  

ставки процента по облигационному займу

Показатели предприятия
(и\или)

Вес метода при расчете средневзвешенной ставки процента
Метод расчета отрасле-
вой средневзвешенной 

ставки процента

Метод расчета барь-
ерной кумулятивной 

ставки процента

Capital Asset 
Pricing Model 

(САРМ)
– Валюта баланса свыше 12,0 млрд руб.
– Выручка (годовая) более 10,0 млрд 
руб.

0,35 0,10 0,55

– Валюта баланса 6–12 млрд руб.
– Выручка (годовая) 5–10 млрд руб.

0,40 0,20 0,40

– Валюта баланса 1–6 млрд руб.
– Выручка (годовая) 1–5 млрд руб.

0,45 0,25 0,30

– Валюта баланса до 1 млрд руб.
– Выручка (годовая) до 1 млрд руб.

0,50 0,30 0,20

Составлено авторами по материалам исследования

В период 2021–2024 гг. условия выпуска корпоративных облигационных займов в России несколько 
изменились по сравнению с 2015–2020 гг. В связи с недружественной политикой ряда государств по от-
ношению к России и введением дополнительных политических и экономических санкций, в том числе 
к отечественному финансовому рынку, ситуация в стране несколько изменилась. В частности, ускори-
лись инфляционные процессы внутри страны, что вынудило Банк России повысить ключевую процент-
ную ставку с 4,5 до 16 %. Это повышение сказалось на купонных выплатах, выпускаемых в данный пери-
од облигационных займах российских предприятий. При этом сам национальный финансовый рынок 
стал более локальным по сравнению с развитыми иностранными рынками, а количество выпускаемых 
корпоративных облигационных займов уменьшилось.

Следовательно, в целях проверки качества предлагаемой методики прогнозирования облигацион-
ной процентной ставки в изменившихся условиях было проведено ее выборочное тестирование по ряду 
предприятий, выпустивших собственные облигационные займы в период 2021–2023 гг. Полученные рас-
четные данные по процентной ставке корпоративного займа незначительно отличаются от уже имею-
щихся фактических данных. Все это позволяет говорить о том, что в целом предлагаемая методика со-
хранила свою эффективность.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
Проведенное тестирование метода планирования процентной ставки по двум временным периодам 

(2015–2020 гг. и 2021–2023 гг.), которые отличаются друг от друга по условиям выпуска корпоративных 
облигационных займов, показало, что он дает в целом определенную точность планирования. При этом 
применение данного метода имеет различную эффективность в отраслях экономики при планировании 
процентной ставки. Точность также зависит от фактического состояния отечественного рынка финан-
сов, что необходимо учитывать при использовании предложенного метода.
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