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МЕТОДІВ ОЦІНКИ КРЕДИТНОГО РИЗИКУ В УКРАЇНІ 

Розглянуто проблеми оцінки кредитних ризиків суб' єктів господарюванІ/Я в Україні, враховуючи 

причини та наслідки кредитної кризи 2008 року. Виявлено особливості оцінки кредитних ризиків 
в Україні в умовах еwномічної нестабільності. 
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Вступ та постановка проблеми. Протягом 

останніх десятиліть наукове співтовариство було 

свідком значвої кількості фінансових криз та по

трясінь як у розвинутих країнах, так і в країнах, 

що розвиваються. Остання світова криза 2008 
року, яка, на думку багатьох учених та практи

ків, продовжуєrься і сьогодні, залишила по собі 

багато наукових проблем, серед яких і особлн

вості оцінки, модетовання та проmозування 

кредитних ризиків в умовах невизначеності. 

Особливо актуальним постає питання правиль

ного вибору методів оцінки кредитних ризиків 

в Україні, де фінансові корпорації стикаються з 

браком або викрИШІенням ринкової інформації 

про суб' єктів господарювання, непроmозова

ним можливим тиском на бізнес, волатильною 

грошовою одиницею, значною часткою неповер

нених кредитів, нестабільною нормативною ба

зою, тобто з усім тим, що не дозволяє впевнено 

плануваги бізнес з часовим горизонтом три 

та більше років. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 

Способи та підходи до оцінки кредитних ризи

ків досліджувались протягом останніх десяти

літь багатьма вченими і в різних напрямах. 

Е. Альтман [3] запропонував оцінювати кредит
ні ризики за допомогою дискримінатного аналі

зу фінансових показників підприємств, що 

збанкрутували, та тих, що мають задовільний 

фінансовий стан, таким чином встановлюючи 

індикатори незадовільного фінансового стану. 

У подальшому разом з П. Нараянан [ 4] А. Саул
дере [ 5] емпірично довів можливість викорис
тання скорингових моделей оцінки кредитних 

ризиків. Р. Мертон [13] у 1974 р. запропонував 
проводити оцінку кредитного ризику на основі 

оцінки вартості компанії відносно вартості по

зичкового капіталу. Тобто не виключати того, 

що вартість власного капіталу підприємства 

в певний момент часу може бути меншою 
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за вартість його зобов'язань. У подальшому ця 

ідея отримала продовження в моделі Блек

Скоулз-Мертона та інших так званих струвтур

них моделях оцінки кредитного ризику, що до

сліджувалися Ф. Блеком, Дж. Коксом, Ф. Лонт

стафом, Е. Шварцом та ін. У дослідженнях 

іноземних учених поглиблено розуміння цього 

феномену та застосовано струкгурні та скорин

гові моделі. Особливо варті уваги роботи К. Гі

секе та З. Шиліна [8], які описують застосуван
ня Пуассонівських поінт-процесів у моделю

ванні кредитних ризиків, що дозволяє 

враховувати ймовірності виникнення та впливу 

неочіхуваних ендогенних та екзогенних факто

рів на систему, що розrnядається. Такими фак

торамн можуть бути раптове падіння ціни акцій 

чи індексу, зміна курсу ваmот, зміна цін на ма

теріали, ресурси, активи, а системою може бути 

як окремо взяте підприємство, так і кредитний 

портфель фінансової організації. 

Якщо іноземні вчені переважно зосереджу

ють увагу на кількісних проблемах оцінки кре

дитних ризиків, то дослідження вітчизняних 

учених можна розділити на дві групи. Перша 

група - це дослідження загальних підходів, ме

ханізмів, інстИ'І)'Ціональвих проблем, норма

тивних та інших засад до управління банків

ськими, у тому числі й кредитними ризиками, 

зокрема, це праці В. В. Вітлінського, І. В. Воло

шина, О. П. Ковальова, І. М. Парасій-Вергу

ненко, Л. О. Примостки, І. В. Сало, В. Т. Севру

ка, М. І. Звєрякова, Н. В. Стукало. Друга група 

праць пов' язана з адаптацією існуючих кількіс

них підходів до українських умов функціону

вання бізнесу. Зокрема, дослідження методів 

оцінки та моделювання кредитних ризиків 

та кредитоспроможності проводили В. В. Віт

лінський [7], А. Б. Камінський [1], О. Г. Мель
ник [12], О. М. Притоманова [2], Л. Б. Долін
ський [10; 11], В. Й. Башко [б]. 
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FEATURES OF MODERN METHODS OF CREDIT RISK 
ASSESSMENT IN UКRAINE 

Reviewed problems of assessiпg credit risk eпtities іп Ukraiпe, coтprisiпg the causes апd conseqиeпces 
ofthe credit crisis іп 2008. Тhе features of credit risk assessтent іп Ukraiпe іп terms of есопотіс instability 
are detected. 
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ТАРГЕТУВАННЯ ІНФЛЯЦІЇ: 
ЗАГРОЗИ ЗАПРОВАДЖЕННЯВУКРАЇШ 

У статті узагШlьнено характерні риси вШlютизації сукупної грошової маси в Украі"ні, а також 

виділено фінансові ризики для суб' єктів украінської економіки, які спровоковані такою вШlютизаці

єю та будуть збільшуватися при запровадженні політики таргетування інфляціі: 
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тотна політика, валютизація, центральний банк, комерційні банки, фінансові ризики. 

Постановка проблеми та аналіз останніх 

досліджень. Забезпечення стабільності грошо

вої одиниці є важливою передумовою еконо

мічного розвитку будь-якої країни. І згідно з 

Конституцією Украіни та Законом Украіни 

«Про Національний банк України» [1], осно
вною функцією НБУ є забезпечення стабіль

ності грошової одиниці. Проте статистичні дані 

свідчать, що індекс споживчих цін як основний 

індикатор інфляції в Україні суттєво КОJШВаєть

ся і значно перевищує аналогічні показники 

краін Європи. 

Для забезпечення стабільності грошової 

одиниці однією з успішних монетарних страте

гій є інфляційне тарrетування. Значний внесок 
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у розробку засад політики інфляційного регу

лювання зробили такі фахівці, як: Дж. Сакс, 

Р. Дорнбуш, К. Макконнелл, С. Брю, П. Саму

єльсон, А. І.Jшаріонов, С. Кораблів, В. Бесєдін, 

А. Гальчинський, А. Гриценко, С. Моісеєв, 

В. Геєць, К. Ларіонов, В. Литвицький, І. Михай

ловський, С. Панчишин, О. Петрик, М. Савлук, 

В. Мішенко та інші. 
Виділенвв не вирішених раніше частин за

гальної проблеми. Незважаючи на значну ува

гу, приділену проблемі управління інфляційним 

процесом, вона й надалі широко досліджується 

в друкованих та eлeкrpommx засобах інформа

ції, у виСJуПах політиків, економістів і політоло

гів. На практиці в Україні в 2008 р. також було 


