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Постановка проблеми. Функціонування будь-
якого суб’єкту господарювання в умовах сучас-
ного ринкового господарства передбачає залу-
чення зовнішніх джерел фінансування, серед 
яких найбільш значимим є кредит. Сучасна 
господарська практика пропонує різноманітні 
форми і види кредитів, які дозволяють не лише 
забезпечити безперервний процес виробництва, 
а й економію витрат, своєчасне оновлення поза-
оборотних активів у відповідності до тенден-
цій НТП, створити умови для освоєння нових 
ринків і підвищення конкурентоспроможності 
тощо [1]. 

Більшість українських підприємств на сьо-
годні мають потребу у кредитних ресурсах, задо-
волення якої дозволить відновити їх активність 
та конкурентоспроможність в умовах високої 
невизначеності ділового середовища. Разом із 
цим, на 1.07.2016 р. частка боргів реального 
сектору досягла 100,3% ВВП. Частка нега-
тивно класифікованих боргів в цілому по нефі-
нансовому сектору становила 39%, хоча в мета-
лургії досягла 62%, машинобудуванні – 57%, 
харчовій промисловості та будівництві і неру-
хомості  – 52% [2]. В порівнянні з 2014-2015 
рр. ситуація в 2016 р. дещо покращується, про 
що свідчить зростання прибутковості, ліквід-
ності суб’єктів господарювання реального сек-
тору, однак боргове навантаження по більшості 
видах економічної діяльності все ще перевищує 
нормативне значення 3. Зокрема відношення 
боргу до прибутку до відрахування процентів, 
податків, амортизації (EBIDTA) для харчової 
промисловості за 6 місяців 2016 р. становило 
9,7, металургії – 9,3, машинобудування – 6,1, 
постачання електроенергії – 5,8, транспорту – 
3,9. Втім для добувної промисловості цей показ-
ник становив 2,1, легкої промисловості – 2,0, 
сільського господарства – 0,9 [2].

Причинами такої ситуації є не лише фінан-
сово-економічна та соціально-політична неста-
більність в країні, а й відсутність належного 
інформаційно-методичного забезпечення, доско- 
налого управління взаємодії комерційних бан-

ків і підприємств у кредитному процесі, ризик-
менеджменту тощо [3]. В контексті цього уваги 
заслуговує кредитоспроможність як одна із 
найважливіших характеристик фінансово-гос-
подарського стану підприємства.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Питанню визначення та оцінки кредитоспро-
можності у зарубіжній і вітчизняній спеціалі-
зованій літературі присвячено достатньо багато 
робіт. Розглядає в своїх працях цю категорію 
ще А. Сміт. Значний вклад у дослідження 
сучасної сутності та методології оцінки кредито-
спроможності внесли такі вчені як Е. Альтман, 
Е. Брігхем, Н. Бунге, Л. Гапенскі, О. Дзюблік, 
А.  Єпіфанцев, Дж. М . Кейнс , Н. Корецька , 
О.  Лаврушин, В.  Лагутін, О. Моро з, О. Оста -
фільд, О.  Примостка, С. Роу з, М.  Савлук, 
Дж.  Ф.  Сінкі й ін. Пропонують визначення 
сутності кредитоспроможності позичальника та 
методики її оцінки й інструктивні документи 
НБУ.

Виділення невирішених раніше частин 
загальної проблеми. Разом із цим, більшість 
дослідників розглядають кредитоспроможність 
в контексті банківської операції кредитування, 
особливостей її оцінки, виходячи із галузевих 
характеристик підприємства, організаційних 
та інформаційно-методичних аспектів аналізу 
тощо. Однак, окрім операцій банківського кре-
дитування, поняття «кредитоспроможність» 
доцільно застосовувати при інвестиційних уго-
дах (здатність об’єкта інвестування згенерувати 
необхідний обсяг прибутку для повернення 
вкладених в нього інвестицій); при товарно-
матеріальному кредитуванні (коли продукція 
відвантажується на умовах відстрочки платежу, 
і під «кредитоспроможністю» в цілому слід 
розуміти здатність покупця повернути гроші 
за товар, послуги, роботи у визначенні строки, 
і в цьому випадку позичальник не зважає на 
наявність прибутку чи збитку позичальника); 
при небанківському кредитуванні (наприклад, 
кредити кредитних спілок); при страхуванні й 
ін. Крім того, слід розрізняти кредитоспромож-
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ність національного та іноземного позичаль-
ника; кредитоспроможність малого, середнього, 
великого підприємства, фізичної і юридичної 
особи; кредитоспроможність, що оцінює при-
ватна особа, підприємство, фінансова установа, 
держава. В кожному з цих випадків потенцій-
ний кредитор буде по різному підходити до 
визначення базових елементів оцінки «кредито-
спроможності», використовувати різні інстру-
менти оцінки та відмінні показники. Крім того, 
слід зауважити, що у світовій теорії і практиці 
розвинених країн частіше використовується 
термін «кредитний ризик», ніж «кредитоспро-
можність». Отже, питання щодо сутності «кре-
дитоспроможності» потребує подальшого дослі-
дження.

Метою статті є вивчення та уточнення сут-
ності поняття «кредитоспроможність підпри-
ємства» в контексті сучасного розвитку тео-
рії і практики кредитування, що дозволить в 
подальшому удосконалити методологію реалі-
зації кредитних відносин в Україні, зменшити 
частку проблемних кредитів, сприятиме підви-
щенню ефективності використання кредитних 
ресурсів тощо.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Сьогодні існує безліч тлумачень терміну «креди-
тоспроможність» підприємства. Хтось розуміє 
під ним здатність повернути борг у визначений 
термін, хтось вважає, що це одна з характерис-
тик фінансового стану підприємства. Для того 
щоб узагальнити існуючі тлумачення цього тер-
міну згрупуємо, по-перше, основні підходи, що 
існують у вітчизняній літературі, в таблиці 1.

Узагальнюючі ці підходи слід зауважити, 
що основними критеріями-характеристиками 
визначення кредитоспроможності є платоспро-
можність, дієздатність та правоздатність пози-
чальника при здійсненні кредитної операції, 
його ділова репутація, наявність забезпечення 
кредиту, здатність позичальника генерувати 
грошові потоки в результаті фінансово-госпо-

дарської діяльності тощо. Таким чином, визна-
чимо «кредитоспроможність» як комплексну 
характеристику підприємства-позичальника, 
що передбачає виконання умов: 1) спромож-
ність позичальника розрахуватись за борго-
вими зобов’язаннями, тобто його задовільний 
фінансовий стан; 2) здатність виконувати свої 
зобов’язання перед кредитором у повному обсязі 
та у визначений строк (дотримання таких прин-
ципів кредитування як терміновість, платність, 
забезпеченість кредиту); 3) наявність джерел 
повернення кредиту – грошові кошти, що гене-
руються підприємством-позичальником (прин-
цип повернення кредиту). Відповідно, можна 
погодитися с тими фахівцями, що в загаль-
ному сенсі розуміють під кредитоспроможністю 
спроможність позичальника розрахуватися за 
своїми борговими зобов’язаннями перед креди-
тором у повному обсязі та у визначений строк 
грошовими коштами, що генеруються підпри-
ємством. Щодо останнього, то в господарській 
комерційній діяльності це має бути виручка від 
реалізації продукції, послуг, робіт в результаті 
використання саме кредитних ресурсів.

Важливим аспектом подальшого аналізу є 
розмежування категорій «кредитоспромож-
ність» і «платоспроможність». Так, група 
фахівців (В. Вітлінський [17], Валерій і Віктор 
Галасюки [10], В. Лагутін [13] й ін.) вважає, 
що перша категорія вужча, оскільки стосується 
лише позикової заборгованості підприємства. 
О. Поєздник [18] навпаки стверджує, що плато-
спроможність як характеристика підприємства, 
входить в кредитоспроможність. Відсутність 
єдиного підходу в цьому випадку пояснюється 
тим, що існують відмінності в тому, для якого 
підприємства оцінюється кредитоспроможність, 
хто здійснює оцінку і аналіз, з якою метою й 
ін. Але, в будь-якому разі, ці категорії тісно 
пов’язані між собою. При цьому платоспромож-
ність, як здатність виконувати зобов’язання, 
стосується всіх зобов’язань суб’єкту господарю-

Таблиця 1
Підходи до визначення поняття «кредитоспроможність»

Автор Сутність підходу

О. Кириченко [4], А. Загородній й ін. [5] наявність передумов у позичальника отримати і повернути кредит

О. Мороз [6], О. Петрук [7], 
О. Примостка [8], С. Фролов [9] здатність своєчасно та в повній мірі розрахуватися за зобов’язаннями

Валерій і Віктор Галасюки [10]

спроможність позичальника за конкретних умов кредитування в 
повному обсязі й у визначений кредитною умовою термін розрахуватися 
за своїми борговими зобов’язаннями виключно грошовими коштами, що 
генеруються позичальником у ході звичайної діяльності

Р. Дякова [11] сукупність фінансових і матеріальних можливостей одержати і спла-
тити кредит в установлений термін й у повній сумі

А. Гідулян [12] комплексна якісна оцінка, результат аналізу, під час якого накопичу-
ється необхідна для прийняття рішення інформація

В. Лагутін [13] спроможність повністю і своєчасно розрахуватися за своїми борговими 
зобов’язаннями

Р. Котовська [14] можливість підприємства покрити свої поточні боргові зобов’язання

Положення про порядок формування та вико-
ристання банками України резервів для від-
шкодування можливих втрат за активними 
банківськими операціями: від 25.01.2012 р. 
№ 23 [15]

наявність у боржника (контрагента банку) передумов для проведення 
кредитної операції і його спроможність повернути борг у повному обсязі 
та в обумовлені договором строки

Рекомендації НБУ щодо оцінки комерцій-
ними банками кредитоспроможність та 
фінансової стабільності позичальника [16]

правовий і фінансовий стан позичальника, який визначає наявність 
передумов для одержання ним кредитів, а також їх погашення у вста-
новлені терміни
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вання, а не лише позикових; розраховується на 
конкретну дату, в той час як кредитоспромож-
ність – це перспективна характеристика; дже-
релами забезпечення платоспроможності, окрім 
виручки від реалізації, є амортизація, надхо-
дження від емісії цінних паперів, інвестиційні 
ресурси, реінвестиція прибутку, залучені кре-
дити і позики, економія витрат, позики інших 
підприємств, продаж фінансових інвестицій, 
необоротних активів й ін. 

Як вже було зазначено, у теорії та практиці 
розвинених країн частіше використовується 
термін «кредитний ризик». У загальному розу-
мінні – це наявний або потенційний ризик для 
надходжень і капіталу, який виникає через 
неспроможність сторони, що взяла на себе 
зобов’язання, виконати умови будь-якої фінан-
сової угоди із контрагентом або в інший спо-
сіб виконати взяті на себе зобов’язання. Існу-
ючі підходи до визначення поняття «кредитний 
ризик» у вітчизняній літературі представлені у 
таблиці 2.

Отже, більшість вчених визначають «кредит-
ний ризик» як ступінь допустимості та виправ-
даності того чи іншого ризику і прийняття 
рішення, спрямованого або на використання 
ризикових ситуацій, або на розробку системи 
заходів, що зменшують небезпеку виникнення 
збитків від здійснення тієї чи іншої кредитної 
операції. 

Аналізуючи вітчизняну нормативно-правову 
базу, зокрема Положення НБУ «Про порядок 
формування та використання резерву для від-
шкодування можливих втрат за кредитними 
операціями», відзначимо, що кредитний ризик 
трактується як «ризик невиконання позичаль-
ником зобов’язань за кредитними операціями 
банку, тобто ризик того, що сплата позичальни-
ком відсотків і основного боргу за кредитними 
операціями проводитиметься з відхиленнями 
від умов кредитної угоди або взагалі не прово-
дитиметься» [15]. Ширше визначення кредит-
них ризиків наведене у методичних вказівках 
НБУ з інспектування банків «Система кількіс-
ної оцінки ризиків»: це «наявний або потенцій-
ний ризик для надходжень та капіталу, який 
виникає через неспроможність сторони, що 
взяла на себе зобов’язання, виконати умови» 
[26]. Базельський комітет в «Принципах управ-
ління кредитним ризиком» визначає кредит-
ний ризик як можливість того, що позичаль-

ник банку або контрагент не зможе виконати 
свої зобов’язання з раніше встановленими умо-
вами [27]. У другій редакції Базельських угод 
(Базель II) кредитний ризик характеризується 
як ризик втрат, що виникає внаслідок дефолту 
кредитора або контрагента [28]. Слід зауважити, 
що Базельський комітет, визначаючи «кредит-
ний ризик», джерелом його виникнення вва-
жає, насамперед, кредитування, але враховує 
ризик невиконання зобов’язань контрагента за 
іншими операціями. 

Огляд вітчизняної спеціалізованої літера-
тури дозволяє узагальнити, що термін «кредит-
ний ризик» в більшості використовується лише 
банківськими установами. Однак практика роз-
винених країн демонструє його широке застосу-
вання й у господарській практиці підприємств, 
зокрема при організації продажів із відстроч-
кою платежу (управлінні дебіторською забор-
гованістю). В цьому випадку більш доречним 
буде підхід авторів, які вважають, що «кредит-
ний ризик» – це можливість збитків унаслідок 
неповернення основної суми боргу та процентів 
за ним, або це ризик неповернення у встанов-
лений строк основного боргу та процентів за 
кредитом, що належать кредитору відповідно 
до кредитного договору. Таким чином, в цьому 
випадку, мова йде не тільки про банківські 
операції, а про будь-які угоди, що пов’язанні 
з появою фінансових зобов’язань (відстрочка 
платежу для супермаркету виробником чи 
постачальником продукції; певні зобов’язання 
між інвестором та тими, хто отримує інвестиції 
й ін.), які не завжди можуть бути борговими.

 Отже, узагальнимо, що кредитний ризик – 
це кількісна оцінка ймовірності невиконання 
зобов’язань боржника перед кредитором. 
Незважаючи на те, що більшість авторів та нор-
мативно-правових документів оцінюють кре-
дитний ризик лише з точки зору банківської 
справи, доцільно використовувати цю катего-
рію при реалізації будь-якої операції, де вини-
кають боргові зобов’язання.

Разом із цим, слід визнати, що «кредито-
спроможність» та «кредитний ризик» – це не 
тотожні поняття. Поміж ними існують й деякі 
відмінності. В табл. 3 узагальнено основні 
характеристики категорій «кредитоспромож-
ність» та «кредитний ризик».

Таким чином, кредитоспроможність  – це 
передумова для підприємства залучити кредит 

Таблиця 2
Підходи до визначення поняття «кредитний ризик»

Автор Сутність підходу

В. Подчесова [19]

імовірнісні негативні зміни у стані функціонування банку в разі виник-
нення небажаних та непередбачених подій під час здійснення кредитного 
процесу, пов’язані з проявом конкурентної боротьби, які структуруються 
на події прямої або опосередкованої дії стосовно впливу на стан розвитку 
банку, що і визначає наявну множинність різновидів кредитних ризиків

В. Грушко, О. Пилипченко [20] відсутність впевненості щодо вчасного і повного повернення кредитних 
коштів контрагентом банку

А. Єпіфанов, І. Сало [21]
можливість того, що у майбутньому в певний момент вартість банківських 
активів зменшиться у зв’язку з неповерненням (неповним або несвоєчас-
ним поверненням) цих активів

О. Петрук [7], Р. Тиркало [22], І. Джулай 
[23], М. Дмитренко [24], Р. Шевченко [25]

ризик неповернення у встановлений строк основного боргу та процентів за 
кредитом, що належать кредитору відповідно до кредитного договору
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та своєчасно і в повному обсязі повернути його, 
сплатити проценти, що визначається фінан-
совим станом позичальника, здатністю його 
ефективно використовувати кредитні ресурси, 
залучати додаткові фінансові ресурси тощо. 
Отже, слід визнати, що кредитоспроможність 
як здатність боржника виконувати фінансові 
зобов'язання по кредитній операції за рахунок 
генеруємих грошових надходжень забезпечу-
ється відповідним рівнем кредитного ризику.

Крім того, на рівні підприємства дослі-
дження кредитоспроможності можна розши-
рити за рахунок категорії «кредитоємність», 
яку у вітчизняній практиці, як правило, не 
використовують, хоча у розвинених країнах це 
достатньо поширена характеристика підприєм-
ства, що визначає межі використання кредиту. 
В цілому вона демонструє потенційну здатність 
суб’єкту господарювання залучати додаткові 
кредитні ресурси у перспективі без погіршення 
фінансового стану і є кількісною характерис-
тикою. Враховуючи правила фінансування, 

що визначають оптимальні і допустимі вимоги 
до структури активів і пасивів підприємства 
(«золоте» правило фінансування, «золоте» пра-
вило балансу (фінансової рівноваги), правило 
вертикальної заборгованості (максимальної 
заборгованості), правило максимального фінан-
сування, правило «три третіх» й ін.), виокрем-
люють загальну, середньо- та довгострокову 
кредитоємність підприємства [29, с. 87].

Втім зауважимо, що лише позитивне зна-
чення кредитоємності позичальника не гаран-
тує однозначно його кредитоспроможність, 
оскільки не передбачає оцінку ефективності 
господарської діяльності, зокрема в результаті 
використання кредитних ресурсів, тобто здат-
ність генерувати грошові надходження, однак 
свідчить про фінансову незалежність пози-
чальника на конкретну дату за результатами 
реалізації певних фінансово-господарських 
операцій, утому числі й кредитних. Тому, як 
правило, оцінку кредитоємності підприємства 
доповнюють оцінкою ефекту фінансової леве-
риджу, який дозволяє ідентифікувати яким 
чином (позитивно або негативно) і наскільки 
сильно використання запозичених коштів буде 
впливати на рентабельність власного капіталу. 

Висновки. Отже, кредитоспроможність 
як здатність позичальника виконувати 
зобов’язання по кредитній угоді за рахунок 
генеруємих грошових надходжень є складною 
характеристикою, яка визначається не лише 
внутрішніми характеристиками суб’єкту госпо-
дарювання, а й факторами зовнішнього серед-
овища, історією відносин кредитора і позичаль-
ника, різноманіттям ролей, які відіграє кожний 
суб’єкт кредитних відносин тощо. Її формаліза-
ція, як багатогранної якісної характеристики, 
відбувається завдяки визначенню кредитного 
ризику та кредитоємності позичальника. Саме 
це має бути враховано при розробці та удоскона-
ленні методології оцінки кредитоспроможності 
при реалізації кредитних операцій в сучасних 
умовах вітчизняної економіки, як фінансовими 
установами, так і в господарській практиці під-
приємств.

Таблиця 3
Основні характеристики 

«кредитоспроможність» та «кредитний ризик»
«Кредитоспроможність» «Кредитний ризик»

більш якісна характерис-
тика

більш кількісна характе-
ристика

описує фінансовий стан на 
певний проміжок часу

дає прогноз фінансового 
стану на майбутній про-
міжок часу

основні методи дослі-
дження: математичний, 
індукції та дедукції, порів-
няльний 

основні методи дослі-
дження: переважно матема-
тичні та статистичні методи

використовується пере-
важно у країнах колиш-
нього СНД

використовується біль-
шістю фінансових установ 
світу, зокрема й України, 
а також підприємствами 
розвинених країн при 
організації комерційного 
кредитування

передбачає використання 
макро- та мікроекономіч-
них показників

передбачає використання 
макро- та мікроекономіч-
них показників

моделює фінансовий стан 
підприємства на всіх рівнях

моделює фінансовий стан 
підприємства на всіх рівнях
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УСОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ ТЕОРЕТИЧЕСКИХ ПОДХОДОВ  
К ОПРЕДЕЛЕНИЮ СУЩНОСТИ «КРЕДИТОСПОСОБНОСТЬ ПРЕДПРИЯТИЯ»

Резюме
В статье представлен комплексный анализ теоретических подходов к определению сущности кате-
гории «кредитоспособность предприятия». Отмечено, что неоднозначность определения и разноо-
бразие основных характеристик кредитоспособности предприятия обусловлено различием в целях 
участия в кредитных отношениях различных участников, размером предприятия, национальной 
или иностранной принадлежности заемщика и т.д. Обоснована взаимосвязь категорий «кредито-
спобность», «платежеспособность», «кредитный риск», «кредитоемкость» предприятия. Предло-
жено применить категорию «кредитоспособность» не только в банковской практике, но и в любой 
финансово-хозяйственной деятельности, связаной с кредитными отношениями.
Ключевые слова: кредитный отношения, кредитор, заемщик, кредитоспособность, платежеспособ-
ность, кредитный риск, кредитоемкость. 
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IMPROVEMENT OF THEORETICAL APPROACHES TO DEFINING  
THE ENTITY OF «COMPANY’S CREDITWORTHINESS» 

Summary
The article presents a complex analysis of theoretical approaches to the definition of “company’s 
creditworthiness” category. It is noted that the ambiguity of the definition and the variety of the 
main characteristics of the company’s creditworthiness due to the difference in order to participate 
in the credit relations of different participants, the size of the company, national or foreign bor-
rower belonging, etc. Also, was justified interrelation of categories “creditworthiness”, “solvency”, 
“credit risk”, “debt capacity” of the company. Among all, in this article proposed to apply the 
category of “creditworthiness” not only in banking, but also in other financial activities, which are 
related to credit relationships.
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