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ВСТУП 

 

Ринок рейтингових послуг поступово розвивається як на міжнародному, 

так і на національних рівнях. За роки функціонування рейтингових агентств 

розроблено та застосовується значна кількість різноманітних рейтингів. 

В останні роки доволі помітною та неоднозначною є роль міжнародних 

рейтингових агентств. Проте, періодично, особливо у періоди фінансових криз 

та у сучасних реаліях війни гостро постає питання про доцільність їх існування 

та адекватність і об’єктивність здійснених ними рейтингових оцінок. 

Рейтингові агентства, частково взяли на себе функції інформаційного 

посередника, що опосередковано, через виставляння рейтингів, інформують 

одних економічних суб’єктів щодо стану інших. У світі налічується понад 100 

рейтингових агентств, однак лише три з них до останнього часу мали безмежну 

довіру фахівців – це так звана велика трійка світових рейтингових агентств: 

Standard & Poor’s (S&P), Fitch Ratings (Fitch) і Moody’s Investors Service 

(Moody’s). На них припадає майже 90 % міжнародного рейтингування. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 

Питання сутності, ролі рейтингових агентств, сутності поняття 

«кредитного рейтингу», роботи рейтингових агентств є обширною та цікавою і 

знайшли широке відображення у публікаціях вчених та економістів, зокрема, у 

працях В. Батковського, В. Вітлінського, Л. Долінського, Г. Карчевої, О. 

Колодізєва, М. Лапішко, А. Мазаракі, З. Мацук, Р. Набока, А. Незнамова, Б. 

Пшика, Б. Самородова, І. Парасій-Вергуненко, Л. Примостки, О. Ярошевської та 

інших. 

Роль рейтингових агенств також є предметом їдослідження зарубіжних 

авторів: наприклад Steven A. K. Crame, John A. Igliozzi, John J. Morrison їїх 

дослідження зосереджені на ролі рейтингових агенств їв фінансовій системі, 

регулювання рейтингових агенств та ївплив рейтингових агенст на фінансовий 
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ринок.  

На їсьогодні у сфері рейтингових послуг накопичилася критична їмаса 

проблем, які ставлять під сумнів не їлише адекватність рейтингів, а й доречність 

існування їринку рейтингових послуг взагалі. Очевидною є необхідність 

їприйняття заходів, що повернули б довіру до їрейтингових агенств, основними 

з яких мають бути ївдосконалення й подальший розвиток методології 

рейтингових агентств. 

їМетою кваліфікаційної роботи є  теоретичні аспекти функціонування 

їрейтингових агенств, розкриття сутності та підходи до ївизначень, сучасний 

стан діяльності рейтингових агенцій в їоцінці ризиковості пулічних фінансів та 

потенціал покращення їрейтингових показників України. 

Завданнями кваліфікаційної роботи визначено:  

- їрозкрити сутність, значення та підходи до визначення  їпоняття 

«рейтингова агенція»; 

- охарактеризувати принципи діяльності рейтингових їагенцій; 

- проаналізувати діяльность національних рейтингових агенцій в їоцінці 

ризиковості публічних фінансів 

- проаналізувати діяльность міжнародних їрейтингових агенцій в оцінці 

ризиковості публічних фінансів 

- ївизначити пріритетні напрями розвитку рейтингових агенцій в їоцінці 

ризиковості публічних фінансів 

Об’єктом дослідження є їпроцес рейтингування. 

Предметом дослідження є теоретичні та їметодичні аспекти рейтингових 

агенцій в оцінці ризиковості їпубличних фінансів. 

Методи дослідження. Загальна методологія та їметодологічна основа 

дослідження ґрунтується на таких методах: їабстрактно-логічний - для 

формулювання мети та завдань, їсистемний - для дослідження сутності та 

особливостей рейтингових їагенцій, економетричний аналіз -  для оцінки впливу 
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рейтингів їрейтингових агенцій на фінансові ринки та описовий - їдля 

окреслення характеристик, логічних узагальнень - для формулювання 

їрекомендацій та висновків. 

Інформаційна базою дослідження. Матеріали їміжнародних та 

національних організацій, монографії, наукові статті, їінтернет-ресурси з теорії 

та національної і їміжнародної практики рейтингування підприємст. 
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РОЗДІЛ 1. ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ ФУНКЦІОНУВАННЯ 

РЕЙТИНГОВИХ АГЕНЦІЙ  

 

 

1.1.  Сутність, значення та підходи до визначення  поняття «рейтингова 

агенція» 

Основною відмінною рисою сучасного світу є постійне збільшення 

значення інформації. Великі обсяги інформації, технологічні можливості 

створення і використання інструментів оцінки розвитку країни, породжують 

необхідність стандартизації та упорядкування інформаційних потоків. 

Результатом є поява міжнародної індустрії різного роду рейтингів, ренкінгів та 

індексів. На підставі рейтингів оцінюють тренди економічного розвитку як 

світові, так їі регіональні, що важливо для прогнозу і ївирішення глобальних і 

регіональних проблем сталого розвитку. їНа основі їх зіставлення чітко 

виявляються як їдосягнення, так і слабкі місця країн (регіонів, їміст, секторів 

економіки, компаній, окремих підприємств і їінших об’єктів). Рейтинги є одним 

з інструментів, їякий дозволяє позиціонувати держави в системі економічних 

їкоординат [1]. Питання розвитку підприємницького клімату, підвищення 

їінвестиційної привабливості та, загалом, конкурентоспроможності економіки, є 

їодними з ключових для економічного зростання будь-їякої держави. Напрями 

створення і розвитку систем їрейтингів охоплюють основні компоненти 

діяльності (бізнес-процесів, їзмагань, виборів товарів, послуг, партнерів), 

включаючи відтворення, їфінансування, результативність. 

В економічній літературі, як у ївітчизняній, так і зарубіжній, багато уваги 

приділяється їпитанням присвоєння та використання рейтингів. Як один їіз 

факторів впливу на глобальне середовище та їдіяльність бізнес-систем рейтинг 

визначає Н.О. їСтаніславчук [1]. У багатьох наукових публікаціях 

проаналізовано їрейтинги, що характеризують стан або розвиток окремих їсфер 
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господарської діяльності, економічних, соціальних, екологічних процесів. 

їНаприклад, А. Ю. Семеног аналізує світові рейтинги їоцінки формування та 

розвитку цифрової економіки [32]. їМіжнародні інвестиційні рейтинги 

проаналізовано О. Л. Пластуном, їО. В. Дудкіним [4]. Т. В. Писаренко їразом зі 

співавторами за показниками міжнародних рейтингів ївизначають екологічний 

стан України [2]. О. В. їМакара порівнює міжнародні рейтинги 

конкурентоспроможності різних країн [ї16]. Окремо варто визначити низку 

міжнародних організацій їта центрів, численні наукові колективи і громадські 

їорганізації багатьох країн, які спеціалізуються на формуванні їрейтингів [7; 8; 

9; 10; 11; 12]. 

їРейтинг – це комплексна оцінка стану суб’єкта, в їякій використовується 

сукупність багатьох показників, це віднесення їгосподарюючого суб’єкта до 

класу або категорії. У їширокому сенсі рейтинг (від англ. rating – оцінка, 

їположення, ранг) означає експертну оцінку якості певного їоб’єкта. Об’єктом 

рейтингування можуть виступати як традиційні їфінансові інструменти, так і 

кредитоспроможність компаній, міст, їрегіонів, країн та ін. Під рейтингом 

можна їтакож розуміти величину, що характеризує суб’єкт і їдозволяє при 

зіставленні з іншим, аналогічним суб’єктом, їоцінити ймовірність переваги в 

конкурентному середовищі або їперевагу за минулий період часу. При 

створенні їсистеми рейтингів проводиться моніторинг, обробляється вся 

доступна їінформація. Результати аналізу діяльності суб’єктів виражаються як 

їрезультати оцінювання у рейтинговій шкалі (наприклад, у ївигляді числової 

оцінки, комбінації символів, що характеризують їуспішність суб’єкта як 

поточну, так і на їперспективу). Суб’єкти з однаковим рейтингом зовсім не 

їобов’язково повинні бути ранжовані за будь-якою їознакою. 

Явища, щодо яких складаються рейтинги, належать їдо абсолютно різних 

сфер діяльності – економіки, фінансів, їполітики, культурного життя, спорту 

тощо. Популярність таких їрейтингів пояснюється тим, що аудиторія ЗМІ хоче 
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їзнати пріоритет, який існує на даний момент їу важливій для них сфері. 

Виборцям, наприклад, їнеобхідно знати, який політичний діяч лідирує, а їякий є 

аутсайдером політичного життя. Вкладникам важлива їінформація про те, які 

банки найбільш надійні, їа які можуть впасти. 

Варто також чітко їрозрізняти поняття «рейтинг» та «ренкінг». Список 

суб’єктів, їупорядкованих (ранжируваних) за величиною будь-якого показника, 

їназивається ренкінгом (від англ. to rank – ранжувати). їВін дозволяє вибудувати 

суб’єктів економіки за ранжиром, їтобто за одним із показників. До таких 

їпоказників, наприклад, відносять характеристики масштабу суб’єкта (капітал, 

їкапіталізацію, активи, обороти господарської діяльності) і оцінки їефективності 

(прибуток, рентабельність, прибутковість) [19].  На відміну ївід рейтингів, які є 

оцінкою спеціалізованого агентства їна основі кількісної та якісної інформації, 

ренкінги – їце список компаній, упорядкований за будь-якою їознакою, 

орієнтований на кількісні показники (прибуток, показники ївеличини активів, 

розмір кредитного портфеля для банку їабо вартість чистих активів фонду для 

керуючої їпайовим інвестиційним фондом компанії та ін.). Найчастіше 

їкомпанії ранжуються за зменшенням величини якого-небудь їфінансового 

показника [6, c. 13]. Ренкінги створюють їінформаційні агентства, зазвичай, на 

основі балансових показників їсуб’єктів. Результати публікують без 

узгодження[17]. 

Незважаючи їна відносне зростання кількості рейтингів, числові дані 

їпоказують, що наявних рейтингів явно недостатньо. Крім їтого, методики 

рейтингування значною мірою закриті, що їускладнює їх широке використання 

для оцінювання ризиків, їдля прийняття рішень, у тому числі на їдержавному 

рівні. Це визначає інтерес до побудови ївнутрішніх рейтингів, а також моделей 

рейтингів, які їможуть бути використані як попередні оцінки в їпроцесі 

прийняття управлінських рішень. 

Рейтингове агентство — компанія, їяка присвоює кредитні рейтинги 
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емітентам різних видів їборгових зобов'язань. 

У більшості випадків кредитні рейтинги їприсвоюються, емітентам 

компаніям, державам, муніципалітетам, що проводять їрозміщення боргових 

цінних паперів (облігацій, векселів, інше). їЯк правило рейтинги надаються як 

самому емітенту, їтак і борговому цінному паперу[27]. 

Рейтинги, їякі видають рейтингові агенства, є важливим джерелом 

їінформації для інвесторів, кредиторів та інших зацікавлених їсторін. Вони 

допомагають оцінити ризик, пов'язаний з їнаданням кредиту або вкладенням 

коштів у цінні їпапери. 

Сутність рейтингового агенства полягає в тому, їщо воно використовує 

свій досвід і експертизу їдля оцінки кредитоспроможності боржника. Ця оцінка 

проводиться їна основі аналізу фінансової звітності, економічної ситуації їв 

країні та інших факторів. 

Значення рейтингових їагенств полягає в тому, що вони допомагають 

їінвесторам, кредиторам та іншим зацікавленим сторонам приймати 

їобґрунтовані рішення. Рейтинги рейтингових агенцій можуть бути ївикористані 

для порівняння різних боржників або для їоцінки ризику конкретного 

інвестиційного проекту. 

Підходи до ївизначення поняття рейтингового агенстваї можна 

класифікувати за їтакими ознаками: 

Залежно від виду кредитного рейтингу, їякий видає агенство. Рейтингові 

агенства можуть видавати їрейтинги кредитоспроможності держав, компаній, 

банків, інших фінансових їустанов, цінних паперів тощо. 

Залежно від методології їоцінки кредитоспроможності. Рейтингові 

агенства використовують різні методології їоцінки кредитоспроможності. Деякі 

агенства використовують статистичний підхід, їякий базується на аналізі 

історичних даних. Інші їагенства використовують експертний підхід, який 

базується на їоцінці фахівців агенства. 
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Залежно від географічного охоплення. їРейтингові агенстваї можуть 

займатися рейтингуванням боржників у їмежах однієї країни або в усьому світі. 

«їКредитний рейтинг емітента враховує кредитоспроможність емітента 

(тобто їйого здатність погашати борги). Також встановлюється рейтинг їрівня та 

ймовірності повернення інвестицій у разі їдефолту емітента. Так звані 

«постдефолтні» рейтинги. Для їоцінки кредитоспроможності емітента 

рейтингові агентства використовують різні їметоди аналізу. Для градації рівнів 

ризиків банкрутства їемітента кожне рейтингове агентство має власну шкалу 

їрейтингів» [19].  

 Кожне рейтингове агентство самостійно виробляє їрейтингову шкалу, за 

якою оцінює емітентів і їїх зобов’язання, тому досить складно зіставити 

рейтинги їодного суб’єкта (або різних суб’єктів), присвоєні різними 

їрейтинговими агентствами. Зіставлення рейтингів необхідно не тільки 

їкористувачам для більш об’єктивної оцінки кредитоспроможності емітента їна 

основі різних рейтингів, а також й їдля регулятора – для нормативного 

закріплення використання різних їрейтингів, присвоєних різними рейтинговими 

агентствами. «З урахуванням їцього міжнародними та національними 

регуляторами, міжнародними організаціями, їінформаційними агентствами 

регулярно робляться спроби зіставлення основних ївидів рейтингів різних 

рейтингових агентств, в першу їчергу «великої трійки» рейтингових агентств – 

«Standard & Poor’s», «Fitch Ratings», «Moody’s Investors Service»» [33].  

Варто їзазначити, що не існує будь-яких загальноприйнятих їі офіційно 

затверджених таблиць відповідності рейтингових шкал їрізних рейтингових 

агентств. Це заважає зробити повноцінне їі юридично легітимне порівняння 

рейтингів, присвоєних різними їагентствами. Так, наприклад, кожне рейтингове 

агентство, у їзатверджуваних їх методиках, передбачає визначення кредитного 

рейтингу [ї14]. Одночасно для користувачів є важливі застереження їщодо 

сутності рейтингів, умов їх визначення (присвоєння) їі обмежень, пов’язаних з 
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їх використанням. Суть їзастережень – наголошення на тому, що рейтинги є 

їдумкою аналітиків про майбутні відносні показники, що їпов’язані з об’єктом 

рейтингування і засновані на їотриманій інформації та історичних даних. 

Таким чином, їосновною функцією рейтингових агентств є надання 

об’єктивної їй неупередженої інформації (принаймні, так має бути). їУтім, 

більше ніж сторічна історія розвитку ринку їрейтингових послуг, а також 

сучасний стан світової їфінансової системи й особливості її діяльності 

зумовлюють їнаявність низки додаткових аргументів на користь РА, їзокрема:  

– рейтинги виступають як дійсні орієнтири ринку, їнадаючи необхідну 

інформацію інвесторам; 

 – наявність рейтингу збільшує їліквідність конкретних фінансових 

інструментів;  

– завдяки рейтингам зменшується ївартість залучень, оскільки за відсутно 

сті рейтингів їнеобхідно буде включати в їхню вартість премію їза ризик;  

– рейтинг підвищує імідж емітента й їформує позитивну репутацію в 

інвестиційній та банківській їсферах;  

– рейтинги являють собою універсальні інструменти оцінки їризиків;  

– складають рейтинги професіонали, що зумовлює їхню ївисоку якість; 

– компаніям не потрібно утримувати штат їаналітиків, які б оцінювали 

фінансові ризики; 

– рейтинги їє незалежними оцінками, що зумовлює їхню об’єктивність;  

– їрейтинги являють собою ефективні інформаційні й рекламні 

їінструменти: через їх публікацію об’єкт рейтингування може їзаявити про себе 

світові;  

– присвоєння рейтингу – свідоцтво їпрозорості й відкритості об’єкта 

рейтингування; 

 – процес рейтингування їдопомагає виявити слабкі місця в роботі об’єкта 

їрейтингування та виправити їх;  
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– сьогодні великі інвестиційні компанії, формуючи інвестиційний 

портфель, насамперед цікавляться рейтингом емітента; 

 – обсяг інвестицій в ту чи іншу компанію з боку інвестиційних фондів 

часто напряму залежить від рейтингу об’єкта інвестування. 

 

1.2.  Характеристика та принципи діяльності рейтингових агенцій 

Рейтингові агентства прийнято вважати важливим інститутом фінансової 

інфраструктури, призначеним забезпечити надання повної і прозорої інформації 

щодо роботи фінансового ринку усім його учасникам, професіоналам чи 

непрофесіоналам. Цей вид інфраструктури відіграє важливу роль у сприянні 

підвищенню ефективності роботи фінансових ринків, спрямуванні потоків 

капіталів, прискоренні їх руху тощо. Останніми роками діяльність рейтингових 

агентств була значною мірою дискредитована, що зумовлено низкою як 

внутрішніх, так і зовнішніх факторів [18]. Незважаючи на зазначене, вона буде 

актуальна і в довгостроковій перспективі, оскільки підвищується 

невизначеність зовнішнього середовища, загострюється проблема пошуку 

надійних об’єктів для інвестування. Використання рейтингів має важливе 

значення і на світовому фінансовому ринку, оскільки процеси глобалізації, 

інтенсифікації господарського життя значно зміцнили світо-господарські 

зв’язки національних економік. 

Вітчизняна практика оперує поняттями «уповноважене рейтингове 

агентство» та «рейтингове агентство».  

Рейтингове агенство - юридична особа, яка надає професійні послуги на 

ринку цінних паперів та спеціалізується на визначенні кредитних рейтингів 

(рейтингуванні) та наданні інформаційно-аналітичних послуг, пов’язаних із 

забезпеченням діяльності з визначення кредитних рейтингів. 

Уповноважене рейтингове агентство - рейтингове агентство, яке їстало 

переможцем конкурсу з визначення рейтингових агентств, їуповноважених на 
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проведення рейтингової оцінки, який проводиться їНаціональною комісією з 

цінних паперів та фондового їринку (НКЦПФР). 

Рейтингова оцінка - рівень спроможності емітента їцінних паперів 

своєчасно та в повному обсязі ївиплачувати відсотки і основну суму за 

борговими їзобов'язаннями відносно боргових зобов'язань інших позичальників, 

рейтингова їоцінка цінних паперів емітента характеризує рівень спроможності 

їпозичальника (емітента) своєчасно та у повному обсязі їобслуговувати 

зобов'язання за цінними паперами. 

Кредитний рейтинг - їнезалежна експертна оцінка спеціалізованого 

рейтингового агентства щодо їступеню кредитного ризику боргового 

зобов'язання, яка вказує їна ймовірність невиконання (непогашення) цього 

зобов'язання (імовірність їдефолту). 

Прогноз кредитного рейтингу - коментар щодо переважних їтенденцій, які 

впливають на кредитний рейтинг з їпогляду його можливих (але не 

обов'язкових) майбутніх їзмін. 

Принципи щодо діяльності рейтингових агентств розроблені їтехнічним 

комітетом Міжнародної організації комісії з цінних їпаперів IOSCO та прийняті 

для застосування у ївересні 2003 року.  

Завдання рейтингових агентств (РА) їполягає у визначенні майбутньої 

кредитоспроможності окремої компанії, їцінного паперу чи зобов'язання станом 

на певну їдату. РА можуть впливати на ринок цінних їпаперів. Кредитний 

рейтинг може вплинути на доступ їемітента до капіталу, на структуру 

фінансових операцій їта визначити типи інвестиційних кураторів тощо. Деякі 

їрегулятори (Національні комісії з цінних паперів та їфондового ринку або 

еквівалентні їм органи) використовують їрейтинги, встановлені рейтинговими 

агентствами для регулятивних цілей. їЗважаючи на вплив, який можуть мати 

думки їрейтингового агентства на ринок цінних паперів, інвестори, їкредитори, 

емітенти, так само, як і регулятори їринку цінних паперів зацікавлені в 
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діяльності рейтингових їагентств.  

Основною метою регулювання ринку цінних паперів, їяк зазначено у 

"Завданнях та принципах регулювання їринку цінних паперів" ІОSСО 

(Міжнародна організація комісії їз цінних паперів), є захист інвесторів, 

забезпечення їчесного, ефективного та прозорого ринку цінних паперів, їа також 

зниження системного ризику. Пропонуючи незалежний їаналіз широкого 

спектру інформації, рейтингові агентства роблять ївеликий внесок для 

досягнення таких цілей. Рейтингові їагентства, які визнано надійними, можуть 

відігравати значну їроль на глобальних ринках цінних паперів. Як їнаслідок, 

Технічний Комітет зробив висновок, що набір їпринципів IOSCO щодо 

діяльності рейтингових агентств буде їкорисним інструментом для регуляторів 

ринку цінних паперів, їрейтингових агентств та інших суб'єктів фінансового 

ринку, їякі бажають вдосконалити діяльність рейтингових агентств, та 

ївикористання їх оцінок учасниками фондового ринку. Враховуючи, їщо 

рейтингові агентства регулюються та працюють під їрізноманітними 

юрисдикціями, викладені принципи не відображають універсального їпідходу, 

але визначають цілі найвищого рівня, до їдосягнення яких рейтингові агентства, 

регулятори, емітенти та їінші учасники ринку повинні прагнути, щоб 

покращити їзахист інвесторів, а також чесність, ефективність та їпрозорість 

ринку цінних паперів і знизити системний їризик. Спосіб, у який реалізуються 

ці принципи, їзалежить від особливостей розвитку кожного окремого ринку їта, 

відповідно, діючого законодавства. У деяких випадках їці принципи найкраще 

втілюються в життя через ївнутрішні механізми рейтингового агентства і 

підтримуються в їподальшому позичальниками, кредиторами та іншими 

учасниками ринку. їЗалежно від обставин, ці принципи можуть втілюватись 

їчерез вимоги регуляторів. Як наслідок, механізми втілення їцих принципів 

можуть мати будь-яку з їнаведених форм:  

· урядове регулювання;  
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· регулювання неурядовими регуляторами;  

· їгалузевий кодекс;  

· внутрішня політика та процедури рейтингового їагентства.  

Технічний Комітет пропонує очікувати подальшого розгляду їцих 

альтернатив і врахувати думки представників інших їсекторів перед тим, як 

визначитись із преференційним їметодом втілення.  

Принципи діяльності рейтингових агенцій: 

 1. їЯкість та цілісність рейтингового процесу  

- рейтингові агентства їповинні намагатись висловлювати думки, які б 

допомогли їзнизити ризики недоступності інформації серед позичальників, 

кредиторів їта інших учасників ринку; 

- рейтингові агентства повинні їрозробляти і застосовувати процедури та 

методології, які їзабезпечуватимуть обґрунтування їхніх оцінок на основі 

комплексного їдослідження інформації, що стосується рейтингового аналізу. 

Методології їрейтингового агентства мають бути точними та систематичними, 

їа самі рейтинги - підлягати підтвердженню у тій їчи іншій формі, на основі 

історичного досвіду; 

- їрейтингові агентства повинні проводити безперервний моніторинг, 

відслідковувати їнову інформацію і регулярно оновлювати аналіз та їрейтинг 

після його присвоєння, як тільки стає їдоступною нова інформація, яка 

підтверджує чи змінює їдумки рейтингового агентства;  

- рейтингові агентства повинні зберігати їта акумулювати інформацію й 

надані документи з їметою забезпечення нормальної роботи.  

- рейтингове агентство по ївинне мати достатні ресурси для належного 

здійснення їкредитних оцінок. Приймаючи рішення щодо рейтингування або 

їоновлення рейтингу зобов'язання або позичальника, РА має їзважити, чи в 

змозі воно надати для їцього персонал з достатніми навичками і чи їзможе 

персонал отримати для цього всю необхідну їінформацію для проведення таких 
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оцінок; 

 - аналітики рейтингового їагентства повинні використовувати 

методології, введені рейтинговим агентством їі бути професійними, 

компетентними та мати високі їморальні якості. Незалежність і конфлікт 

інтересів. 

2. їРейтингові оцінки мають бути незалежними та вільними ївід 

політичного чи економічного тиску, конфліктів інтересів, їякі виникають через 

структуру власності рейтингового агентства, їпідприємницької чи фінансової 

діяльності, фінансових інтересів працівників їрейтингового агентства. 

Рейтингові агентства повинні, наскільки це їможливо, уникати діяльності, 

процедур та зв'язків, які їмогли б вплинути на незалежність та об'єктивність 

їрейтингових процедур.  

- рейтингові агентства по винні прийняти їписьмові внутрішні процедури, 

що визначають та усувають їабо врегульовують будь-які існуючі або потенційно 

їможливі конфлікти інтересів, які могли б вплинути їна думки та аналіз 

рейтингового агентства чи їспівробітників, які впливають на рейтингові оцінки. 

Рейтингові їагентства заохочуються до розкриття заходів щодо усунення їтаких 

конфліктів та управлінських засобів;  

- кредитний рейтинг, їякий присвоює РА емітентам не повинен 

перебувати їпід впливом існуючих або потенційних ділових відносин їміж РА 

(або їхньою філією) та емітентом їчи будь-якою іншою стороною; 

- РА і їштат РА не можуть брати участь в їбудь-яких торгах цінними 

паперами або деривативами, їякі несуть в собі конфлікт інтересів з їдіяльністю 

агентства; 

- система звітування для штату РА їта їхня система компенсацій має бути 

структурована їтак, щоб усунути або ефективно контролювати потенційні 

їконфлікти інтересів. Аналітик РА не повинен винагороджуватись їза рахунок 

коштів, які РА отримує від їемітента; 
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 - на визначення кредитного рейтингу мають впливати їтільки фактори, 

що стосуються визначення кредитної оцінки; 

 -  їРА мають розкривати принцип компенсації, що існує їв угоді з 

емітентом, якого вони рейтингують. їПрозорість та своєчасність рейтингового 

розкриття.  

3. РА їмають зробити прозорість та відкритість метою своєї їрейтингової 

діяльності.  

- РА має своєчасно розповсюджувати свої їрейтингові рішення відносно 

цінних паперів, призначених для їпублічного розміщення, або емітентів таких 

цінних паперів;  

- їоОкрім випадків із рейтингами, що надаються лише їпозичальнику, РА 

має публічно оголошувати на недискримінаційних їта безкоштовних засадах 

будь-який рейтинг, присвоєний їемісії цінних паперів, призначених для 

публічного розміщення, їабо їх емітентам, та всі подальші рейтингові їрішення;  

- РА повинні публікувати необхідну інформацію про їпроцедури та 

методології, щоб сторонні особи могли їзрозуміти на основі чого присвоєно 

рейтинг. Ця їінформація має включати, окрім усього, значення кожної 

їрейтингової категорії та визначення дефолту і часовий їгоризонт, який було 

досліджено;  

- РА має публікувати ївідповідну інформацію про історичний рівень 

дефолтів за їкожною категорією рейтингів і чи змінився цей їрівень із плином 

часу, щоб дати підґрунтя їдля розуміння історичного рівня надійності кожної 

категорії, їїх зміни;  

- РА має зазначати, якщо рейтинг їприсвоєно не за ініціативою 

позичальника.  

4. РА їмає підтримувати конфіденційність всієї непублічної інформації, 

яку їнадав емітент, або його агенти, на умовах їугоди про конфіденційність або 

іншої взаємної домовленості їпро конфіденційність інформації.  
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- РА має приймати процедури та механізми захисту конфіденційної 

інформації, що надається позичальниками на умовах договору про 

конфіденційність або іншої відповідної домовленості;  

- РА має використовувати конфіденційну інформацію тільки з метою 

рейтингування та згідно з угодою про конфіденційність з емітентом [11]. 

В Україні законодавча вимога про обов’язкове рейтингування була 

закладена ще у 1996 р. Законом України «Про державне регулювання ринку 

цінних паперів». В подальшому законодавчо-нормативна база щодо 

рейтингування формувалась у період 2004–2007 рр. 

Діяльність рейтингових агентств в Україні регламентується Законами 

України «Про державне регулювання ринку цінних паперів в Україні» (448/96-

ВР), «Про цінні папери та фондовий ринок» (3480-15). Рейтингові агентства в 

Україні, можуть бути неуповноваженими та уповноваженими державою на 

здійснення рейтингових оцінок. Визначає статус агентства, та веде їх реєстр — 

ДКЦПФР. Уповноважені рейтингові агентства мають керуватися вимогами 

нормативно-правової бази щодо рейтингування у зв'язку з високим ступенем 

відповідальності агентств перед інвестиційною спільнотою. Зокрема чітке 

дотримання агентством «Правил визначення рейтингової оцінки» [9], інших 

регуляторних і нормативних актів України, а також міжнародних рекомендацій 

щодо принципів діяльності та етики поведінки кредитно-рейтингових агентств, 

наведених у Кодексі IOSCO, Регламенті ЄС № 1060/2009[5] та інших 

національних та міжнародних правових документах стосовно рейтингування[9]. 

Отже, головне призначення рейтингу – підвищення інформаційної 

прозорості суспільства, сприяння розміщенню суб’єктів у сфері діяльності за 

ключовими факторами успішності, тому перспективними та актуальними 

залишаються питання динаміки рейтингових позицій країн світу та України, їх 

порівняння, встановлення причин позитивних чи негативних змін у динаміці, 

складання економічних прогнозів за результатами отриманих даних. 
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РОЗДІЛ 2. СУЧАСНИЙ СТАН ДІЯЛЬНОСТІ РЕЙТИНГОВИХ АГЕНЦІЙ 

 

 

2.1. Особливості діяльності національних рейтингових агенцій в оцінці 

ризиковості публічних фінансів 

 

Найважливішим чинником довіри до професійних учасників ринку 

цінних паперів є наявність інформації про їхню діяльність. Рівень 

інформаційного забезпечення характеризує прозорість їхнього бізнесу. Для 

пояснення прозорості використовують терміни «інформаційна відкритість» та 

«інформаційна прозорість». Інформаційна відкритість означає рівень розкриття 

учасниками ринку цінних паперів інформації про свою діяльність. Проте така 

інформація може бути складною для розуміння. У такому разі використовують 

термін «транспарентність», що означає зрозумілість, ясність процесів, які 

відбуваються. 

Сьогодні на ринку цінних паперів України мають право здійснювати 

діяльність щодо рейтингування п’ять уповноважених вітчизняних рейтингових 

агентств: «Експерт-Рейтинг», «Рюрік», «IBI-рейтинг», «Кредит-Рейтинг», 

«Стандарт-Рейтинг» та «Українське кредитно-рейтингове агентство» [32]. 

Умовно в процесі розвитку вітчизняного ринку рейтингових послуг 

можна виділити такі етапи:  

– І етап (2001 р.) – необґрунтовано висока вартість рейтингових послуг на 

тлі їхньої низької якості, монопольна діяльність одного уповноваженого 

рейтингового агентства – «Кредит-Рейтинг»; 

 – ІІ етап (2010 р.) – оптимальна кількість рейтингових агентств (чотири 

рейтингові установи): «Кредит-Рейтинг», «Рюрик», ІВІ-Rating та «Експерт-

Рейтинг» – позитивно позначилася на якості рейтингових послуг та зумовила 

зниження їхньої вартості до економічно обґрунтованого рівня;  
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– ІІІ їетап (2012 р.) – утворення на ринку нових їрейтингових агентств, 

зокрема: «Стандарт-Рейтинг» та «Українське їкредитно-рейтингове агентство» 

(UCRA), що, на мою їдумку, є необґрунтованим, оскільки сьогодні фактично 

90% їринку рейтингових послуг поділено між чотирма уповноваженими 

їрейтинговими установами. (рис.1.1.) 

 

Рис. 2.ї1. Оцінка частки ринку національних рейтингових агенств 

Джерело: [36]. 

 

Уповноваженими їагентствами на здійснення рейтингової діяльності в 

Україні їє шість національних рейтингових агентств «Експерт-Рейтинг», 

«їРюрік», «IBI-рейтинг», «Кредит-Рейтинг», «Стандарт-Рейтинг» їта 

«Українське кредитно-рейтингове агентство». 

Рейтингове агентство «їЕксперт-Рейтинг» є найбільшим оператором 

ринку добровільного їрейтингування в Україні. Серед клієнтів Агентства 

найкрупніші їбанки України, страхові компанії, компанії з управління 

їактивами, компанії реального сектора та міжнародні перестрахові їкомпанії. 
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Починаючи з квітня 2007 року РА «їЕксперт-Рейтинг» офіційно визнано 

Українською асоціацією інвестиційного їбізнесу (УАІБ) - найбільш 

авторитетної професійною асоціацією, що їоб'єднує інституційних інвесторів на 

фондовому ринку України, їяка одночасно є саморегулюючою організацією для 

Компаній їз управління активами [27].    

З червня 2010 їроку Рейтингове агентство «Експерт-Рейтинг» визнано 

Національною їКомісією з цінних паперів та фондовому ринку (їНКЦПФР) 

уповноваженим агентством. 

Рейтингове агентство активно розвиває їлінію індивідуальних рейтингів, 

сприяє поліпшенню системи розкриття їінформації, проводить комплексні 

рейтингові дослідження. 

Інформація про ївиди діяльності уповноваженого рейтингового агентства, 

крім робіт їз визначення рейтингових оцінок:  

- консультування з питань їкомерційної діяльності й управління;  

-дослідження й експериментальні їрозробки у сфері суспільних і 

гуманітарних наук;  

- їдослідження кон'юнктури ринку та виявлення громадської думки;  

- їнадання послуг юридичним особам по присвоєнню інших ївидів 

рейтингів та ренкінгів;  

- надання юридичним особам їінформаційно-консультативних послуг з 

питань отримання рейтингових їоцінок;  

- надання фізичним та юридичним особам інших їінформаційно-

консультативних послуг; 

- проведення рейтингових досліджень на їзамовлення засобів масової 

інформації; 

- проведення наукових досліджень їіз загальних проблем розвитку 

економіки; 

- розробка методик, їщо пов’язані із забезпеченням аналітичних процедур, 
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алгоритмами; 

їобробки даних у фінансових установах, у організаторів їторгів, а також 

промислових підприємствах; 

- проведення маркетингових їдосліджень, соціальних опитувань; 

- підготовка інформаційно-аналітичних матеріалів їна замовлення.  

Методологічна база рейтингового агентства покриває їбанківський, 

страховий, інвестиційний та реальний сектори. Агентство їспеціалізується на 

присвоєні кредитних та інфраструктурних рейтингів їза національною 

українською та міжнародною шкалами. 

Національне їрейтингове агентство Рюрік — українське рейтингове 

агентство, одне їз уповноважених рейтингових агентств України. 

Предметом діяльності їНРА «Рюрік», згідно з його статутом, є 

їрейтингування (визначення кредитних рейтингів позичальників та їхніх 

їокремих боргових інструментів) та надання інформаційно-аналітичних їі 

консультаційних послуг у сфері рейтингування. 

Агентство їбуло утворено 14 грудня 1994 р. шляхом їреорганізації 

інвестиційно-фінансової компанії «Рюрік», яка на їтой час була професійним 

учасником фінансового ринку [ї19]. 

Зі схваленням Кабінетом Міністрів України «Концепції їстворення 

системи рейтингової оцінки регіонів, галузей національної їекономіки, суб'єктів 

господарювання» 1 квітня 2004 року їбуло прийнято рішення зосередитись 

виключно на оцінці їкредитоспроможності (надійності) і рейтингуванні 

українських підприємств, організацій їта їхніх боргових інструментів у ролі 

Національного їрейтингового агентства. 

До Державного реєстру уповноважених рейтингових їагентств було 

включено 07 квітня 2010 р. ївідповідно до рішення комісії з цінних паперів їта 

фондового ринку. 

Станом на кінець вересня ї2016 року НРА «Рюрік» підтримувало 25 
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довгострокових їкредитних рейтингів: 8 довгострокових кредитних рейтингів 

боргових їінструментів та 17 довгострокових кредитних рейтингів 

позичальників, їздебільшого — банків. 

Місія НРА «Рюрік» – сприяти розвитку їв Україні цивілізованого, 

активного, високоліквідного, прозорого ринку їцінних паперів, шляхом надання 

продуктів і послуг, їспрямованих на підвищення ефективності функціонування 

його інфраструктурних їмеханізмів та зростання рівня інформованості і 

компетентності їйого професійних учасників. Переваги використання 

кредитних рейтингів їНРА «Рюрік» наведені у розділі «Послуги агентства». 

їНРА «Рюрік» – незалежна компанія, що не пов'язана їз жодним 

професійним учасником фінансового ринку і їне має власних комерційних 

інтересів на ринку. їТОВ «Рюрік» не має пов’язаних осіб, які їмають 

пов’язаності з учасниками ринків фінансових послуг. їАгентство не володіє та 

не управляє (не їкористується) частками (акціями, паями) жодних суб'єктів 

господарювання. їУ ТОВ «Рюрік» відсутні філії та інші ївідокремлені 

підрозділи. Компанія не входить до будь-їяких об’єднань підприємств [15]. 

ІBI-Rating було їзасновано 7 лютого 2005 року. За п'ять їроків роботи в 

якості незалежного рейтингового агентства, їдо отримання статусу 

уповноваженого в 2010 році, ІBI-Rating напрацювало великий клієнтський 

портфель в їсегменті необов'язкового рейтингування. Крім того, важливим 

напрямом їроботи агентства були і залишаються аналітичні дослідження їта 

законодавчі ініціативи. 

Наступним етапом становлення і їпереходу на новий рівень розвитку для 

IBI-Rating стала участь у конкурсі на отримання їстатусу уповноваженого 

рейтингового агентства. Відповідно до Рішення їДержавної комісії з цінних 

паперів та фондового їринку, IBI-Rating 12 квітня 2010 отримало їСвідоцтво про 

внесення до Державного реєстру уповноважених їрейтингових агентств № 3. 

Отримання статусу уповноваженого як їрезультат п'ятирічної якісної роботи 
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IBI-Rating дозволило ївизначати кредитні рейтинги, які використовує держава в 

їрегуляторних цілях [28]. 

На сьогоднішній день IBI-Rating займає лідируючі позиції на ринку 

рейтингових їпослуг, будучи компанією, яка найбільш динамічно розвивається. 

їАгентством присвоєно та підтримується близько 200 рейтингів. їКлієнти 

агентства представлені у всіх секторах економіки: їкорпоративному, 

фінансовому та муніципальному. Нарощується активність у їсегменті 

необов'язкового рейтингування: визначаються рейтинги надійності вкладів 

(їдепозитів), інвестиційної привабливості, фінансової стійкості. Крім того, IBI-

Rating бере активну участь у багатьох їпроцесах, які відбуваються на 

фінансовому ринку України, їзокрема виступає організатором круглих столів, 

прес-конференцій, ївивчає законодавчу діяльність регуляторів. 

Агентство «Кредит-Рейтинг» - їперше в Україні (з 2001 року) 

спеціалізоване їрейтингове агентство, що надає послуги з визначення 

їнезалежних рейтингових оцінок кредитоспроможності суб'єктів 

господарювання та їорганів місцевого самоврядування за Національною 

рейтинговою шкалою. 

їЗ 2003 року рейтингові оцінки агентства офіційно ївизнаються 

Міністерством фінансів України. 

З 2004 року «їКредит-Рейтинг» - уповноважене агентство Національної 

комісії з їцінних паперів і фондового ринку України для ївизначення кредитних 

рейтингів суб'єктам господарювання, галузям економіки їй регіонам. 

Рішенням НКЦПФР від 10.04.ї2012 року агентству «Кредит-Рейтинг» 

видано Свідоцтво їпро включення до Державного реєстру уповноважених 

рейтингових їагентств [29]. 

Рейтингове агентство надає такі послуги: 

- ївизначення кредитних рейтингів підприємствам, банкам, страховим 

компаніям, їорганам місцевого самоврядування, а також окремим борговим 
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їзобов’язанням позичальника (облігаціям, позикам тощо) за Національною 

їрейтинговою шкалою, спеціально розробленою для оцінки рівня їкредитного 

ризику в умовах українського ринку; 

- рейтинги їнадійності депозитів, які представляють незалежну думку 

агентства їпро здатність банку своєчасно та у повному їобсязі виконати 

прийняті на себе зобов’язання з їповернення банківських вкладів протягом 

найближчих 12 місяців; 

- їрейтинги надійності страхових компаній розроблені спеціально для 

їспоживачів страхових послуг з метою покращити їх їпоінформованість щодо 

надійності страховиків; 

- визначення рівня інвестиційної їпривабливості міста, що 

представляє собою незалежну думку їрейтингового агентства щодо 

привабливості міста з точки їзору вкладення інвестицій у порівнянні з іншими 

їоб’єктами інвестування. Цей продукт супроводжується розробкою 

інвестиційного їпаспорту міста; 

- рейтинги корпоративного управління як незалежна їоцінка 

рейтингового агентства відносно існуючої системи корпоративного їуправління 

компанії. 

Національні рейтингові агенції відіграють важливу їроль в оцінці 

ризиковості публічних фінансів. Їхні їрейтинги є важливим джерелом 

інформації для інвесторів, їкредиторів та інших зацікавлених сторін, які 

приймають їрішення щодо надання коштів публічному сектору. 

Рейтинги національних рейтингових агенцій відображають здатність 

держави своєчасно і в повному обсязі виконувати свої фінансові зобов'язання. 

Вони базуються на аналізі таких факторів, як: 

- Фінансовий стан держави, включає аналіз таких показників, як 

державний борг, дефіцит бюджету, темпи економічного зростання та інші. 
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- Політична стабільність, включає оцінку таких показників, як 

політична стабільність, рівень корупції та інші. 

- Економічна ситуація в країні, включає оцінку таких показників, як 

темпи економічного зростання, рівень інфляції, валютний курс та інші. 

 

2.2. Аналіз діяльності міжнародних рейтингових агенцій в оцінці 

ризиковості публічних фінансів 

 

Розвиток банківських рейтингів можна розглядати як на національному, 

так і на глобальному рівнях. Розглянемо міжнародну практику еволюції 

банківських рейтингів. Наприкінці 80-х років ХХ ст. у світі існувало не більше 

тридцяти агентств, а рейтингова діяльність була розвинута тільки в США. 

Таким чином, на початку століття, з моменту появи перших рейтингових 

агентств у США рейтингова культура залишалася винятково американською 

особливістю.  

Виникнення рейтингів пов’язано зі залізничним бумом середини ХІХ 

століття та ім’ям журналіста Генрі Варнума Пура, який у 1867 р. разом із сином 

заснували компанію Poor’s Railway Manual Company (Poor’s Publishing 

Company). У 1906 р. Лютер Блейк створив Standard Statistics Bureau, яка 

надавала американським компаніям недоступну для них фінансову інформацію. 

Так, у 1941 р. внаслідок злиття Standard Statistics і Poor’s Publishing Company 

з’явилася Standard&Poor’s. На сьогодні компанія відома як автор і редактор 

американського фондового індексу S&P 500 та австралійського S&P 200 їта 

займається аналітичними дослідженнями фінансового ринку.  

Standard & Poor’s поряд з Moody’s і Fitch Ratings ївходить в “велику 

трійку” міжнародних рейтингових агентств.  

їІсторія рейтингового агентства Moody’s розпочалася з видавничої 
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їдіяльності. У 1990 р. вийшла праця Джона їМуда “Інструкція про промислові та 

інші цінні їпапери”. Оскільки в ті часи головними двигунами їамериканської 

економіки були торгівля землею та залізниці, їто Джон Муд заснував компанію, 

яка стала їзайматися присвоєнням рейтингів облігаціям залізничних компаній. 

Саме ївін розробив ефективну методику поділу цінних паперів їна спекулятивні 

(можуть приносити інвестору значний прибуток їу короткі строки за високого 

рівня ризику) їта інвестиційні (дають можливість одержувати стабільний 

прибуток їу довгостроковому періоді). У 1914 р. агентство їпочало присвоювати 

рейтинги довгостроковим зобов’язанням американських міст, їу 70-х роках ХХ 

ст. –рейтингувати їкороткострокові зобов’язання корпорацій і банківських 

депозитів. На їсьогодні компанія оцінює кредитний рейтинг позичальників за 

їстандартизованою шкалою, а також здійснює дослідження і їаналіз 

комерційних та державних організацій. Частка компанії їу світовому ринку 

кредитних рейтингів – близько 40%.   

їУ свою чергу, Fitch Rating було засновано їДжоном Фітчем у 1913 р. як 

видавництво Fitch Publishing Company, яке розпочало свою діяльність їіз 

публікацій фінансово-статистичних даних, а одним їіз клієнтів компанії була 

Нью-Йоркська фондова їбіржа. Успіху компанія досягла у 1924 р., їколи ввела 

відому рейтингову шкалу від “ААА” їдо “D”.  

Fitch Ratings (Фітч Рейтинг) – одне їз трьох провідних рейтингових 

агентств світу. Входить їв групу компаній Fitch Group. Крім кредитного 

їагентства, група включає компанії: Fitch Solutions (маркетинг їпродуктів та 

послуг), Algorithmics (оцінювання ризиків компаній). їПонад 60% акцій групи 

належить Fimalac S.A, штаб-квартира якої знаходиться у Парижі. 

їІнші 40% акцій групи Fitch, належать американській їмедіа-групі Hearst 

Corporation. 

У 2000 р. їагентство придбало компанію Duff & Phelps Credit Rating Co та 

Thomson Bank Watch. На сьогодні ївходить в групу компаній Fitch Group. Крім 
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їкредитного агентства, група включає компанію Fitch Solutions (їзаймається 

маркетингом продуктів та послуг Fitch Ratings). їКрім того в групу входить 

Algorithmics (один їіз світових лідерів в області оцінювання ризиків їкомпаній). 

Агентство оцінює кредитний рейтинг позичальників у їбільш ніж 150 країн 

світу, за стандартизованою їшкалою, здійснює дослідження і аналіз 

комерційних та їдержавних організацій. Можна виділити основні причини, які 

їзумовили стрімкий розвиток рейтингового ринку у світі, їпредставлено в табл. 

2.2. 

 «Хоча рейтингові їагентства виникли у середині ХІХ ст., перший 

їбанківський рейтинг був оприлюднений у 1973р. Moody’s Investor Service, і 

невдовзі після цього з’явився їрейтинг Standard&Poor’s. Ці рейтинги 

стосувалися віднесення їтаких банківських інструментів як векселі, деривативи 

та їінші цінні папери до розряду ринкових або їтаких, що пропонуються 

широкому колу інвесторів, які їне обов’язково є клієнтами банку. Причин для 

їтакої затримки було багато. Першою, на наш їпогляд, було стрімке зростання 

кількості промислових підприємств їпорівняно з банками» [33].  

Саме через те, їщо основною метою рейтингів була оцінка 

кредитоспроможності їпідприємства-партнера, найбільшим попитом 

користувались рейтинги підприємств. їНе менш важливим чинником була 

необізнаність і їнекомпетентність населення в банківській справі. Як наслідок, 

їнаселення не спиралося на дані рейтингів при ївиборі банку для розміщення  

коштів. Шкали рейтингів їналічували багато ступенів, зміст яких, як і їметодика 

розрахунку рейтингів, були не достатньо зрозумілими їпересічному 

громадянину. І тільки в останні десятиліття їв процесі розвитку банківської 

системи та зміни їхарактеру її функціонування, пов’язаної з укрупненням 

банківських їустанов і універсалізацією їх функцій, рейтингування банків їі 

визначення ефективності їх діяльності набуло значних їтемпів розвитку в 

міжнародній практиці [32].   
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    Таблиця 2.2. 

 

Джерело: [31] 

 

У ї2005 р. в Україну прийшов один із їлідерів світового рейтингування – 

агенція Standard&Poor’s. 22 їтравня 2006 р. міжнародне рейтингове агентство 

Moody’s Investors Service ввело українську національну рейтингову шкалу, їа 

рейтингове агентство Fitch – в липні 2006 їр.   
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Національна комісія з цінних паперів та їфондового ринку відповідно до 

Закону України «Про їдержавне регулювання ринку цінних паперів в Україні» 

їта покладених на неї завдань здійснює регулювання їдіяльності уповноважених 

рейтингових агентств, зокрема, видає уповноваженим їрейтинговим агентствам 

Свідоцтво про включення до Державного їреєстру уповноважених рейтингових 

агентств, визначає перелік міжнародних їрейтингових агентств, які мають право 

визначати обов’язкові їза законом рейтингові оцінки емітентів та цінних 

їпаперів, зображено в табл. 2.3. 

 «Агентство Moody's їпублікує широкий спектр рейтингів і досліджень, 

що їохоплюють як корпоративні, так і державні зобов'язання ївнутрішніх і 

зовнішніх емітентів. Рейтинги і дослідження їпоширюються серед користувачів 

у паперовому та електронному ївигляді, зокрема у режимі реального часу, що 

їшироко використовується учасниками фінансових ринків. Агентство присвоює 

їбанкам три види рейтингів: довгостроковий, короткостроковий і їрейтинг 

фінансової сили. За першими двома здійснюється їкомплексний прогноз 

надійності банку на відповідний період. їТретій дозволяє визначити, чи буде 

потрібна банку їзовнішня допомога для відновлення платоспроможності» [6]. 

Агентство Moody's розробляє такі рейтинги: 

• довгострокових облігацій і їпривілейованих акцій; 

• емітентів; 

• банківських депозитів; 

• фінансової стійкості їбанків; 

• фінансової стійкості страхових компаній; 

• внутрішньокраїнові рейтинги; 

• їфондів з управління активами; 

• фондів по операціях їіз нерухомістю та ін. 

Найбільшу кількість рейтингових їсистем у своїй діяльності використовує 

рейтингове агентство Moody’s – 32.  
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    Таблиця ї2.3. 

 

Джерело: [36] 

 

Як провідний світовий постачальник кредитних їрейтингів, досліджень і 

аналізу ризиків, Moody’s пропонує їцінну інформацію про фінансову 

стабільність і кредитоспроможність їорганізацій, боргові інструменти та цінні 

папери.  

Кредитні їрейтинги Moody's Investors Service дозволяють емітентам 

створювати їсвоєчасні боргові стратегії виходу на ринок і їохоплювати ширшу 
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увагу інвесторів. Так само інвестори їотримують широке уявлення про 

глобальні боргові ринки їзавдяки нашим кредитним рейтингам і дослідженням. 

Одним їз різновидів кредитних рейтингів є суверенний кредитний 

їрейтинг – це незалежна оцінка кредитоспроможності країни чи їсуверенного 

утворення. Вони можуть дати уявлення інвесторам їпро рівень ризику, 

пов’язаного з інвестуванням у їборг певної країни, включаючи будь-який 

політичний їризик. 

Присвоюються дані рейтинги на прохання країни їа отримання високого 

суверенного кредитного рейтингу, як їправило, має важливе значення для країн, 

що їрозвиваються, які хочуть отримати доступ до фінансування їна 

міжнародних ринках облігацій. Фактори, на основі їяких визначають 

суверенний рейтинг зображені в табл. ї2.4.  

На прикладі рейтингового їагентства Standard & Poor’s можна розглянути 

методику присвоєння їрейтингів страховим компаніям, яка є найбільш відомою 

їта відкритою. 

Діяльність цього агентства базується на їтаких принципах: 

• незалежність. Standard & Poor’s є недержавною їкомпанією, її діяльність 

не залежить від інших їфінансово-кредитних установ; 

• об’єктивність. Експерти цього рейтингового їагентства спираються лише 

на власний досвід і їсамостійно розроблені підходи щодо оцінки фінансової 

стійкості їта надійності страхових компаній; 

• надійність. Підтвердженням є їте, що рейтингова агентство має 

міжнародне визнання їі його репутація є загальновизнаною; 

• відкритість. Standard & Poor’s регулярно публікує критерії та 

методологію, які їпокладені в основу його діяльності щодо присвоєння 

їрейтингів страховим компаніям. 
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    Таблиця 2.4. 

 

Джерело: [10] 

 

Визначення рейтингу страхових компаній їагентством Standard & Poor’s 

базується на комплексі кількісних їі якісних даних. 

При здійсненні аналізу та їоцінки галузевих ризиків для страхової 

компанії рейтингове їагентство Standard & Poor’s розглядає такі основні 

складові: 

• їризик з боку конкурентів, які виходять на їринок; 

• ризик появи продуктів-аналогів; 

• ступінь конкурентної їборотьби та мінливості кон’юнктури в страховій 
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галузі; 

• їступінь легкості виходу з ринку; 

• стабільність нормативної їбази та законодавчої влади. 

Міжнародні рейтингові агенції ївідіграють важливу роль в оцінці 

ризиковості публічних їфінансів. Їхні рейтинги є важливим джерелом 

інформації їдля інвесторів, кредиторів та інших зацікавлених сторін, їякі 

приймають рішення щодо надання коштів публічному їсектору. 

Ці агенства використовують різні методології оцінки їризиковості 

публічних фінансів. Однак, в цілому, їхні їпідходи до оцінки ґрунтуються на 

аналізі наступних їфакторів: 

Фінансовий стан держави. Цей фактор включає їаналіз таких показників, 

як державний борг, дефіцит їбюджету, темпи зростання економіки та інші. 

Політична їстабільність. Цей фактор включає оцінку таких показників, їяк 

політична стабільність, рівень корупції та інші. 

їЕкономічна ситуація в країні. Цей фактор включає їоцінку таких 

показників, як темпи економічного зростання, їрівень інфляції та інші. 

Рейтинги міжнародних рейтингових їагенцій мають значний вплив на 

фінансовий ринок. їВони впливають на ставку відсотка, за якою їдержава може 

залучати кошти на міжнародних ринках їкапіталу. Також, рейтинги впливають 

на ймовірність того, їщо держава зможе отримати доступ до міжнародної 

їфінансової допомоги. 

«Узагальнено практику діяльності шести рейтингових їагентств – 

уповноважених осіб НКЦПФР (ІВІ – Рейтинг, Рюрік, їЕксперт – Рейтинг, 

Кредит Рейтинг, Стандарт – Рейтинг та їУкраїнське кредитно-рейтингове 

агентство), а також міжнародних їрейтингових агентств (Fitch Ratings, Moody’s і 

Standard & Poor’s), які включено до переліку визнаних національним 

їрегулятором» [16]. 

В усьому світі для отримання їнеобхідної інформації звертаються до 
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рейтингових агентств, які їскладають рейтинги емітентів боргових цінних 

паперів, що їдозволяють отримати уявлення про платоспроможність та 

фінансову їстійкість відповідного емітента [16]. 

Підсумовуючи, можна сказати, їщо на сучасному етапі розвитку 

фондового ринку їяк вітчизняного, так і світового, використовують різні 

їметодики при складанні рейтингів. В усьому світі ївелике значення мають 

кредитні рейтинги, отримання яких їдозволяє підприємству залучати не лише 

банківські кредити, їа й комерційні за меншими відсотковими ставками їдля 

збільшення своїх фінансових ресурсів. Методики провідних їсвітових агентств 

щодо складання кредитних рейтингів, на ївідміну від українських рейтингів та 

методик оцінки їплатоспроможності підприємств, ґрунтуються на 

багатосторонньому та детальному їаналізі діяльності підприємствемітентів 

боргових зобов’язань. 
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РОЗДІЛ 3.  їПОТЕНЦІАЛ ПОКРАЩЕННЯ РЕЙТИНГОВИХ 

ПОКАЗНИКІВ УКРАЇНИ 

 

 

Покращення рейтингових їпоказників України є важливим завданням для 

держави. їЦе сприятиме підвищенню інвестиційної привабливості України, 

залученню їіноземних інвестицій та налагодженню співпраці з міжнародними 

їфінансовими інституціями. 

Рейтингові показники України оцінюють стан їекономіки, фінансової 

системи та політичної ситуації в їкраїні. Вони можуть мати значний вплив на 

їінвестиційні рішення компаній та державних органів [21]. 

їОбов'язковість визначення рейтингової оцінки не залежить від їформи 

власності, підпорядкування чи інших ознак емітента. їВизначення рейтингової 

оцінки, якщо інше не встановлено їзаконом, потребують усі види боргових та 

іпотечних їемісійних цінних паперів, які не розподіляються між їзасновниками 

або серед заздалегідь визначеного кола осіб їі можуть розповсюджуватися 

шляхом публічного розміщення, купуватися їта продаватися на фондовій біржі, 

крім державних їцінних паперів та цінних паперів, емітованих Державною 

їіпотечною установою. Обов’язковість визначення рейтингової оцінки цінних 

їпаперів не залежить від емітента, способу їхньої їемісії, порядку розміщення чи 

інших ознак. Міжнародні їпровідні рейтингові агентства і уповноважені 

українські рейтингові їагентства надають професійні послуги на ринку цінних 

їпаперів та спеціалізуються на визначенні достовірних кредитних їрейтингів 

(рейтингуванні) та наданні інформаційно-аналітичних послуг, їпов’язаних із 

забезпеченням діяльності з визначення кредитних їрейтингів [7]. Міжнародні і 

уповноважені українські рейтингові їагентства отримують дохід від продажу 

своїх послуг їбанкам, оцінку кредитоспроможності яких і здійснюють. Така 

їмодель отримання доходу створила умови для присвоєння їнедостовірних 
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оцінок кредитоспроможності об'єкта рейтингування в цілому їта його окремого 

боргового зобов'язання. 

Для усунення їпричини недостовірних кредитних рейтингів, присвоєних 

рейтинговими агентствами, їнеобхідно запровадити низку заходів, а саме: 

 – спростити їумови зарахування рейтингових агентств до уповноважених, 

що їсприятиме розвитку конкуренції на ринку, приведе до їпідвищення 

стандартів і обмеження росту вартості їх їпослуг, зростання кількості 

національно визнаних і уповноважених їрейтингових агентств;  

– дозволити визначати обов’язкові за законом їрейтингові оцінки 

неуповноваженим і невизнаним рейтинговим агентствам їдля ліквідації 

адміністративної монополії уповноважених і визнаних їрейтингових агентств; 

 – забезпечити прозорість діяльності рейтингових агентств їшляхом 

впровадження відповідного звітування;  

– посилити контроль національного їрегулятора за достовірністю 

інформації, яка оприлюднена на їофіційних сайтах рейтингових агентств;  

–   запровадити єдині стандарти їрейтингового бізнесу;  

– змінити бізнес-модель на основі їстягнення плати за присвоєння 

рейтингової оцінки цінним їпаперам із інвесторів; 

 – створити фонд фінансування рейтингових їагентств за рахунок коштів 

усіх учасників фінансової їсистеми для мінімізації конфлікту інтересів і 

зменшення їзалежності рейтингових агентств від клієнтів; 

 – заборонити рейтинговим їагентствам надавати будь-які консалтингові 

послуги;  

– підвищити ївимоги до професійного рівня фахівців рейтингових 

агентств, їякі розробляють методологію і розраховують кредитні рейтинги. 

їРейтингові оцінки у сучасній економіці використовуються для їрізних 

цілей, зокрема для:  

формування іміджу в їфінансово-кредитній системі, країні та за кордоном; 
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ївивчення динаміки зміни надійності банку, що дає їзмогу прогнозувати 

його розвиток;  

аналізу рішень щодо ївідкриття депозитних рахунків, надання 

міжбанківських кредитів;  

купівлі (їпродажу) цінних паперів банку, сприяння більшому 

взаєморозумінню їміж позичальниками і кредиторами, що знижує витрати їна 

моніторинг.  

Cтворення та подальша розбудова ефективно їдіючої системи 

рейтингування суб’єктів економічної діяльності є їнеобхідною передумовою 

розвитку фінансового ринку України. Формування їсистеми рейтингування в 

Україні повинно здійснюватися виключно їна ринкових засадах. Встановлення 

рейтингів емітентам та їфінансовим інструментам повинно розглядатися як вид 

діяльності, їпов’язаної з наданням інформаційно-аналітичних послуг. Роль 

їдержави в особі її законодавчих та виконавчих їорганів має полягати виключно 

в утворенні конкурентного їсередовища для діяльності рейтингових агентств. 

Необхідно відмовитись ївід практики штучного створення за участю держави 

їтак званих “національних рейтингових агентств”, а також їзапровадження 

інституту “уповноважених рейтингових агентств”. Кожен рейтинг їяк продукт 

діяльності конкретного рейтингового агентства не їповинен мати ознак 

державної гарантії його достовірності [ї19]. Неприпустимо державне 

встановлення навіть “рекомендованих” тарифів їна послуги рейтингових 

агентств. Є недоцільним в їумовах нерозвиненості та монополізації ринку 

рейтингових послуг їзапровадження обов’язкового рейтингування регіонів, 

галузей та суб’єктів їпідприємницької діяльності, навіть окремих, та фондових 

інструментів, їзокрема, облігацій.  

«Обов’язкове рейтингування по суті руйнує їринковий характер взаємодії 

емітента та інвестора. Тільки їемітент вправі вирішувати, чи необхідно йому 

отримувати їрейтинг. З іншого боку, тільки інвестор вирішує, їчи довіряє він 
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висновкам того чи іншого їрейтингового агентства настільки, щоб при більш 

високих їрейтингових оцінках знижати свою премію за ризик. їІ тільки якщо 

вимоги і інвестора і їемітента відносно рейтингу зійдуться, тільки в цьому 

ївипадку рейтинг матиме справжнє значення. При обов’язковому 

їрейтингуванні втрачається сенс рейтингу, довіра до нього. їЗалишається тільки 

додаткове навантаження на емітента. Тобто, їфактично дискредитується сам 

інститут рейтингування в Україні, їщо суперечить вимогам ринкової економіки 

та потребам їїї розвитку» [20]. Державне регулювання діяльності по 

їрейтингуванню має здійснюватися тільки стосовно виробників послуг їданого 

виду та не мати відношення до їоб’єктів рейтингування (замовників рейтингу) і 

споживачів рейтингів (їінвесторів та клієнтів). Заходи з регулювання діяльності 

їрейтингових агентств на даному етапі повинні мати їмаксимально обмежений 

характер і зводитися до визначення їкритеріїв, яким мають відповідати 

структури, що прагнуть їзайматися рейтинговою діяльністю, насамперед з точки 

зору їїх технічної спроможності та кваліфікації персоналу. 

Утім, їнезважаючи на очевидну потребу й роль РА їв сучасному 

економічному житті, на сьогодні накопичилася їзначна кількість проблем, 

пов’язана з їх функціонуванням. 

їУ сучасних умовах пріоритетними напрямами розвитку рейтингових 

їагенцій в оцінці ризиковості публічних фінансів є: 

їВрахування нових факторів ризику. Рейтингові агенції повинні 

ївраховувати в своїх оцінках нові фактори ризику, їякі виникають у зв'язку з 

глобальними змінами їв економіці та політичній ситуації. До таких їфакторів 

можна віднести, наприклад, кліматичні зміни, цифрову їтрансформацію та 

зростання геополітичних ризиків [28]. 

Покращення їметодології оцінки ризику. Рейтингові агенції повинні 

постійно ївдосконалювати свою методологію оцінки ризику, щоб вона їбула 

більш точним і надійним інструментом. Зокрема, їце передбачає використання 
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нових статистичних методів, а їтакож більш детального аналізу політичної та 

економічної їситуації в країні. 

Підвищення прозорості та підзвітності. їРейтингові агенства повинні бути 

більш відкритими і їпідзвітними перед своїми клієнтами та громадськістю. Це 

їпередбачає, зокрема, публікацію більш детальної інформації про їсвою 

методологію оцінки ризику та про фактори, їякі враховуються при визначенні 

рейтингу[45]. 

«Реалізація їцих напрямів розвитку допоможе рейтинговим агенствам 

забезпечити їбільш точну і надійну оцінку ризиковості публічних їфінансів. Це 

сприятиме підвищенню ефективності управління публічними їфінансами та 

збереженню фінансової стабільності країни, на їмою думку, для реалізації цих 

напрямів розвитку їможуть бути вжиті такі заходи: 

- рейтингові агенства їможуть використовувати нові статистичні методи, 

такі як їмашинне навчання та штучний інтелект, для аналізу їданих і 

прогнозування ризиків; 

- рейтингові агенства можуть їпроводити більш детальний аналіз 

політичної та економічної їситуації в країні, включаючи оцінку ризиків, 

пов'язаних їз кліматичними змінами, цифровою трансформацією та зростанням 

їгеополітичних ризиків; 

- рейтингові агенства можуть публікувати більш їдетальну інформацію 

про свою методологію оцінки ризику, ївключаючи опис факторів, які 

враховуються при визначенні їрейтингу» [16]. 

Реалізація цих заходів вимагатиме значних їзусиль з боку рейтингових 

агенств. Однак це їє важливим завданням для забезпечення більш точної їі 

надійної оцінки ризиковості публічних фінансів. 

Заходи, їякі можуть бути вжиті для покращення рейтингових їпоказників 

України: 

- проведення структурних реформ, які сприятимуть їекономічному 
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зростанню та підвищенню конкурентоспроможності економіки. 

- зміцнення їфінансової системи та впровадження нових фінансових 

інструментів. 

- їзапровадження прозорих та ефективних інституцій, які відповідають 

їміжнародним стандартам. 

- покращення рейтингових показників України є їтривалим процесом, 

який потребуватиме значних зусиль з їбоку держави та суспільства. Однак це є 

їважливим завданням для забезпечення економічного зростання та їпідвищення 

добробуту населення України. 

Результати, які можна їочікувати від покращення рейтингових показників 

України: 

- збільшення їінвестиційної привабливості України. Це призведе до 

припливу їіноземних інвестицій, які сприятимуть економічному зростанню. 

- налагодження їспівпраці з міжнародними фінансовими інституціями. Це 

дозволить їУкраїні отримати доступ до міжнародних кредитів та їгрантів, які 

можуть бути використані для фінансування їреформ та розвитку економіки. 

- поліпшення міжнародного іміджу їУкраїни. Це сприятиме підвищенню 

довіри до країни їз боку міжнародних партнерів. 

Підбиваючи підсумок, зазначимо, що рейтингові агентства являють собою 

важливий елемент сучасної економічної системи, оскільки дають змогу 

орієнтуватись у величезному обсязі інформації. Останніми роками діяльність 

рейтингових агентств була значною мірою дискредитована, що зумовлено 

низкою як внутрішніх, так і зовнішніх факторів. Не претендуючи на розв’язання 

всіх проблем рейтингових агентств, нами запропоновано рекомендації щодо 

вдосконалення їхньої методології на основі врахування біржової інформації. На 

нашу думку, це дасть змогу розв’язати низку проблем рейтингових агентств, 

починаючи із суто методологічних і закінчуючи суто практичними. 
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ВИСНОВКИ 

 

Сутність рейтингового агенства полягає в тому, що воно використовує 

свій досвід і експертизу для оцінки кредитоспроможності боржника. Ця оцінка 

проводиться на основі аналізу фінансової звітності, економічної ситуації в 

країні та інших факторів. 

Кредитний рейтинг відіграє важливу їроль на фінансовому ринку, 

оскільки дозволяє вигідно їпозиціонувати себе з-поміж інших компаній-

конкурентів їі привернути увагу інвестора, надати інформацію про їсвою 

ефективну фінансову діяльність, при цьому не їрозголошуючи конфіденційної 

інформації, закріпити взаємовідносини із контрагентами їна ринку, здійснити 

вигідне розміщення облігацій або їінших боргових інструментів, а також 

визначити ключові їстратегічні чинники, що здійснюють прямий або 

опосередкований ївплив на кредитоспроможність постачальника. 

Зазвичай рейтингові агентства їберуть до уваги таку інформацію про 

компанію, їяк: загальні відомості про неї, корпоративну стратегію, їаналіз 

фінансових та господарських ризиків. 

Основною функцією їрейтингових агенств є забезпечення учасників 

фінансового ринку їоб’єктивною та неупередженою інформацією про об’єкт 

рейтингування – їпро цінні папери конкретної компанії-емінетна, про їсаму 

компанію або ж про країну загалом. їТаким чином, рейтингові агентства 

сприяють зниженню інформаційної їасиметрії, присвоюючи компаніям-

емітентам та їх цінним їпаперам кредитні рейтинги. 
У сучасних умовах рейтинговим їагентствам потрібно активізувати та 

розкрити свої параметри. їСуверенні рейтинги – це складний бізнес, і 

методології їне є прозорими. Дані не завжди можна їпорівняти між країнами, а 

країни, що розвиваються, їбільшість з яких лише на ступінь вище 

їінвестиційного рівня є найбільш вразливими до зниження їрівня. 
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 Рейтингові агентства ризикують втратити актуальність, якщо їне 

нададуть більше вказівок щодо відносних ризиків. їВ умовах кризи інвестори 

прагнуть отримати інформацію їпро відносні сильні та слабкі сторони, а їне 

лише інформацію про зниження рейтингу.  

Головне їпризначення рейтингу – підвищення інформаційної прозорості 

суспільства, сприяння їрозміщенню суб’єктів у сфері діяльності за ключовими 

їфакторами успішності.  

Рейтинги національних та міжнародних рейтингових їагенцій мають значний 

вплив на фінансовий ринок їта відіграють важливу роль в оцінці ризиковості 

їпублічних фінансів. Їхні рейтинги є важливим джерелом їінформації для 

інвесторів, кредиторів та інших зацікавлених їсторін, які приймають рішення 

щодо надання коштів їпублічному сектору. Протягом  кількох останніх років 

спостерігається їнаростання фінансової нестабільності в Україні.  

Підсумовуючи, можна сказати, що для вирішення проблеми у сфері 

рейтингування необхідно:  

- законодавчо врегулювати діяльність рейтингових агентств, безумовно,  

доцільним  є  ухвалення  закону  про  рейтингування.   На   даний   час   

розроблено   проект   закону   з урахуванням вимог Регламенту ЄС No 1060/2009 

Європейського  парламенту  і  Ради,  а  діяльність  у  сфері  рейтингування 

регулюється досить слабко.  

- демонополізувати ринок рейтингових послуг, розвивати нові національні 

рейтингові агентства; 

- підтримка з боку НБУ та інших державних структур і їх сприяння 

становленню інфраструктури ринку рейтингових послуг. 

Також під час війни, очевидним є погіршення рейтингових позицій в усіх 

світових рейтингах. 

Таким чином, умовою покращення рейтингування, є необхідність 

національних та міжнародних рейтингових агенцій постійного вдосконалення 
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своєї методології оцінки ризику та підвищення своєї прозорості і підзвітності. 

Це допоможе забезпечити більш точну і надійну оцінку ризиків, пов'язаних з 

публічними фінансами. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



51 

 

СПИСОК ВИКОРИСТАНИХ ДЖЕРЕЛ 

 

1. Аналіз банківської діяльності / уклад. Н.О. Станіславчук. – Умань : 

Візаві, 2018. – 191 с.  

2. Аналіз світових технологічних трендів у військовій сфері : 

монографія Т. Писаренко, Т. Кваша, Т. Гаврис та ін.; за заг. редакцією Т.В. 

Писаренко. – К. : УкрІНТЕІ, 2021. – 110 с. 

3. Грудзевич, У., Руденко, З., Сідельник, О. (2021). АНАЛІЗ 

ДІЯЛЬНОСТІ МІЖНАРОДНИХ РЕЙТИНГОВИХ АГЕНТСТВ НА 

СУЧАСНОМУ ЕТАПІ. Економіка та суспільство. https://doi.org/10.32782/2524-

0072/2021-24-37.  

4. Демчук Н. І., Довгаль О. В., Владика Ю. П. Банківські операції: 

навч. посіб. Дніпро, 2017. 461 с. 

5. Єльнікова Ю. В., Пластун О. Л., Макаренко І. О. Обґрунтування 

сутності та типології відповідального інвестування як механізму державної 

інвестиційної політики. Modern Economics. 2020. № 20(2020). С. 105-111. DOI: 

https://doi.org/10.31521/modecon.V20(2020)-17. 

6. Коваленко В. В. Управління ризиком ліквідності банків в умовах 

фінансової нестабільності. Ефективна економіка. 2020. № 7. URL: 

http://www.economy.nayka.com.ua/pdf/7_2020/14.pdf. 

7. Ковальчук С.В., Цурська Б.Г. Застосування інструментів 

маркетингових комунікацій в умовах кризи. Вісник Хмельницького 

національного університету. 2020. № 6. С. 125-129 

8. Колянко О. В. Корпоративне управління : навч. посібник О. В. 

Колянко. – Львів : вид-во ЛТЕУ, 2019. 

9. Косарєва І. П., Крамська Д. О. Ліквідність банку: сутність та вплив 

основних факторів на діяльність банків. Причорноморські економічні студії. 

2018. Випуск 29. С.99-103. URL: http://bses.in.ua/journals/2018/29_1_2018/22.pdf. 

https://doi.org/10.32782/2524-0072/2021-24-37
https://doi.org/10.32782/2524-0072/2021-24-37
https://doi.org/10.31521/modecon.V20(2020)-17
http://www.economy.nayka.com.ua/pdf/7_2020/14.pdf
http://bses.in.ua/journals/2018/29_1_2018/22.pdf


52 

 

10. Кривов’язюк І.В. Антикризове управління підприємством: 

навчальний посібник. 3-тє видання, доповн. і переробл. Київ: Видавничий дім 

“Кондор”, 2020. 396 с. 

11. Звєряков М. І. Управління фінансовою стійкістю банків: підручник / 

М. І. Звєряков, В. В. Коваленко, О. С. Сергєєва. – Київ: «Центр учбової 

літератури», 2016. – 520 с. 

12. Звіт НБУ за матеріалами конференції. URL: 

https://bank.gov.ua/admin_uploads/ article/final_CBDCinUA2020.pdf 

13. Конституція України від 28.06.1996 № 245к/96-ВР. Відомості 

Верховної Ради України. 1996. № 30. Ст. 141. 

14. Кодекс засад діяльності рейтингових агентств. Затверджено 

Технічним Комітетом Міжнародної організації комісій з цінних паперів IOSCO 

– 05/2015 р. (англійською мовою) [Електронний ресурс]. – Режим 

доступу:http://rurik.com.ua/documents/legislation/New/International/CODE%20IOS

CO%202015 %20.pdf. 

15. Кредитний рейтинг / Міністерство фінансів України. URL: 

https://mof.gov.ua/uk/kreditnij-rejting-potochnirejtingi-zagalnainformacija-istorichni-

zmini  

16. Макара О. В. Конкурентоспроможність економічного середовища в 

Україні. Порівняльний аналіз рейтингів окремих країн. URL: 

http://www.eip.org.ua/docs/ EP_07_2_43_uk.pdf. 

17. Національний банк України. – [Електронний ресурс]. – Режим 

доступу : http://www.bank.gov.ua/Publication/econom.htm. 

18. Національна комісія з цінних паперів та фондового ринку: 

Рейтингові агентства [Електронний ресурс] https://www.nssmc.gov.ua/  

19. Національне рейтингове агентство «Рюрік» [Електронний ресурс]. – 

Режим доступу https://www.rurik.com.ua/uk/  

20. Онісіфорова В.Ю., Сідельнікова В.К. Актуальні аспекти 

https://bank.gov.ua/admin_uploads/%20article/final_CBDCinUA2020.pdf
http://rurik.com.ua/documents/%20legislation/New/International/CODE%20IOSCO%202015 %20.pdf
http://rurik.com.ua/documents/%20legislation/New/International/CODE%20IOSCO%202015 %20.pdf
https://mof.gov.ua/uk/kreditnij-rejting-potochnirejtingi-zagalna-informacija-istorichni-zmini
https://mof.gov.ua/uk/kreditnij-rejting-potochnirejtingi-zagalna-informacija-istorichni-zmini
http://www.eip.org.ua/docs/%20EP_07_2_43_uk.pdf
http://www.bank.gov.ua/Publication/econom.htm.
https://www.nssmc.gov.ua/
https://www.rurik.com.ua/uk/


53 

 

антикризового управління підприємством. Проблеми і перспективи розвитку 

підприємництва: збірник наукових праць Харківського національного 

автомобільно-дорожнього університету. 2020. № 2 (25). Харків, С.137-145.  

21. Остапенко Т.Г. Розвиток глобального економічного середовища в 

сучасних умовах. Науковий вісник Ужгородського національного університету. 

2019. № 25 (2). С. 37-41 

22. Офіційний сайт Moody's. URL: https://www.moodys.com 

23. Офіційний сайт Standard and Poor's. URL: 

https://www.standardandpoors.com 

24. Офіційний сайт Fitch ratings. URL: https://www.fitchratings.com 

25. Податковий кодекс України від 02.12.2010 № 2755-VI. URL: 

https://zakon.rada.gov.ua/ laws/show/2755-17їn6946  

26. Пояснювальна записка до проекту Закону України "Про 

рейтингування". [Електроний ресурс]. – Режим доступу: https://ips.ligazakon.net/ 

27. Про державне регулювання ринку цінних паперів в Україні 

[Електронний ресурс]: : Закон України від 30 жовтня 1996 року N 475/96-ВР № 

448/96-ВР], – Режим доступу: http://citiex.com.ua/rus- 44896.html 

28. Рейтингове агентство «Експерт-Рейтинг» [Електронний ресурс]. – 

Режим доступу: http://www.expert-rating.com/ 

29. Рейтингове агентство «IBI-рейтинг» [Електронний ресурс]. – Режим 

доступу: https://ibi.com.ua/UK/about-istoriya-agentstva/ 

30.  Рейтингове агентство «Кредит-Рейтинг» [Електронний ресурс]. – 

Режим доступу: http://www.credit-rating.com.ua. 

31. Рейтингове агентство «Стандарт-Рейтинг» [Електронний ресурс]. – 

Режим доступу: https://standard-rating.biz/ 

32. Рейтинги депозитів банків. – [Електронний ресурс]. – Режим 

доступу : https://www.credit-rating.ua/ua/about-rating/purpose/4627/  

33. Свидрук І.І. Актуальні проблеми економіки і менеджменту: теорія, 

https://www.moodys.com/
https://www.standardandpoors.com/
https://www.fitchratings.com/
http://www.expert-rating.com/
https://ibi.com.ua/UK/about-istoriya-agentstva/
http://www.credit-rating.com.ua/
https://standard-rating.biz/
https://www.credit-rating.ua/ua/about-rating/purpose/4627/


54 

 

інновації та сучасна практика: монографія, книга восьма / за ред. д.е.н., проф. 

Кузнєцова Е.А. – Херсон: ОЛДІ-ПЛЮС, 2020. - 424 с. 

34.  Свидрук І.І. Соціально-економічні аспекти управління розвитком та 

безпекою економічної системи України: колективна монографія / М.Ю. Барна, 

М.А. Кальницька, І.І. Свидрук та ін. - Львів : Вид-во ЛТЕУ, ТОВ «Галицька 

видавнича спілка», 2020. — 502 с. 

35. Семеног А. Ю. Аналіз світових рейтингів оцінки формування та 

розвитку цифрової економіки та місце України в них. Науковий вісник 

http://vestnik-econom.mgu.od.ua/journal/2020/43-2020/8.pdf.  

36. Трут О.О. Теоретико-методологічні засади управління 

результативністю організації: монографія О.О. Трут. – Львів : вид-во ЛТЕУ, 

2018. – 420 с. 

37. Ярьоменко Ю.В. Особливості рейтингування банків в Україні та 

закордоном [Текст] // Збірник наукових праць студентів кредитноекономічного 

факультету Одеського Національного економічного факультету / Одеса: ОНЕУ, 

2017. – 297 с. 

38. Bukht R., Heeks R. Defining, Conceptualizing and Measuring the Digital 

Economy. Global Development Institute, SEED. 2017. Working Paper Series. No. 68. 

24 p. URL: https://www.researchgate.net/publication/327356904_Defining_Conceptu

alising_and_Measuring_ the_Digital_Economy. 

39. Chakravorti B., Chaturvedi R.S., Filipovic C. Ease of Doing Digital 

Business 2019. Which Countries Help Expedite Entry, Growth, and Exit of 

Technology-Based Businesses? Institute for Business in the Global Context. The 

Fletcher School, Tufts University. 2019. 65 p. URL: 

https://sites.tufts.edu/digitalplanet/research/ease-of-doingdigital-business.  

40. Digital Competitiveness Ranking 2019. IMD World Competitiveness 

center. 2019. 179 p. URL: https://www.imd.org/wcc/world-competitiveness-center-

http://vestnik-econom.mgu.od.ua/journal/2020/43-2020/8.pdf.
https://www.researchgate.net/%20publication/327356904_Defining_Conceptualising_and_Measuring_%20the_Digital_Economy
https://www.researchgate.net/%20publication/327356904_Defining_Conceptualising_and_Measuring_%20the_Digital_Economy
https://sites.tufts.edu/digitalplanet/research/ease-of-doingdigital-business
https://www.imd.org/wcc/world-competitiveness-center-rankings/world-digital-competitiveness-rankings-2019


55 

 

rankings/world-digital-competitiveness-rankings-2019. 

41. Digital Competitiveness Ranking 2019. IMD World Competitiveness 

center. 2019. 179 p. URL: https://www.imd.org/wcc/world-competitiveness-center-

rankings/world-digital-competitiveness-rankings-2019. 

42. European Securities and Markets Authority. Report on CRA Market 

Share 

Calculation. 2021. URL: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma8

0-416-197_report_on_ cra_market_share_calculation.pdf . 

43. Global Connectivity Index. Huawei Whitepaper. 2019. 53 p. URL: 

https://www.huawei.com/minisite/gci/assets/files/gci_2019_whitepaper_en.pdf?v=20

191217v2 . 

44. Global Sovereign Rating Trends 2020: Sovereign Debt Buildup 

Continues. URL: https://www.spglobal.com/ ratings/en/research/articles/200129-

global-sovereign-rating-trends-2020-sovereign-debt-buildup-continues-11327172 

45. Smiesova V., Ivanova M., Faizova S., Zolotukhina L., Karpenko R. 

Strengthening of the Power-property Tendencies and Forecasting their Impact on the 

Implementation of Interests of Households, Enterprises and the State. Scientific 

Papers of the University of Pardubice, Series D: Faculty of Economics and 

Administration. 202028(2), 113–125. doi: https:// doi.org/10.46585/sp28020113. 

46. Smiesova V., Pylypenko A., Ivanova M., Karpenko R. Economic and 

Institutional Conditions for Implementation of Economic Interests in the Countries of 

the World. Montenegrin Journal of Economics. 2019. Vol. 15, 4, 75–86. doi: 

10.14254/1800-5845/2019.15-4.6. 

 

 

https://www.imd.org/wcc/world-competitiveness-center-rankings/world-digital-competitiveness-rankings-2019
https://www.imd.org/wcc/world-competitiveness-center-rankings/world-digital-competitiveness-rankings-2019
https://www.imd.org/wcc/world-competitiveness-center-rankings/world-digital-competitiveness-rankings-2019
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma80-416-197_report_on_%20cra_market_share_calculation.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma80-416-197_report_on_%20cra_market_share_calculation.pdf
https://www.huawei.com/minisite/gci/assets/files/gci_2019_whitepaper_en.pdf?v=20191217v2%20
https://www.huawei.com/minisite/gci/assets/files/gci_2019_whitepaper_en.pdf?v=20191217v2%20
https://www.spglobal.com/%20ratings/en/research/articles/200129-global-sovereign-rating-trends-2020-sovereign-debt-buildup-continues-11327172
https://www.spglobal.com/%20ratings/en/research/articles/200129-global-sovereign-rating-trends-2020-sovereign-debt-buildup-continues-11327172
file:///D:/Факультет/Кардаш/%20https/%20doi.org/10.46585/sp28020113

