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ДЕЯКІ АСПЕКТИ ВПЛИВУ ІНФОРМАЦІЙНОЇ 
ДІЯЛЬНОСТІ НА ПОВЕДІНКУ ПІДПРИЄМСТВ: 
ПЕРФОРМАТИВНА ПЕРСПЕКТИВА

В статті розглядається питання поведінки підприємств у відповідь на 
дії спеціалізованих інститутів інформаційної діяльності на прикладі взаємодії 
компаній металургійної промисловості та міжнародних кредитних рейтингових 
агентств щодо рішень про присвоєння, перегляд та зміни їх рейтингів. Найчастіше 
дослідження окресленого питання здійснюються на основі аналізу змін 
характеристик фінансових інструментів у відповідь на оголошення рейтингів. 
Однак такий підхід не бере до уваги безпосередню реакцію емітентів. Зважаючи 
на те, що спеціалізовані інформаційні актори впливають не лише на показники 
фінансових інструментів, а й на реноме компаній через публікації, що стосуються 
аналізу, припущень та прогнозів операційної та фінансової діяльності підприємств, 
останні можуть висловлювати схвалення, критику або ігнорувати такі форми 
розкриття економічно чутливої інформації. Крізь призму перформативної 
перспективи, зокрема теорії мовленнєвих актів та перфомансів, надається пояс-
нення причин відповідної реакції компаній. 

Ключові слова: інформаційна діяльність; кредитні рейтингові агентства; 
поведінка; підприємство; прийняття рішень; перфоманс; перформатив; пресреліз.

Постановка проблеми у загальному вигляді. Згідно 
з поширеною в економічній теорії думкою, діяльність 
інформаційних агентств розглядається з точки зору медіатора, 
який своїм функціонуванням долає інформаційну асиметрію на 
ринках, на яких вони працюють, в тому числі на ринку кредитних 
рейтингів. Зокрема, кредитні рейтингові агентства (КРА) стали 
інфомедіаторами між емітентами (джерело інформації) та 
інвесторами (користувачі інформації), заповнюючи вакуум в 
сегменті перевірок кредитних ризиків, коли ринки облігацій 
почали витісняти комерційні банки та офіційні кредитні 



373

ISSN 2413-9998    Ринкова економіка: сучасна теорія і практика управління. Том 20.  Вип. 3 (46) Market economy:     modern management theory and practice. Vol. 20. Issue 3 (46)    ISSN 2413-9998

агенції як основні джерела кредитування як на державному, так 
і міжнародному рівні [1, с. 14]. Хоча гіпотеза ефективного рин-
ку постулює, що ціна фінансового інструменту вже відображає у 
собі всю необхідну інформацію, разом з тим, не дивлячись на весь 
спектр регулювання ринків боргових паперів, все одно фактично 
залишається ситуація коли менеджмент компанії-емітента (інсай-
дери) знають про свій фінансовий «продукт» більше, аніж аутсай-
дери (інвестори, потенційні кредитори). Це дуже схоже на ринок 
«лимонів» Дж. Акерлофа [2], який підняв питання інформаційної 
асиметрії на всезагал. Тому, згідно з теорією інформаційної асиме-
трії, для подолання таких перекосів КРА присуджують компаніям, 
борговим цінним паперам, країнам та ін. кредитні рейтинги, які ві-
дображають їх оцінку платоспроможності емітента на конкретний 
момент часу, надаючи інвесторам більше даних для прийняття рі-
шень. Найбільшого поширення така тригерність на рейтинги при 
випуску бондів набула у середині – наприкінці 1990-х рр. [3]. 

Прихованим припущенням цієї точки зору є уявлення, 
відповідно до якого ті чи інші економічні інститути з’являються 
чи трансформуються лише тому, що існує потреба в їх утворенні 
чи виконання соціально-економічно корисної функції (зниження 
інформаційної асиметрії) під дією автоматичних ринкових 
сил та економічних законів, зокрема «невидимої руки». Проте 
історія КРА засвідчує, що стрімкий вихід кредитних рейтингів на 
міжнародний рівень відбувся лише у останній чверті XX століття, 
хоча самі вони функціонували з його початку. Теоретично, такого 
роду кредитні рейтинги повинні були з’явитись одразу із появою 
бондів, оскільки необхідність у інформації, яку вони надають, 
існувала завжди. Ми погоджуємось із ключовим припущенням 
теорії інформаційної асиметрії щодо неповної інформації, 
яка заперечує неіснуючому в реальному світі абсолютно 
раціональному та маючому весь обсяг необхідної інформації для 
прийняття рішень homo economicus. Крім того, ми не відкидаємо 
теорію інформаційної асиметрії, разом з тим, пропонуємо глибше 
розглянути сам процес становлення норм, регулювання та 
подолання обмежень, пов’язаних із прийняттям рішень.
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Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питанням діяльності 
рейтингових агентств присвячено значне коло наукових робіт як 
в Україні, так і англомовних. Вітчизняні дослідження, в першу 
чергу, проводяться в рамках функціонування банківської сфери 
та фінансових ринків – оцінка кредитного ризику та фінансової 
стійкості банків [4; 5], діяльність фондових ринків [6]. Макроеко-
номічна перспектива застосовувалась для пошуків питань щодо ін-
вестиційної привабливості регіонів та країн [7-9] та регулювання 
діяльності рейтингових агентств чи застосування їх оцінок. На 
мікрорівні піднімались питання інвестиційної привабливості 
підприємств з точки зору їх оцінювання рейтинговими 
агентствами [10; 11]. Крім функції фасилітації інвестиційного 
процесу, варто приділити увагу досить нішовими роботам, в 
яких рейтингові агентства вивчались в контексті інформаційної 
асиметрії на фінансовому ринку [12; 13]. 

Закордонні вчені в здебільшого досліджують роль рейтингових 
агентств у подоланні інформаційної асиметрії [14-16]. Крім 
того, в англомовних роботах досліджується зв’язок рейтингових 
агентств та економічних криз [17; 18], питання регулювання їх 
діяльності та об’єктивності оцінок [19; 20]. Цікавими для нас є 
роботи присвячені впливу оцінок рейтингів на поведінку еконо-
мічних акторів. Наприклад, було виявлено, що негативне рейтин-
гове рішення мало більший ефект на ринок цінних паперів, аніж 
позитивне [21]. У роботі [22] представлено висновки, що анонси 
згаданих агентств мають ціновий ефект навіть після Світової 
фінансової кризи (коли підняли питання адекватності їх оцінок, 
оскільки напередодні кризи інвестиційний банк Леман Бразерз 
оцінювали на найвищому стабільному рівні), але масштаб реакцій 
зменшився. 

В першу чергу, існуючі дослідження послуговуються ціновою 
інформацією для оцінювання впливу рейтингів, що є логічним 
та інформативним. Однак, поза увагою економістів залишається 
значний пласт інформаційної реакції компаній, так само як їх-
ньої взаємодії. Найчастіше економічні дослідження присвячено 
побудові економетричних моделей того, як анонси кредитних 
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рейтингів вливають на фінансові показники компаній чи їх 
фінансових інструментів, беручи до уваги здебільшого біржові 
показники. Однак мало уваги приділялось досить очевидним яви-
щам: безпосереднім діям емітента після проголошення рішень 
стосовно рейтингів.

Постановка завдання. На наш погляд, переорієнтувати 
дослідницький фокус на ігноровані масиви інформації та 
поглянути на взаємодію з іншими економічними інституціями 
допоможе перформативна перспектива. Ми зосередимось на тій 
версії перформативів, яку було розроблено в 1950-х рр. британ-
ським філософом Дж. Остіном [23]. Останній запропонував роз-
різнити два види висловлювань: констативні, що описують стан 
речей, виражають певну заяву та перформативні висловлювання 
(перформативи), які не просто звучать і описують, а фактично ви-
конують дію, на яку вони посилаються. 

Акцент на лінгвістичному розумінні перформатива при 
вивченні економічних проблем наразі не є вельми поширеним. 
Однієї з причин такого стану речей є те, що в своїх дослідженнях 
економісти неявно поділяють переконання в тому, що «мова 
містить в собі істину», що саме мова дозволяє «точно уявити світ, 
або, фактично, «містити істину»» [24, с. 252]. В цьому сенсі ми 
приєднуємось до точки зору Гергена, який справедливо зазначає, 
що переконання в тому, що мова відображає реальність як вона 
є, робить економістів сліпими до того, що процес мовлення не 
стільки відображає дійсність, скільки створює її. «Мова не описує 
дію – вона сама є формою дії. Отже, займатися наукою – означає 
активно брати участь в ряді субкультурних відносин» [24, с. 259].

Фокусуючись на перформативній перспективі, ми висуваємо 
декілька гіпотез. По-перше, інформаційні агентства (ІА) є 
насамперед соціальними, а не економічними конструкціями. Ге-
неза ІА не є викликаною «просто» або «автоматично» суспільно 
та економічно важливими потребами, внаслідок чого всі 
відповідні актори – учасники ринку однаковою мірою розуміють 
цілі, ризики, вигоди та мають однаковий рівень представлення 
себе (тобто рівень репрезентації та захисту власних інтересів) в 
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цих відносинах. Їхня поява стала можливою лише в результаті 
складного переплетіння та боротьби зацікавлених сторін і 
масштабних інвестицій різних форм капіталу – соціального, 
інституціонального, правового [25, c. 88]. 

По-друге, ми можемо очікувати, що ряд суб’єктів цих відносин 
будуть влаштовувати «перформанси», тобто вербально реагувати 
на дії ІА (в конкретному випадку – КРА), зважаючи на те, що ін-
ших способів вплинути на «нав’язані» «умови гри» у них немає. 

Інакше кажучи, ми припускаємо, що за створенням на той час 
нового інституту – кредитних рейтингів – і його трансформацією-
виходом на міжнародний рівень, стоїть невелика кількість 
«гравців», які зважаючи на переваги своїх капіталів (соціального, 
інституціонального та правового) змогли «нав’язати» свої 
«правила гри» іншим учасникам відносин, у яких не лишалось 
іншого варіанту як приєднатись до існуючої структури, щоб 
залишитись на цьому ринку. Водночас це підвищує ймовірність 
влаштування різноманітних перфомансів, що ми їх розглядаємо 
як прояв невдоволення існуючими «правилами гри».

По-третє, зважаючи на те, що КРА з’явились у розвинених 
західних країнах, а саме у США, і звідти вони розповсюдились 
і продовжують набирати обертів на ринках Європи, Східної 
Європи, пострадянському простору і в Азії, ми можемо висунути 
припущення, що актори, що влаштовують «перформанси», 
здебільшого мають бути із найменш розвинених країн та/або 
країн, що розвиваються. 

Виклад основного матеріалу дослідження. Анонсуючи своє 
рішення щодо рейтингу та його прогнозу для компаній, агентство 
створює інформаційний сигнал для інвесторів щодо перспектив її 
розвитку та ймовірності того, чи можливий дефолт найближчим 
часом. А це своєю чергою може мотивувати компанії, щодо яких 
ці рейтинги публікуються, до вираження своєї позиції щодо 
анонсу: поширити інформацію, надати свою оцінку, заперечити 
чи просто проігнорувати. В будь-якому разі, це буде означати 
різноманітні вербальні перфоманси, завдяки яким компанії нама-
гатимуться здійснити вплив на своє зовнішнє та внутрішнє ото-
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чення. Компанії, щодо яких оголошуються рейтинги в прямому 
сенсі відповідають на зміни цих рейтингів (рис. 1 та рис. 2). Саме 
перформативний підхід має інструментарій, що дозволяє мати 
справу із вербалізацією як рішень рейтингових агентств, так і 
реакцій підприємств, що оцінюються. 

Рис. 1. Повідомлення німецького промислового концер-
ну ThyssenKrupp у відповідь на зміну кредитного рейтингу 

Standard & Poor’s
Джерело: [26].

В даному випадку зниження кредитного рейтингу ThyssenKrupp 
означає його перехід із інвестиційного рівня позичальника на 
спекулятивний рівень. Зниження рейтингу німецької компанії дає 
сигнал учасникам ринку про можливі проблеми із виконанням 
зобов’язань. Висновки ряду наукових досліджень показують, що 
перехід між рівнями – інвестиційний-спекулятивний – мають 
більший вплив на фінансову репутацію та ціни позичання, аніж 
просто перегляд рейтингу в рамках рівнів [27, с. 5-6]. Тому компанія 
публічно виразила свою незгоду із оголошеним рішенням. До порів-
няння, компанія Група НЛМК навпаки виразила вдоволення щодо 
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переходу до інвестиційного рівня, що буде мати позитивні наслідки 
з точки зору не лише репутації, а й економіки кредитування. 

Рис. 2. Повідомлення міжнародної металургійної Групи 
НЛМК у відповідь на покращення рейтингу від Standard & 

Poor’s
Джерело: [28].

Іншим послідовним прикладом того, як саме фірми реагують 
на ті чи інші рейтинги від КРА, можна вважати перфоманси 
Metinvest B.V в червні 2020 року. Цього місяця одразу декілька 
міжнародних КРА здійснили перегляд рейтингів та прогнозів 
рейтингів компанії, зареєстрованої в Нідерландах, з ключовими 
активами в України Metinvest B.V. (Metinvest B.V. – це компанія та 
її дочірні підприємства, які разом становлять «Групу Метінвест» 
з активами в Україні, ЄС та США; в рамках цього дослідження 
будемо вважати, що Метінвест українська компанія). Поряд з 
«АрселорМіттал Кривий Ріг» (входить до міжнародної корпорації 
ArcelorMittal) є однією з найбільших металургійних підприємств 
повного циклу в Україні. Зокрема, 16 червня 2020 року Moody’s 
опублікувало новину про перегляд корпоративного кредитного 
рейтингу «Групи Метінвест» з В3 до В2 зі стабільним прогнозом. 
Виходячи з того, що у шкалі Moody’s покращення має висхідний 
характер, це означає, що агентство підвищило рейтинг, хоча 
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він все одно залишається на неінвестиційному спекулятивному 
рівні та має високий кредитний ризик. Підґрунтям для перегляду 
стало покращення суверенного рейтингу України, про що було 
повідомлено 12 червня [29].

Через деякий час, 18 червня 2020 року, «Метінвест» 
опублікував на своєму корпоративному сайті та розіслав ЗМІ 
прес-реліз [30] про те, що Moody’s підвищило його кредитний 
рейтинг. Таким чином, компанія повідомила своїм бенефіціарам, 
бізнес-партнерам, працівникам та всім зацікавленим сторонам 
про не просто власну оцінку діяльності в позитивному руслі, а 
надала фактично її підтвердження від незалежного над-ринкового 
суб’єкта. Тобто таким чином компанія сигналізувала ринку про 
відносну надійність співпраці та спроможність до виконання 
фінансових зобов’язань, сильні операційні та фінансові позиції 
навіть в умовах кризової ситуації, пов’язаної з ослабленням 
попиту на металургійну продукції як на глобальному, так і на 
регіональному рівнях, а також обмежувальними заходами у 
зв’язку з поширенням COVID-19. 

Того ж дня, 18 червня 2020 року, свій аналіз ситуації та її 
висновки у вигляді перегляду рейтингів та прогнозів представило 
інше міжнародне рейтингове агентство із «великої трійки» – 
Fitch Ratings. Агентство сповіщає про зміну прогнозу по довго-
строковому рейтингу дефолту емітента в іноземній та національ-
ній валютах зі «стабільного» на «негативний» та підтвердження 
самих рейтингів на рівні ВВ- [31]. Підтвердження рейтингів на 
цьому (спекулятивному) рівні та зниження прогнозу означає, 
що «Група Метінвест» має «підвищену вразливість до ризику 
дефолту, особливо у випадку несприятливих змін у бізнесі чи 
економічних умовах з часом; проте існує гнучкість бізнесу чи 
фінансової діяльності, яка підтримує обслуговування фінансових 
зобов’язань» [32]. При цьому агентство вказує, що причиною 
такої зміни є слабка фінансова позиція компанії на початку 
коронавірусної пандемії та ілюструє свої доводи розрахунками 
та прогнозами. 

Підтвердження рейтингу у порівнянні з його переглядом у бік 
зниження саме по собі вже є непоганим. Більше того, Fitch звертає 
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увагу на заходах Групи щодо покращення фінансового стану, у 
тому числі, зменшенні видатків, оптимізації капітальних інвестицій. 
Проте «Метінвест» відмовився присвячувати окремий прес-реліз 
даному аналізу та рішенням. Компанія лише змінила показники 
рейтингів та прогнозів на відповідній сторінці власного вебсайту. 

Варто зазначити, що рейтингові агентства кожен має власну 
методологію аналізу та оцінки підприємств, міст, банків чи країн. 
Разом з тим, даний кейс порівняння двох публікацій дає можливість 
зробити висновки про те, що компанія вирішила не висвітлювати 
проблемні питання своєї фінансової діяльності, обмежившись 
фокусом на позитивних сторонах, що були представлені Moody’s. 
До того ж, навіть у першому наближенні видно, що Moody’s звернув 
більше уваги на зовнішні обставини діяльності «Метінвест» 
(підвищення рейтингу здійснено слідом за переглядом рейтингу 
країни, де розташовано більшість виробничих потужностей), в той 
час як Fitch описує здебільшого фінансові та ринкові питання, які 
прямо стосуються компанії.

Разом з тим, постає питання: якою мірою описана поведінка є 
розповсюдженою? Інакше кажучи, хто, коли, за яких обставин та 
як саме вдається до вербальних пеформансів після публікації звітів 
КРА? Для того, щоб відповісти на ці питання ми проаналізували 
поведінку інших регіональних та міжнародних підприємств 
металургійної промисловості. 

Емпіричний базис роботи склали топ-50 компаній – найбільших 
виробників сталі за рейтингом World Steel Association за 
результатами 2019 року [33] та члени Європейської асоціації 
виробників сталі Eurofer (ми не враховували компанії із списку 
топ-50, аби уникнути дублювання) [34]. Із отриманого числа ком-
паній – 79 – ми відібрали тих, щодо яких не ведеться рейтингування 
Standard & Poor’s (S&P), Moody’s та Fitch. До числа цих компаній 
потрапили 50 компаній, з яких 21 китайська металургійна група, 27 
європейських компаній, 1 компанія з Ірану та 1 з Індії. Чому щодо 
цих компаній не ведеться рейтингування? 

По-перше, рейтинги присвоюються компаніям, країнами та 
безпосередньо борговим цінним паперам, а отже економічні актори 
повинні бути у боргових відносинах. 
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По-друге, оплата за послуги рейтингування здійснюється у 
двох формах: оплата за підписку (в першу чергу, для інвесторів, 
які бажають отримувати інформацію та оцінку щодо своїх 
позичальників) та оплата за присвоєння рейтингу (тобто емітент 
замовляє дану послугу і сплачує за неї) [35]. Питання про 
об’єктивність оцінок за які сплачують замовники є дискусійним і 
їм присвячені наукові роботи [36]. Разом з тим, в нашому дослі-
дженні це не є першочерговою проблемою. 

По-третє, хоча S&P, Moody’s та Fitch займають таке собі 
олігополістичне положення на глобальному ринку інформаційних 
послуг в сегменті рейтингів, емітенти можуть намагатися 
створювати власні рейтингові системи та послуговуватись 
рейтингами національних та регіональних агентств. В першу чергу 
це характерно для китайського боргового ринку [37; 38]. Втім, «ве-
лика трійка» рейтингових агентств у 2019 році почала процес своєї 
офіційної інкорпорації на ринок кредитних рейтингів Китаю: ком-
панії створюють дочірні підприємства, які отримують ліцензії на 
свою діяльність в цій країні [39]. 

Із 29 компаній, що залишились в нашому прикладі, тобто 
кредитний стан яких оцінюють три міжнародних рейтингових 
агентства, – 8 китайських компаній, 4 російські, 3 із США, 
2 індійські, 2 японські, 2 південнокорейські, 1 турецька, 1 
бразильська, 1 нідерландська (фактично українська – мова йде про 
раніше згадану компанію Метінвест), 1 німецька, 1 шведська, 1 
фінська та 2 зареєстровані у Люксембурзі. Наступним кроком було 
визначення поведінки цих компаній щодо опублікованих про них 
рейтингів. Ми оцінюємо поведінку на основі заяв на офіційних 
вебсторінках компаній, порівнюючи із звітами про присвоєння 
чи перегляд рейтингів та прогнозів компаній, опублікованих на 
сайтах S&P, Moody’s та Fitch починаючи з 2000 року по 2020 рік. 
Можна виокремити три типи реакції на рейтинги КРА:
– відсутність будь-яких заяв;
– формальне повідомлення про присвоєння рейтингу, оцінки та 

прогнозів;
– надання власної оцінки – схвалення чи спростування – 

результатам перегляду рейтингів. 
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Наступним кроком ми відібрали компанії, які проявили 
реакцію впродовж 2000-2020 (до червня включно) рр. хоча 
б щодо одного релізу кредитних рейтингових агентств. В 
підсумку, залишилось 13 компаній: всі 4 російський металургійні 
компанії, 2 з Люксембургу (включаючи найбільшого виробника 
ArcelorMittal), 1 китайська (найбільший виробник – China Baowu 
Group), 1 південнокорейська, 1 нідерландська (фактично україн-
ська), 1 індійська, 1 німецька, 1 шведська і 1 з Фінляндії. Всього 
заяв від трьох рейтингових агентств нараховано 395, компанії від-
повіли на 113, тобто на 28,6 % від загального числа повідомлень. 

Як видно з табл. 1, компанії публікують на своїх офіційних 
вебсайтах відповіді здебільшого на позитивні рішення щодо їх 
кредитних рейтингів (33,2 % від загального числа позитивних дій 
агентств), в той час як реакцію на негативні рішення відмічено у 
20,6 % із 145 повідомлень. При цьому, в трьох випадках компанії 
оскаржували рішення щодо негативних дій стосовно їх рейтингів, 
а у 25 – просто передруковували звіти без будь-яких власних оці-
нок та коментарів.

Таблиця 1
Реакції компаній на перегляд рейтингів у 2000-2020 рр., 

кількість повідомлень

Рейтингове 
агентство

Позитивні рішення Негативні рішення

Всього Реакція Всього Реакція

S&P 95 30 72 14

Moody’s 92 32 53 9

Fitch 63 21 20 7

Всього 250 83 145 30

Прим.: За позитивні рішення ми вважаємо присудження, перегляд 
рейтингу компанії з підвищенням по шкалі рейтингу, перегляд прогнозу з 
«негативного» на «стабільний» або зі «стабільного» на «позитивний». Крім 
того, за позитивне рішення ми враховуємо підтвердження рейтингу без його 
зміни на нижній щабель (крім випадків, коли підтверджується рейтинг із 
«негативним» прогнозом).

Джерело: розраховано та складено автором.
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Із одержаних результатів можна зробити такі висновки: 
– по-перше, із 79 компаній, які були обрані для розгляду, 

реагували на дії з їх рейтингами 13 суб’єктів, з яких 7 
відносимо до країн, що розвиваються (Росія, Україні, Індія, 
Китай) та 6 – до розвинених (Німеччина, Люксембург, Швеція, 
Фінляндія, Південна Корея), відповідно до класифікації країн 
Міжнародним валютним фондом;

– по-друге, хоча до списку компаній щодо яких здійснюється 
присвоєння рейтингів належать найбільші світові виробники 
сталі – Nippon Steel Corporation (Японія), Nucor Corporation 
(США), US Steel corporation (США), HYUNDAI Steel 
(Південна Корея) та ін., ці компанії на своїх офіційних сайтах 
не публікують релізи щодо рейтингових дій, хоча деякі з 
них мають сторінки на сайтах, присвячені стану рейтингів 
(наприклад див. рис. 3);

– по-третє, із числа відповідей, виражали схвалення та 
надавали коментарі у своїх прес-релізах здебільшого 
компанії з пострадянського простору.

Рис. 3. Представлення кредитних рейтингів компанії 
HYUNDAI Steel на офіційному вебсайті

Джерело: [40].
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Висновки та пропозиції. Як показали результати, на більше 
70 % повідомлень компанії не реагують. До кола цих компаній 
потрапили в тому числі найбільші регіональні та національ-
ні групи із топ-50 найбільші виробників сталі у світі (напри-
клад, Nucor Steel – США, Nippon Steel – Японія, та ін.). Заразом, 
серед тих економічних суб’єктів нашої вибірки, що реагують та 
висловлюють власні оцінки, а не просто поширюють інформацію 
на своїй офіційній сторінці в інтернет, здебільшого зафіксовано 
компанії з країн, що розвиваються, та особливо з пострадянського 
простору. Це узгоджується із нашою гіпотезою стосовно того, 
що таким чином, влаштовуючи вербальні перфоманси, компанії 
намагаються вплинути на існуючу структуру «розстановки сил»: 
емітенти – КРА – інвестори.

По-перше, компанії з України, Росії та інших країн, що 
розвиваються, перебувають на міжнародному ринку запозичень 
менший строк, порівняно із західними виробниками та 
підприємствами розвинутих країн. Внаслідок цього компанії 
з країн, що розвиваються, вимагають додаткових дій щодо 
підкреслення платоспроможності та розрахунку за боргами. А 
отже, просто публікації рейтингу на сайті агентств недостатньо, 
є необхідність привернення уваги до позитивних змін або 
оскарження негативних та її дублювання на своєму сайті, що 
в деяких випадках супроводжується зверненням керівництва 
компаній до свого кола інвесторів та інших зацікавлених осіб. 

По-друге, така увага компаній до більш позитивного 
висвітлення своєї фінансової позиції може супроводжувати 
їх становлення та отримання досвіду в якості позичальників, 
що також ілюструє їх відносність щодо компаній з історією в 
багато десятків років функціонування в капіталістичному світі. В 
даному випадку цікавим є той факт, що сучасні учасники ринків 
рейтингових послуг функціонують в умовах гібридної оплати за 
означені послуги, як це згадувалось в основній частині статті. 
Тобто, компанії можуть замовляти послуги оцінювання та аналізу 
фінансового стану для публічного розкриття даної інформації, в 
той час як їх виробники-конкуренти чи партнери, в залежності від 
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конкретної ситуації, могли провадити свою діяльність в умовах 
доступності рейтингових даних лише адресно для інвесторів-
підписників. Крім того, можна припустити, що більш важливим 
є реакція на присвоєння рейтингів у рамках «неінвестиційного» 
рівня, який деякі вчені називають «інформаційно чутливим» [41], 
а отже необхідно додатково поширювати позитивну інформацію, 
чи спростовувати наявність проблем. 
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НЕКОТОРЫЕ АСПЕКТЫ ВЛИЯНИЯ 
ИНФОРМАЦИОННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 
НА ПОВЕДЕНИЕ ПРЕДПРИЯТИЙ: 
ПЕРФОРМАТИВНАЯ ПЕРСПЕКТИВА

В данной статье рассматривается вопрос поведения предприятий в ответ 
на действия специализированных институтов информационной деятельности на 
примере взаимодействия компаний металлургической промышленности и между-
народных кредитных рейтинговых агентств в ответ на решения о присвоении, про-
смотр и изменении их рейтингов. Чаще всего исследования очерченного вопроса 
осуществляются на основе анализа изменений характеристик финансовых инстру-
ментов в ответ на объявление рейтингов. Однако такой подход не учитывает непо-
средственную реакцию эмитентов. Несмотря на то, что специализированные ин-
формационные актеры влияют не только на показатели финансовых инструментов, 
но и на реноме компаний через публикации, касающиеся анализа, предположений 
и прогнозов операционной и финансовой деятельности предприятий, последние 
могут выражать одобрение, критику или игнорировать такие формы раскрытия 
экономически чувствительной информации. Сквозь призму перформативном пер-
спективы, в частности теорию речевых актов и перфомансов, предоставляется объ-
яснения причин соответствующей реакции компаний.

Ключевые слова: информационная деятельность; кредитные рейтинго-
вые агентства; поведение; предприятие; принятия решений; перфоманс; перфор-
матив, пресс-релиз.
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SOME ASPECTS OF INFLUENCE OF INFORMATION 
ACTIVITIES ON THE BEHAVIOR OF ENTERPRISES: 
PERFORMATIVE PERSPECTIVE 

This article examines the behavior of enterprises in response to the actions of 
specialized institutions of information activity. Particularly, we focus on the example of 
the interaction between metallurgical companies and international credit rating agencies 
in response to decisions on assignment, review and change of their ratings. Commonly, 
researches on the outlined issue are carried out based on an analysis of changes in the 
characteristics of financial instruments in response to the announcement of ratings. How-
ever, this approach does not take into account the direct reaction of issuers. Even though 
specialized information actors influence not only the performance of financial instru-
ments but also the reputation of companies through publications related to the analysis, 
assumptions and forecasts of the operating and financial activities of enterprises, the 
latter can express approval, criticism or ignore such forms of economically sensitive in-
formation disclosure. Through the performative perspective, in particular, the speech act 
theory and performances, an explanation of the reasons for the corresponding reaction of 
companies is provided.

Keywords: information activity, credit rating agencies, behavior, enterprise, 
decision making, performance, performative, press release.
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