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Ðîçãëÿíóòî çàäà÷ó ïîáóäîâè ìàòðèö³ éìîâ³ðíîñòåé ïåðåõîäó ì³æ 
ð³âíÿìè êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â. Çàïðîïîíîâàíî åêñïåðòíî-àíàë³-
òè÷íèé ï³äõ³ä, ùî ïåðåäáà÷àº ðîçâ’ÿçàííÿ ñèñòåìè ë³í³éíèõ ð³âíÿíü 
òà äàº çìîãó âèçíà÷èòè åëåìåíòè ìàòðèö³ ì³ãðàö³é êðåäèòíèõ 
ðåéòèíã³â.

Ê ë þ ÷ î â ³  ñ ë î â à :  ô³íàíñîâèé ðèíîê, êðåäèòíèé ðèíîê, êðåäèòíèé 
ðåéòèíã, ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè.

Îäí³ºþ ç îñíîâíèõ ïðîáëåì, ùî ñòðèìóþòü ðîçâèòîê óêðà¿íñüêîãî ô³-
íàíñîâîãî ðèíêó, º òàê çâàíà êðèçà äîâ³ðè ç áîêó ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòîð³â 
(êðåäèòîð³â) äî ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â. Íà ñüîãîäí³ â³äíîâëåííÿ êðåäèò-
íîãî ðèíêó âæå ïî÷àëîñÿ, àëå â³äáóâàòèìåòüñÿ âîíî, íà íàøó äóìêó, äîñèòü 
ïîâ³ëüíî é ëèøå çà óìîâ äîâåäåííÿ ïîçè÷àëüíèêàìè âëàñíî¿ ô³íàíñîâî¿ 
ñò³éêîñò³ òà ïëàòîñïðîìîæíîñò³. Îòæå, ó ñó÷àñí³é êðåäèòíî-³íâåñòèö³éí³é 
ïîë³òèö³ íà ïåðøèé ïëàí ìàº âèéòè ïèòàííÿ íå äîõ³äíîñò³, à íàä³éíîñò³ 
êàï³òàëîâêëàäåíü.

Çàãàëüíîïðèéíÿòèì â óñüîìó ñâ³ò³ îð³ºíòèðîì ùîäî íàä³éíîñò³ îá’ºêò³â 
êðåäèòóâàííÿ àáî ³íâåñòóâàííÿ º êðåäèòí³ ðåéòèíãè.

Â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ 
ïàïåð³â Óêðà¿íè”, êðåäèòíèé ðåéòèíã – öå óìîâíèé âèðàç êðåäèòîñïðîìîæ-
íîñò³ îá’ºêòà ðåéòèíãóâàííÿ â ö³ëîìó òà/àáî éîãî îêðåìîãî áîðãîâîãî 
çîáîâ’ÿçàííÿ çà íàö³îíàëüíîþ øêàëîþ êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â1.

Â Óêðà¿í³ ùå 1 êâ³òíÿ 2004 ð. ç ìåòîþ îö³íþâàííÿ êðåäèòíîãî ðèçèêó òà 
âèçíà÷åííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ð³çíèõ îá’ºêò³â óõâàëåíî Êîíöåï-
ö³þ ñòâîðåííÿ ñèñòåìè ðåéòèíãîâî¿ îö³íêè ðåã³îí³â, ãàëóçåé íàö³îíàëüíî¿ 
åêîíîì³êè, ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ2.

Çà ö³ ðîêè ñèñòåìà íàö³îíàëüíî¿ ðåéòèíãîâî¿ îö³íêè ³íñòèòóò³â òà ³í-
ñòðóìåíò³â ô³íàíñîâîãî ðèíêó ïðîéøëà äåê³ëüêà âàæëèâèõ åòàï³â. Â³äçíà-

1 Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè : çàêîí Óêðà¿íè â³ä 
30.10.1996 ¹ 448/96-ÂÐ [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ].  – Ðåæèì äîñòóïó: http://www.rada.
gov.ua.

2 Ïðî ñõâàëåííÿ Êîíöåïö³¿ ñòâîðåííÿ ñèñòåìè ðåéòèíãîâî¿ îö³íêè ðåã³îí³â, 
ãàëóçåé íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè, ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ : ðîçïîðÿäæåííÿ Êà-
á³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè â³ä 01.04.2004 ¹ 208-ð [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ].  – Ðåæèì 
äîñòóïó: http://www.rada.gov.ua.
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÷èìî, çîêðåìà, ââåäåííÿ â ä³þ 26 êâ³òíÿ 2007 ð. ÷èííî¿ ðåäàêö³¿ Íàö³îíàëü-
íî¿ ðåéòèíãîâî¿ øêàëè3.

Òàêèì ÷èíîì, íà ñüîãîäí³ â Óêðà¿í³ ó ìåæàõ ÷èííî¿ íîðìàòèâíî-ïðàâî-
âî¿ áàçè âæå çàïðîâàäæåíî ïåâíó ñèñòåìó ðåéòèíãîâî¿ îö³íêè ïîçè÷àëüíè-
ê³â òà áîðãîâèõ ³íñòðóìåíò³â ó âèãëÿä³ êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â (äîêëàäí³øå 
ïðàâîâ³ îñíîâè ðåéòèíãóâàííÿ ðîçãëÿíóò³ àâòîðîì ó ïîïåðåäí³õ ñòàòòÿõ4).

Ç îãëÿäó íà çàçíà÷åíå, ìè ââàæàºìî íàóêîâî-ïðàêòè÷í³ äîñë³äæåííÿ, 
ïðèñâÿ÷åí³ ïðîáëåìàì ìîäåëþâàííÿ êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â ç ìåòîþ îö³íþ-
âàííÿ êðåäèòíîãî ðèçèêó (àáî íàâïàêè – íàä³éíîñò³) îá’ºêò³â ðåéòèíãóâàí-
íÿ, àêòóàëüíèìè òà ñâîº÷àñíèìè.

Ïèòàííÿ åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íîãî ìîäåëþâàííÿ ðèçèêó òà íàä³éíîñò³ 
ðîçãëÿäàëè ó ñâî¿õ ïðàöÿõ â³äîì³ â³ò÷èçíÿí³ íàóêîâö³: Â. Â. Â³òë³íñüêèé, 
Â. Ì. Ãðàíàòóðîâ, À. Á. Êàì³íñüêèé, Ì. Ì. Êëèìåíþê, Î. Â. Ïåðíàð³âñüêèé, 
Î. ². ßñòðåìñüêèé. Ó âèâ÷åííÿ ö³º¿ ïðîáëåìè âàãîìèé âíåñîê çðîáèëè é 
çàðóá³æí³ â÷åí³, ñåðåä ÿêèõ ª. Àëüòìàí, Ò. Áàðòîí, ª. Áð³ãõåì, Î. Ëîáàíîâ, 
Ì. Ðîãîâ, Ï. Óîêåð, Ô. Ôàáîö³, Í. Õîõëîâ, Î. ×óãóíîâ, Ó. Øàðï, Ó. Øåíê³ð, 
Î. Øîëîìèöüêèé.

Ðàçîì ç òèì ïèòàííÿ ìîäåëþâàííÿ êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â òà îö³íþâàííÿ 
êðåäèòíîãî ðèçèêó îá’ºêò³â ðåéòèíãóâàííÿ â ìåæàõ çàãàëüíî¿ òåîð³¿ åêîíî-
ì³÷íîãî ðèçèêó ðîçêðèòî íåäîñòàòíüî.

Êðåäèòíèé ðåéòèíã ìîæíà ðîçãëÿäàòè ÿê óçàãàëüíåíó åêñïåðòíó îö³íêó 
ñòóïåíÿ êðåäèòíîãî ðèçèêó, ùî âêàçóº íà éìîâ³ðí³ñòü íåâèêîíàííÿ (íåïî-
ãàøåííÿ) áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü (³ìîâ³ðí³ñòü äåôîëòó). Äåôîëò ðîçóì³þòü ÿê 
â³äìîâó ïîçè÷àëüíèêà çä³éñíèòè ñâîº÷àñíî òà â ïîâíîìó îáñÿç³ çàäåêëàðî-
âàí³ (îá³öÿí³) âèïëàòè.

Îòæå, ê³ëüê³ñíå îö³íþâàííÿ ñòóïåíÿ êðåäèòíîãî ðèçèêó îá’ºêò³â ðåé-
òèíãóâàííÿ ïîëÿãàº íàñàìïåðåä â îá÷èñëåíí³ éìîâ³ðíîñòåé äåôîëòó äëÿ 
êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â ð³çíèõ ð³âí³â.

Ãëîáàëüí³ ì³æíàðîäí³ ðåéòèíãîâ³ àãåíòñòâà, íàéá³ëüøèìè ç ÿêèõ º “âå-
ëèêà òð³éêà” – Fitch Ratings (Âåëèêîáðèòàí³ÿ, ÑØÀ), Moody’s Investors Service 
(ÑØÀ) òà Standard and Poor’s (ÑØÀ), ðåãóëÿðíî ïóáë³êóþòü òàê çâàíó ñòà-
òèñòèêó äåôîëò³â5. Âîíà ôîðìóºòüñÿ â ðåçóëüòàò³ îáðîáëåííÿ çíà÷íèõ 
îáñÿã³â íàêîïè÷åíèõ ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ ùîäî ïîãàøåííÿ (àáî íåïîãà-
øåííÿ) ó ÷àñ³ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü ïîçè÷àëüíèêàìè â àñïåêò³ ïðèñâîºíèõ 
¿ì êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â (äîêëàäí³øå öåé ìåòîä àíàë³çó ðîçãëÿíóòî àâòîðîì 
ó ïîïåðåäí³õ ïðàöÿõ6). Òàêèé àíàë³ç äàº çìîãó îòðèìàòè ñòàòèñòè÷í³ îö³í-

3 Ïðî çàòâåðäæåííÿ Íàö³îíàëüíî¿ ðåéòèíãîâî¿ øêàëè : ïîñòàíîâà Êàá³íåòó Ì³-
í³ñòð³â Óêðà¿íè â³ä 26.04.2007 ¹ 665 [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ].  – Ðåæèì äîñòóïó: http://
www.rada.gov.ua.

4 Äîë³íñüêèé Ë. Á. Ðåéòèíãóâàííÿ ³íñòèòóò³â òà ³íñòðóìåíò³â ô³íàíñîâîãî ðèíêó: 
ïðàâîâ³ àñïåêòè / Ë. Á. Äîë³íñüêèé // Ö³íí³ ïàïåðè Óêðà¿íè. – 2009. – ¹ 47 (589). – 
Ñ. 28–30.

5 [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ].  – Ðåæèì äîñòóïó: http://www.moodys.com; http://www.
fitchratings.com; http://www.standardandpoors.ru.

6 Äîë³íñüêèé Ë. Á. Ìîäåëþâàííÿ äåôîëò³â çà îáë³ãàö³éíèìè ïîçèêàìè / Ë. Á. Äî-
ë³íñüêèé // Ô³íàíñè Óêðà¿íè. – 2009. – ¹ 4. – Ñ. 65–74.
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êè éìîâ³ðíîñò³ (÷àñòîòè) äåôîëò³â äëÿ êîæíîãî ç ð³âí³â êðåäèòíîãî ðåé-
òèíãó.

Â îäí³é ³ç ïîïåðåäí³õ àâòîðñüêèõ ïóáë³êàö³é ç ïèòàíü ðåéòèíãóâàííÿ7 
ïîêàçàíî, ùî ÿêùî ââåñòè âåëè÷èíó P(Ei) ÿê ³ìîâ³ðí³ñòü òîãî, ùî îá’ºêò 
ðåéòèíãóâàííÿ ìàòèìå ³íäèâ³äóàëüíèé êðåäèòíèé ðåéòèíã E³ çà íàö³îíàëü-
íîþ øêàëîþ, òî éìîâ³ðí³ñòü éîãî äåôîëòó äîð³âíþâàòèìå:
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äå ( / )iP A E  – éìîâ³ðí³ñòü äåôîëòó îá’ºêòà çà óìîâè, ùî éîãî ðåéòèíã íà-
ëåæèòü äî ð³âíÿ E³ íàö³îíàëüíî¿ øêàëè.

Íàÿâí³ñòü “ñòàòèñòèêè äåôîëò³â” ñàìå ³ îçíà÷àº, ùî êîæíîìó ð³âíþ 
êðåäèòíîãî ðåéòèíãó E³ â³äïîâ³äàº ïåâíå ãðàíè÷íå çíà÷åííÿ éìîâ³ðíîñò³ 
äåôîëòó – ñòàòèñòè÷íà îö³íêà ( / )iP A E . Òîáòî íàÿâí³ñòü “ñòàòèñòèêè äå-
ôîëò³â” äàº ìîæëèâ³ñòü ê³ëüê³ñíî îö³íèòè ñòóï³íü êðåäèòíîãî ðèçèêó çà 
ð³âíÿìè êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â.

Çðîçóì³ëî, ùî ÷àñòîòà äåôîëò³â çà ðîêàìè íàâ³òü äëÿ ïîä³áíèõ ïîçè÷àëü-
íèê³â íå º ñòàëîþ âåëè÷èíîþ, îñê³ëüêè äåôîëòè ðîçïîä³ëåí³ â ÷àñ³ íåð³âíî-
ì³ðíî. Çîêðåìà, âíàñë³äîê öèêë³÷íîñò³ ðîçâèòêó ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè á³ëüøà 
÷àñòîòà äåôîëò³â ñïîñòåð³ãàºòüñÿ çà óìîâ ô³íàíñîâî¿ êðèçè òîùî.

Òàêèì ÷èíîì, ð³âí³ êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â ïåâíèõ îá’ºêò³â ìîæóòü çì³íþ-
âàòèñÿ â ÷àñ³, ùî ñâ³ä÷èòèìå ïðî çì³íó ¿õ êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ (íàä³éíîñ-
ò³). Òîìó ãëîáàëüí³ ðåéòèíãîâ³ àãåíòñòâà ïóáë³êóþòü íå ëèøå “ñòàòèñòèêó 
äåôîëò³â”, à é òàê çâàí³ ìàòðèö³ ì³ãðàö³é êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â, ÿê³ ì³ñòÿòü 
ñòàòèñòè÷í³ ÷àñòîòè (éìîâ³ðíîñò³) çì³íè êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â çà ïåâíèé 
ïðîì³æîê ÷àñó.

Íà Çàõîä³ ïîïóëÿðíèì íàïðÿìîì íàóêîâî-ïðàêòè÷íèõ äîñë³äæåíü ó ö³é 
ñôåð³ º ìîäåëþâàííÿ ì³ãðàö³¿ êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â ÿê äèñêðåòíîãî âèïàä-
êîâîãî ïðîöåñó ç ìåòîþ âèçíà÷åííÿ éìîâ³ðíîñòåé çì³íè êðåäèòíèõ ðåéòèí-
ã³â ó âèãëÿä³ ìàòðèö³ ïåðåõîä³â íà îñíîâ³ ìàòåìàòè÷íîãî àïàðàòó ìàðêîâñüêèõ 
ëàíöþã³â.

Â Óêðà¿í³ öåé íàïðÿì äîñë³äæåíü íåäîñòàòíüî ðîçâèíóòèé, ùî ïîÿñíþ-
ºòüñÿ, çîêðåìà, êîðîòêî÷àñí³ñòþ ³ñíóâàííÿ íàö³îíàëüíî¿ ñèñòåìè ðåéòèí-
ãóâàííÿ, à îòæå, é â³äñóòí³ñòþ ðåïðåçåíòàòèâíî¿ ñòàòèñòè÷íî¿ âèá³ðêè ùîäî 
äåôîëò³â îá’ºêò³â ç âèçíà÷åíèìè êðåäèòíèìè ðåéòèíãàìè. Áðàê ñòàòèñòè÷-
íî¿ áàçè íå äàº çìîãè íàö³îíàëüíèì ðåéòèíãîâèì àãåíòñòâàì òà íåçàëåæíèì 
â³ò÷èçíÿíèì äîñë³äíèêàì ïðîâîäèòè ïðàêòè÷í³ ðîçðàõóíêè â ö³é ãàëóç³, à 
ñåðåä íåáàãàòüîõ â³ò÷èçíÿíèõ òåîðåòè÷íèõ ïðàöü ìîæíà âèîêðåìèòè ñòàòòþ 
Á. Þ. Êèøàêåâè÷à8.

7 Äîë³íñüêèé Ë. Á. Ìîäåëþâàííÿ êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â çà íàö³îíàëüíîþ òà ì³æ-
íàðîäíîþ ðåéòèíãîâèìè øêàëàìè /  Ë. Á. Äîë³íñüêèé // Â³ñíèê ÍÁÓ. – 2010. – 
¹ 10. – Ñ. 50–54.

8 Êèøàêåâè÷ Á. Þ. Ïîáóäîâà ìàòðèöü ì³ãðàö³¿ êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â / Á. Þ. Êè-
øàêåâè÷ [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ].  – Ðåæèì äîñòóïó: www.nbuv.gov.ua/portal/Soc_Gum/
Ekpr/2009_24/kishake.pdf.
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Òàêèì ÷èíîì, ñó÷àñíèé ñòàí â³ò÷èçíÿíîãî ô³íàíñîâîãî ðèíêó îáóìîâëþº 
íàÿâí³ñòü íåðîçâ’ÿçàíèõ íàóêîâî-ïðàêòè÷íèõ çàäà÷ ó ñôåð³ àíàë³çó êðåäèò-
íîãî ðèçèêó òà ìîäåëþâàííÿ êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â ïîçè÷àëüíèê³â ³ áîðãîâèõ 
³íñòðóìåíò³â.

Çàóâàæèìî, ùî àâòîð íå âïåðøå çâåðòàºòüñÿ äî òåìàòèêè ìîäåëþâàííÿ 
êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â. Ó ïîïåðåäí³õ ïðàöÿõ9 íà îñíîâ³ ñöåíàðíî-éìîâ³ðí³ñ-
íîãî òà êîìá³íàòîðíîãî ï³äõîä³â áóëî ðîçãëÿíóòî ïèòàííÿ âèçíà÷åííÿ 
éìîâ³ðíîñòåé ïðèñâîºííÿ ïåâíèõ ð³âí³â êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â òà îö³íþâàííÿ 
â³äïîâ³äíèõ ³ìîâ³ðíîñòåé äåôîëò³â ÿê äëÿ îêðåìèõ îá’ºêò³â ðåéòèíãóâàííÿ, 
òàê ³ äëÿ ¿õ ñóêóïíîñòåé.

Ïðîïîíîâàíà ñòàòòÿ ïðèñâÿ÷åíà ïîäàëüøîìó ïîñë³äîâíîìó âèñâ³òëåííþ 
ö³º¿ òåìè, àëå âæå â àñïåêò³ åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íîãî ìîäåëþâàííÿ ìîæëèâèõ 
çì³í ð³âí³â êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â äëÿ ðàí³øå ïðèñâîºíèõ ðåéòèíãîâèõ îö³íîê.

Îñê³ëüêè ïðîöåäóðà ðåéòèíãóâàííÿ ïåðåäáà÷àº íå ëèøå ïî÷àòêîâå ïðè-
ñâîºííÿ, à é ðåãóëÿðíå îíîâëåííÿ êðåäèòíîãî ðåéòèíãó, òî ïðîòÿãîì ³ñíóâàí-
íÿ ïåâíîãî áîðãîâîãî çîáîâ’ÿçàííÿ éîãî êðåäèòíèé ðåéòèíã ìîæå çì³íèòèñÿ. 
Òàêà çì³íà º âàæëèâèì ñèãíàëîì äëÿ ³íâåñòîðà, ùî âêàçóº íà çì³íó ñòóïåíÿ 
êðåäèòíîãî ðèçèêó (íàä³éíîñò³) â³äïîâ³äíîãî áîðãîâîãî ³íñòðóìåíòó.

Ó çâ’ÿçêó ç öèì ìåòîþ ñòàòò³ º ðîçðîáëåííÿ åêñïåðòíî-àíàë³òè÷íîãî 
ï³äõîäó äî âèçíà÷åííÿ ìàòðèöü ³ìîâ³ðíîñòåé çì³íè (ïåðåõîä³â) ð³âí³â êðå-
äèòíèõ ðåéòèíã³â – ìàòðèöü ì³ãðàö³é êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â.

Çàñòîñóâàííÿ åêñïåðòíîãî ï³äõîäó º âèìóøåíîþ ì³ðîþ, îñê³ëüêè, ÿêùî 
íåìàº ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ, òî äåÿê³ çíà÷åííÿ éìîâ³ðíîñòåé ïåðåõîäó çà-
äàâàòèìóòüñÿ åêñïåðòíèì øëÿõîì. Ó ìàéáóòíüîìó, ïðè ïîÿâ³ â³äïîâ³äíî¿ 
ñòàòèñòèêè, äëÿ ðîçâ’ÿçàííÿ çàäà÷³ âèçíà÷åííÿ íåâ³äîìèõ ³ìîâ³ðíîñòåé 
ì³ãðàö³é ìîæóòü áóòè îòðèìàí³ àíàë³òè÷í³ ðîçâ’ÿçêè.

Äëÿ çàïèñó ìàòðèö³ ì³ãðàö³é êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â ï³äïðèºìñòâà-ïîçè-
÷àëüíèêà S íåîáõ³äíî âèçíà÷èòè éìîâ³ðí³ñòü Pj íàáóòòÿ íèì ïåâíîãî ð³âíÿ 
ðåéòèíãó Åj (  1,j m , äå m – ê³ëüê³ñòü ð³âí³â êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â çà îá-
ðàíîþ ðåéòèíãîâîþ øêàëîþ, ïðè÷îìó ïåðøèé ð³âåíü ðåéòèíãó îçíà÷àº 
íàéâèùó êðåäèòîñïðîìîæí³ñòü, à m-é – íàéíèæ÷ó).

Äëÿ âèçíà÷åííÿ éìîâ³ðíîñò³ Pj íàáóòòÿ ï³äïðèºìñòâîì S ïåâíîãî ð³âíÿ 
ðåéòèíãó Åj ìîæíà ñêîðèñòàòèñÿ ñòàòèñòè÷íîþ ³íôîðìàö³ºþ ðåéòèíãîâèõ 
àãåíòñòâ. Ðîçãëÿíåìî ÷àñòîòó kj íàáóòòÿ ï³äïðèºìñòâîì S ðåéòèíãó Åj íà 
÷àñîâîìó ïðîì³æêó [t1; tn], äå n – ê³ëüê³ñòü ÷àñîâèõ ³íòåðâàë³â. Äëÿ öüîãî ó 
âèçíà÷åí³ ìîìåíòè ÷àñó t1, t2, …, tn çà äîïîìîãîþ â³äïîâ³äíèõ ïðîöåäóð ðåé-
òèíãîâèõ àãåíòñòâ âèçíà÷àºòüñÿ ðåéòèíã àíàë³çîâàíîãî ï³äïðèºìñòâà. Äàë³ 
âèçíà÷àºòüñÿ, ñê³ëüêè ðàç³â ï³äïðèºìñòâó áóëî ïðèñâîºíî ïåâíèé ð³âåíü 

9 Äîë³íñüêèé Ë. Á. Ìîäåëþâàííÿ êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â çà íàö³îíàëüíîþ òà ì³æ-
íàðîäíîþ ðåéòèíãîâèìè øêàëàìè / Ë. Á. Äîë³íñüêèé // Â³ñíèê ÍÁÓ. – 2010. – 
¹ 10. – Ñ. 50–54; Äîë³íñüêèé Ë. Á. Ìîäåëþâàííÿ óçàãàëüíåíîãî êðåäèòíîãî ðåéòèí-
ãó äëÿ ãðóïè îá’ºêò³â ðåéòèíãóâàííÿ / Ë. Á. Äîë³íñüêèé // Â³ñíèê ÍÁÓ. – 2011. – 
¹ 4. – Ñ. 23–27; Äîë³íñüêèé Ë. Á. Ìîäåëþâàííÿ óçàãàëüíåíîãî êðåäèòíîãî ðåéòèíãó 
äëÿ ãðóïè ãîìîãåííèõ îá’ºêò³â / Ë. Á. Äîë³íñüêèé // Â³ñíèê ÍÁÓ. – 2011. – ¹ 9. –
Ñ. 27–30.
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ðåéòèíãó Åj – òàêèì ÷èíîì ðîçðàõîâóºòüñÿ ÷àñòîòà kj íàáóòòÿ ï³äïðèºìñòâîì 
S ðåéòèíãó Åj. Òîä³ éìîâ³ðí³ñòü Pj ïðèñâîºííÿ ï³äïðèºìñòâó S ðåéòèíãó Åj 
âèçíà÷àºòüñÿ ÿê â³äíîñíà ÷àñòîòà:

 j
j

k
P

n
 . (2)

Çðîçóì³ëî, ùî âèçíà÷èâøè éìîâ³ðí³ñòü Pj ïðèñâîºííÿ ï³äïðèºìñòâó S 
ðåéòèíãó Åj íà ÷àñîâîìó ïðîì³æêó [t1; tn], äëÿ öüîãî ï³äïðèºìñòâà ìîæåìî 
çàïèñàòè:

 
1

1
m

j
j

P


 . (3)

Ð³âíÿííÿ (3) º âëàñòèâ³ñòþ ïîâíî¿ ãðóïè ïîä³é ùîäî ïðèñâîºííÿ ð³âí³â 
êðåäèòíîãî ðåéòèíãó äëÿ êîæíîãî îêðåìîãî îá’ºêòà ðåéòèíãóâàííÿ.

Âèçíà÷èâøè éìîâ³ðíîñò³ Pj íàáóòòÿ ï³äïðèºìñòâîì S ïåâíîãî ð³âíÿ 
ðåéòèíãó Åj, âèçíà÷èìî éìîâ³ðíîñò³ ïåðåõîäó ï³äïðèºìñòâà ç îäíîãî ðåé-
òèíãîâîãî ð³âíÿ äî ³íøîãî, ùî äàñòü íàì ìîæëèâ³ñòü çàïèñàòè â³äïîâ³äíó 
ìàòðèöþ ì³ãðàö³é. Ïîçíà÷èìî éìîâ³ðí³ñòü ïåðåõîäó ï³äïðèºìñòâà ç ðåé-
òèíãó Å³ äî ðåéòèíãó Åj ÷åðåç αij. Çàóâàæèìî, ùî â çàãàëüíîìó âèïàäêó äëÿ 
öüîãî ï³äïðèºìñòâà S ìîæíà çàïèñàòè êâàäðàòíó ìàòðèöþ ijA    ðîçì³ð-
íîñò³ m m , åëåìåíòè ÿêî¿ îïèñóþòü â³äïîâ³äí³ éìîâ³ðíîñò³ αij ïåðåõîäó 
ï³äïðèºìñòâà ç ðåéòèíãó Å³ äî ðåéòèíãó Åj:

 

11 12 1

21 22 2

1 2

m

m

m m mm
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. (4)

Ãîëîâíà ä³àãîíàëü ìàòðèö³ (4) ì³ñòèòü ³ìîâ³ðíîñò³ òîãî, ùî ð³âåíü ðåé-
òèíãó Å³ ( 1,i m ) íå çì³íèâñÿ, òîáòî Å³ = Åj. Óñ³ ³íø³ åëåìåíòè ìàòðèö³ º 
éìîâ³ðíîñòÿìè ïåðåõîäó â³ä îäíîãî ð³âíÿ ðåéòèíãó äî ³íøîãî.

Åëåìåíòè ðÿäê³â ìàòðèö³ (4) ì³ñòÿòü â³äïîâ³äí³ éìîâ³ðíîñò³ âñ³õ ìîæëè-
âèõ ïåðåõîä³â ç ïåâíîãî ðåéòèíãó Å³ äî áóäü-ÿêîãî ç óñ³õ íàÿâíèõ ³íøèõ Åj 

( 1,j m ). Îòæå, éìîâ³ðíîñò³ ³-ãî ðÿäêó ìàòðèö³ îïèñóþòü éìîâ³ðíîñò³ ïîâíî¿ 
ãðóïè ïîä³é íàáóòòÿ ï³äïðèºìñòâîì óñ³õ ìîæëèâèõ ð³âí³â ðåéòèíã³â. Òîä³ 
î÷åâèäíèé âèðàç:

 
1

: 1
m

ij
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i


   . (5.1)

Åëåìåíòè ñòîâï÷èê³â ìàòðèö³ (4) ì³ñòÿòü â³äïîâ³äí³ éìîâ³ðíîñò³ âñ³õ 
ìîæëèâèõ ïåðåõîä³â ç áóäü-ÿêîãî ç óñ³õ íàÿâíèõ ðåéòèíã³â Å³ ( 1,i m ) äî 
ïåâíîãî ðåéòèíãó Åj ( 1,j m ). Òîìó äëÿ îïèñó éìîâ³ðíîñòåé ïåðåõîäó ï³ä-
ïðèºìñòâà ç óñ³õ ðåéòèíã³â äî ïåâíîãî j-ãî ðåéòèíãó ìîæåìî çàïèñàòè ð³â-
íÿííÿ:
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:
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Âèðàç (5.2) ñâ³ä÷èòü, ùî éìîâ³ðí³ñòü Pj íàáóòòÿ âèçíà÷åíîãî ðåéòèíãó Åj 
ìîæíà îòðèìàòè ÿê ñóìó äîáóòê³â ³ìîâ³ðíîñò³ P³ âèçíà÷åííÿ ó ïåâíîìó ðåé-
òèíãó Å³ òà éìîâ³ðíîñò³ ij ïåðåõîäó ç ðåéòèíãó Å³ äî ðåéòèíãó Åj.

Ð³âíÿííÿ (5.2), òàê ñàìî ÿê ³ ð³âíÿííÿ (1), çà ñâîºþ ñóòòþ º ôîðìóëîþ 
ïîâíî¿ éìîâ³ðíîñò³ çà íàÿâíîñò³ ïåâíèõ óìîâíèõ éìîâ³ðíîñòåé.

Âèçíà÷åííÿ êëþ÷îâèõ åëåìåíò³â ìàòðèö³ ì³ãðàö³é

Ïîâåðòàþ÷èñü äî îïèñó ìàòðèö³ (4), íåîáõ³äíî çàçíà÷èòè, ùî ÷àñòèíà ¿¿ 
åëåìåíò³â ìîæå áóòè íóëüîâîþ. Îñíîâíà ÷àñòèíà íåíóëüîâèõ åëåìåíò³â 
ñêîíöåíòðîâàíà íàâêîëî ãîëîâíî¿ ä³àãîíàë³. Öåé ôàêò ïîÿñíþºòüñÿ òèì, 
ùî, ÿêùî ï³äïðèºìñòâî íàáóëî ðåéòèíãó Åj, òî íàé÷àñò³øå âîíî çä³éñíþ-
âàòèìå ïåðåõ³ä äî “ñóñ³äí³õ” ðåéòèíãîâèõ ð³âí³â Åj–1 àáî Åj+1. À ðàïòîâèé 
ïåðåõ³ä, íàïðèêëàä, ç íàéâèùîãî äî íàéíèæ÷îãî ðåéòèíãó äîñèòü ìàëî-
éìîâ³ðíèé. Òàêèì ÷èíîì, ìàòðèöþ (4) ó áàãàòüîõ âèïàäêàõ ç íåçíà÷íîþ 
ïîõèáêîþ ìîæíà çâåñòè äî ìóëüòèä³àãîíàëüíî¿ ìàòðèö³:
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21 22 23

32 33 34

43 44 45

0 0 0 0

0 0 0

0 0 0

0 0 0

0 0 0 0 0 mm

А

   
     
    

  
    

 
 

   

. (6)

ßêùî ìàòðèöÿ (4) âçàãàë³ º îäèíè÷íîþ ìàòðèöåþ, òî ìàºìî âèðîäæåíèé 
âèïàäîê, êîëè ï³äïðèºìñòâî ôóíêö³îíóº â ñòàö³îíàðíîìó ðåæèì³, íå çì³-
íþþ÷è ñâîãî ðåéòèíãó.

Äëÿ âèçíà÷åííÿ åëåìåíò³â ìàòðèö³ (6), ñïèðàþ÷èñü íà âèðàçè (5.1, 5.2), 
çàïèøåìî ñèñòåìó ð³âíÿíü:
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1 1 2 2
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1;

;
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 (7)

Ó çàãàëüíîìó âèïàäêó îòðèìóºìî ñèñòåìó ð³âíÿíü, ùî ì³ñòèòü 2m  çì³í-
íèõ òà 2m ð³âíÿíü. Òîä³ ê³ëüê³ñòü â³ëüíèõ ÷ëåí³â: 2 2k m m  . Ïðîòå, çâàæà-
þ÷è íà ìóëüòèä³àãîíàëüí³ñòü ìàòðèö³ (6), ìîæíà ñêàçàòè, ùî âîíà ì³ñòèòü 
3m – 2 çíà÷óùèõ åëåìåíò³â (â³äïîâ³äíèõ íåâ³äîìèõ äëÿ íàøî¿ ñèñòåìè 
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ð³âíÿíü). Òàêèì ÷èíîì, ê³ëüê³ñòü â³ëüíèõ ÷ëåí³â ïðè ðîçâ’ÿçàíí³ íàâåäåíî¿ 
ñèñòåìè ë³í³éíèõ ð³âíÿíü (7) äîð³âíþâàòèìå:

 3 2 2 2k m m m     . (8)

Î÷åâèäíî, ùî äëÿ âèçíà÷åííÿ â³ëüíèõ ÷ëåí³â ñèñòåìè ð³âíÿíü (7) íåîá-
õ³äíå åêñïåðòíå îö³íþâàííÿ äåÿêèõ åëåìåíò³â ìàòðèö³ (6).

Çàóâàæèìî òàêîæ, ùî ïðè ðîçâ’ÿçàíí³ ñèñòåìè (7) äëÿ âñ³õ â³ëüíèõ ÷ëå-
í³â òà îòðèìàíèõ ðîçâ’ÿçê³â ìàº âèêîíóâàòèñü óìîâà:

 , : 0 1iji j    . (9)

×èñëîâèé ïðèêëàä. Äëÿ ïîëåãøåííÿ ñïðèéíÿòòÿ ìàòåð³àëó ðîçãëÿíåìî 
÷èñëîâèé ïðèêëàä ôîðìóâàííÿ ìàòðèö³ ì³ãðàö³é íà îñíîâ³ çàïðîïîíîâàíî-
ãî ï³äõîäó.

Íåõàé ï³äïðèºìñòâó S ó âèçíà÷åí³ ìîìåíòè ÷àñó ìîæå áóòè ïðèñâîºíî 
îäèí ç òðüîõ ìîæëèâèõ ð³âí³â ðåéòèíãó Å1, Å2 àáî Å3. Òîä³ íà ï³äñòàâ³ ñòà-
òèñòè÷íî¿ ³íôîðìàö³¿ ðåéòèíãîâèõ àãåíòñòâ ðîçðàõîâàíî â³äïîâ³äí³ éìîâ³ð-
íîñò³ ïðèñâîºííÿ ðåéòèíã³â: Ð1 = 0,25; Ð2 = 0,3 òà Ð3 = 0,45.

Çàïèøåìî ñèñòåìó ð³âíÿíü (7) äëÿ íàøîãî ÷èñëîâîãî ïðèêëàäó:
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;0,25 0,3 0,45 0,3
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ßê áà÷èìî, äëÿ òðüîõ ð³âí³â ðåéòèíãó ìè îòðèìàëè ñèñòåìó ç øåñòè 
ð³âíÿíü ³ç äåâ’ÿòüìà çì³ííèìè.

Íàâåäåíó ñèñòåìó ë³í³éíèõ ð³âíÿíü ëåãêî ìîæíà ðîçâ’ÿçàòè ç âèêîðèñ-
òàííÿì ñó÷àñíèõ êîìï’þòåðíèõ çàñîá³â. Ñêîðèñòàºìîñÿ ïðîãðàìîþ ðîç â’ÿ-
çàííÿ ë³í³éíèõ ð³âíÿíü ìåòîäîì Æîðäàíà – Ãàóññà, çàïðîïîíîâàíîþ íà 
âåá-ðåñóðñ³10. Îòðèìàºìî òàêèé ðîçâ’ÿçîê:

 

11 22 23 32 33

12 22 32

13 23 33

21 22 23

31 32 33

2 1,2 1,2 1,8 1,8

1,2 1,2 1,8

1,8 1,2 1,8

1

1

;

;

;

;

,

          
          
   
   

äå 22, 23, 32, 33 – â³ëüí³ çì³íí³. 

10 [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ].  – Ðåæèì äîñòóïó: www.reshish.ru/gauss-jordanElimination.
php.
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Âðàõóºìî âèãëÿä ìàòðèö³ ì³ãðàö³é (6), òîáòî òå, ùî á³ëüø³ñòü íåíóëüîâèõ 
åëåìåíò³â ñêîíöåíòðîâàí³ íàâêîëî ãîëîâíî¿ ä³àãîíàë³. Ïåðåõ³ä ï³äïðèºìñòâà 
ç ð³âíÿ Å1 äî ð³âíÿ Å3 òà, íàâïàêè, ç Å3 äî Å1 º ìàëîéìîâ³ðíèì. Îòæå, ìîæå-
ìî ïîêëàñòè 13 = 31 = 0. Òîáòî, ôàêòè÷íî âðàõóâàâøè ïðèïóùåííÿ ïðî 
ìóëüòèä³àãîíàëüí³ñòü ìàòðèö³, ìè çìåíøèëè ê³ëüê³ñòü çì³ííèõ äî 7.

Òîä³ çà ôîðìóëîþ (8) ê³ëüê³ñòü â³ëüíèõ ÷ëåí³â k = 1. Òîìó ïîòð³áíî åêñ-
ïåðòíèì øëÿõîì çàäàòè îäíå çíà÷åííÿ éìîâ³ðíîñò³ äëÿ ìàòðèö³ ì³ãðàö³é.

Íåõàé åêñïåðòíî âñòàíîâëåíî, ùî 22 = 0,1. Ï³äñòàâèìî âêàçàí³ çíà-
÷åííÿ äî ñèñòåìè òà îòðèìàºìî òàê³ ðîçâ’ÿçêè:

 11 = 0,64; 12 = 0,36; 13 = 0; 
 21 = 0,3; 22 = 0,1; 23 = 0,6;
 31 = 0; 32 = 0,4; 33 = 0,6.

Îòæå, ìîæíà çàïèñàòè â³äïîâ³äíó ìàòðèöþ ì³ãðàö³é äëÿ àíàë³çîâàíîãî 
ï³äïðèºìñòâà:

 

0,64 0,36 0

0,3 0,1 0,6

0 0,4 0,6

А

 
   
  

. 

Îòðèìàíà ìàòðèöÿ ì³ãðàö³é õàðàêòåðèçóº éìîâ³ðíîñò³ ïåðåõîäó êðåäèò-
íîãî ðåéòèíãó âêàçàíîãî ï³äïðèºìñòâà ì³æ ðåéòèíãîâèìè ð³âíÿìè.

×àñòêîâ³ âèïàäêè ïîáóäîâè ìàòðèö³ ì³ãðàö³é êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â

Çàãàëîì çà âåëèêî¿ ê³ëüêîñò³ ìîæëèâèõ ð³âí³â êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â, íà-
â³òü çà óìîâè ïðèéíÿòòÿ äëÿ ìàòðèö³ ì³ãðàö³é (4) ïðèïóùåííÿ ïðî ìóëüòè-
ä³àãîíàëüí³ñòü (6), ðîçâ’ÿçîê ñèñòåìè ð³âíÿíü (7) äîñèòü òðóäîì³ñòêèé. Òîìó 
ðîçãëÿíåìî äåÿê³ ÷àñòêîâ³ âèïàäêè ïîáóäîâè ìàòðèö³ ì³ãðàö³é êðåäèòíèõ 
ðåéòèíã³â.

Àíàë³çóþ÷è ñèñòåìó ð³âíÿíü (7), ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî, íàïðèêëàä, çà ð³â-
íîì³ðíîãî ðîçïîä³ëó éìîâ³ðíîñòåé ïåðåõîäó ç ðåéòèíãó Å³ äî ðåéòèíãó 

Åj (
1

, : iji j
m

   ) îòðèìàºìî ð³âíîì³ðí³ñòü ðîçïîä³ëó éìîâ³ðíîñòåé ïðè-

ñâîºííÿ ïåâíîãî ðåéòèíãó. Äëÿ òîãî ùîá ïåðåâ³ðèòè öå òâåðäæåííÿ, äî-

ñòàòíüî ï³äñòàâèòè 1
ij m

  äî ñèñòåìè ð³âíÿíü (7) òà âðàõóâàòè óìîâó (3). 

Îòðèìàºìî:   
1

: jj P
m

. Òîáòî:

 ïðè 
1

, : iji j
m

    ìàºìî   1
1, : jj m P

m
    . 

Âàðòî çàóâàæèòè òàêîæ, ùî îáåðíåíà óìîâà íå âèêîíóºòüñÿ. Òîáòî ç 

ð³âíîì³ðíîñò³ ðîçïîä³ëó éìîâ³ðíîñòåé ïðèñâîºííÿ ðåéòèíãó 
1

jР
m

  íå 

âèïëèâàº ð³âíîì³ðí³ñòü ðîçïîä³ëó éìîâ³ðíîñòåé ïåðåõîäó ì³æ ðåéòèíãîâè-

ìè ð³âíÿìè: 
1

ij m
  .
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Çàïèøåìî ñèñòåìó ð³âíÿíü (7) çà óìîâè ð³âíîì³ðíîãî ðîçïîä³ëó éìî-

â³ðíîñòåé ïðèñâîºííÿ ðåéòèíã³â:   1
1, : jj m P

m
   . Îñê³ëüêè 1 2P P 

1
mP

m
  , òî ï³äñòàâèâøè çíà÷åííÿ jР  äî ñèñòåìè (7), ìîæåìî ñêîðîòèòè 

â³äïîâ³äí³ ð³âíÿííÿ íà jР :

 

11 12 1

21 22 2

1 2

11 12 1

21 22 2

1 2

1;

1;

1;

1;

1;

1.

m

m

m m mm

m

m

m m mm

   
   


   
   
   


   

 (10)

Äëÿ çðó÷íîñò³ çàïèñó òà ðîçâ’ÿçàííÿ ö³º¿ ñèñòåìè ð³âíÿíü ââåäåìî òàê³ 
ïîçíà÷åííÿ (çàì³íè):

 1 11 2 12 1, , ,m mx x x      

 1 21 2 22 2 2, , ,m m m mx x x       

 2 1 31 2 2 32 3 3, , ,m m m mx x x       
 ……………………………………………….......
 ( 1) 1 1 ( 1) 2 2, ,m m m m m m mm mmx x x          . 

Òîä³, ðîçâ’ÿçàííÿ ñèñòåìè ë³í³éíèõ ð³âíÿíü (10) ìåòîäîì Æîðäàíà – 
Ãàóññà â çàãàëüíîìó âèïàäêó ìàòèìå âèãëÿä:

 
 1 2 3 2 2 2 2 3 32 m m m m m mx m x x x x x x            

     1 1 2 1 3 ;mmm m m m m mx x x x       

  2 2 2 2 1 21 ;m m m mx x x x      

  3 3 2 3 1 31 ;m m m mx x x x      
 ……………………………………………………………

 2 31 ;m m m mmx x x x   

 1 2 3 21 ;m m m mx x x x     

 2 1 2 2 2 3 31 ;m m m mx x x x     

 3 1 3 2 3 3 41 ;m m m mx x x x     
 ……………………………………………………………

    ( 1) 1 1 2 1 31 ,m m mmm m m mx x x x        

äå õm+2, õm+3, ..., õ2m, õ2m+2, õ2m+3, ..., õ3m, ..., õ(m–1)m, õ(m–1)m+ 2, ..., õmm – â³ëü-
í³ çì³íí³.
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Îòðèìàí³ ðîçâ’ÿçêè ñèñòåìè ë³í³éíèõ ð³âíÿíü äàþòü íàì ìîæëèâ³ñòü 
ñôîðìóâàòè ìàòðèöþ ì³ãðàö³é êðåäèòíîãî ðåéòèíãó ïåâíîãî ï³äïðèºìñòâà.

Êðåäèòíî-³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó ïîòðåáóº ðå-
òåëüíîãî îö³íþâàííÿ êðåäèòíî¿ ÿêîñò³ îá’ºêò³â êàï³òàëîâêëàäåíü. ßêùî òàêå 
îö³íþâàííÿ ìàº âèãëÿä êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â, òî âàæëèâî â³äñòåæóâàòè ð³âåíü 
ðåéòèíãó íå ëèøå íà ìîìåíò ïðèñâîºííÿ, à é ïðîòÿãîì óñüîãî ñòðîêó ³ñíó-
âàííÿ áîðãîâîãî çîáîâ’ÿçàííÿ. Òîìó éìîâ³ðíîñò³ çì³íè ð³âíÿ êðåäèòíîãî 
ðåéòèíãó, ÿê³ çàçâè÷àé ïîäàþòüñÿ ó âèãëÿä³ òàê çâàíî¿ ìàòðèö³ ì³ãðàö³é, º 
âàæëèâîþ ³íôîðìàö³ºþ äëÿ ïðèéíÿòòÿ îá´ðóíòîâàíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ð³øåíü.

Â Óêðà¿í³ çà â³äñóòíîñò³ ðåïðåçåíòàòèâíî¿ ñòàòèñòè÷íî¿ âèá³ðêè ùîäî 
éìîâ³ðíîñò³ äåôîëò³â ïîáóäîâà ìàòðèö³ ì³ãðàö³é ñòàòèñòè÷íèì øëÿõîì 
óòðóäíåíà. Òîìó â ñòàòò³ çàïðîïîíîâàíî åêñïåðòíî-àíàë³òè÷íèé ï³äõ³ä äî 
âèçíà÷åííÿ åëåìåíò³â ìàòðèö³ ì³ãðàö³é êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â.

Îö³íþâàííÿ âñ³õ ³ìîâ³ðíîñòåé ì³ãðàö³é êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â – òðóäî-
ì³ñòêà çàäà÷à, ÿêà â ìåæàõ ñôîðìîâàíîãî ï³äõîäó ïåðåäáà÷àº ðîçâ’ÿçàííÿ 
ñèñòåìè ç âåëèêîþ ê³ëüê³ñòþ ë³í³éíèõ ð³âíÿíü. Ó äåÿêèõ âèïàäêàõ öþ ñèñ-
òåìó ð³âíÿíü òà â³äïîâ³äíó ìàòðèöþ ì³ãðàö³é âäàºòüñÿ ñóòòºâî ñïðîñòèòè. 
Çîêðåìà äîâåäåíî, ùî ð³âíîéìîâ³ðí³ñòü ïåðåõîäó ï³äïðèºìñòâà ç îäíîãî 
ð³âíÿ ðåéòèíãó äî ³íøîãî º äîñòàòíüîþ óìîâîþ äëÿ ð³âíîéìîâ³ðíîñò³ ïðè-
ñâîºííÿ ï³äïðèºìñòâó áóäü-ÿêîãî ðåéòèíãó. Êð³ì òîãî, ïîêàçàíî, ùî ð³âíî-
éìîâ³ðí³ñòü ïðèñâîºííÿ ï³äïðèºìñòâó ïåâíîãî ðåéòèíãó íå çóìîâëþº ð³âíî-
éìîâ³ðíîñò³ ïåðåõîä³â ì³æ ðåéòèíãîâèìè ð³âíÿìè.




