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П
ід легку музику до найбільшої ауди-

торії Навчального центру НБУ, що

по вулиці Андріївській у Києві, схо-

дилися учасники круглого столу, схви-

льовані зустріччю, переповнені емоція-

ми. Хоча тема зібрання була серйозною

і діловою, панувала атмосфера свята,

виправдана вже тим, що нелегка деся-

тилітня праця над реформуванням бух-

галтерського обліку увінчалася успішним

результатом. 

На демонстраційному екрані без-

перервно змінювалися кадри презен-

таційного ролика з численними фото,

де багато хто з присутніх упізнавав себе,

а отже, згадував подію, обставини, коли

було зроблено знімок, колег. Власне,

круглий стіл розпо-

чався, так би мови-

ти, ще задовго до

офіційного його від-

криття.

Вів засідання

Віктор Кравець, ви-

конавчий директор

з питань платіжних

систем та розра-

хунків НБУ.

Зі вступним словом перед присут-

німи виступив заступник Голови

Національного банку України Павло
Сенищ.

– Мабуть, немає потреби говорити

вам, навіщо ми робили цю реформу, –

сказав він. – Вдяч-

ний, що тут при-

сутні корифеї бан-

ківництва. Вони

добре пам’ятають і

можуть підтверди-

ти, в якому стані

були облік та звіт-

ність у перші роки

після здобуття на-

шою країною не-

залежності. Звичайно, тепер зрозуміло,

що слід було до справи взятися років

на п’ять раніше. Але займалися нагаль-

нішою проблемою: стан розрахунків у

1991–1992 роках був таким, що На-

ціональний банк усі сили спрямував на

реформування платіжної системи, яке

успішно завершилося 1 січня 1994 року. 

Другим важливим не тільки еко-

номічним, а й політичним кроком, до

якого тривалий час інтенсивно готували-

ся, було проведення грошової реформи

в Україні. На 2 вересня 1996 року подо-

лали і цей важливий рубіж: побачила світ

національна валюта – гривня.

А в травні 1997 року, повернувшись із

міжнародної зустрічі у представництві

Світового банку, Віктор Ющенко, на той

час Голова Національного банку, поста-

вив питання руба: вже вкотре зарубіжні

колеги порушують тему запровадження

в Україні міжнародних стандартів бухгал-

терського обліку та звітності – коли пе-

реходимо? Так було прийнято рішення,

яке дало реальний старт, без перебіль-

шення, революційним змінам і у роботі,

і в ідеології банківських бухгалтерів. Ка-

жу “реальний”, бо паралельно з тією

очевидною для всіх і дуже результатив-

ною роботою Національного банку, про

яку тут уже згадувалося, всі ці роки ми

займалися й іншим напрямом діяльності

– реформуванням звітної інформації.

На це нас іще в 1992 році скерували Указ

Президента України “Про перехід Ук-

раїни до загальноприйнятої у міжна-

родній практиці системи обліку та ста-

тистики” і затверджена наступного року

Державна програма переходу України

на міжнародну систему обліку та статис-

тики. За цей час було відповідним чином

організовано збір звітної інформації.

Перші балансові звіти всіх комерційних

банків, які діяли в Україні (і в тому числі

Ощадбанку, який досі керувався окре-

мим Планом рахунків і балансового звіту

не надавав), надійшли до НБУ в травні

1992 року. Із грудня того ж року до МВФ

почали відправляти агреговані за мето-

дологією фонду щомісячні зведені ба-

лансові звіти Національного та ко-

мерційних банків.

На певному етапі підготовчої робо-

ти, восени 1996 року, Національний

банк уже був готовий до прийняття

Програми реформування бухгалтерсь-

кого обліку і звітності НБУ та Програ-

ми реформування бухгалтерського

обліку і звітності у комерційних банках.

Їх виконання забезпечило перехід

банківської системи 1 січня 1998 року

до ведення бухгалтерського обліку за

міжнародними стандартами. 

До речі, здійснюючи реформу, часом

доводилося діяти творчо і винахідливо.

Приміром, поняття методу нарахування

вперше було застосоване в “Законі про

оподаткування прибутків підприємств”.

Досі в державі використовувати його не

дозволялося у зв’язку з особливостями

обрахування податків. Скориставшись

такою “легалізацією”, одразу ж після

розробки окремих Планів рахунків бух-

галтерського обліку для Національного

банку і для комерційних банків, а та-

кож інструкцій щодо їх застосування, у

рамках реалізації програми реформу-

вання ми розробили низку концепту-

ально нових методологічних інструкцій

з обліку основних фінансових інстру-

ментів, заснованих на міжнародних

принципах ведення бухгалтерського

обліку. В основу було покладено вико-

ристання методів нарахування та пере-

оцінки активів, а також прозорість сис-

теми створення резервів на покриття

ризиків і можливих втрат.

Світовий банк у своїх рекомендаціях

щодо проведення реформи визначив пе-

рехідний період тривалістю шість місяців

– до липня 1998 року. Але ми вирішили

інакше. На той час, коли складність пе-

реходу на нові стандарти обліку поляга-
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БУХГАЛТЕРСЬКИЙ  ОБЛІК

До  Х  річниці  реформи  бухгалтерського  обліку//

Успіх реформи – у роботі команди
Десять років тому, в грудні 1997-го, Національний банк прийняв рішення про складання фінансової звітності на

основі МСБО. Справедливо вважаючи цю дату початком реформи бухгалтерського обліку в Україні, Національний

банк ініціював у грудні 2007 року засідання круглого столу на тему “10-річчя впровадження Міжнародних

стандартів фінансової звітності (МСФЗ) в банках України: досвід, результати, перспективи”.

Учасники засідання, яке пройшло у невимушеній теплій атмосфері, – безпосередні організатори й виконавці

реформи бухгалтерського обліку в банках України, керівництво Федерації професійних бухгалтерів і аудиторів

України, Асоціації сертифікованих бухгалтерів України, фахівці Банку Нідерландів, представництва Європейської

комісії в Україні, головні бухгалтери українських банків, науковці – обговорили основні етапи впровадження

міжнародних стандартів, поділилися спогадами про проблеми, які доводилося долати на цьому шляху, 

намітили плани на ближчу і далеку перспективу.

Павло Сенищ.

Віктор Кравець.
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ла в його прив’язці до платіжної системи,

багато що залежало від Олександра Пе-

кача – одного з основних ідеологів

інструкції Національного банку з ана-

літичного обліку і учасника принципо-

во важливої наради, за результатами якої

3 січня 1998 року було проведено перші

операції в оновленому операційному дні

банку та сформовано перші баланси: 60

відсотків банків включилися в роботу.

Можна з певністю сказати, що ні по-

дальше “підтягування” протягом тиж-

ня банків, які мали проблеми, ні чергу-

вання вдень і вночі, аби раптом не при-

гальмувався процес платежів, не зіпсува-

ли цілісної картини нашої спільної пере-

моги. Локальну революцію у справі фор-

мування нової облікової системи було

завершено.

Павло Сенищ процитував Віру Ри-

чаківську, яка свого часу сказала, що

завдяки реформі ми навчилися відтво-

рювати поняття вищої математики бух-

галтерською мовою. А ще пригадав роз-

мову кваліфікованого консультанта,

невтомного помічника й активного

вболівальника Ремі Дюфло та Олексан-

дра Пекача, свідком якої був одієї з без-

сонних ночей, відданих реформуванню.

Олександр тоді сказав: “Національний

банк уже провів платіжну та грошову ре-

форми, завершує кардинальні зміни в

бухобліку. Чим же займатимуться надалі

всі ці першокласні фахівці центрально-

го банку, які досі були так завантажені?

Залишаться без роботи?” На це Ремі

відповів: “Не переймайся, Сашо, і нам

роботи вистачить, і нашим дітям, котрі

продовжуватимуть реформу!” 

Минуло десять років. Усе, що у нас

іще живе в пам’яті, в серці – вже історія.

І ми маємо право побажати, щоб протоп-

таними нами стежками, які сьогодні вже

далеко не такі тернисті, не такі важкі,

якомога швидше пройшли фахівці інших

галузей економіки.

Віра Ричаківська, директор департа-

менту бухгалтерського обліку Національ-

ного банку України, приймаючи еста-

фету в попередньо-

го доповідача, по-

чала з невеличкої

преамбули. 

– Зважаючи на

актуальність теми,

я дуже серйозно го-

тувалася до цього

круглого столу, –

сказала вона, – ба-

гато важливих ду-

мок і фактів занотувала для виступу. А ко-

ли  переступила поріг аудиторії, поба-

чила всіх, хто відгукнувся на запрошен-

ня, раптом усвідомила найголовніше:

реформування відбулося завдяки тому,

що займалася цією справою команда

справжніх однодумців.

В основу своєї доповіді Віра Ри-

чаківська поклала три найважливіших

тези стосовно підсумків реформування. 

– По-перше, – зазначила вона, –

прийнявши рішення про необхідність

проведення змін у системі бухгалтерсь-

кого обліку, втіливши його в життя і про-

тягом десятиліття удосконалюючи зроб-

лене, творці реформи таким чином

відповіли на одне з головних питань:

бути чи не бути реформуванню бухгал-

терського обліку не тільки в банківській

системі, а й у державі в цілому?

По-друге, банківська система не є

відокремленою сферою, вона тісно по-

в’язана з усіма секторами економіки, де

працюють гроші. Впровадження міжна-

родних стандартів обліку та звітності в

банківській системі можна вважати гене-

ральною репетицією. У перспективі –

перехід інших сфер економіки України

на міжнародні стандарти. Якщо в одно-

му секторі економіки нововведення пра-

цює, то воно повинно працювати і в

інших секторах. Тому досвід банківсь-

кої системи є цікавим і корисним – він

допоможе уникнути багатьох проблем і

труднощів. Певні кроки на шляху запро-

вадження міжнародних принципів об-

ліку в Україні загалом уже зроблено: роз-

роблено і далі опрацьовуються на-

ціональні положення (стандарти) бух-

галтерського обліку, які базуються на ви-

могах міжнародних стандартів. У цьому

процесі бере участь багато спеціалістів.

Отже, залишається зробити ще один

крок.

По-третє, практично все, про що зга-

дував Павло Сенищ, вдалося здійснити

завдяки тому, що бухгалтерська реформа

була задумана і втілена не лише задля

змін у бухгалтерському обліку. Інакше б

ми не добилися такого високого резуль-

тату, який маємо. На жаль, здійснене на-

ми реформування іноді називають ре-

формою Національного банку і стандар-

тами Національного банку. Безумовно,

це приємно, але трохи не відповідає іс-

тині. Ми, виконуючи таку серйозну ро-

боту, враховували потреби багатьох ко-

ристувачів. Завдання було багатовектор-

ним. 

Розробляючи новий План рахунків,

фахівці свідомо залишили мінімум ін-

формації. А ті 14 символів номерів рахун-

ків аналітичного обліку, за які їх, напев-

не, хтось і досі згадує “незлим тихим

словом”, були продиктовані необхідніс-

тю забезпечити потреби різних користу-

вачів інформації. 

Насамперед мовиться про створення

умов для забезпечення необхідною

інформацією таких величезних блоків, як

статистика платіжного балансу та гро-

шово-кредитна статистика – двох мак-

роекономічних систем даних. Треба

віддати належне Лідії Вороновій. Це їй,

як керівникові економічного департа-

менту Національного банку, довелося

переглянути всі форми звітності. І не за-

вжди спілкування проходило тихо та

мирно. Були й суперечки, згадує Віра

Ричаківська. Врешті-решт приходило

спільне виважене рішення.

Фахівці, які робили бухгалтерську ре-

форму, властиво, не могли не враховува-

ти у той час також потреб нагляду, валют-

ного контролю. Коли в деталях розгля-

нути План рахунків, можна побачити,

що в ньому віддзеркалено потреби всіх

користувачів – як комерційних банків,

так і Національного банку та інших дер-

жавних установ. 

Отже, дотримуючись вимог міжна-

родних стандартів, прагнучи якнайглиб-

ше зрозуміти їх логіку, враховуючи ма-

БУХГАЛТЕРСЬКИЙ  ОБЛІК

Віра Ричаківська.

У президії круглого столу.
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су нюансів, врешті-решт вдалося вибу-

дувати досить чітку, струнку систему

бухгалтерського обліку, прийнятну і для

інших сфер економіки, зокрема для

фінансової, які багато в чому подібні до

банківської. Сьогодні запропоновані й

перевірені підходи вивчаються. Приєм-

но, що відбувається не сліпе копіюван-

ня доробку банківських працівників –

сприймається логіка прокладеного шля-

ху. Зрозуміло, номери рахунків, дебет і

кредит – не головне, на чому акцен-

тується увага професіоналів.

Членами єдиної, створеної на засаді

взаєморозуміння команди Віра Ричаків-

ська назвала працівників департаменту

інформатизації та юридичного департа-

менту НБУ. Банківська сфера, як, мож-

ливо, жодна інша, спирається на інфор-

маційні технології. Працівники цієї

служби доклали титанічних зусиль, аби

хистка мрія про ведення бухгалтерсько-

го обліку в українських банках за світо-

вими стандартами стала реальністю. Ба-

гато вже зроблено спільно з працівника-

ми юридичного департаменту НБУ, хо-

ча й донині у тривалих дискусіях із ними

продовжується пошук істини. Без супро-

водження таких фахівців, як юристи

Національного банку, неможливо було б

у ході проведення реформи без проблем

увійти в легальне русло – на той час си-

туація обтяжувалася цілковитою відсут-

ністю законодавчих актів щодо міжна-

родних стандартів бухгалтерського обліку

та звітності. 

Ще одним колективним учасником

команди Віра Ричаківська вважає сис-

тему комерційних банків країни. У

найскладніший момент вони були

мобілізовані на допомогу і виправдали

всі покладені на них надії з честю. 

Зрозуміло, сила, завдяки якій було

зрушено з мертвої точки надскладну

справу реформування з нуля і до пере-

можного результату, – це персонал, фа-

хівці, які, вирішуючи поточні завдання,

росли й розвивалися у міру ускладнення

проблем, котрі доводилося розв’язувати.

Вони разом пройшли шлях від бездумно-

го слідування інструкціям до осмислено-

го, глибокого економічного розуміння

того, що і заради чого відбувається.

Процес переходу на МСФЗ цінний

набутим за цей період досвідом, який

може прислужитися в майбутньому,

коли доведеться займатися подібними

масштабними проектами. Учасники

круглого столу мали на увазі потужну

підтримку – семінари за участю міжна-

родних радників, які в ті роки залуча-

лися до роботи. 

“Наше надбання і в тому, – підкрес-

лила Віра Ричаківська, що, почавши з

вихідної точки, ми не зупинили свій рух,

довели, що не менш важливим, ніж вда-

лий старт у розпочатій нами справі, бу-

ло прагнення і вміння багатьох людей

підтримати цю справу і, рухаючись ра-

зом із нами по висхідній, допомогти до-

вести її до логічного завершення. А це,

між іншим, було дуже складним завдан-

ням – ми прийняли спочатку мінімум

вимог, а потім рік за роком, крок за кро-

ком ішли шляхом удосконалення і ус-

кладнення методик та процедур”.

Але картина реформування бухгал-

терського обліку і звітності була б не-

повною й однобокою без аналізу проб-

лем, які постають перед нами, – наго-

лосила В.І.Ричаківська. — Наприклад,

нині гостро ставиться питання стосовно

відповідності, невідповідності чи непов-

ної відповідності МСФЗ. На думку

фахівців, слабким місцем є рівень від-

критості. На сьогодні існує певна невід-

повідність між вимогами міжнародних

стандартів та нормативно-правових актів

НБУ. 

Докладніше зупинимося на питанні,

в чому ж розходження між вимогами

НБУ і МСФЗ? Найболючіша позиція –

це резерви. Саме до цієї проблеми при-

куто пильну увагу Базельського коміте-

ту, Ради з міжнародних стандартів,

служб НБУ, податківців. І сутність

проблеми не так в самих вимогах, які

необхідно висувати до оцінки кредит-

них ризиків, як в усвідомленні того,

що від правильного формування і уп-

равління резервами ніхто не втратить,

а виграє – багато хто. 

Інша зона підвищеної уваги – фіс-

кальний блок. 

Прагнучи високих результатів рефор-

мування, не слід забувати, що деякі речі

складні для сприйняття, що, приміром,

нині система розрахунку доходів і витрат

із застосуванням ефективної ставки пев-

ною мірою буде розходитися із фіскаль-

ними вимогами, адже в інших секторах

ще не прийшли до розуміння необ-

хідності застосування саме такої ідеології,

а ведення окремих величезних баз да-

них – надмірне навантаження на інфор-

маційні системи банків, шлях у нікуди.

Знайти спільний знаменник за таких об-

ставин – дуже важке, хоча об’єктивно

необхідне завдання. 

У переліку тимчасово не вирішених

питань – іще одна нагальна проблема,

над якою нині працює департамент бух-

галтерського обліку НБУ. Вона полягає

у складанні комерційними банками двох

комплектів звітності: за вимогами На-

ціонального банку та за вимогами

МСФЗ. Щоправда, це питання невдовзі

буде знято. У новій Інструкції НБУ що-

до складання та оприлюднення фінансо-

вої звітності планується передбачити,

що всі банки матимуть право вибору,

тобто складати звітність за 2007 рік вони

можуть як за старими вимогами НБУ,

так і за новими, узгодженими з МСФЗ,

а згодом, скориставшись перехідним

періодом, поступово перейдуть на фор-

мування звітності в єдиному форматі.

2008-й рік ознаменується спільною

роботою – і методологічного блоку це-

нтрального банку, і практичного блоку

комерційних банків – щодо повної

адаптації систем бухгалтерського обліку

і звітності до МСФЗ. Перші кроки вже

зроблено – внесено зміни до Правил

бухгалтерського обліку доходів і ви-

трат банків України щодо обліку проце-

нтних доходів та витрат (уточнення сто-

совно ефективної ставки). Також вно-

ситимуться зміни до Інструкції НБУ

про бухгалтерський облік кредитних,

вкладних (депозитних) операцій №435.

Ці зміни є дуже важливими, оскільки

кредити становлять найбільшу частку в

активах банків. Перехід до обліку

первісного визнання кредитів і депо-

зитів за справедливою вартістю, вра-

хування ринкових цін тощо – це склад-

но. І у новій редакції Інструкції про

складання та оприлюднення фінансо-

вої звітності, норми якої нині узгоджу-

ються з юридичним департаментом,

закладається необхідний мінімум ви-

мог щодо розкриття інформації. Право

розкривати максимум інформації буде

залишено за банками. 

“Як бачимо, плацдарм для розробки

банками ефективної власної облікової

політики вже певною мірою створено, –

підсумувала Віра Ричаківська. – В міру

готовності до цього банків ми перейде-

мо у сферу рамкових, мінімальних ви-

мог, а далі банки поступово перебирати-

муть ініціативу на себе. Зрозуміло, це

процес не такий простий, як здається

на перший погляд. У 2008 році плануємо

спільно з департаментом методології

банківського регулювання і нагляду роз-

робити нову ідеологію формування ре-

зервів під кредитні ризики. Мовиться

про нову редакцію Положення про по-

рядок формування і використання ре-

зервів під кредитні ризики № 279.” 

Проблема правового поля, зауважи-

ла виступаюча, також потребує нагаль-

ного вирішення. На її думку, провідну

роль у її розв’язанні повинен відіграва-

ти Мінфін. А з унесенням відповідних

змін до Закону України “Про бухгал-

терський облік та фінансову звітність”,

є надія, нарешті вдасться остаточно

закріпити у вітчизняній практиці МСФЗ

та окреслити коло суб’єктів господарю-

вання, котрі їх використовуватимуть.

Як десятиліття випробувань склад-

ною роботою і надзвичайними завдання-
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ми охарактеризував роки реформи вико-

навчий директор – директор дирекції з

банківського регулювання та нагляду

Національного банку Олександр Кірєєв.

Розкриваючи тему своєї доповіді “Бух-

галтерський облік

як основа інформа-

ційного забезпе-

чення банківського

регулювання та

нагляду”, він заува-

жив, що на почат-

ку мало хто в бан-

ках, і в Національ-

ному банку також,

вірив, що рево-

люційні зміни увінчаються успіхом. Не

вірилося, підкреслив він, що люди ду-

же консервативної професії – бухгал-

тери, зі старим добрим багажем знань

зможуть так швидко адаптуватися до

нових вимог. Лиш глибоке усвідомлен-

ня того, що це – справа, потрібна не

тільки Національному банку, а всій

банківській системі, іншим користува-

чам інформації, яка стане прозорішою

і зрозумілішою завдяки реформі бух-

галтерського обліку, спонукало  банків-

ських фахівців беззастережно відмови-

тися від старих принципів роботи і пе-

рейти на нові. 

Хтось дуже точно сказав: облік – мо-

ва бізнесу. І те, що впродовж десяти років

нами опановано мову цивілізованого

обліку, засвідчує, що ми відтоді якісно

змінилися. Зауважте: нам дедалі важче

згадувати, як працювалося до початку

реформи, як по 2–3 дні не могли звести

надміру складний і громіздкий баланс.

До хорошого звикаєш дуже швидко. 

Переломним, на думку Олександра

Кірєєва, був той момент, коли всі зро-

зуміли, що розпочали серйозну роботу,

що назад вороття немає. Тільки вперед.

Вранці вчилися самі, а ввечері вчили

інших, намагаючись роз’яснити, який

облік матимемо у майбутньому. І як не

дивно, всюди встигали, на все вистача-

ло часу – і на дискусії, на які замало бу-

ло дня, зате залишалася ніч, і на семіна-

ри, і на навчання, і на відрядження. 

Торкаючись проблеми банківського

нагляду, Олександр Кірєєв підкреслив,

що він не зводив би проблему фінан-

сової звітності лише до резервування.

Вона набагато ширша – потрібно звер-

нути увагу також на достовірність

звітності, розуміння банками еконо-

мічної суті операцій. На жаль, дуже

часто у фінансовій звітності юридична

форма операцій превалює над їх еко-

номічним змістом. У чому суть проб-

лем? 

Влітку наш фінансовий сектор оці-

нювали МВФ та Світовий банк, – роз-

повів виступаючий, – у ході аналізу до-

тримання Базельських принципів ефек-

тивного банківського нагляду виконан-

ня принципів “Фінансова звітність” та

“Консолідований нагляд” було оцінено

негативно. Звичайно ж, прикро. Ми

спробували негайно розібратися у цьому

питанні. Проблема полягає в тому, що на

сьогоднішній день немає належної кон-

солідованої звітності на рівні фінансових

груп, учасниками яких є банки. Насам-

перед слід сказати таке:  фінансові групи

ще належно не сформовані, і за таких

обставин головний бухгалтер банку сам

вирішує, що включати у фінансову гру-

пу, а що можна не включати. З іншого бо-

ку, коли починається консолідація

звітності між банком та його дочірніми

установами, то звести до єдиного зна-

менника кредитні спілки, страхові ком-

панії, фонди, інші фінансові установи,

які все ще працюють за старими стандар-

тами бухгалтерського обліку, виявляєть-

ся справою надзвичайно складною. Я б

сказав, що це проблема суто законодав-

ча. Лише внесенням змін до Закону “Про

банки і банківську діяльність” картини

не зміниш. Слід сформулювати загальні

вимоги, відповідно до яких рішення що-

до консолідації має прийматися не лише

з огляду на те, чи сформовані юридично

об’єднання або холдинг. Часто ці зв’яз-

ки явно простежуються через відносини

власності. Є численні випадки існуван-

ня великої групи, яка підлягає кон-

солідації, навіть якщо материнський

банк не має, власне, істотної участі. Трап-

ляються також випадки, коли банки чи

групи не розкривають реальних влас-

ників, тобто реальна власність не підтве-

рджена. І це теж проблема вимог до

звітності. 

Проводячи перевірки, фахівці бан-

ківського нагляду  нерідко стикаються із

ситуацією, коли при визначенні, що та-

ке власність, до уваги беруться лише акції

чи участь у капіталі. Уявіть, наприклад,

юридичну особу, у якої зовсім мало акцій,

але яка інвестувала кошти в господарські

об’єкти. Ця інвестиція обліковується не

як вкладення в капітал, а як кредиторсь-

ка заборгованість, але ж завдяки цьому

вищезгадана особа має реальний вплив

на зазначену фінансову установу, на да-

ний банк. Тому, погоджувалися учасни-

ки круглого столу, і надалі необхідно

вдосконалювати вимоги щодо розкрит-

тя інформації у річному звіті. 

Банківський нагляд потребує за-

провадження нагляду на консолідо-

ваній основі, застосування нового

підходу до оцінки достатності капіталу

банків (Базеля ІІ), де третьою опорою

є розкриття інформації про ризики.

Тобто йдеться про розкриття якісної

інформації, яку за балансом не з’ясуєш.

Необхідні вже не бухгалтерські, а,

швидше, математичні підходи в оцінці.

І ще один напрям роботи – нагляд

на основі оцінки ризиків. Необхідно

зважати не тільки на кредитний, а й

ринковий, операційний, юридичний

та інші ризики, які іноді мають на

банки не менший вплив, ніж кредитні

ризики. Найсвіжіший приклад – ре-

путаційний ризик. Масоване “злиття”

в засоби масової інформації, в Інтер-

нет дезінформації про погіршення

діяльності банку, наміри його закри-

ти тощо – це перевірка банку на

міцність. Якщо управління банком

слабке, цей ризик небезпечний навіть

за відсутності реального кредитного

ризику. 

Інша серйозна проблема – ризик

ліквідності. Одна справа просто пораху-

вати різницю між активами й пасивами

за термінами – облік дає таку мож-

ливість, інша – як коректно регулюва-

ти процес управління ліквідністю.

Зазначимо, що питання, порушені

Олександром Кірєєвим на засіданні

круглого столу, є темою його дисер-

таційного дослідження.

Десятиріччям прориву в Європу

назвала роки реформування заступник

голови правління АТ “Індексбанк”

Євгенія Чемерис. Виступаючи на

засіданні круглого

столу, вона роз-

повіла, що перший

в Україні банк зі

стовідсотковим іно-

земним капіталом

французький “Кре-

ді Ліоне”, де вона

працювала голов-

ним бухгалтером, в

1994–1995 роках уже

працював за міжнародними стандартами

– все програмне забезпечення було від-

повідно налаштоване, бухгалтерський

облік вели за методом нарахування, про

який в Україні ще не знали. У цьому по-

лягала головна складність – французь-

кий банк мусив розмовляти однією бух-

галтерською мовою з материнським бан-

ком, а іншою – з Національним банком

України. Йшлося про два кардинально

відмінні бухгалтерські підходи. Перева-

ги співпраці з такою своєрідною уста-

новою, як “Креді Ліоне” стали очевид-

ними, коли НБУ і банківська система

України почали підготовку до переходу

на міжнародні стандарти обліку та звіт-

ності. Банк відкрив для вивчення все,

що мав, навіть документи, що признача-

лися лише для службового користуван-

ня в групі банків “Креді Ліоне”. Завдя-

ки тісному співробітництву з ним На-
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ціональний банк, який тоді консультува-

ли група представників Банку Нідер-

ландів та французький радник Ремі

Дюфло, мав змогу, працюючи над ство-

ренням нового Плану рахунків, одразу ж

перевіряти новації на практиці діючого

за міжнародними стандартами фран-

цузького банку. 

Підсумовуючи зроблене, Євгенія Че-

мерис закликала не зупинятися на досяг-

нутому. З наступного року банки поч-

нуть готувати звітність і проводити аудит

виключно за міжнародними стандарта-

ми. Це буде для них хороший подару-

нок, адже аудит за національними поло-

женнями (стандартами) коштує дорож-

че, ніж за міжнародними. Доповідач ви-

словила сподівання, що Міністерство

фінансів скористається досвідом На-

ціонального банку і активніше впровад-

жуватиме в Україні міжнародні стандар-

ти фінансової звітності. Сьогодні бан-

ківський бізнес гальмується через те, що

далеко не всі компанії, особливо великі

корпорації, застосовують МСФЗ, а отже,

мають не прозору звітність. За обставин,

коли банки добровільно беруть на себе

позабалансові ризики і відображають їх

у своїх балансах, а партнери й клієнти

цього не роблять, розвиток банківської

системи істотно гальмується. 

У ході проведення реформи банків-

ські працівники зрозуміли, наскільки

важливою справою є бухгалтерський

облік, – наголосив у своєму виступі

працівник представництва Європейсь-

кої комісії в Україні Ремі Дюфло. Він

відзначив, що банківська система

України після змін

у бухобліку стала

працювати краще,

оцінив реформу як

запоруку поступо-

вої інтеграції Ук-

раїни в Європу, да-

лекої, але ймовір-

ної перспективи

вступу України у

м і ж н а р о д н и й

банківський союз.

Коментуючи перелічені в доповіді Віри

Ричаківської “вузькі місця”, які дово-

диться “розшивати” на нинішньому

етапі реформування, Ремі Дюфло ви-

словив задоволення, що в Україні вже

переймаються тими ж проблемами, які

турбують і банкірів країн Європи. Це

доказ того, сказав він, що систему бух-

галтерського обліку в українських бан-

ках уже гармонізовано з європейською.

А щодо проблем, то вони були й будуть

– це життя!

Виступаючи на засіданні круглого сто-

лу, директор відділу аудиту ТОВ Ауди-

торська фірма “ПрайсвотерхаусКуперс”

Людмила Пахуча
нагадала присут-

нім, що восени

2007 року відбулися

дві дуже знаменні

події. Перша з них:

Комісія з цінних

паперів та фондо-

вого ринку США

дозволила викорис-

товувати МФСЗ і

скасувала фінансову звірку з американсь-

кими стандартами. У відповідь Євро-

пейська комісія дала дозвіл не тільки

компаніям США, а також японським та

канадським готувати й подавати на євро-

пейські ринки звітність за їхніми на-

ціональними стандартами, без звірки з

МСФЗ. Таке рішення особливо бажане

для гігантських фірм, які, маючи багато

дочірніх підприємств у різних країнах,

змушені готувати звітність за різними

стандартами, зводити її, адаптувати до

стандартів, які використовуються на тій

чи іншій біржі. Це трудомістка, тривала

в часі й недешева процедура. Основні

ринки Європи та США погодилися

приймати звітність без звірки протягом

двох років. Такий термін встановлено з

огляду на спільну для країн усього світу

проблему послідовності застосування

міжнародних стандартів. Актуальна во-

на і для України. Так, міжнародні стан-

дарти сьогодні застосовуються і є

обов’язковими більш як у ста країнах.

Але кожна з них ішла до МСФЗ власним

шляхом. Одні країни приймали їх ціл-

ком. Інші розробляли свої національні

стандарти на засадах міжнародних. Тре-

тя група країн прагне гармонізувати на-

ціональні стандарти з міжнародними.

Що ж врешті-решт маємо? Різні діалек-

ти мови, яка повинна була стати єди-

ною для всіх, адже основна мета перехо-

ду на МСФЗ полягала в тому, щоб звіт-

ність, складена в одній країні, була зро-

зумілою для інвестора, для користува-

ча, для регулятора будь-якої іншої

країни. Проблема “діалектичного” роз-

маїття бухгалтерської мови викликає за-

непокоєння у тих, хто розпочинав про-

цес гармонізації фінансової звітності,

хто формує його ідеологію. України це

теж стосується. Наші національні стан-

дарти базуються на міжнародних, але

вони, скажемо так, їх транскрибована

версія. Тому це не зовсім МСФЗ. 

Друга знаменна подія: Кабінет Мі-

ністрів прийняв постанову про стра-

тегію застосування міжнародних стан-

дартів в Україні. Людмила Пахуча висло-

вила сподівання, що ці події сприяти-

муть переведенню як банківської сис-

теми, так і всієї вітчизняної економіки на

шлях прискореного розвитку. 

Галина Табачук,

доцент Львівського

інституту банківсь-

кої справи Універ-

ситету банківської

справи НБУ, роз-

крила тему вико-

ристання міжна-

родних стандартів

фінансової звіт-

ності в навчально-

му процесі. Вона нагадала, що най-

більший і найважливіший актив будь-

якого банку – це довіра його клієнтів.

Для того, щоб її завоювати й зберегти,

він повинен надавати максимальний

обсяг відомостей про свою діяльність

зовнішнім і внутрішнім користувачам.

Інформація про банк, про його фінан-

совий стан за сучасними вимогами має

бути підготовлена відповідно до за-

гальноприйнятих концепцій обліку.

Цитуючи одну з виступаючих на засі-

данні круглого столу колегу, яка назва-

ла бухгалтерів вічними студентами, Га-

лина Табачук зазначила у цьому зв’яз-

ку, що вивчення і правильне розуміння

особливостей використання міжнарод-

них стандартів фінансової звітності в

процесі реформування національної

системи бухгалтерського обліку має

велике значення для українських еко-

номістів усіх рівнів. Тільки навча-

ючись, можна осягнути щось нове.

Звідси й величезна відповідальність,

яку відчувають колективи навчальних

закладів, готуючи молодих фахівців

цього профілю. З перших днів прове-

дення реформи НБУ залучив до вихо-

вання спеціалістів нового зразка нав-

чальні заклади, що знаходяться у його

підпорядкуванні. У 1997 році відкрив-

ся регіональний центр сприяння ре-

формуванню бухобліку, підвищенню

кваліфікації бухгалтерів у західних об-

ластях України, де зразу ж відбулися

два семінари. Нині науковці тісно спів-

працюють із Національним банком з

метою забезпечення наукового підхо-

ду до розв’язання методологічних

проблем, пов’язаних із механізмом і

практикою впровадження МСФЗ у

банках. Львівський інститут банківсь-

кої справи разом із департаментом бух-

галтерського обліку НБУ проводить

наукові дослідження. Час висуває нові

вимоги до спеціалістів із бухобліку. Їх

професіоналізм тепер не обмежується

лише детальним дотриманням інструк-

цій та положень – потрібно вміти

швидко й безпомилково орієнтувати-

ся у господарській ситуації, розуміти її

і своєчасно надавати керівництву реко-

мендації для прийнятття ефективних

управлінських рішень.

БУХГАЛТЕРСЬКИЙ  ОБЛІК

Ремі Дюфло.

Людмила Пахуча. Галина Табачук.
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Президент Федерації професійних

бухгалтерів і аудиторів України, завіду-

вач кафедри еккаунтингу Міжнарод-

ного інституту менеджменту Сергій Го-
лов був одним із тих доповідачів, дис-

кусійність думок яких пожвавлювала

обговорення  проблем на засіданні. 

В результаті реформування, сказав

він, накопичено цінний досвід запро-

вадження міжнародних стандартів че-

рез систему правил у вигляді положень

та інструкцій НБУ. Такий підхід спра-

цював у банківській системі внаслідок

її однорідності. Проте уніфіковані фор-

ми фінансової звітності та чинне за-

конодавство не дають змоги адекватно

застосовувати МСБО в інших галузях

економіки.

Доповідач зазначив, що діюча систе-

ма регулювання бухгалтерського обліку

в Україні не повною мірою забезпечує

прозорість банківської звітності. Це

пов’язано з тим, що інформацію за

МСБО комерційні банки надають НБУ,

а Державна комісія з цінних паперів та

фондового ринку отримує її від акціонер-

них банків в обмеженому обсязі за

національними стандартами.

Запровадження МСБО в банках не

лише вплинуло на якість їх зовнішньої

звітності, а й сприяло підвищенню

аналітичності даних внутрішнього

(аналітичного) обліку.

Проте у перспективі, застеріг Сергій

Голов, уніфікований План рахунків мо-

же стати гальмом для розвитку внут-

рішнього обліку і отримання інфор-

мації для різних управлінських рішень.

Тому він повинен мати рекоменда-

ційний характер, що дасть змогу банкам

формувати інформацію з урахуванням

власної стратегії, структури тощо.

Стосовно подальшого запроваджен-

ня міжнародних стандартів фінансо-

вої звітності (МСБО/МСФЗ) в Україні,

то затверджена урядом стратегія є фак-

тично черговою декларацією про на-

міри, оскільки не містить реальних ме-

ханізмів здійснення професійного суд-

ження та реалізації принципу “прева-

лювання сутності над формою” в умо-

вах наявного правового поля.

Для реального запровадження міжна-

родних стандартів фінансової звітності

необхідно вжити ряд заходів, а саме:

– створити міжвідомчий орган з пи-

тань регулювання бухгалтерського

обліку;

– відокремити фінансову звітність

від податкової та статистичної звітності;

– перейти від регулювання фінансо-

вої звітності до регулювання річного

звіту;

– диференціювати вимоги до звіт-

ності підприємства;

– здійснити реуніфікацію Плану

рахунків та фінансової звітності.

Водночас доцільно поширити МСФЗ

не лише на лістингові компанії, а й на всі

суб’єкти господарювання, які мають оп-

рилюднювати фінансову звітність.

Директор департаменту інформати-

зації НБУ Анатолій Савченко зауважив,

що зміни в обліку

були б неможливи-

ми і нереальними

без використання

інформаційних

технологій. І наго-

лосив, що процес

реформування ві-

дкрив для банків

нові горизонти сто-

совно формування

баз даних.

На зустрічі за круглим столом не-

одноразово мовилося про роль праців-

ників Національного банку як рушій-

ної сили, генераторів ідей і провідників

реформи бухгалтерського обліку. Ана-

толій Савченко додав, що фахівці ІТ-

технологій теж діяли в єдиній команді,

виявляючи високу відповідальність і

докладаючи всіх зусиль, щоб реформа

пройшла успішно. Втім, справедливо й

те, що без спеціалістів служби інфор-

матизації комерційних банків вона нав-

ряд чи відбулася б. Перехід на міжна-

родні стандарти обліку та звітності не

залишав вибору: щоб не відстати, тре-

ба було рухатися вперед разом з усіма.

Передові комерційні банки, наприк-

лад, за таких обставин узялися ство-

рювати перші сховища даних і будува-

ти аналітичні системи, які й досі вико-

ристовують для аналізу інформації. 

Головний спеціаліст НБУ, колишній

директор економічного департаменту

НБУ Лідія Воронова нагадала присутнім

про те, що до переходу банків України

на МСБО грошо-

во-кредитна ста-

тистика НБУ була

визнана МВФ та-

кою, що формува-

лася відповідно до

міжнародних кла-

сифікацій і стан-

дартів, і з липня

1996 року вона

з’явилася в офіцій-

ному виданні МВФ “International Fi-

nancial Statistics” (“Міжнародна фінан-

сова статистика”). Статистичні потре-

би НБУ щодо міжнародних класи-

фікаційних характеристик операцій і

клієнтів банків за резидентністю тощо

забезпечувалися на рівні синтетичного

бухгалтерського обліку.

Під час формування у 1997 році но-

вих Планів рахунків бухгалтерського

обліку в банках і окремо в Національ-

ному економічні служби центрально-

го апарату НБУ опинилися перед

загрозою повної втрати єдиного джере-

ла грошово-кредитної статистики –

даних бухгалтерського обліку.

Знаючи потенціал працівників де-

партаменту інформатизації, ми прагну-

ли отримати можливість бачити у бух-

галтерському обліку уже запроваджені

в статистиці класифікаційні  характе-

ристики клієнтів і операцій.

Це стало можливим завдяки творчо-

му підходу бухгалтерського апарату і

програмістів.

Закінчуючи свій виступ, доповідач

констатувала головне: в результаті запо-

чаткування в банківській системі з 1

січня 1998 року переходу на міжнародні

стандарти бухгалтерського обліку в Ук-

раїні почала діяти унікальна система

бухгалтерського обліку з використан-

ням методу нарахування, яка задоволь-

няє потреби усіх користувачів грошово-

кредитної статистики. 

В обговоренні доповідей взяли участь

працівники Національного, комерцій-

них банків України, науковці, аудитори,

викладачі вищих навчальних закладів

НБУ.

Представники

Банку Нідерландів

Єрун Понсон та

Фріц ван Брі влаш-

тували для учасни-

ків круглого столу

презентаційний

показ ілюстратив-

ного та фактичного

матеріалу з історії

Банку Нідерландів,

розповіли про йо-

го колишніх і ни-

нішніх керівників,

відомих діячів бан-

ківської справи,

висловили свої вра-

ження від знайом-

ства з Україною та

ділових стосунків і

співробітництва з

українськими колегами на терені ре-

формування бухгалтерського обліку.

За вагомий внесок у підготовку та

проведення реформи бухгалтерського

обліку і звітності банківської системи

України на засадах міжнародних стан-

дартів групу учасників засідання наго-

роджено цінними подарунками.

��
Світлана Компанієць,
“Вісник НБУ”.

Фото Владислава Негребецького.

БУХГАЛТЕРСЬКИЙ  ОБЛІК

Лідія Воронова.

Фріц ван Брі.

Єрун Понсон. 

Анатолій Савченко.
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У статті розглянуто

стратегію грошово-кре-

дитного регулювання На-

ціонального банку України

на різних етапах перехід-

ного періоду. Визначено по-

зитивні і негативні нас-

лідки монетарного впливу

на динаміку економічного

розвитку. Обґрунтовано

необхідність валютного

таргетування як поточно-

го режиму монетарної по-

літики за умов недостат-

ньої дієвості основних

інструментів грошово-кре-

дитного регулювання та

обмежених можливостей

впливу центрального бан-

ку на реальний сектор еко-

номіки. 

Зауважимо, що окремі

висновки автора є полеміч-

ними. Тому бажаючих вис-

ловити свою точку зору за-

прошуємо до дискусії на по-

рушену в статті тему.

МАКРОЕКОНОМIКА

М
онетарна політика в ринкових

умовах є одним із найважливіших

інструментів впливу держави на

перебіг економічних процесів. У той

час, коли адміністративні важелі регу-

лювання господарства зводяться до

мінімуму, саме монетарна політика ви-

ходить на перший план і має набувати

вирішального значення у формуванні

закономірностей економічного роз-

витку в перехідний період. 

Головним в обґрунтуванні опти-

мальної стратегії монетарної політики

є визначення її цілей, що виражається

в оцінці тієї ролі, яку має відігравати

центральний банк в економіці. Таки-

ми стратегічними цілями, як відомо, є:

стабільне зростання економіки, низь-

ка інфляція, високий рівень зайнятос-

ті та рівновага платіжного балансу. Од-

нак у зв’язку з тим, що в межах моне-

тарної політики і лише за допомогою

її інструментів одночасне досягнення

усіх стратегічних цілей практично не-

можливе, центральному банку дово-

диться обирати оптимальну стратегію

грошово-кредитного регулювання —

зазвичай між забезпеченням стійких

темпів економічного зростання і ста-

більністю цін (див. схему 1).

Суперечливість окремих кінцевих

цілей державного регулятивного впли-

ву на економіку змушує центральний

банк маневрувати в ході реалізації мо-

нетарної політики з огляду на стан гос-

подарської кон’юнктури і зміну фаз

ділового циклу з тим, щоб власними

заходами не сприяти посиленню тен-

денцій ні у “перегріві” економіки, ні в

її спаді й відповідно не загострювати

проблеми надмірної інфляції та зро-

стання безробіття. І якщо в умовах роз-

винутих ринкових відносин ця стра-

тегія залежить більшою мірою від фаз

ділового циклу та господарської

кон’юнктури, то в перехідній економіці

все набагато складніше. Адже тут еко-

номічні агенти змушені діяти в особли-

вих умовах, пов’язаних зі слабкістю чи

відсутністю базових ринкових інсти-

тутів.

За таких обставин реалізація моне-

тарної політики має базуватися на об-

ранні різних стратегічних цілей у різні

етапи перехідного періоду, що відрізня-

ються між собою залежно від пріори-

тетів економічних реформ. Їх загалом є

три: 1) лібералізація; 2) формування рин-

Точка  зору//

Схема 1. Фактори несумісності стратегічних цілей монетарної політики
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МАКРОЕКОНОМIКА

кових інститутів; 3) структурна перебу-

дова економіки (див. схему 2).

Відповідно до цього на першому

етапі монетарна політика має носити

обмежувальний характер з метою при-

боркання інфляційних процесів, які

розгортаються внаслідок лібералізації

цін, оскільки без стабільної грошової

одиниці економіка приречена на гли-

боку кризу. На другому етапі в міру ре-

алізації необхідних інституційних та

структурних перетворень монетарна

політика має слугувати вже цілям еко-

номічного зростання і через лібе-

ралізацію кредитних відносин та зни-

ження вартості капіталу стимулювати

інвестиційні процеси. Адже якщо роль

центрального банку обмежується лише

забезпеченням стабільності національ-

ної грошової одиниці, то вона далеко

не повною мірою розкриває його мож-

ливості, особливо як інституту, що ви-

конує важливі соціально-економічні

функції. Йдеться передусім про сти-

мулювання економічного зростання та

високої зайнятості, що характеризує

відтворювальну складову монетарної

політики, яка провадиться централь-

ним банком.

Однак в Україні процес реалізації

монетарної політики від початку пе-

рехідного періоду набув діаметрально

протилежного характеру з усіма нега-

тивними наслідками. Тут потрібно на-

голосити, що стратегічна спрямо-

ваність грошово-кредитного регулю-

вання не є раз і назавжди визначеною

у законодавчо-нормативних актах, а

формується у вигляді Основних засад

грошово-кредитної політики, які роз-

робляються і затверджуються на ко-

жен наступний рік, проте часом не ви-

конуються. Оцінка вітчизняного досві-

ду реалізації грошово-кредитної полі-

тики дає підстави умовно поділити йо-

го на три основні етапи, які розрізня-

ються між собою за ступенем жорст-

кості і цільовим спрямуванням моне-

тарного регулювання (див. схему 3).

Так, на першому етапі (1992—1994 рр.)
було взято курс на стимулювання роз-

витку вітчизняного виробництва і

підтримання соціальної сфери на рівні,

що був встановлений ще за умов

адміністративно-командної економіки.

Інакше кажучи, за стратегічну мету

грошово-кредитної політики одразу

було взято стимулювання економічно-

го зростання без попередньої фінан-

сової стабілізації й приборкання

інфляції. Арсенал практичних заходів

Національного банку України, що ви-

користовувався для досягнення зазна-

ченої цілі, за своїм змістом був ще да-

леким від ринкового, позаяк передба-

чав пряме кредитування бюджетних

витрат, централізований розподіл кре-

дитних ресурсів, надання пільгових по-

зичок пріоритетним галузям та окре-

мим державним підприємствам. Зас-

тосовувалася практика фінансування

Національним банком дефіциту бюд-

жету, яка за своєю суттю була прямим

кредитуванням уряду. Результатом та-

кої політики став економічний спад,

зниження рівня інвестицій та обсягів

товарообороту, а також знецінення на-

ціональної валюти (див. таблицю 1).

За таких умов реалізація в Україні

на першому етапі перехідного періоду

(протягом 1992—1994 рр.) ліберальної

грошово-кредитної політики сприяла

вливанню значних обсягів емісійних

Хронологічні рамки 

етапів

І етап: 1992—1994 рр.

ІІ  етап: 1995—1999 рр.
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коштів в економіку, котрі, не маючи

адекватного товарного забезпечення,

руйнували цінові пропорції та призво-

дили до гіперінфляції.

Унаслідок “втечі від грошей”, які

швидко втрачали свою вартість, значні

фінансові потоки спрямовувалися на

валютний ринок, що призводило до

різкого зростання обмінного курсу іно-

земної валюти і знецінення національ-

ної. При цьому лібералізація цін не

привела до створення надійного

підґрунтя для структурної перебудови

економіки, оскільки доходи пра-

цівників у різних галузях економіки

перевищували зростання продуктив-

ності праці. А наявна у той період

спіраль “зарплата — ціни” стала по-

тужним генератором інфляційних про-

цесів, адже головною причиною

інфляції завжди є перевищення загаль-

ної суми усіх грошових доходів насе-

лення над створеною в процесі вироб-

ництва загальною сумою вартості то-

варної маси і платних послуг.

Експансійний характер грошово-

кредитного регулювання набув кон-

кретного вираження у зростанні кре-

дитних вливань центрального банку в

економіку через бюджет і державний

сектор (хоча з огляду на фактичну без-

поворотність потоку ресурсів та низь-

ку ефективність їх використання “кре-

дитними” ці вливання можна називати

лише умовно). Так, за 1992 рік обсяги

кредитів, наданих Національним бан-

ком уряду, збільшилися у 34 рази, за

1993 рік — у 7 разів, а за 1994 рік — в 11

разів. Значні “позички” було надано

також вугледобувній галузі, агропро-

мисловому комплексу і на поповнення

обігових коштів підприємств.

Загалом кінцеві результати зазначе-

ної політики виявилися зовсім не таки-

ми, як очікувалося. Значне зростання

обсягів грошової маси (за 1992 рік — в

11 разів, за 1993-й — у 19 разів, за 1994

рік — у 7 разів) стимулювало різке зро-

стання цін, індекс яких у відповідні

періоди становив 2 100%, 10 256% і

501%. У кінцевому підсумку кредитна

підтримка збиткових підприємств

нарівні з надмірним державним спо-

живанням об’єктивно виявили галь-

мівний вплив на можливості структур-

ної перебудови економіки і розвитку

виробництва. Незважаючи на величез-

не зростання в 1993 році грошової ма-

си в обігу (1 928%), наступного року

було зафіксовано найбільший за всю

новітню історію України виробничий

спад — майже 23%.

Нарощування темпів гіперінфляції

до рівня понад 50% за місяць стало од-

ним із наслідків помилкового обрання

пріоритетів серед стратегічних цілей

грошово-кредитного регулювання через

нерозуміння неможливості досягнен-

ня економічного зростання без забезпе-

чення стабільності національної валю-

ти. Із усвідомлення цієї істини й обран-

ня як пріоритетної мети досягнення

цінової стабілізації бере свій відлік уже

по суті другий етап (1995—1999 рр.) у

реалізації монетарної політики.

На ньому як стратегічну мету гро-

шово-кредитного регулювання На-

ціональний банк України обрав курс на

подолання гіперінфляції, що зрештою

привело до уповільнення темпів еко-

номічного спаду та обмеження руйнів-

них процесів знецінення національних

грошей. Це було необхідною умовою

поступового нарощування інвестицій-

ної активності як ключової засади сти-

мулювання економічного зростання

(див. таблицю 2).

Для цього було вжито певних за-

ходів щодо обмеження темпів зростан-

ня грошової маси, підвищення про-

центних ставок, встановлення “стель”

за кредитами, запровадження кредит-

них аукціонів. У цей період антиінфля-

ційна спрямованість монетарної полі-

тики Національного банку України на-

була послідовного характеру й заснову-

валася на таких засадах:

♦ запровадження практики обов’яз-

кового резервування для валютних де-

позитів, що є умовою зниження над-

лишкової ліквідності комерційних

банків;

♦ встановлення порядку, згідно з

яким комерційні банки зобов’язані ко-

ригувати власні процентні ставки від-

повідно до змін облікової ставки НБУ,

яка, у свою чергу, коригується щодо тем-

Джерело: Бюлетень НБУ. — 2007. — № 7. — С. 60, 72, 78, 80, 84.
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Таблиця 2. Економічний розвиток України на другому етапі 

реалізації монетарної політики

Показники 1995 р. 1996 р. 1997 р. 1998 р. 1999 р.

Грошова маса в обігу, млн. грн. 6 930 9 364 12 541 15 705 22 070

Темпи зростання грошової маси, % 
до попереднього періоду 213 135 134 125 141

Індекс споживчих цін, % 282 140 110 120 119

Облікова ставка НБУ, % 110 40 35 60 45

Процентні ставки банків за кредитами 
в національній валюті, % 107.4 77.0 49.1 54.5 53.4

Кредитні вкладення банків в економіку, млн. грн. 4 078 5 452 7 295 8 873 11 787

Інвестиції в основний капітал,  
% до попереднього року 71.5 78.0 91.2 106.1 100.4

ВВП у порівнянних цінах, 
% до попереднього року 87.8 90.0 97.0 98.1 99.8

Роздрібний товарооборот, 
% до попереднього року 86.1 94.9 100.2 93.4 92.9

Рівень монетизації, % 9.3 11.5 13.4 15.3 16.9

Девальвація гривні щодо долара США, % –72 –5 –1 –80 –52

Таблиця 1. Економічний розвиток України на першому етапі реалізації 

монетарної політики

Показники 1992 р. 1993 р. 1994 р.

Грошова маса в обігу, млн. грн. 25 482 3 216

Темпи зростання грошової маси, рази порівняно з попереднім 
періодом 11 19 7

Індекс споживчих цін, % 2 100 10 256 501

Облікова ставка НБУ, % 80.0 240.0 252.0

Процентні ставки банків за кредитами в національній валюті, % 76.0 221.1 201.7

Кредитні вкладення банків в економіку, млн. грн. 27 406 1 558

Інвестиції в основний капітал, % до попереднього року 63.1 89.6 77.5

ВВП у порівнянних цінах, % до попереднього року 90.1 85.8 77.1

Роздрібний товарооборот, % до попереднього року 82.0 65.0 86.4

Девальвація карбованця щодо долара США, % — –1 870 –726
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пів зростання цін, що дало змогу виве-

сти процентні ставки банківської систе-

ми на позитивний рівень, стимулюючи

заощадження;

♦ використання державних цінних

паперів як інструменту фінансування

дефіциту бюджету шляхом мобілізації

тимчасово вільних коштів суб’єктів

ринку;

♦ запровадження ломбардного кре-

дитування комерційних банків під за-

ставу облігацій внутрішньої державної

позики;

♦ лібералізація і децентралізація ва-

лютного ринку, відновлення торгів на

Українській міжбанківській валютній

біржі та на міжбанківському валютно-

му ринку, встановлення обмінного кур-

су під впливом попиту і пропозиції,

проведення валютних інтервенцій для

підтримання стабільного курсу карбо-

ванця;

♦ оптимізація структури кредитів,

наданих Національним банком Ук-

раїни, шляхом зниження частки пря-

мих кредитів уряду на покриття де-

фіциту державного бюджету (із 77.2% у

1995 році до 13.9% у 1996-му) та від-

повідно збільшення рефінансування ко-

мерційних банків (з 8.5% у 1995 році до

21.9% у 1996-му).

Реалізація зазначених вище обме-

жувальних заходів дала змогу суттєво

знизити темпи зростання грошової

маси в обігу: якщо в 1994 році грошо-

ва маса зросла у 7 разів, то в 1995-му —

вже у 2.1 раза, а в 1996-му — лише в 1.3

раза. У результаті було досягнуто

істотних позитивних зрушень і в ди-

наміці інфляції, темпи якої набули

стійкої тенденції до зниження як упро-

довж 1995 року, так і в 1996 році (див.

таблицю 2).

У 1996 році теми інфляції порівня-

но з попереднім роком знизились у 4.5

раза — із 181.6% до 39.7%. Стабілізація

макроекономічної ситуації в Україні в

1996 році сприяла створенню реаль-

них передумов для проведення грошо-

вої реформи, яку було здійснено шля-

хом зміни масштабу цін і запроваджен-

ня національної валюти — гривні —

замість тимчасової грошової одиниці —

українського карбованця.

І в наступні два роки Національним

банком було продовжено реалізацію

монетарної політики, орієнтованої на

макроекономічну стабілізацію. Серед

основних заходів грошово-кредитного

регулювання, запроваджених у цей

період, слід виділити:

♦ забезпечення кількісного контро-

лю за динамікою грошової маси шля-

хом встановлення межі її приросту;

♦ відмову від прямого кредитуван-

ня дефіциту державного бюджету;

♦ збільшення частки кредитної

емісії, спрямованої на рефінансування

комерційних банків;

♦ дотримання позитивного рівня

облікової ставки НБУ щодо темпів зро-

стання цін.

Зазначені заходи сприяли подаль-

шому зниженню темпів інфляції — із

40% у 1996 році до 10% у 1997 році. І

навіть в умовах фінансової кризи 1998

року оперативність Національного

банку у застосуванні певних рестри-

кційних методів грошово-кредитної

політики (підвищення норм обов’язко-

вого резервування й облікової ставки,

регулятивні заходи на валютному рин-

ку, спрямовані на зниження попиту,

рекомендації з обмеження кредитних

операцій) не дозволила інфляційним

процесам вийти з-під контролю, в ре-

зультаті чого річні темпи інфляції і в

1998-му, і в 1999 роках становили 20%,

що загалом може засвідчувати певне

підвищення дієвості грошово-кредит-

них важелів регулювання економіки

порівняно з попереднім періодом.

На третьому етапі (2000—2006 рр.)
спостерігається перехід української еко-

номіки (починаючи з 2000—2001 рр.) у

фазу зростання, чому певною мірою

сприяла і лібералізація монетарної

політики Національного банку Украї-

ни. Її заходи зокрема передбачали: зни-

ження і встановлення диференційова-

них норм мінімальних обов’язкових

резервів, зниження облікової ставки,

збільшення обсягів рефінансування

тощо. Як результат обсяг кредитних

вкладень в економіку комерційних

банків України зріс із 19.5 млрд. грн. у

2000 році до понад 245 млрд. грн. у 2006

році, тобто практично у 12 разів (див.

таблицю 3).

Істотно збільшився коефіцієнт мо-

нетизації економіки, який на початок

2007 року становив уже понад 48%. Фа-

ктично йдеться про процес ремонети-

зації національного господарства, що

у поєднанні із відповідними структур-

ними змінами у реальному секторі,

підвищенням продуктивності праці,

залучення інвестицій та за умови ефе-

ктивного функціонування банківської

системи істотно сприяє зростанню ре-

ального ВВП. Цьому процесу також

сприяло поступове відновлення ролі

капіталомістких галузей (металургії,

машинобудування) у структурі еко-

номічного зростання, що зумовлювало

більший попит на кредити з відповід-

ним зростанням потреби в платіжних

засобах для обслуговування обороту

ВВП.

Збільшення коефіцієнта монетизації

свідчить про те, що національна валю-

та поступово посилює свої позиції з точ-

ки зору виконання нею класичних гро-

шових функцій — міри вартості, засобу

платежу та засобу нагромадження. Од-

нак при цьому потрібно пам’ятати, що

лише за умови незначних інфляційних

очікувань перевищення темпів зростан-

ня грошової маси над темпами підви-

Джерело: Бюлетень НБУ. — 2007. — № 7. — С. 60, 64, 72, 79, 81—82, 84.

Таблиця 3. Економічний розвиток України на третьому етапі реалізації 

монетарної політики

Показники 2000 р. 2001 р. 2002 р. 2003 р. 2004 р. 2005 р. 2006 р.

Грошова маса в обігу, млн. грн. 32 252 45 755 64 870 95 043 125 801 194 071 261 063

Темпи зростання грошової маси, 145 142 142 147 132 154 135
% до попереднього періоду

Індекс споживчих цін, % 126 106 99 108 112 110 111.6

Облікова ставка НБУ, % 27.0 12.5 7.0 7.0 9.0 9.5 8.5

Процентні ставки банків за кредитами 37.3 29.6 19.6 17.7 17.5 16.4 15.1
в національній валюті, %

Кредитні вкладення банків в 19 574 28 373 42 035 67 835 88 579 143 418 245 226
економіку, млн. грн.

Інвестиції в основний капітал, 114.4 120.8 108.9 131.3 128.0 101.9 −
% до попереднього року

ВВП у порівнянних цінах, 105.9 109.2 105.2 109.6 112.1 102.7 107.1
% до попереднього року

Роздрібний товарооборот, 108.1 113.7 115.0 120.5 121.9 123.4 125.3
% до попереднього року

Рівень монетизації, % 18.9 22.4 28.7 35.5 36.5 43.9 48.7

Девальвація (–), ревальвація (+) −4.18 +2.50 −0.6 +0.0169 +0.4895 +4.814 0.0
гривні щодо долара США, %

Міжнародні резервні активи НБУ, 1 475.42 3 089.46 4 416.83 6 937.25 9 524.74 19 390.42 22 255.84
млн. дол. США
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щення цін сприятиме подальшому

стійкому зростанню економіки. Якщо ж

інфляційні процеси вийдуть з-під кон-

тролю (приміром, через політичну не-

стабільність, зростання цін на імпор-

товані товари тощо), то наявне “гро-

шове нависання” може руйнівним чи-

ном позначитися на стані грошового

обігу в країні і підірвати довіру до

національних грошей.

Крім того, доволі негативним фак-

тором продовжує залишатися значна

частка готівки у структурі грошової ма-

си (див. графік 1), що зумовлено кіль-

кома головними причинами: по-пер-

ше, невисоким рівнем розвитку сис-

теми масових безготівкових розрахун-

ків; по-друге, недостатнім рівнем до-

віри до банківської системи як надій-

ного фінансового посередника і праг-

ненням суб’єктів ринку здійснювати

грошові платежі поза банками; по-

третє, значною питомою вагою тіньо-

вого сектору в структурі економіки,

грошовий оборот якого відбувається

поза банківською системою.

Значна частка готівки у структурі

грошової маси послаблює дію інстру-

ментів грошово-кредитної політики й

ускладнює контроль за агрегатами

грошової маси, внаслідок чого моне-

тарна політика втрачає свою ефек-

тивність. Тому поліпшення структури

грошової маси має бути одним із пріо-

ритетів діяльності Національного бан-

ку України.

Водночас потрібно розуміти, що за

умов стабілізації темпів інфляції по-

дальше проведення жорсткої монетар-

ної політики може стати фактором

гальмування економічного зростання.

Ця проблема постає з особливою гос-

тротою з огляду на недостатню дієвість

основних трьох класичних ринкових

інструментів грошово-кредитного ре-

гулювання економіки: політики обо-

в’язкових резервів, операцій на відкри-

тому ринку та політики облікової став-

ки. На практиці вона проявляється так.

1. Політика обов’язкових резервів уже

сягнула граничних меж ефективності

використання, що пов’язано з порівня-

но низькими нормами резервування

(див. графік 2), які не справляють сти-

мулюючого чи дестимулюючого впли-

ву на кредитну активність банківських

установ, а також із наявністю у них

значних обсягів вторинних резервів,

що істотно підвищує ліквідність банків

та робить їх спроможними практично

не реагувати на будь-які зміни резерв-

ної політики НБУ. Тому зміна величи-

ни резервних коштів банків практично

не впливає ні на динаміку готівкової

маси в обігу, ні на кредитну активність

банків.

2. Активне проведення операцій на
відкритому ринку неможливе з огляду

на порівняно незначні масштаби рин-

ку державних запозичень, що є нас-

лідком фінансової кризи 1998 року та

не дає змоги Національному банку Ук-

раїни широко використовувати купів-

лю-продаж державних цінних паперів

саме як інструмент управління лік-

відністю комерційних банків (див.

графік 3). Масштаби здійснюваних

НБУ операцій із розміщення держав-

них цінних паперів на відкритому рин-

ку не йдуть ні в яке порівняння навіть

із обсягами міжбанківського кредиту-

вання. А між тим у розвинутих еко-

номіках це чи не найголовніший

інструмент центрального банку в сфері

монетарного регулювання.

3. Що ж стосується політики обліко-
вої ставки, то її дієвість украй незнач-

на. Це зумовлено двома обставинами. 

По-перше, від’ємним стосовно тем-

пів інфляції її рівнем (див. графік 4).

Так, за результатами першої полови-

ни 2006 року, коли інфляційна ди-

наміка не викликала занепокоєння,

облікову ставку в червні було знижено

з 9.5 до 8.5% як сигнал про послаблен-

ня монетарної політики. Однак за ре-

зультатами 10 місяців, коли темпи ін-

фляції в жовтні сягнули 8.7%, її із не-

зрозумілих причин не переглянули, а

тому за рік одержано негативний ре-

зультат (і це попри те, що сам На-

ціональний банк України у своєму по-

ложенні про процентну політику ви-

значає необхідність її позитивного сто-

совно темпів інфляції рівня).

По-друге, незначними обсягами

кредитування комерційних банків з

боку Національного банку України, а

облікова ставка є по суті ціною таких

кредитів. Достатньо навести лише той

факт, що частка кредитів, наданих

банкам, у загальній структурі активів

блансу Національного банку ста-

новить усього 1% (див. графік 5). То-

му облікова ставка, на мою думку, є

нині радше лише індикатором намірів

НБУ, а не реальним інструментом

Графік 1. Структура грошової маси в обігу

за станом на 01.01.2007 р.
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впливу на грошовий ринок.

Якщо ж розглядати ту ж структуру

активів балансу Національного банку

України, то неважко помітити, що понад

80% його вкладень становлять міжна-

родні резерви. Це може свідчити про те,

що нині головним і найдієвішим інстру-

ментом монетарної політики є операції

НБУ на внутрішньому валютному рин-

ку, котрі через механізм інтервенцій за-

безпечують вплив на динаміку обмінно-

го курсу національної валюти.

Вже сьогодні фактично всі готівкові

гроші забезпечені офіційними золото-

валютними резервами Національного

банку України (див. таблицю 4).

Обсяг офіційних золотовалютних ре-

зервів НБУ в гривневому еквіваленті

нині вже на 15% більший за обсяг гро-

шової бази та в 1.5 раза перевищує за-

гальний обсяг готівки, що перебуває в

обігу. В результаті на сьогодні ми маємо

ситуацію, коли розширення грошової

пропозиції відбувається передусім за ра-

хунок зростання обсягів міжнародних

резервних активів Національного банку,

а не внутрішніх активів (наприклад, кре-

дитів комерційним банкам). По суті це

є платою за режим фіксованого валют-

ного курсу, що проводиться нині де-фа-

кто як основа монетарної політики, хо-

ча де-юре Національним банком Ук-

раїни проголошено режим плаваючого

валютного курсу. 

Те, що саме валютно-курсова політи-

ка нині залишається головним інстру-

ментом реалізації монетарної політики

Національного банку, цілком природ-

но, адже структура української еко-

номіки нині така, що сукупний зов-

нішньоекономічний оборот перевищує

обсяги ВВП країни. За цих обставин

особливо гостро постає проблема пра-

вильного вибору найоптимальнішого

цільового орієнтира монетарної політи-

ки, що передбачає дії центрального бан-

ку з таргетування одного з таких трьох ос-

новних макроекономічних параметрів:

грошової маси, рівня інфляції або ва-

лютного курсу. Це передбачає мож-

ливість використання одного з трьох ос-

новних режимів монетарної політики:

1. Монетарне таргетування (спря-

моване на підтримання заздалегідь ви-

значеного рівня грошової маси в обігу

з метою забезпечення стабільного по-

питу на гроші з боку суспільства); 

2. Валютне таргетування (передба-

чає підтримання стабільності обмінного

курсу національної валюти відносно пев-

ної іноземної валюти або кошика ва-

лют);

3. Інфляційне таргетування (означає

обрання певного рівня інфляції, який

необхідно утримувати за допомогою

засобів монетарної політики).

Кожен із трьох режимів монетарної

політики має як свої переваги, так і

недоліки (див. таблицю 5).

Однак за низького рівня дієвості ос-

новних інструментів монетарної політи-

ки, про що йшлося вище, доволі перед-

часними видаються заклики провідних

науковців та й самого Національного

банку України щодо необхідності пере-

ходу до режиму інфляційного таргету-

вання. Як зазначається в Основних заса-

дах грошово-кредитної політики на 2007

рік, у перспективі Національний банк

орієнтується на необхідність поступо-

вого переходу до монетарного режиму,

що базується на ціновій стабільності,

тобто до інфляційного таргетування (до

речі, така необхідність проголошується

Національним банком мало не щоро-

ку). Проте цілком очевидно, що на сьо-

годні для такого переходу ще немає

об’єктивних передумов. 

За визначенням самого НБУ, оста-

точному переходу до використання

інфляційного орієнтира як головної цілі

грошово-кредитної політики має пере-

дувати певний перехідний період, що

передбачає створення низки макроеко-

номічних, фінансових та інституційних

умов, серед яких — макроекономічна

та фінансова збалансованість, поступо-

вий перехід до режиму вільного пла-

0

2

4

6

8

10

12

14

Облікова ставка НБУ Індекс споживчих цін

Груд
ень

Листо
пад

Жовте
нь

Вересень

Серпень

Липень

Червень

Травень

Квіте
нь

Березень

Люти
й

Січень

1.2

9.5

3

9.5

2.7

9.5

2.3

9.5

2.8 2.9

3.8 3.8

5.9

8.7

10.6

11.6

9.5

8.5 8.5 8.5 8.5 8.5 8.5 8.5

Графік 4. Динаміка облікової ставки НБУ та індексу споживчих цін у 2006 році

Інші активи 

Основні засоби 

Внески в МВФ 

Кредити банкам 

Кредити і цінні папери уряду     

Міжнародні резервні активи 

82%

7%

1%

7%

2% 1%

Графік 5. Структура активів  балансу

Національного банку України за станом на

01.01.2007 р.

Джерело: Бюлетень НБУ. — 2007. — № 7. — С. 82, 84.

В
ід

с
о

тк
и

Таблиця 4. Грошова маса в обігу та офіційні валютні резерви НБУ

Показники 2000 р. 2001 р. 2002 р. 2003 р. 2004 р. 2005 р. 2006 р.

Грошова маса, М3, млн. грн. 32 252 45 755 64 870 95 043 125 801 194 071 261 063

Готівка в обігу, млн. грн. 12 799 19 465 26 434 33 119 42 345 60 231 74 984

Грошова база, млн. грн. 16 780 23 055 30 808 40 089 53 763 82 760 97 214

Міжнародні резервні активи 1 475.42 3 089.46 4 416.83 6 937.25 9 524.74 19 390.42 22 255.84
НБУ, млн. доларів США, 
на кінець періоду

Офіційний курс гривні щодо 5.4345 5.2985 5.3324 5.3315 5.3054 5.0500 5.0500
долара США, на кінець періоду

Міжнародні резервні активи 
НБУ, млн. грн. за офіційним 
курсом 8 018.17 16 369.5 23 552.3 36 985.9 50 532.6 97 921.6 112 392.0
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вання обмінного курсу, достатній розви-

ток ринку цінних паперів, транс-

місійних механізмів, комунікації цент-

рального банку із суб’єктами господа-

рювання та населенням.

Насправді перехід до політики тар-

гетування інфляції на сьогодні прак-

тично неможливий через значну роль

регульованих цін, які перебувають за

межами впливу Національного банку

України у формуванні індексу спожив-

чих цін, у зв’язку з чим планові показ-

ники інфляції, як правило, не вико-

нуються (див. таблицю 6).

У 2006 році плановий показник

інфляції, який згідно із Законом Украї-

ни “Про Державний бюджет України на

2006 рік” мав становити 8.7%, було пере-

вищено на 2.9 процентного пункту, і фа-

ктично він сягнув рівня 11.6%. При цьо-

му головним фактором прискорення

інфляції у 2006 році було підвищення

тарифів на послуги для населення — на

49.4%. Темпи зростання цих тарифів

суттєво випереджають загальні темпи

інфляції (див. графік 6).

Так, у 2006 році комунальні послуги

подорожчали на 85.7%, послуги паса-

жирського транспорту — на 42.1%. При

цьому плата за центральне опалення

підвищилася в 2 рази, гарячу воду — в

1.9 раза, газопостачання — в 1.8 раза,

електроенергію — в 1.6 раза, холодну

воду та квартплату — в 1.4 раза. В таких

умовах монетарна політика НБУ має

мінімальний вплив на зростання інде-

ксу споживчих цін.

Виходячи з викладеного вище, дохо-

димо висновку, що Національний банк

України нині не може і не повинен

відмовлятися від політики керованого

плавання валютного курсу з низки

причин:

• може істотно зміцніти гривня, що

негативно позначиться на стані вітчиз-

няної промисловості;

• різка відмова від керованого пла-

вання може зумовити зміну привабли-

вості активів, номінованих в іноземній

валюті;

• коливання обмінного курсу нега-

тивно позначаться на динаміці внут-

рішніх цін через вплив імпортованої

інфляції.

Тому на даному етапі суспільного

розвитку Національний банк України,

на мою думку, не повинен відмовляти-

ся від валютного таргетування власне

як від режиму монетарної політики. По-

при всі недоліки фіксованих валютних

курсів, вони залишаються одним із за-

садничих елементів світової валютної

системи. Незрозуміло, наприклад, чому

попри заклики до лібералізації валют-

них режимів в інших країнах у самому

Євросоюзі однією з умов участі в євро-

зоні є підтримання фіксованого курсу

національної валюти відносно євро у

граничних межах відхилень ±15%.

Виключно монетарні засоби бороть-

би з інфляцією негативно позначають-

ся і на економічному зростанні. Якщо

при загальному збільшенні цін зростає

випуск продукції, то не зовсім зрозу-

міло, який саме рівень інфляції в Украї-

ні слід вважати оптимальним. З точки

зору центрального банку, для сучасного

стану економіки України адекватним є

рівень інфляції в “однознаковому” ви-

мірі. Це дає можливість поєднувати

вирішення завдань підтримання ди-

намічного розвитку і структурної пере-

будови економіки з підвищенням жит-

тєвого рівня і добробуту населення. Про-

те сам же Національний банк визнає,

що основними чинниками інфляційних

процесів і їх високої волатильності зали-

шаються немонетарні фактори, які пе-

ребувають поза впливом заходів грошо-

во-кредитної політики і належать до

компетенції уряду. З іншого боку, якщо

під ціновою стабільністю, на яку пропо-

нують орієнтуватися при запровадженні

режиму інфляційного таргетування, ро-

зуміти приріст споживчих цін у межах

однозначного числа, то доведеться кон-

статувати, що в Україні протягом ос-

танніх кількох років уже мала місце ціно-

ва стабільність (якщо вірити даним офі-

Таблиця 5. Порівняльна характеристика режимів монетарної політики

Режим монетарної Переваги Недоліки
політики

1. Монетарне таргетування — високий рівень координації — невизначеність майбутньої 
монетарної і макроекономічної динаміки цін;
політики; — недостатня інформативність 
— можливість швидкого реагуван- для суспільства; 
ня з боку центрального банку — неможливість контролю грошової 

маси при високій частці готівки; 
— недієвість у разі значних коливань 
попиту на гроші

2. Валютне таргетування — високий рівень інформативності — залежність монетарної політики 
для суспільства (валютний курс від зовнішньоекономічних факторів; 
як номінальний якір, за яким — можливість припливу коротко-
легко спостерігати); строкового спекулятивного капіталу;
— низькі інфляційні очікування; — ризики дестабілізації фінансової 
— довіра суб’єктів господарювання системи внаслідок світових валют-
до макроекономічних показників них криз

3. Інфляційне таргетування — забезпечення гнучкої валютно- — вплив на динаміку інфляції фак-
курсової політики; торів, які не контролюються цент-
— довіра з боку населення до ральним банком; 
політики центрального банку; — послаблення гнучкості монетарної 
— створення умов для збалансо- політики;
ваного розвитку всіх секторів і — обмеження можливостей стиму-
галузей економіки лювання економічного зростання

і зниження безробіття

Графік 6. Індекс споживчих цін і тарифи на послуги у 2006 році

В
ід

с
о

тк
и

Таблиця 6. Рівень виконання планових

показників інфляції

Рівень Запланований Фактичний 

інфляції показник, % показник, %

2004 р. 6.3 12.3

2005 р. 8.6 10.3

2006 р. 8.7 11.6



15ВIСНИК НБУ, СIЧЕНЬ 2008

МАКРОЕКОНОМIКА

ційної статистики про коливання ін-

фляції близько 10%). Однак саме ди-

наміка цін на споживчому ринку, а та-

кож тарифів на послуги за цей період

свідчить про протилежне. 

Тому будь-які спроби прив’язати

монетарну політику до цінової ста-

більності за нинішньої структури еко-

номіки приречені на невдачу, а На-

ціональному банку доведеться лише

жорстко обмежити грошову пропо-

зицію, що матиме наслідком передусім

скорочення виробництва та еко-

номічну стагнацію.

З іншого боку, саме довгострокове

економічне зростання на основі успіш-

но проведених структурних реформ, як

свідчить світовий досвід, у перспективі

стає обмежувальним фактором для ціно-

вої динаміки. Це пов’язано з тим, що

чим вища ефективність виробництва,

тим більша частка приросту грошової

маси спрямовується не на інфляційне

зростання, а на інвестиційне забезпе-

чення зростання продуктивності праці.

А обмежувальна монетарна політика не

може цьому сприяти, оскільки негатив-

но позначається на інвестиційній ак-

тивності і робить неможливим підви-

щення економічної ефективності. У

країнах єврозони, зокрема в тих, де об-

межувальна монетарна політика Євро-

пейського центрального банку була

спрямована на дотримання чітких меж

інфляції (на рівні 2%), це негативно по-

значилося на економічному зростанні

— в середньому 1.9% за останні п’ять

років. Тоді як у США, де Федеральна

резервна система не обмежує себе жор-

сткими зобов’язаннями із підтримання

стабільності цін, темпи економічного

зростання за цей же період у середньо-

му були в 1.5 раза вищими, ніж у країнах

єврозони — 3% за середньорічної ціно-

вої динаміки 3.6%. При цьому рівень

безробіття у США становив 5%, тоді як

в країнах єврозони — понад 8%.

Отже, ключовими характерними ри-

сами реалізації монетарної політики на

сучасному етапі, які б визначали рівень

її оптимальності для національної еко-

номіки, можна вважати такі:

1. Ефективність монетарної політи-

ки пов’язана не лише з динамікою цін,

а й з обсягами виробництва, рівнем зай-

нятості, курсової стабільності. Голов-

не, щоб динаміка цін утримувалася на

рівні, який стимулював би стійке еко-

номічне зростання. А це означає, що

діючий режим монетарної політики

змінювати поки що зарано;

2. Потрібно наголосити, що саме ус-

пішна валютно-курсова політика НБУ

як найефективніша складова монетар-

ної політики сприяла активному на-

сиченню економіки грошима й забез-

печила підвищення рівня монетизації

до 48%, тоді як в середині 1990-х років

він перебував у межах 10%;

3. Ефективна монетарна політика

дала змогу накопичити значні обсяги

золотовалютних резервів — уже понад

25 млрд. доларів США, що стало

суттєвим фактором забезпечення мак-

роекономічної стабільності й дало змо-

гу НБУ у кризові періоди долати

ажіотажний попит на валютному рин-

ку (наприклад, у 2004 році в умовах

політичної невизначеності);

4. Підтримання стабільного курсу

національної валюти життєво необ-

хідне для країни, економіка якої є вель-

ми залежною від зовнішньоеконо-

мічної кон’юнктури.

Водночас (якщо розглядати резуль-

тати реалізації грошово-кредитної

політики в Україні у плані досягнення

її кінцевих стратегічних цілей протягом

усього перехідного періоду) слід звер-

нути увагу на обмежені можливості

впливу грошово-кредитного регулю-

вання на перебіг відтворювального

процесу та стан реального сектору гос-

подарства країни. Це пов’язано перед-

усім із відсутністю або недостатністю

базових, структурних реформ у реаль-

ному секторі, виявом чого є нездат-

ність основної маси підприємств пра-

цювати в умовах гнучкої системи цін,

пристосовуватися до умов конкурент-

ного середовища та змін ринкової

кон’юнктури. Свідченням цього є кри-

зові явища на ринку енергоносіїв на

початку 2005 року і в системі газопоста-

чання на початку 2006 року, коли

підприємства із застарілими енергоза-

тратними технологіями виявили не-

здатність працювати в умовах жорстких

викликів ринкових механізмів ціно-

утворення. За таких обставин реаль-

ний сектор доволі слабко реагує на пе-

редавальні імпульси монетарної полі-

тики, навіть якщо вона провадиться за

класичними ринковими принципами.

Цілком очевидно, що основою для

остаточного подолання кризових явищ

в економіці має бути реалізація низки

заходів, спрямованих передусім на за-

безпечення кардинальних змін у стру-

ктурі господарства, а саме:

� пріоритетний розвиток малого і

середнього бізнесу; 

� закриття неефективно працюю-

чих підприємств через механізм санації

і банкрутства; 

� зменшення енергомісткості ви-

робництва;

� підтримання конкурентного сере-

довища на внутрішньому ринку;

� проведення реформи фінансової

системи з метою зниження податково-

го тиску на суб’єктів підприємницької

діяльності; 

� розвиток фондового ринку;

� визнання пріоритетними для роз-

витку (і розподілу ресурсів держави)

лише тих секторів економіки, які ма-

ють реальні можливості отримання

конкурентних переваг на світовому

ринку.

Отже, необхідно здійснити цілий

комплекс заходів, спрямованих на під-

вищення ефективності всієї еконо-

мічної системи. А без цього прив’язка

монетарної політики НБУ виключно

до цінової стабільності як єдиного го-

ловного показника ефективності ли-

ше посилить структурні дисбаланси,

позаяк штучна нестача грошової пропо-

зиції суттєво обмежує економічне зро-

стання. При цьому купівельна спро-

можність грошей нівелюватиметься

зростанням цін, провокованим дефіци-

том інвестицій і товарної пропозиції.

Як випливає з викладеного вище,

формування ефективної стратегії гро-

шово-кредитного регулювання віді-

грає особливо важливу роль у всій су-

купності здійснюваних перетворень,

оскільки монетарна політика, визнача-

ючи особливості функціонування гро-

шової сфери економіки, активно впли-

ває на діяльність усіх суб’єктів ринку в

усіх галузях і секторах господарства.

Однак лише в тому разі, якщо струк-

турне реформування економіки досяг-

не успіху, буде створено належні умо-

ви для реалізації потенціалу грошово-

кредитного регулювання щодо його

впливу на реальний сектор, причому не

лише у плані підтримання цінової

стабільності, а й стимулювання вироб-

ництва. Сучасна стратегія монетарної

політики Національного банку України

попри збереження своєї гнучкості має

бути спрямована на підтримання ва-

лютно-курсової стабільності як осно-

ви ефективної організації грошового

обігу в країні. А задля досягнення ре-

ального зростання виробництва й

відповідно мінімізації рівня безробіття

необхідно водночас зі структурними

реформами поступово впроваджувати

заходи щодо лібералізації кредитних

відносин центрального банку з ко-

мерційними банківськими установа-

ми з метою полегшення доступу суб’єк-

там господарювання до кредитних ре-

сурсів, що в загальному підсумку сти-

мулюватиме економічне зростання. Це

могло б стати одним із факторів подо-

лання кризових явищ та успішного за-

вершення ринкових трансформаційних

процесів у суспільстві.

��
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процесі світової фінансової гло-

балізації та реалізації євроінтег-

раційного курсу суттєво зросла

участь іноземних інвесторів у роботі

банківської системи України. Нині це

відбувається шляхом придбання діючих

вітчизняних банків, а в найближчому

майбутньому (з моменту вступу України

до Світової організації торгівлі) іноземні

інвестори матимуть змогу створювати

в нашій країні філії власних банків.

Кількість банків з участю іноземного

капіталу 2006 року зросла з 23 до 35

(20.6% від загальної чисельності діючих

в Україні банків). Із них 13 банків – зі

100-процентним іноземним капіталом

(7.6%). Сума іноземного капіталу збіль-

шилася на 4.2 млрд. грн., або у 2.3 раза і

становила 27.6% від загального капіталу

банківської системи України. За одинад-

цять місяців 2007 року чисельність бан-

ків з участю іноземного капіталу зросла

до 44, а зі 100-процентним іноземним

капіталом – до 16. Частка іноземного

капіталу в капіталі банківської системи

дорівнює 31.5% [1, 2].

Світовий досвід впливу розширення

участі іноземних інвесторів на розви-

ток банківської системи – багатогран-

ний та певною мірою суперечливий.

Тому процес розширення участі інозем-

них інвесторів у банківській системі Ук-

раїни потребує управління з боку держа-

ви, що має сприяти мінімізації по-

тенційних ризиків.

Ці фактори зумовили актуальність

дослідження організаційно-економіч-

них засад державної політики управ-

ління іноземним капіталом у банків-

ській системі України. 

В
Україні опубліковано чимало науко-

вих праць, у яких розглядаються

проблеми впливу іноземних інвес-

торів на роботу банківської системи, дос-

ліджується світовий досвід цього про-

цесу.  Зокрема, В.Геєць дає оцінку по-

зитивним та негативним наслідкам

припливу іноземного капіталу для бан-

ківської системи України [3]; О.Бара-

новський наводить результати порівня-

льного аналізу умов функціонування

іноземного капіталу в банківських сис-

темах Росії, Білорусі та України [4]; О.Су-

гоняко з критичних позицій оцінює

можливості подальшого розширення ча-

стки іноземних інвесторів у вітчизняній

банківській системі [5]. Однак підсумків

досліджень, що обґрунтовують засади

політики з управління процесом збіль-

шення участі іноземних інвесторів у ро-

боті банківської системи України фак-

тично немає. А саме на її основі має

здійснюватися регулювання припливу

та функціонування іноземного капіта-

лу в банківській системі країни.

З огляду на це метою статті є розроб-

ка організаційно-економічних засад

державної політики управління про-

цесом зростання участі іноземних

інвесторів у роботі вітчизняної банків-

ської системи.

П
ід політикою управління процесом

розширення присутності іноземних

інвесторів у банківській системі Ук-

раїни ми розуміємо сукупність ор-

ганізаційних методів, форм та інстру-

ментів регулювання процесу купівлі за-

кордонними інвесторами українських

банків та інших шляхів збільшення їх

присутності у вітчизняній банківській

системі. Метою її здійснення має бути

регулювання зазначеного процесу і його

спрямування на сприяння розвитку

банківської системи та економіки країни.

Суб’єктами цієї політики є: 

— банки, контрольовані іноземни-

ми та українськими інвесторами;

— українські та міжнародні органи,

що регулюють діяльність банків.

Дослідження зарубіжного досвіду

[6–8] та аналіз можливостей його засто-

сування в Україні дали змогу визначити

На основі аналізу зарубіжного досвіду автори обґрунтовують доцільність

розробки та застосування в Україні політики управління процесом купівлі

вітчизняних банків закордонними інвесторами та розглядають її можливі

варіанти. З урахуванням принципів управління іноземним капіталом запропо-

новано варіант, адекватний сучасним умовам. 

Дослідження//

Управління процесом зростання
участі іноземних інвесторів у роботі
банківської системи України

МАКРОЕКОНОМIКА
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Другов  
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різні варіанти політики органів, які кон-

тролюють роботу банківської системи

(передусім Національного банку), щодо

регулювання процесу зростання участі

іноземних інвесторів у вітчизняній

банківській системі:

1. Заборонити процес купівлі українсь-
ких банків, застосовуючи законодавчі ва-
желі впливу. Потенційним наслідком цих

дій стане фактична ізоляція банківської

системи України, а потім і її економіки,

що призведе до послаблення фінансово-

го потенціалу країни, обмеження прихо-

ду нових спеціалістів, а з ними – закор-

донних розробок у галузі банківських

продуктів та підходів до управління.

Банківська конкуренція суттєво не поси-

люватиметься, що, з одного боку, збе-

реже українські банки від поглинання

та банкрутства, а з другого – призведе до

поступової монополізації українського

ринку банківських послуг найбільши-

ми банками (група лідерів на українсько-

му ринку фінансових послуг уже сфор-

мувалась і розрив між її показниками та

показниками  решти банків дедалі зрос-

тає). Це може негативно позначитися

на процесі поліпшення рівня обслугову-

вання населення та економіки, оскільки

найбільші банки не матимуть для цього

достатніх стимулів;

2. Зняти всі бар’єри на шляху купівлі
іноземними інвесторами вітчизняних банків
і сприяти цьому процесу. З огляду на за-

рубіжний досвід, це призведе до актив-

ного приходу іноземних інвесторів у

банківську систему України та збільшен-

ня їх частки у сукупному капіталі (до

75–85%). Можливі наслідки: приплив

нових банківських технологій та спеціа-

лістів із-за кордону (хоч і не найновіших,

і не найкращих); поступове витіснення,

купівля або приєднання вітчизняних

банків зарубіжними; залучення інозем-

них фінансових ресурсів до кредитуван-

ня економіки за рахунок різниці ставок

в Україні та країнах походження закор-

донного капіталу. Однак, зважаючи на

домінуючі у світовій практиці банківсь-

кого бізнесу процеси, фінансуватимуть-

ся здебільшого споживчі потреби насе-

лення або спільні проекти; поступово

посилюватиметься економічна і полі-

тична залежність України від інтересів за-

рубіжних інвесторів, оскільки вони ма-

тимуть інструменти фінансового впливу

на роботу економіки, а отже, й на полі-

тичне життя країни; підвищуватиметься

рівень ризику валютної стабільності,

оскільки у разі погіршення економічної

ситуації іноземний капітал може дуже

швидко перебазуватись у країни зі

стабільнішою економікою, що спричи-

нить економічну стагнацію;

3. Сприяти збільшенню присутності іно-

земних інвесторів у банківській системі,
але до певної межі. Такий варіант роз-

глядає Асоціація українських банків.

Згідно з ним пропонується установлен-

ня граничної межі участі іноземних

інвесторів у банківській системі України

в розмірі 30–40% від її капіталу, що по-

винно, з одного боку, пожвавити про-

цеси розвитку банківської системи, а з

другого – позбавити іноземних інвес-

торів суттєвих важелів впливу на вітчиз-

няний фінансовий ринок. Однак проб-

лемним питанням при застосуванні та-

кого підходу є створення відповідного

політико-економічного механізму дотри-

мання потрібного рівня іноземного

капіталу. Фактично після досягнення

відповідної межі має бути припинений

будь-який доступ іноземних інвесторів

до банківської системи, тобто купівля

ними акцій та паїв вітчизняних банків,

додаткові внески до капіталу тощо. Це

призведе до зниження довіри іноземних

інвесторів до української банківської

системи і може спричинити суттєвий

відплив з неї іноземного капіталу, що не-

гативно позначається на рівні фінансо-

вої стабільності економіки; 

4. Пригальмовувати процес зростання
присутності іноземних інвесторів в ук-
раїнській банківській системі. Для цього

слід застосовувати формальні (тимча-

сова заборона на купівлю акцій та паїв

банківських установ) та неформальні

бар’єри (аргументована відмова у на-

данні центральним банком або іншим

уповноваженим органом дозволів на

здійснення операцій купівлі-продажу

банків, реєстрацію банків з іноземним

капіталом тощо) на шляху іноземних

інвесторів. Така позиція за належної

дипломатичності і гнучкості дасть змо-

гу успішно стримувати частку інозем-

ного капіталу у вітчизняній банківській

системі, однак вона пов’язана з чимали-

ми ризиками на зразок висунення зви-

нувачень у “нечесній грі” з боку інозем-

них інвесторів та політиків, необхідністю

постійного моніторингу участі закор-

донних інвесторів у банківській системі

тощо. Цей підхід також частково по-

збавить банківську систему позитивних

ефектів приходу іноземних інвесторів;

5. Не регулювати процес збільшення
участі іноземних інвесторів у банківській
системі. Застосування такого підходу мо-

же призвести до  зростання частки іно-

земного капіталу в сукупному капіталі

банківської системи України, оскільки

іноземним банкам потрібно шукати нові

ринки на заміну вже перенасиченим

власним, де вони могли б отримувати

прибутки, водночас збільшуючи свій

вплив на глобалізовану світову еко-

номіку. Однак зростання участі інозем-

них інвесторів залежатиме від рівня еко-

номічної стабільності й розвитку фондо-

вого ринку в країні, що фактично і є на

сьогодні стримуючим фактором. Як і в

будь-якому неконтрольованому процесі

наслідки такого варіанта політики – не

прогнозовані й залежатимуть від бага-

тьох факторів як фінансових, так і еко-

номічних, політичних, юридичних. Зва-

жаючи на стратегічну важливість цього

процесу для розвитку банківської систе-

ми України, за браком його регулюван-

ня виникнуть додаткові ризики невико-

нання накреслених у стратегії розвитку

вітчизняної банківської системи цілей,

оскільки в її роботі можуть з’явитися до-

даткові елементи фінансової нестабіль-

ності й непрогнозованості;

6. Заборонити іноземним інвесторам
купувати контрольні пакети акцій або
контрольні частки українських банків. Та-

кий варіант, з одного боку, зменшить

зацікавленість закордонних інвесторів у

вкладенні коштів в українські банки, а

відтак зменшить участь іноземних інвес-

торів, з другого – дасть вітчизняним

банкам змогу залишитися українськими,

що збереже певний статус-кво на ринку

банківських послуг. Це знизить ризик

фінансових криз у разі погіршення еко-

номічної ситуації в Україні або країнах

розташування іноземного інвестора. Але

зрештою це, на нашу думку, дещо зни-

зить рівень довіри іноземних інвесторів

до української економіки, хоча й дасть

змогу залучати іноземні фінансові ре-

сурси на вітчизняний фінансовий ри-

нок. Проблемною в цьому разі буде та-

кож побудова відповідного організа-

ційно-економічного механізму, який не

допускав би зловживань і ухилення

банків від такої заборони. 

7. Не застосовувати прямого регулю-
вання меж присутності іноземних інвес-
торів у банківській системі, а використа-
ти механізм відбору потенційних претен-
дентів на придбання українських банків
та створення банків за участю закордон-
них інвесторів. Натомість сприяти вдоско-
наленню організаційної структури банків-
ського ринку (шляхом розвитку регіональ-
них і спеціалізованих банківських уста-
нов [9]) та зростанню рівня його конкурен-
тоспроможності.

Механізм відбору потенційних пре-

тендентів на придбання українських

банків та створення банків за участю іно-

земних інвесторів має сприяти відсіюван-

ню тих банків, щодо яких є обґрунто-

вані сумніви у їх фінансовій надійності,

а також тих, які керуються виключно

спекулятивними цілями діяльності, що

потенційно загрожує банківській сис-

темі додатковими ризиками.

Для визначення найоптимальнішого

МАКРОЕКОНОМIКА
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в українських умовах варіанта політики

управління присутністю іноземних

інвесторів у банківській системі доціль-

но сформулювати основні принципи цієї

політики. Вони мають відповідати, з од-

ного боку, сучасним процесам розвитку

банківської справи на світовому рівні, з

другого – забезпечувати реалізацію цілей

розвитку української банківської систе-

ми та економіки. На нашу думку, ці

принципи такі:

1) дотримання правил вільної кон-

куренції;

2) забезпечення фінансової стабіль-

ності;

3) поліпшення рівня задоволення

потреб клієнтів;

4) сприяння розвитку економіки.

Перший із них полягає у наданні бан-

кам з участю іноземних інвесторів одна-

кових прав із банками, контрольовани-

ми українськими інвесторами. Мовить-

ся про незастосування дискриміна-

ційних заходів щодо іноземних інвес-

торів та встановлення рівних “правил

гри” для всіх учасників ринку банківсь-

ких послуг. Це відповідає сучасним уго-

дам і домовленостям між Україною та

міжнародними організаціями. 

Другий принцип відповідає основ-

ному завданню Національного банку

України – дотриманню стабільності

грошової одиниці та доповнює його

завданням збереження стабільності на

ринку банківських послуг. Тобто прихід

іноземних інвесторів та сам процес

зміни власників не повинен створюва-

ти на ринку фінансову нестабільність.

Для реалізації цього принципу На-

ціональний банк України має застосову-

вати ефективну систему відбору інозем-

них інвесторів та їх допуску до участі на

українському ринку банківських послуг.

Крім того, доцільно застосовувати дієву

систему моніторингу фінансового стану

материнського зарубіжного банку та

інших фінансово-банківських установ,

що входять до групи материнського бан-

ку, аби своєчасно запобігти привнесен-

ню в Україну елементів фінансової не-

стабільності ззовні.

Третій принцип означає потребу у

просуванні банками з участю іноземних

інвесторів нових продуктів та послуг на

ринок, що має підвищувати рівень задо-

волення потреб клієнтів. Його реалізація

на даному етапі розвитку банківської

системи України регулюється конку-

ренцією на ринку. Тобто банки під натис-

ком конкурентів у процесі боротьби за

клієнта вводять в обіг нові інноваційні

продукти. Одним зі шляхів підвищення

рівня задоволення потреб населення у

банківських послугах є розвиток в Ук-

раїні спеціалізованих банківських уста-

нов, у тому числі з участю закордонних

інвесторів.

Четвертий принцип зумовлює, як

наслідок приходу іноземних інвесторів у

банківську систему України, зниження

рівня ставок на кредитні ресурси для

суб’єктів господарювання та дифе-

ренціацію продуктів у цій сфері, що має

сприяти розвитку української економіки.

Для цього є всі об’єктивні підстави,

оскільки вартість ресурсної бази країн

походження іноземного капіталу пере-

важно нижча, ніж в Україні. Результати

аналізу кредитних ставок свідчать, що в

банках, підконтрольних закордонним

інвесторам, вони несуттєво нижчі, ніж у

банках, контрольованих українськими

інвесторами [10].

Для втілення четвертого принципу

Національному банку України необхідно

підтримувати фінансову стабільність,

підвищувати дієвість інструментів впли-

ву на розмір кредитних ставок (у тому

числі на ставку рефінансування та нор-

ми обов’язкового резервування банків),

удосконалювати систему управління кре-

дитними ризиками банків та стимулюва-

ти залучення дешевших ресурсів із-за

кордону.

Отже, державна політика має спри-

яти максимізації позитивних ефектів

від приходу іноземних інвесторів у

банківську систему України, нівелю-

ючи при цьому негативні.

Підсумовуючи, зазначимо, що опти-

мальним варіантом державної політики

у сфері управління процесом зростання

участі іноземних інвесторів у банківській

системі України, на нашу думку, є ос-

танній із перелічених – прямо не регулю-

вати розмір присутності іноземних інвес-

торів у банківській системі, а застосову-

вати механізм відбору потенційних пре-

тендентів на придбання українських

банків і створення банків з іноземним

капіталом; сприяти розвитку органі-

заційної структури банківського ринку

(шляхом розвитку регіональних і спе-

ціалізованих банківських установ) та

зростанню рівня конкурентоспромож-

ності. Цей варіант не знижує довіру іно-

земних інвесторів до країни, дає змогу за-

позичувати зарубіжний досвід ведення

банківського бізнесу, залучати дешевші

фінансові ресурси з-за кордону, водночас

залишаючи можливості для розвитку ко-

нтрольованих українськими інвесторами

банківських установ (у формі регіона-

лізації та спеціалізації у разі неможли-

вості вести повноцінну конкурентну бо-

ротьбу на всеукраїнському універсально-

му ринку).

Підвищити рівень конкурентоспро-

можності української банківської систе-

ми дасть змогу реалізація таких завдань:

— зниження рівня кредитних ста-

вок з метою сприяння розвитку еко-

номіки;

— сприяння припливу дешевших

зарубіжних фінансових ресурсів;

— забезпечення фінансової стабіль-

ності в країні;

— збереження української складової

в капіталі банківської системи.

Виконання цих завдань можливе за

умови застосування інструментів ре-

гулювання ринку банківських послуг.

До них, з огляду на світову та українсь-

ку практику, належать:

— механізм рефінансування НБУ;

— норма обов’язкового резервуван-

ня за залученими коштами;

— система гарантування вкладів на-

селення;

— операції із цінними паперами дер-

жави;

— ставка оподаткування за банківсь-

кими операціями.

Для дотримання зазначеного варіан-

та державної політики та реалізації пос-

тавлених завдань доцільно: 

— підвищувати дієвість механізму

рефінансування банківських установ;

— знижувати рівень обов’язкового

резервування за банківськими опе-

раціями, зокрема це стосується рівня ре-

зервів за кредитними операціями, за умо-

ви удосконалення системи управління

ризиками. Особливо важливим є засто-

сування та адаптація в Україні зарубіжно-

го досвіду й систем управління ними;

— розвивати систему гарантування

вкладів населення шляхом підвищен-

ня гарантованої суми до європейських

стандартів, але з урахуванням українсь-

ких реалій, збільшувати диференціацію

внесків банків до системи гарантуван-

ня залежно від їх фінансового стану та

рівня надійності. Доцільно також оці-

нювати можливість переходу з аван-

сової на авансово-пофактну систему

внесків банків (коли одна частина

внесків сплачується банками наперед,

а інша – в разі банкрутства банку –

члена системи гарантування);

— підвищувати ефективність операцій

Національного банку України на відкри-

тому ринку та застосовувати їх з метою

зниження рівня кредитних ставок;

— обстоювати позицію щодо неопо-

даткування доходів від депозитів у бан-

ківських установах та розробити пропо-

зиції щодо зниження рівня оподатку-

вання доходів банків, отриманих від

фінансування стратегічно важливих про-

ектів, зокрема інноваційних, таких, що

сприяють євроінтеграції, проектів із роз-

будови інфраструктури у рамках підго-

товки до Євро-2012. Усе це – за умови

створення дієвого механізму контролю за

МАКРОЕКОНОМIКА
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спрямованістю наданих позик на вико-

нання зазначених потреб.

1. Основні засади та методи ре-

алізації політики управління розміром

участі іноземних інвесторів у роботі

банківської системи України мають

відповідати низці принципів:

— дотриманню правил вільної кон-

куренції;

— забезпеченню фінансової стабіль-

ності;

— поліпшенню рівня задоволення

потреб клієнтів;

— сприянню розвитку економіки.

2. Отимальним варіантом політики у

сфері управління іноземним капіталом

у банківській системі України, на нашу

думку, є не пряме регулювання обсягу

участі іноземних інвесторів у роботі

банківської системи, а застосовування

механізму відбору потенційних претен-

дентів на придбання українських банків

та створення банків з іноземним капіта-

лом. Водночас слід сприяти вдоскона-

ленню організаційної структури бан-

ківського ринку (шляхом розвитку регі-

ональних і спеціалізованих банківсь-

ких установ) та зростанню рівня його

конкурентоспроможності. Цей варіант

не знижує довіри іноземних інвесторів

до фінансової системи та економіки

країни, дає змогу запозичувати за-

рубіжний досвід ведення банківського

бізнесу, залучати дешевші фінансові

ресурси з-за кордону, водночас забезпе-

чуючи можливості для розвитку кон-

трольованих українськими інвесторами

банківських установ (у формі регіона-

лізації та спеціалізації, якщо вони

будуть не в змозі вести повноцінну кон-

курентну боротьбу на всеукраїнському

універсальному ринку).
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МАКРОЕКОНОМIКА  • НУМІЗМАТИКА  І  БОНІСТИКА

ВИСНОВКИ

Монети  України//

Про введення в обіг пам’ятних монет
“Голодомор — геноцид українського народу”

Н аціональний банк України 23 листопада

2007 року ввів в обіг пам’ятні монети

номіналами 20 та 5 гривень “Голодомор —

геноцид українського народу”, присвячені

пам’яті жертв Голодомору 1932 — 1933 років.

Монету номіналом 20 гривень виготовле-

но зі срібла 925 проби. Категорія якості кар-

бування — спеціальний анциркулейтед, ма-

са дорогоцінного металу в чистоті — 62.2 г,

діаметр — 50.0 мм, тираж — до 10 000 штук.

Гурт монети — секторальне рифлення.

Монету номіналом 5 гривень виготовле-

но з нейзильберу. Категорія якості карбу-

вання — спеціальний анциркулейтед, маса

монети — 16.54 г, діаметр — 35.0 мм, тираж

— 75 000 штук. Гурт монети — рифлений.

Обидві монети виготовлено з викорис-

танням технології патинування.

На аверсі обох монет у центрі зображено

дівчинку з колосками в руках, яка стоїть на

стерні, по боках від неї — гілки калини. Уни-

зу розміщено малий Державний герб України

(ліворуч), рік карбування монети — 2007 (пра-

воруч) та півколом написи: на монеті зі срібла

— ДВАДЦЯТЬ 20 ГРИВЕНЬ, зазначено метал,

його пробу — Ag 925, масу дорогоцінного ме-

талу в чистоті — 62.2; на монеті з нейзильбе-

ру — П’ЯТЬ 5 ГРИВЕНЬ, на обох монетах

півколом напис — НАЦІОНАЛЬНИЙ БАНК
УКРАЇНИ, логотип Монетного двору На-

ціонального банку України.

На реверсі обох монет на тлі запалених

свічок зображено хрест з лелекою всередині

та по колу розміщено написи: ГОЛОДО-
МОР — ГЕНОЦИД УКРАЇНСЬКОГО НА-
РОДУ 1932 ПАМ’ЯТАЙМО! 1933.

Авторська розробка Анатолія Гайдамаки,

Петра Дроздовського, Миколи Обезюка.

Художник — Микола Кочубей.

Скульптори — Роман Чайковський, Во-

лодимир Атаманчук, Володимир

Дем’яненко.

Пам’ятні монети номіналами 20

та 5 гривень “Голодомор — гено-

цид українського народу” є дійсни-

ми платіжними засобами України та

обов’язкові до приймання без будь-

яких обмежень за їх номінальною

вартістю до всіх видів платежів, а також

для зарахування на розрахункові рахунки,

вклади, акредитиви та для переказів.

��
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Валерій 
Тичина  

Заступник голови правління АБ
“Київська Русь”

Оксана 
Задніпровська  

Заступник голови правління 
АКБ “Київ”

П
ротягом трьох останніх років На-

ціональним банком України було

вжито ряд заходів, спрямованих на

посилення контролю за процентними,

валютними ризиками, ризиками, по-

в’язаними з рівнем капіталу, ліквід-

ності, з інвестиціями, кредитами ак-

ціонерам, інсайдерам та з іншими на-

прямами банківської діяльності. Зок-

рема, докладалися зусилля щодо роз-

витку системи раннього реагування,

модернізації кваліфікаційних вимог до

створення нових банків (наприклад,

щодо наявності статутного капіталу в

обсязі не менше 10 млн. євро). Вив-

чається питання про запровадження

нормативу довгострокової ліквідності,

вдосконалено систему оцінки пози-

чальників у частині формування ре-

зервів під кредитні ризики. Банки Ук-

раїни активізували свою діяльність у

напрямі запровадження нових вітчиз-

няних і зарубіжних програмних про-

дуктів з управління ризиками, вдоско-

налення відповідних технологій. 

Однак проблема управління ризиками

не втратила своєї актуальності. Воно і

сьогодні потребує істотної модифікації

та подальшого вдосконалення.

Серед основних факторів, які суттєво

підвищують ризиковість банківського

бізнесу, виділимо кілька визначальних.

Перший з них — масовий розвиток роз-
дрібного кредитування. Частка цього ви-

ду позичок у загальному портфелі банків

лише за першу половину 2007 року

збільшилася з 12.9 до 31.26%. За попе-

редніми даними, зазначений показник за

2007 рік у цілому сягне 34% від обсягу

кредитного портфеля. 

Широка база кредитування, високий

рівень дохідності — доволі привабливі

фактори розвитку сегмента ринку, про

який ідеться. Водночас відсутність надій-

них скорингових систем, недосконалість

процедур, недостатня стандартизація

продуктів роздрібного кредитування

суттєво підвищують ризиковість кредит-

ного портфеля. Так, за даними АУБ,

рівень проблемних кредитів на зазначе-

ному сегменті підвищився до 10—15%. В

окремих банківських установах він ся-

гає 15—30%.

Суттєвою проблемою лишається дис-
баланс у строках і структурі активів та па-
сивів. Однією з основних причин цього

є стрімке зростання обсягів іпотечного кре-
дитування. Якщо в 2005 році іпотечні

кредити становили 7.5% від кредитного

портфеля банків, у 2006 році — 11.1%, то

в 2007 році (за попередніми даними

Української національної іпотечної асо-

ціації) зростання ринку іпотечного кре-

дитування сягне 70%, що становитиме

близько 14% від кредитного портфеля.

Збільшується і валютна складова ри-

зиків: якщо на початок 2006 року ва-

лютні кредити становили 82.8% від за-

гального обсягу іпотечного кредиту-

вання, то на початок 2007 року — май-

же 85%.

У зобов’язаннях банківської системи
України доволі значною (понад 32%) є ча-
стка депозитів фізичних осіб, які уже пе-

ревищують суму в 130 млрд. грн., що в

умовах політичної нестабільності є фак-

тором підвищеного ризику.

Гострої актуальності набуває пробле-
ма оцінки надійності банків-контрагентів.

Якщо в 2004 році частка міжбанків-

Продовження  теми//

Проблеми та практика управління
банківськими ризиками у світлі
Базеля ІІ
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У рамках дискусії навколо опублікованого Національним банком України

проекту Методичних вказівок щодо організації та функціонування ризик-

менеджменту в банках автори в серпні 2004 року висловлювали свої міркування

про основні організаційні та методологічні підходи до створення системи

управління банківськими ризиками [7].

За три роки, що минули відтоді, ситуація в даній сфері якісно змінилася.

З огляду на це  автори статті уточнюють позиції, окреслені раніше, і

пропонують розроблений ними програмний продукт “Аналізатор активів і

пасивів банку”, який може розширити можливості практиків щодо

оперативного управління банківськими ризиками.
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ських кредитів і депозитів у чистих ак-

тивах становила 8.5%, то на 01.07.2007 р.

цей показник  сягнув рівня 10.5%. Тен-

денція до збільшення спостерігалася і

протягом другого півріччя 2007 року. У

такій ситуації важливо адекватно

оцінювати надійність банку-партнера і

встановлювати відповідні ліміти його

фондування.

Значним залишається ризик галузевих
концентрацій кредитів — понад 40%

банківських позичок припадає на

торгівлю, що підвищує залежність

банків від можливих ризиків коливан-

ня кон’юнктури і фінансового стану

покупців.

Однією з основних проблем ризико-
вості банківської діяльності продовжує
залишатися їх так звана кептивність,

тобто належність у більшості випадків

обмеженій кількості акціонерів, які не

зацікавлені в запровадженні ефектив-

ного механізму управління ризиками.

За оцінками експертів, лише третина

українських банків є відносно ринко-

вими. А за окремими оцінками, близь-

ко 100 українських банків займаються

досить ризиковою діяльністю.

Тож попри всі якісні зміни в уп-

равлінні банківськими ризиками, цей

процес не позбавлений відчутних не-

доліків.

Недостатню увагу банків до уп-

равління ризиками помітило й ук-

раїнське представництво Єврокомісії,

яке разом з НБУ у грудні 2006 року оці-

нювало роботу щодо реалізації проек-

ту з реформування банківського секто-

ру України. Зокрема зазначалося, що

банки приділяють увагу лише кредит-
ному ризику, залишаючи поза контро-
лем операційний і ринковий.

У відповідь на зазначені вище вис-

новки фахівці НБУ нині розробляють

заходи з удосконалення нагляду за ко-

мерційними банками, який би макси-

мально відповідав рекомендаціям Ба-

зельського комітету з банківського на-

гляду. Це зокрема і розробка критеріїв

кредитного, операційного, ринкового ри-
зиків та модернізація методичних реко-
мендацій щодо організації управлінсько-
го обліку в банках, а також низка інших

заходів.

З огляду на це, а також зважаючи на

процеси, пов’язані зі вступом України

до СОТ, першочергової уваги потре-

бує вдосконалення внутрішньої систе-
ми контролю за ризиками в кожному
банку.

Одним із найважливіших аспектів

сучасного зовнішньополітичного роз-

витку України є рух у напрямі інтег-

рації до Європейського Союзу. Цілко-

вита інтеграція в європейські структу-

ри потребує швидкого реформування

законодавчої і регуляторної бази та

максимального наближення її до стан-

дартів ЄС. З усіх сегментів економіки

банківський, певне, найбільшою мірою

наближений до європейських вимог:

основні регулятори діяльності ук-

раїнських банківських установ уже сьо-

годні випливають із вимог Базельсь-

кого комітету (Базеля І і ІІ).

Проте зі зростанням масштабів еко-

номіки, впровадженням нових ринко-

вих механізмів, розширенням спектра

ризиків регуляторна політика в банків-

ському секторі потребує постійної мо-

дернізації. Одним із найважливіших чин-

ників, що формуватимуть регулятивні

функції банків у найближчій перспек-

тиві, є рішення Базельського комітету,

відомі як Базель ІІ. 

На наш погляд, українським банкам
у контексті контролю за ризиками нині
особливу увагу слід приділити таким ас-
пектам своєї діяльності:

♦ вдосконалення системи управ-

ління ризиками в напрямі максималь-

ного наближення до вимог Базеля ІІ;

♦ створення внутрішніх методик

визначення так званого капіталу під

ризиком;

♦ відпрацювання внутрішніх регла-

ментів та організаційних процедур що-

до виконання рекомендацій ризик-ме-

неджменту;

♦ модернізація програмних про-

дуктів, що здійснюють інформаційне

забезпечення процесу управління ри-

зиками.

Ключовим фактором стабільної діяль-
ності кожного банку є достатність його
капіталу. Із початку 1980-х років про-

блема достатності банківського капіта-

лу і методи її оцінки були предметом

дискусій у міжнародних фінансових

колах. У липні 1988 року країнами Гру-

пи-10 прийнято розроблений Базельсь-

ким комітетом із банківського нагляду

загальний підхід до оцінки достатності

капіталу банків, який поступово до-

повнювався новими рекомендаціями. 

На сьогодні до Базельської угоди

про капітал (до Базеля І) приєдналося

понад 100 країн, у тому числі й Ук-

раїна. Базель І визначив вимоги до

капіталу, відобразив методики оцінки

кредитного ризику і достатнього роз-

міру банківського капіталу, що форму-

вався під можливі втрати від кредитно-

го ризику, визначив стандартний метод

оцінки ринкового, процентного, фон-

дового, валютного, товарного ризиків,

оцінки ризику опціонів, використання

внутрішніх моделей оцінки ринкових

ризиків.

Водночас положення Базеля І ви-

кликали критику з боку банків, регулю-

ючих органів і наукової спільноти. По-

дання Базельським комітетом нових

пропозицій було обумовлено передусім

критикою недоліків Угоди щодо

капіталу 1988 року та значним прогре-

сом внутрібанківських методик і техно-

логій оцінки ризиків. 

Загальною тенденцією останнього

десятиріччя у сфері державного регу-

лювання банківського капіталу стає

поступовий перехід від стандартних

вимог до всіх банків до альтернатив-

ного підходу на основі права вибору

методу визначення достатності капіта-

лу самими банками за умови виконан-

ня ними відповідних критеріїв, які

встановлюються органами нагляду в

рамках конкретного підходу до оцінки

кредитного, ринкового та операційно-

го ризиків. 

Ось чому однією з найважливіших
особливостей управління ризиками на
даному етапі є підвищення ролі від-
повідних внутрішніх управлінських сис-
тем. На нашу думку, критерії, які засто-

совуються у внутрішніх системах ко-

мерційних банків, повинні бути жорст-

кішими, ніж це встановлено нормати-

вами Національного банку України чи

рекомендаціями Базельського коміте-

ту. Зокрема, маємо на увазі дотриман-

ня нормативів адекватності регулятив-

ного капіталу на рівні не нижче 15%

(для країн із перехідною економікою).

У процесі розрахунку ліквідності уста-

нов доцільно також встановлювати

ліміти “розривів за часовими кошика-

ми” між активами й пасивами за стро-

ками в сумі не менше 10% від відпо-

відного кошика. При розрахунках слід

враховувати волатильність показників

(залишків на рахунках “до запитання”,

курсів валют, вартості цінних паперів і

ресурсів) та вірогіднісні розрахунки

(дефолтів позичальників, переходу з

однієї категорії ризику до іншої, руху

коштів і залишків на коррахунках

тощо). 

Такий підхід адекватніше віддзер-

калюватиме справжній стан фінансо-

вої стійкості кожного конкретного бан-

ку. Не секрет, що незважаючи на високі

темпи зростання активів вітчизняних

банків (у середньому щороку більш як

на 50%), їх залежність від змін еко-

номічної ситуації в країні посилюється.

В опублікованому міжнародним

рейтинговим агентством Moody’s рей-

тингу фінансової стійкості банківських

систем світу за станом на вересень 2007

року український банківський сектор

посів 87 місце серед 92 країн, у яких

проводилися дослідження. В їх кон-

тексті фінансова стійкість розглядала-
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ся як вірогідність неспроможності бан-

ку самостійно, без допомоги власників,

інших учасників ринку, в тому числі

центрального банку, впоратися з про-

блемами у випадку системної еко-

номічної кризи в країні.

Нова Базельська угода про капітал

(Базель ІІ) створювалася з метою га-

рантування безпеки та стабільності

фінансової системи, стимулювання

банків до вдосконалення своїх методів

і процедур оцінки та управління ризи-

ками, зменшення розриву між міні-

мальними вимогами до достатності

капіталу й економічною оцінкою по-

треби банків у капіталі. 

Відповідно до вимог Базеля ІІ  основою
стратегії діяльності банків повинно ста-
ти забезпечення оптимальної структу-
ри та розміру капіталу, які з економічної
точки зору необхідні для його захисту
від ризику банкрутства на такому рівні
вірогідності, який акціонери вважають
прийнятним.

Розмір капіталу повинен визнача-

тися трьома видами ризику: кредит-

ним, ринковим та операційним. За

кожним із них рекомендовано низку

підходів до вимірювання вимог щодо

капіталу.

Мінімальний розмір капіталу з точки
зору кредитного ризику визначається за

допомогою стандартизованого методу

і двох концепцій версії методу, який

базується на внутрішніх рейтингах.

Стандартизованим методом передба-

чається, що зважування кредитного ри-

зику залежить від оцінок рейтингових

агентств. Зовнішні кредитні оцінки мож-

на використовувати за наявності

об’єктивної, незалежної, прозорої, до-

стовірної інформації, а також за міжна-

родного визнання й наявності доступу до

інформаційних джерел. 

Для визначення мінімального роз-

міру капіталу можна використовувати

дві версії внутрішнього методу, засно-

ваного на рейтингах, — фондового і

прогресивного підходів. Фондовим під-

ходом передбачено розподіл кредит-

ного портфеля на сім груп та застосу-

вання показників вірогідного непога-

шення й вірогідних збитків. Прогре-

сивний — це альтернативний підхід,

що використовується у внутрішніх рей-

тингових моделях. 

На практиці при застосуванні ме-

тоду, що базується на внутрішніх рей-

тингах, банк самостійно визначає

розміри вірогідного непогашення та

збитку на основі власного досвіду. При

цьому розмір капіталу, що резер-

вується, розраховується на основі влас-

них оцінок кредитного ризику в такій

послідовності:

♦ аналізується кредитоспроможність

клієнтів (позичальників, банків-контр-

агентів, емітентів цінних паперів, пов’я-

заних і системних клієнтів);

♦ будуються фактичні і прогнозні

системи рейтингів клієнтів;

♦ оцінюються застави;

♦ висвітлюються тенденції розвит-

ку портфелів та проблемних активів,

вартості кредитів;

♦ розраховується VAR (результуюча

ризикова вартість) кредитного та інве-

стиційного портфелів;

♦ здійснюються прогнозні розра-

хунки необхідних резервів під активні

операції;

♦ оцінюється вірогідність дефолту і

рівень відповідних втрат. 

З метою визначення реального роз-

міру економічного капіталу з урахуван-

ням ризиків у своїй діяльності банк

оцінює якість усіх своїх активів і позаба-

лансових зобов’язань за внутрішньою

методикою, здійснює відповідні кори-

гування їх вартості шляхом формування

резервів для покриття очікуваних (мож-

ливих) збитків за зобов’язаннями контр-

агентів і зменшує суму ризикових ак-

тивів на суму забезпечення за ризикови-

ми активами, зваженого за відповідними

коефіцієнтами. 

Вимоги до ринкового ризику в Ба-

зелі ІІ лишаються без змін і включають

два можливих підходи — стандартний

та використання внутрішніх моделей. 

Практично мінімальний розмір

капіталу з точки зору ринкового ризику

визначається з урахуванням щоденних

VAR (результуюча ризикова вартість) —

розрахунків ризикової вартості валют-

ної позиції в розрізі валют, цінних па-

перів у портфелі на продаж, прогнозних

ризикових вартостей валютної позиції і

вартості цінних паперів в абсолютних

сумах. У процесі розрахунків VAR-лімітів

аналізуються відкриті позиції в розрізі

валют, здійснюється аналіз волатиль-

ності обмінних курсів, оцінка і прогноз

ризикової вартості відкритих позицій,

робиться розрахунок прогнозного ліміту

валютних ризиків з урахуванням вола-

тильності курсів, аналізу активів і па-

сивів за строками в розрізі валют, оцінки

ефективності валютних операцій під ри-

зиком, здійснюється контроль за дотри-

манням встановлених НБУ нормативів

валютного ризику.

Застосування зазначених методик

дає можливість здійснювати аналіз та

прогнозувати коливання курсів валют

на ринку; оцінювати вплив зміни рин-

кових умов на відкриті позиції банку;

визначати потенційну величину втра-

ти капіталу у зв’язку з перерахунком

валютних позицій у гривневий еквіва-

лент при зміні валютних курсів. 

Для визначення мінімального розміру
капіталу з точки зору операційного

ризику Базельським комітетом запро-

поновано кілька методів.

Один з них — метод основних показ-
ників. Він базується на валових доходах

і може застосовуватися щодо банків,

які мають відповідні процедури кон-

тролю і нагляду з боку правління, про-

цедури звітності й аудиту стосовно опе-

раційних ризиків.

Стандартним методом передбаче-

но розподіл діяльності банку на кілька

стандартних напрямів та наявність

відповідних показників за кожним із

них (наприклад, імовірність внут-

рішнього та зовнішнього шахрайства,

рівень безпеки робочого місця, мож-

ливі порушення діяльності організації,

системні збої тощо). У разі застосуван-

ня цього методу банки повинні во-

лодіти ефективними стандартами уп-

равління ризиками. Якщо вони мають

можливість отримувати всю інфор-

мацію, необхідну для стандартного ме-

тоду, то можуть використовувати про-

гресивні методи оцінки: внутрішній

метод вимірювання, метод розподілу

збитків, метод протоколювання ре-

зультатів тощо.

Підхід удосконаленого вимірювання
ризику (“Advanced Measurement Ap-
prоach”) передбачає активне викорис-

тання в банках власних моделей аналізу

операційних ризиків і моніторингу

операційних збитків. Розраховані за

допомогою зазначених моделей оцінки

втрат, пов’язаних з операційними ри-

зиками, приймаються як вимоги до

розміру капіталу. Зауважимо, що підхід,

про який ідеться, банки можуть за-

стосовувати лише з дозволу органу на-

гляду. 

Базельською угодою про капітал за

певних умов допускаються й комбіно-

вані підходи до оцінки операційного

ризику з метою визначення достатності

капіталу. 

На практиці у контексті запобігання

ймовірності втрат, яких може зазнати

банк унаслідок виникнення помилок в

операційній роботі, та в плані запобіган-

ня викривлення внутрішньої і зов-

нішньої звітності добре зарекомендував

себе такий метод розрахунку вимог до

капіталу: розраховується VAR опе-

раційних ризиків, аналізується вола-

тильність порушень аналітичного і син-

тетичного обліку за балансовими та по-

забалансовими статтями, сплачені штра-

фи за операційною діяльністю, збої про-

грамного забезпечення, враховується

потужність інформаційних систем об-

робки інформації. 
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Наведені вище основні методи визна-

чення мінімального розміру капіталу з

точки зору кредитного, ринкового та

операційного ризиків мають певні пе-

реваги та недоліки у процесі практич-

ного застосування. Детальніше їх про-

аналізовано в матеріалах базельського

комітету та в спеціальній літературі (на-

приклад, в “Энциклопедии финансово-

го риск-менеджмента” за редакцією

О.А.Лобанова., О.В.Чугунова та в інших

виданнях). 

Стосовно вітчизняного банківсько-

го ринку, то основою стратегії діяль-

ності банків, на наш погляд, мало б

бути забезпечення оптимальної струк-

тури і розміру капіталу, яке з еко-

номічної точки зору необхідне для за-

хисту банку від ризику банкрутства на

такому рівні вірогідності, який влас-

ники банківської установи вважають

прийнятним.

Із цією метою необхідним є формуван-
ня програми капіталізації банку, яка за-
безпечувала б такі вимоги:

♦ рівень капіталу банку повинен пе-

ревищувати мінімальні обов’язкові ви-

моги, встановлені НБУ;

♦ внутрішня оцінка достатності

капіталу банку має відповідати про-

філю його ризику, операціям і діловій

стратегії. 

На практиці управління капіталом

здійснюється так:

♦ розраховується сума капіталу бан-

ку, що перебуває під ризиком (так зва-

ний економічний капітал). Його розмір

визначається як сума VAR кредитного

та інвестиційного портфелів,VAR рин-

кового ризику, VAR операційних ри-

зиків;

♦ здійснюється аналіз достатності ре-

гулятивного капіталу та реально наяв-

ного на даний час балансового й еко-

номічного капіталу. При цьому здій-

снюється аналіз компонентів балансово-

го капіталу, динаміки змін обсягів і струк-

тури регулятивного та економічного

капіталів банку, оцінка ризиків по-

тенційних збитків за балансовими і по-

забалансовими позиціями (статті балан-

су класифікуються відповідно до кате-

горій ризику й отримують відповідні ва-

гові коефіцієнти), аналіз динаміки струк-

тури активів, зважених за коефіцієнтами

ризиків (динаміка профілю ризику ак-

тивів), розраховуються коефіцієнти до-

статності капіталу (регулятивного, еко-

номічного), їх динаміка, здійснюється

порівняння мінімального рівня достат-

ності капіталу, що відповідає 15% (для

країн, що розвиваються), 10% нор-

мативного капіталу і економічному

капіталу;

♦ залежно від співвідношення еко-

номічного, регулятивного і реально на-

явного капіталу моделюються сценарії

потреб у капіталі;

♦ здійснюються прогнозні аналі-

тичні розрахунки капіталу під ризи-

ком, зокрема робиться оцінка фінансо-

вого ризику і потреби в капіталі на рівні

окремих напрямів бізнесу і банку в

цілому, скоригованої на ризик рента-

бельності капіталу;

♦ додатково здійснюється контроль

за відповідністю прогнозованих та фак-

тичних операцій показникам бізнес-

плану, вимогам безвиїзного нагляду

НБУ, світовій практиці. 

Важливо також відпрацювати внут-
рішній регламент і організаційні про-
цедури управління капіталом. Зокрема

цілком слушним автори вважають за-

провадження рекомендацій проекту

Міжнародної фінансової корпорації

(IFC) “Корпоративне управління в

банківському секторі України” щодо

створення Комітету з питань уп-

равління ризиками, основними функ-

ціями якого мають бути:

♦ спрямування керівника банку на

виважене ризикування;

♦ оцінка загальної (портфельної)

ризикової ситуації в банку;

♦ вплив на керівників банківських

установ, схильних до ризиків (так би

мовити, з великим ризик-апетитом);

♦ систематичний контроль за ста-

ном управління ризиками в банку.

Деталізованими функціями комітету

передбачено, окрім іншого, перегляд і

попереднє затвердження політики, яка

чітко визначає прийнятні рівні ризику та

кількість і якість капіталу, потрібного

для безпечної роботи банку.

На практиці управління капіталом

банку має багаторівневий характер.

Так, загальні збори акціонерів (учасників)
приймають рішення про збільшення

капіталу банку. 

Спостережна Рада банку вирішує

питання щодо: 

� реорганізації банку шляхом при-

єднання чи злиття;

� припинення в будь-якій формі

виплати дивідендів (крім виплати

дивідендів у вигляді власних акцій); 

� обмеження активних операцій з

акціонерами та інсайдерами банку;

� припинення вкладання коштів у

статутні фонди інших юридичних осіб;

� припинення надання бланкових

та пільгових кредитів;

� припинення нарахування і спла-

ти відсотків за міжфілійними креди-

тами.

Правління банку затверджує:
� заходи, спрямовані на збільшен-

ня капіталу банку;

� показники бізнес-плану (ліміти

структури активів і пасивів); 

� рівень достатності капіталу; 

� програму капіталізації банку.

Підрозділ ризик-менеджменту:
� здійснює обчислення обсягу еко-

номічного і нормативного капіталу;

�здійснює аналіз структури капіталу;

� здійснює аналіз профілю ризику

активів банку;

�здійснює аналіз достатності регуля-

тивного та економічного капіталу банку;

� розраховує прогнозний капітал і

прогнозні ліміти структури балансу;

� розробляє програму капіталізації

банку відповідно до нормативних ви-

мог НБУ;

� рекомендує на розгляд правління

банку заходи щодо розвитку його

капітальної бази.

Інші структурні підрозділи:
� здійснюють операції в межах уста-

новлених лімітів.

Висловлені в цій статті думки є не

лише відображенням позиції авторів

та їх теоретичних уподобань. Їх реалізо-
вано на практиці у вигляді програмного
продукту “Аналізатор активів і пасивів
банку”, який надає широкі можливості

оперативного управління ризиками,

аналізу діяльності банку, прогнозного

обчислення можливих варіантів роз-

витку ситуації. 

Методологічною основою програм-

ного комплексу є базова теза про

невіддільність управління ризиками від

загального управління банком. Уп-

равління ризиками розглядається як

важлива компонента комплексного уп-

равління всією діяльністю банку. Для

цього при проведенні кожної окремої

операції комплекс дає змогу досліджува-

ти її вплив не лише на окремі ризики, що

виникають у разі проведення тієї чи

іншої операції, а й на всі вектори діяль-

ності банку, зокрема на структуру ак-

тивів і пасивів, фінансовий результат,

рентабельність роботи банку, якість ак-

тивів, стан дотримання вимог НБУ,

відповідність світовій практиці. Ком-

плекс розширює можливості щодо

порівняльного аналізу діяльності банку,

банків відповідної групи і банківської

системи загалом, щодо визначення

відхилень від загальних тенденцій. Про-

грамний продукт надає можливість об-

числення і встановлення лімітів на вели-

чину прийнятих ризиків (очікуваних

втрат), а також лімітів на обсяг відкритих

позицій за фінансовими інструментами

і видами ризиків, здійснювати сценарне

моделювання, розрахунок і прогноз най-

кращих, прийнятних і найгірших ва-

ріантів розвитку подій, що можуть вини-

кати в процесі проведення значних за
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обсягами операцій.

Сценарне моделювання включає: роз-

робку моделі структури балансу на від-

повідний період, моделі ліквідності, мо-

делі концентрацій, моделі процентно-

го, валютного, кредитного ризиків, а та-

кож розрахунок фінансових результатів

та рекомендації щодо проведення опе-

рацій чи відмови від них. Сценарне мо-

делювання є необхідною складовою при

визначенні варіантів стратегії розвитку

банку на майбутні періоди та при по-

точному плануванні діяльності.

Програмний продукт дає змогу фор-

мувати достатній обсяг аналітичного

матеріалу й управлінської звітності,

необхідних для оперативного відсте-

ження відхилень від допустимих меж

ризику і вчасного реагування на них.

Управлінська звітність, яку формує

програмний продукт, використовується

для управління активами й пасивами

установи, комплексного аналізу діяль-

ності банку, заснованого на аналізі

банківських ризиків, прогнозних роз-

рахунків показників і встановлення

лімітів, обчислення стратегічних по-

казників і щоденного контролю за

стабільністю і платоспроможністю ус-

танови. Всі звіти формуються як агре-

говано, так і в аналітичному розрізі: за

валютами, підрозділами, категоріями

клієнтів, сумами, термінами, порівня-

но з попереднім днем, початком міся-

ця, року. Програмним комплексом

формується понад 200 форм звітності за

різними напрямами аналізу і прогнозу

діяльності установи, зокрема за струк-

турою і динамікою активів та пасивів.

Здійснюється аналіз і прогноз ліквід-

ності і процентного ризику, портфель-

них ризиків, валютного, ринкового,

кредитного, операційного ризиків;

комплексний аналіз діяльності банків

за кількісними і якісними показника-

ми; прогноз і контроль за дотриманням

нормативів; аналіз бюджету і коштори-

су; розрахунок і контроль за дотриман-

ням лімітів; додаткові звіти про

діяльність відокремлених структурних

підрозділів (філій, відділень). Окрім

цього, програма містить так званий

“Конструктор” — звіти про будь-який

рахунок чи групу рахунків у розрізі

будь-якого спеціального параметра

аналітичного обліку.

Управління ризиками повинно адек-

ватно враховувати показники діяль-

ності банку. З огляду на це аналітичні

системи мають включати комплекс си-

стемних інформаційних блоків (див.

схему).

Блок аналізу й управління ризиком
ліквідності формує такі аналітичні ма-

теріали:

♦ звіт “Позиція” (ресурсна позиція

банку на кожен день);

♦ звіт про грошові потоки;

♦ звіт про розриви ліквідності (геп-

аналіз);

♦ звіти з концентрації (за сумами,

строками, операціями, клієнтами);

♦ звіт аналізу сценаріїв;

♦ розрахунок рекомендованих сум і

строків залучення та розміщення

коштів. 

Блок управління процентним ризиком
передбачає:

♦ звіт про вартість активів і пасивів;

♦ аналіз процентних активів і па-

сивів за період;

♦ геп-аналіз процентного ризику;

♦ аналіз зміни кривої дохідності;

♦ звіт з аналізу сценаріїв (прогноз

маржі, спреду, процентного прибутку);

♦ обчислення рекомендованих ста-

вок залучення і розміщення коштів;

♦ VAR (результуюча ризикова

вартість) процентних активів і пасивів.

Блок управління валютним ризиком:
♦ аналіз валютного ризику (відкри-

тої позиції під ризиком);

♦ звіт про дотримання внутрішніх

лімітів відкритих валютних позицій;

♦ аналіз активів і пасивів за строка-

ми в розрізі валют;

♦ оцінка ефективності валютних

операцій під ризиком;

♦ RAROC валютних операцій (оцін-

ка фінансового ризику і потреби в

капіталі на рівні окремих напрямів

бізнесу і банку в цілому, скоригована на

ризик рентабельності капіталу — risk

adjusted return on capital).

Блок управління ринковим ризиком:
♦ аналіз волатильності обмінних

курсів валют (розрахунок середніх ква-

дратичних відхилень), матриця коре-

ляції валют;

♦ обчислення VAR-лімітів на ва-

лютну позицію;

♦ результати переоцінки валют;

♦ аналіз дотримання VAR-лімітів;

♦ бектестинг VAR;

♦ аналіз волатильності ринкової

вартості цінних паперів;

♦ результати зміни вартості цінних

паперів;

♦ прогнозні розрахунки вартості

цінних паперів;

♦ стрес-тестинг.

Блок управління кредитним ризиком:
♦ рейтинги банків-контрагентів, по-

зичальників (у тому числі фінансово-

економічний аналіз клієнтів);

♦ аналіз великих клієнтів;

♦ аналіз пов’язаних осіб;

♦ звіти про концентрації: за пози-

чальниками, пов’язаними особами, за

забезпеченням, видами кредиту, кате-

горією ризику, за галузями економіки,

відсотковими ставками, географічни-

ми регіонами;

♦ звіти про дотримання внутрішніх

лімітів кредитного ризику;

♦ RAROC кредитних операцій;

♦ VAR кредитного портфеля;

♦ VAR інвестиційного портфеля.

Блок управління операційним ризиком:
♦ звіт про відповідність аналітич-

ного і синтетичного обліку;

♦ звіт про некоректні параметри

аналітичного обліку;

♦ звіт про потужність інформацій-

них систем;

♦ VAR операційного ризику.

Блок управління капіталом: 
♦ розрахунок економічного капіталу;

♦ аналіз достатності регулятивно-

го, балансового і реально наявного

капіталу банку;

♦ прогнозні аналітичні розрахунки

капіталу під ризиком.

Фінансово-аналітичний блок:
— аналіз активів і пасивів: встанов-

лення і дотримання лімітів структури

балансу; динаміка активів і пасивів;

прогноз волатильності грошових по-

токів під ризиком (CAR), якість,

ліквідність, вартість; 

— фінансовий аналіз: планування і

виконання бюджету; планування і ви-

конання кошторису; вплив ризиків на

фінансові показники;

— аналіз контролю за виконанням

НАГЛЯД,  АУДИТ,  КОНТРОЛЬ

Системні інформаційні блоки

Фінансово-аналітичний

блок
Блок управління

процентним ризиком

Блок управління

кредитним ризиком

Блок управління

ринковим ризиком

Блок управління

валютним ризиком

Блок управління

операційним ризиком

Блок аналізу й управління

ризиками ліквідності

Економічний 

капітал
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вимог НБУ: дотримання і прогноз еко-

номічних нормативів; дотримання і

прогноз показників-індикаторів за си-

стемою САМЕLS; 

— порівняльний аналіз: з результа-

тами діяльності банків відповідної гру-

пи; з результатами діяльності банківсь-

кої системи в цілому;

— аналіз портфелів: кредитного,

цінних паперів, позабалансового, дебі-

торської заборгованості.

Зважаючи на останні тенденції в уп-

равлінні ризиками, до програмного

продукту внесено низку змін, які поси-

люють можливість аналізу достатності

капіталу банку. Зокрема впроваджено:

♦ розрахунки економічного капіта-

лу (зокрема VAR кредитного та інвес-

тиційного портфелів, VAR ринкового

ризику, VAR операційних ризиків),

прогнозного регулятивного капіталу

на заданий період, прогнозної адек-

ватності капіталу, реально наявного

капіталу банку;

♦ вдосконалену методику оцінки

індивідуальних позичальників і банків

за міжнародними і вітчизняними стан-

дартами з урахуванням вірогідності де-

фолтів позичальників.

Сподіваємося, висловлені в статті

міркування будуть із розумінням сприй-

няті фахівцями з управління ризиками

і сприятимуть удосконаленню цього

процесу.                                                   

��
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НАГЛЯД,  АУДИТ,  КОНТРОЛЬ  • НУМІЗМАТИКА  І  БОНІСТИКА

Н
аціональний банк України 28 листопа-

да 2007 року ввів в обіг ювілейну мо-

нету номіналом 5 гривень “200 років

курортам Криму”, присвячену 200-річчю

кримської наукової курортології, яка

поклала початок освоєнню курортних

багатств Криму. Одним із головних ліку-

вальних ресурсів півострова, який при-

вернув увагу як учених медиків, так і пред-

ставників державної влади, є сакські ліку-

вальні грязі, перші кроки з вивчення ліку-

вальних властивостей яких були зроблені

на початку XIX століття.

Монету виготовлено з нейзильберу. Ка-

тегорія якості карбування – спеціальний

анциркулейтед, маса монети – 16.54 г,

діаметр – 35.0 мм, тираж – 35 000 штук.

Гурт монети – рифлений.

На аверсі розміщено напис півколом:

НАЦІОНАЛЬНИЙ БАНК УКРАЇНИ, під

яким – малий Державний герб України,

зображено cучасний санаторій на тлі

мальовничої природи Південного узбе-

режжя Криму та написи – 5 ГРИВЕНЬ /
2007, а також логотип Монетного двору

Національного банку України. 

На реверсі ліворуч зображено хіміка

Фелікса Де Серра (який у 1807 році

здійснив перший аналіз сакських грязей)

на тлі озера, угорі праворуч – бювет, під

яким напис – 1807 / РІК / САКСЬКІ ОЗЕ-
РА, а також герб Автономної Республіки

Крим. Угорі півколом розміщено напис –

ПОЧАТОК ОСВОЄННЯ КУРОРТІВ
КРИМУ.

Художник і скульптор – Святослав Іва-

ненко.

Ювілейна монета номіналом 5 гривень

“200 років курортам Криму” є дійсним

платіжним засобом України й обов’язко-

ва до приймання без будь-яких обмежень

за її номінальною вартістю до всіх видів

платежів та для зарахування на розрахун-

кові рахунки, вклади, акредитиви і для

переказів.

��

Про введення в обіг ювілейної монети 
“200 років курортам Криму”



ВIСНИК НБУ, СIЧЕНЬ 200826

Сучасні гроші не мають

товарної природи, — стверд-

жує автор статті, деталь-

но дослідивши проблему, —

вони втратили власну вар-

тість і цілу низку інших

суттєвих властивостей (у

тому числі кількість функ-

цій та їх зміст), притаман-

них дійсним грошам. Відпо-

відно змінилась і роль грошей

в економіці країни.

Людмила 
Рябініна  

Доцент кафедри банківської 
справи Одеського державного
економічного університету.
Кандидат економічних наук

З
втратою золотом функцій грошей

останні втратили деякі властивості

дійсних (золотих) грошей, проте

набули цілу низку нових, притаман-

них лише сучасним грошам, чим від-

різняються не тільки від золотих гро-

шей, а й від їх так званих “повноваж-

них представників”, тобто банкнот, які

мали зв’язок із золотом (і втрачали йо-

го в міру еволюції золотого стандар-

ту). Нині не тільки сутність, а й функції

грошей у вигляді грошових білетів,

білонної монети i записів на рахунках

у банках суттєво відрізняються. Відпо-

відно змінюється і роль грошей в еко-

номіці країни (та світу загалом), що

потребує визначення сенсу і функцій

сучасних грошей, без чого неможливо

ефективно підтримувати ні їх сталість,

ні вплив на економічне та соціальне

життя суспільства. 

Серйозно гальмує розвиток теорії

сучасних грошей те, що західні й пост-

радянські економісти, розглядаючи

сутність і функції грошей, стоять на

різних позиціях. Так, західні економіс-

ти цілковито відкидають марксистську

теорію грошей та базуються на кіль-

кісній теорії; пострадянські ж, навпа-

ки, дотримуються саме марксистської

теорії1. Вони відкидають кількісну те-

орію2, засновану на постулатах номі-

налістичної теорії грошей, де останні

розглядаються як продукт соціально-

правової взаємодії та простого посе-

редника у товарообміні, стверджуючи,

що гроші не мають власної вартості

(хоча державою встановлено номінали,

зразки та найменування грошових

білетів і монет). Відповідно гроші роз-

цінюються західними економістами як

суспільний феномен [28, с. 81—82],

“штучна соціальна умовність” [23, 

с. 64], створена державою, або взагалі

як явище, котре “отримало добро від
суспільства чи держави, здатне функ-

ціонувати як засіб обігу, міра вартості

та засіб заощадження” [21, с. 13, виді-
лeно Л. Р.], тобто як усе те (товар, засіб,

економічне благо), що зазвичай є по-

середником у товарообміні та прий-

мається в оплату товарів і послуг3 (чи

на відшкодування боргів), а також ви-

користовується як засоби виміру та

збереження вартості4 [9, с. 12; 14, 

с. 264 та 281; 17, с. 3 та 6; 18, с. 70]. Од-

нак із позицією західних економістів

важко погодитись, бо в усіх країнах

світу на сучасному етапі суспільне ви-
знання у ролі грошей отримали не това-

ри чи блага, які приймаються до спла-

ти за товари й послуги (або до відшко-

дування боргів), а грошові білети і
білонні монети, введені в обіг на законо-
давчому рівні кожної конкретної країни,

а також кредитові записи грошових

сум на рахунках клієнтів у банках, котрі

до того ж можуть бути тільки у грошо-

вій формі.

Важко, втім, погодитися і з погляда-

ми більшості пострадянських еконо-

містів, які розглядають сучасні гроші

як товар, який виконує роль загально-

го еквівалента. Зауважимо, після демо-

нетизації золота природа і сутність гро-

шей широко обговорювалися вченими5

Дослiдження/

Проблеми розвитку теорії
сучасних грошей

МАКРОЕКОНОМIКА

СУТНIСТЬ СУЧАСНИХ ГРОШЕЙ.
ВIДМIННIСТЬ ВIД ДIЙСНИХ

ГРОШЕЙ ТА ЇХ ЗНАКIВ

1 Виховані у радянські часи, коли законно пану-
вала лише одна-єдина марксистська теорія гро-
шей, практично всі економісти на пострадянсь-
кому просторі свідомо чи підсвідомо шукають
відповідь на питання про сутність сучасних гро-
шей iз позицій марксистської теорії, хоча ці пи-
тання після демонетизації золота неможливо
вирішити в її рамках. 

2 Саме на ній ґрунтується сьогодні в усьому світі
(в тому числі в Україні) грошово-кредитне ре-
гулювання економіки країн.

3 Але ж за таких умов ідеться про безгрошовий,
тобто натуральний обмін, чи бартер, а не про ви-
користання саме грошей у товарообміні.

4 Наприклад, К.Р.Макконнелл та С.Л.Брю пи-
шуть: “Пиво є грошима в ангольськiй економіці.
Воно слугує засобом обігу, міри вартості i засо-
бу збереження [14, с. 281]”. Але ж пиво при три-
валому зберіганні псується і, як наслідок, втра-
чає свою споживчу вартість, придатність як то-
вар і тим більше як грошовий товар, що вико-
нує перелічені функції і, особливо, функцію
збереження вартості (хоча за відсутності у гро-
шей власної вартості навряд чи можна говори-
ти про її збереження).

5 Бажан О.I., Борисов С.М., Боровиков В.І., Галь-
чинський А.С., Жангерієв Ю.А., Злобін І.Д., Ка-
заков М.А., Кашин Ю.І., Коган М.А., Коннік І.І.,
Косой А.М., Красавіна Л.М., Кронрод Я.А., Сав-
лук М.І., Сивульський М.І., Смислов Д.В., Со-
люс Г.П., Титарев Д.Д., Ушанов П.В., Хандру-
єв А.А. та багато інших.



СРСР (а після його розпаду — вчени-

ми СНД), котрі дійшли висновку, що

“...заміна золота в усіх його функціях

кредитними (правильніше — паперови-

ми) грошима — це не зміна форм гро-

шей, а зміна їх сутності, оскільки во-

ни втрачають свій колишній характер”,

[10, с. 39, виділeно Л. Р.]. Чимало пост-

радянських економістів вважають, що

сучасні гроші втратили масштаб цін,

власну вартість, товарну природу, пере-

стали бути загальним еквівалентом вар-

тості товару і тому сьогодні “...визна-

чення сутності грошей як особливого
товару, який відіграє роль загального
еквівалента, вступає у конфлікт з нови-

ми формами грошей” [13, с. 4, виділе-
но Л. Р.]. Однак, незважаючи на отри-

мані висновки, ще й досі пострадянські

економісти [2, с. 65; 5, с. 11—13; 6, с. 11

та 21; 8, с. 17; 11; 12; 19, с. 73] пере-
важно розглядають сучасні гроші як то-
вар, який виконує роль загального екві-
валента (загального товарного еквіва-

лента [7, с. 13]), що свідчить про склад-

ність самої проблеми теорії сучасних

грошей. 

У цьому зв’язку доцільно продов-

жити обговорення питань про сутність

сучасних грошей та їх функції, які,

власне, й визначають роль грошей у

соціально-економічному розвитку

суспільства.

А оскільки переважна більшість

пострадянських економістів нама-

гається вирішити проблему теорії су-

часних грошей у площині марксистсь-

кої теорії, то й ми спробуємо розтлума-

чити природу і сутність сучасних гро-

шей без власної вартості та зв’язку із зо-

лотом з позицій цієї теорії.

Зауважимо, що лише радянські та

пострадянські економісти (на відміну

від економістів практично всього світу)

розглядали і розглядають гроші з марк-

систських позицій, тобто як товар і за-

гальний еквівалент, хоча сучасні гроші

суттєво відрізняються від товару. По-

перше, тим, що товар виробляється для

продажу, а гроші — ні; по-друге, тим, що

товар має ціну, а гроші — ні; нарешті, ха-

рактерною властивістю товару є єдність

його споживчої та власної вартостей,

що не притаманне сучасним грошам

без власної вартості (хоча споживчої

вартості грошей — бути посередником

у товарообміні та полегшувати останній

— вони не втратили). Отже, сучасні

гроші у вигляді грошових білетів, білон-

ної монети i кредитових записів у рахун-

ках клієнтів у банках аж ніяк не можна

розглядати як товар, бо вони не мають

жодної з властивостей, притаманних

товару (особливо безготівкові гроші, які

переважають у грошовій масі країни).

Тож важко погодитися з твердженням,

що сучасні гроші — це товар. Зали-

шається лиш одне: визнати, що сучасні

гроші — це гроші-нетовар. 

Характерною помилкою багатьох

пострадянських економістів, які на-

магалися вирішити проблему сутності

i функцій сучасних грошей у рамках

марксистської теорії, є уявлення про

те, що вартість товару (за К.Марксом —

у золотому вимірі, чого сьогодні не-

має!) зіставляється із певною кількістю

грошей (золота, на законодавчому рівні

закріпленого за однією грошовою оди-

ницею) і, таким чином, створюється

ціна (хоча й без урахування граничної

корисності товару, якої Маркс не вра-

ховував). Звідси помилкове розуміння

сучасних грошей без власної вартості

як еквівалента. Наприклад, доктор еко-

номічних наук, професор А.Гриценко

вважає, що навіть сьогоднішні гроші —

“це представник вартості як еквівален-
та в обміні6” [3, с. 11, виділено А. Г.]. В

такому підході до сучасних грошей ви-

разно простежується ототожнення гро-

шових білетів сучасних грошей із банк-

нотами, які були повноправними пред-

ставниками золотих (дійсних, за Марк-

сом) грошей, представниками їх вар-

тості, а отже, й представниками еквіва-

лента в обміні. Однак грошові білети

сучасних грошей не є представника-

ми жодних інших грошей. При цьому

грошові білети не мають власної вар-

тості, тож не можуть бути ні представ-

никами вартості, ні еквівалентом в

обміні, бо з витісненням з обороту зо-

лота “з ним пішов і загальний еквіва-

лент.” [25, с. 109], а отже, вийшов з

ужитку і масштаб цін як установлена

законом фіксована вага металу. 

Для розуміння природи сучасних

грошей дуже важливим є той факт, що

вони не існували раніше в товарному

вигляді й відповідно не походять із то-

варного середовища. Сучасні гроші

вводяться в обіг центральним банком

країни як законні платіжні засоби на

території всієї країни із примусовою
купівельною спроможністю, а також як
його боргові зобов’язання7 у вигляді гро-

шових білетів (папірців без власної вар-

тості) і білонної монети. Що ж до бор-

гових зобов’язань комерційних банків,

то до них відносять зобов’язання банків

повертати залучені ними на депозити

кошти їх власникам. Отже, можна з

цілковитою підставою стверджувати,

що природа сучасних грошей як готівко-
вих, так і безготівкових є кредитною.

Деякі автори [20, с. 11 та с. 14] роз-

глядають сучасні гроші як символічні.

На наш погляд, важко погодитися з

тим, що сучасні кредитні гроші у ви-

гляді грошових білетів та монет, уведені

в обіг на основі закону (про їх уведен-

ня в обіг), є символічними — тобто

грошима без цінності, без купівельної

спроможності. Такий підхід до ро-

зуміння їх сутності зумовлений насам-

перед тим, що зазначені грошові біле-

ти неможливо розглядати ані як знаки
золота, ані як знаки грошей, ані як сим-
воли золотих грошей, якими по суті бу-

ли банкноти (повноправні представ-
ники дійсних грошей) і які Маркс харак-

теризував як визначену кількість вар-

тості. Відповідно грошові білети су-

часних грошей неможливо розгляда-

ти і як знаки вартості, бо з часів демо-

нетизації золота до них не має стосун-

ку твердження Маркса, що “паперові

гроші (банкноти — Л. Р.) лише настіль-

ки знаки вартості, наскільки вони є

представниками певної кількості золо-

та, а кількість золота, як і всі інші

кількості товарів, є в той же час кіль-

кістю вартості” [15, с. 135, виділeно Л. Р.].
Втративши зв’язок із золотом, грошові

білети сучасних грошей втратили свій

представницький характер (золота,

дійсних грошей, вартості) та перестали

бути їх символами, тобто банкнотами8

(в їх класичному розумінні). З цього

випливає, що грошові білети сучасних
грошей, які законом уведено в обіг та за-
гальноприйняті суспільством у кожній
країні, — не банкноти, не знаки грошей
і не їх символи, а просто сучасні та пов-
ноправні гроші країни (чи регіону країн).

Протилежне вищенаведеному тверд-

ження потребує відповіді на справедли-

ве запитання: а що ж тоді сьогодні є

гроші, якщо грошові білети сучасних

грошей є тільки їх знаками, їх символа-

ми чи представниками, тобто банкно-

тами? Зрозуміло, відповідь одна: гро-

шові білети, білонна монета i кредитові

записи грошових сум на рахунках

клієнтів у банках — усе це сьогодні і є
гроші. Єдине, що мають грошові білети
сучасних грошей — це їх цінність, яку

вони спочатку (на основі закону про їх
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6 Тобто гроші без власної вартості та зв’язку із
золотом.

7 Слід звернути увагу на те, що до боргових зо-
бов’язань центрального банку країни сьогодні
відносять не зобов’язання виплатити власникам
грошових білетів в обмін на них золото чи певні
матеріальні активи центрального банку. До зо-
бов’язань останнього відносять лише два зо-
бов’язання: забезпечити загальну прийнятнiсть
грошових білетів та монет на території всієї
країни (бо вони введені в обіг саме  цим банком)
та підтримувати на стабільному рівні їх купівель-
ну спроможність (цінність).

8 Адже банкнота (від англ. bank note — банківсь-
кий запис чи розписка), завжди пов’язана із зо-
лотом (з тією його кількістю, яку законом вста-
новлено за кожною грошовою одиницею), тоді
як грошові білети сучасних грошей узагалі не
мають ніякого зв’язку із золотом.
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уведення в обіг) отримують у вигляді

номінальної вартості, і яка з моменту їх

уведення в обіг визначається ринком (а

при їх законодавчому виведенні з обігу

цілковито втрачається). Як зазначав

доктор економічних наук, професор

М.І.Туган-Барановський, між “цін-

ністю товарів і цінністю грошей існує

(...) глибока принципова різниця:9

цінність товарів визначається на ос-

нові свідомих розцінок окремих інди-

відів10, чим держава керувати не мо-

же; навпаки, цінність грошей — сти-

хійний продукт соціальної взаємодії,

який цілком допускає державне регу-

лювання” [26, с. 40].

Iз цього випливає, що купівельна

спроможність сучасних грошей (їх

цінність), яка встановлюється щодо

них у момент введення в обіг, а надалі

визначається ринком, не містить у собі

вартості взагалі й вартості товару зок-

рема. Інакше цінність сучасних гро-

шей мала б визначатися суспільно не-

обхідними затратами праці на їх ви-

робництво, що суперечить дійсності.

Крім того, якщо б цінність сучасних

грошей містила у собі їх вартість, то

можливості повної втрати ними своєї

цінності не було б, хоча насправді за-

коном передбачено втрату сучасними

грошима цінності (при їх безперерв-

ному знеціненні). Тому важко погоди-

тися з тим, що грошові білети сучасних

грошей, які знаходяться в обігу, мають

“реальну вартість” [12, с. 43], але не
мають власної цінності [20, с. 14].

Заслуговує на увагу також те, що су-

часні гроші виражають ціни і цінові

пропорції між товарами не через влас-

ну вартість (оскільки її немає), — що

справедливо стосовно золотих грошей,

— а через свою цінність — купівельну

спроможність, тобто уявну кількість

товарів і послуг, які можна придбати

на гроші в даний час. Однак залежність

цін (виражених у грошах без вартості)

від рівня податків, від попиту і пропо-

зиції на товари й послуги, від емісійної

політики центрального банку та інших

чинників настільки віддалила ціни то-

варів від їх вартості, що навряд чи є

достатньо причин вважати, що ціна

товару — це грошове вираження його

вартості. Якщо ж при цьому враховува-

ти, що ціни товарів виражені в сучас-

них грошах без власної вартості, то на-

вряд чи сьогодні є підстави розглядати

ціну як грошове вираження вартості
товару. З цього випливає, що сучасні
кредитні гроші становлять безпосеред-
ню форму вираження товарних цін (а не
їх вартості). Крім того, якщо зважати

на твердження Маркса, що “знак вар-

тості (наприклад, грошовий білет) без-

посередньо є тільки знак ціни, від-

повідно знак золота, і лише опосеред-

ковано становить знак вартості товару”

[16, с. 110, виділено К. М.], то слід по-

годитися і з тим, що з демонетизацією

золота паперові гроші, зокрема, гро-

шові білети, перестали бути його (золо-

та) знаками і, відповідно, знаками вар-

тості, залишаючись при цьому знака-

ми ціни. Це, на наш погляд, дає підста-

ву розглядати грошовий білет сучас-

них грошей як кредитний знак ціни, бо

він (грошовий білет сучасних грошей)

не є ні представником (а отже, знаком)

золота, ні знаком вартості товару.

Не можна не погодитися і з тим, що

сучасні гроші, не маючи масштабу цін

(як фіксованої ваги металу в грошовій

одиниці), не мають відповідно і влас-

ної вартості. Відсутність у сучасних

грошей масштабу цін констатує ряд

авторів [2, с. 75; 7, с. 20; 12, с. 46]. У

зв’язку з цим деякі економісти за мас-

штаб цін пропонують узяти мінімаль-

ну ціну робочої сили [12, с. 46],

кількість товарів чи послуг, які можна

придбати на одну грошову одиницю

сучасних грошей [1, с. 31], і навіть гро-

шові одиниці як такі (власне їх назви)

[14, с. 264; 17, с. 8]. Та оскільки масштаб

цін найкраще виконує свою функцію,

коли він є незмінним, використання

в цій ролі мінімальної ціни, закладеної

в товар “робоча сила” у якості масшта-

бу цін чи в кількість товарів і послуг, які

можна придбати на одну грошову оди-

ницю, зробить масштаб цін мінливим

і отже, непридатним для виконання

цієї ролі. Що ж до використання гро-

шових одиниць (тобто їх назв: доларів,

фунтів, гривень тощо), — то вони в

наш час є просто паперовими атрибу-

тами (без власної вартості) державності

тієї чи іншої країни, тож за масштаб

цін (у його класичному розумінні) слу-

гувати не можуть. Зауважимо, що праг-

нення пострадянських економістів ви-

значити для сучасних грошей масштаб

цін зайвий раз свідчить про намагання

розв’язати проблему сучасних грошей

у рамках марксистської теорії, розгля-

даючи гроші як товар і відповідно як за-

гальний еквівалент.

Оскільки на грошах ґрунтуються всі

майнові оцінки, вони (гроші)  реально

впливають на всі сфери суспільного

життя, тому вирішення теоретичних

питань про сутність сучасних грошей,

їх функції та закони руху є вельми важ-

ливим для практичної підтримки їх

стабільності, а отже, й попередження

інфляції. Адже вибір тих чи інших на-

прямів і монетарних інструментів гро-

шово-кредитного регулювання знач-

ною мірою залежить від концептуаль-

них підходів до сутності, функцій та

законів руху сучасних грошей. Примі-

ром, закон грошового обігу (закон Кн),

відкритий Марксом, дехто з постра-

дянських економістів ще й сьогодні

прагне пристосувати до сучасних гро-

шей та умов їх обігу як придатний для

здійснення грошово-кредитного регу-

лювання економіки країни та стабіль-

ності грошей. Проте в дійсності цей

закон щодо сучасних грошей не спра-

цьовує, бо, як писав Маркс, “специ-

фічний закон обігу паперових грошей

може виникнути лише з відношення їх до
золота, лише з того, що вони є пред-

ставниками останнього” [15, с. 134,

виділено Л. Р.]. Оскільки грошові біле-

ти сучасних грошей не мають відно-

шення до золота і не є його представ-

никами, то і марксистський закон ру-

ху паперових грошей не можна засто-

сувати для регулювання стабільності

сучасних грошей. Відповідно й інф-

ляцію сьогодні не можна розглядати з

марксистських позицій як перепов-

нення каналів грошового обігу грошо-
вими знаками понад кількість необхідних
обігу дійсних грошей, бо в обігу вже не

існує ні тих, ні інших. Однак було б

помилкою розглядати і знецінення су-

часних грошей як саму інфляцію (так

ще й сьогодні трактують її деякі еконо-

місти [2, с. 232; 4, с. 212; 6, с. 217; 7, с. 110

та інші]), бо навіть Маркс вважав, що

знецінення (дискредитування — К. М.)
грошових знаків (а не взагалі грошей)

відбувається тільки після самої інфляції

(тобто після переповнення каналів гро-

шового обігу грошовими знаками по-

над необхідну кількість дійсних гро-

шей) і є наслідком інфляції, а не самою

інфляцією. 

Заслуговує на увагу той факт, що ви-

користання марксистського закону

грошового обігу (закону Кн) немож-

ливе в сучасних умовах навіть якщо

його вiдобразити у символах рівняння

обміну. Зокрема, як випливає з цього

закону, кількість необхідних обігу

дійсних (тобто золотих) грошей визна-

чається передусім сумою цін (у золото-

му вимірюванні!) товарів, які вироб-

лені за рік для реалізації, та кількістю

МАКРОЕКОНОМIКА

9 “Складність проблеми цінності грошей полягає
в тому, що цінність грошей визначається суттєво
іншими факторами, ніж цінність товарів, тому
теорія цінності грошей не може бути отримана
шляхом дедукції з загальної теорії цінності това-
рів. Неможливість застосування трудової теорії
до цінності грошей випливає вже з того, що цін-
ність мають не тільки металеві гроші, зроблені з
матеріалу, який має трудову цінність, а й нероз-
мінні паперові гроші, які ніякої трудової цінності
в собі не містять.” [26, с. 29, виділeно Л. Р.]

10 Що дає нам підставу під цінністю товарів у да-
ному контексті розуміти їх ціни, які відобража-
ються в прейскурантах цін.



оборотів однойменних грошових оди-

ниць за рік. Однак у сучасних умовах

товарні ціни формуються поза зв’яз-

ком із золотом і виражаються в сучас-

них грошах без власної вартості, а не в

золотих грошах. Саме з цих причин

марксистський закон грошового обігу

не придатний ані щодо сучасних гро-

шей, ані щодо сучасних умов. Стосов-

но ж відображення марксистського за-

кону Кн у символах рівняння обміну

кількісної теорії грошей, як це роблять

сьогодні деякі економісти [4, с. 90—

91; 12, с. 43; 31, с. 394], то ототожнен-

ня рівняння обміну із законом Кн при

формулюванні останнього у вигляді М =

= РY/V є методологічною помилкою,

бо в рівнянні обміну сума цін товарів
та послуг (PY) залежить насамперед від
маси грошей, які фактично знаходять-

ся в обігу, а не навпаки, як це випливає

із закону грошового обігу, відкритого

Марксом11. Викладене дає підставу для

такого висновку: якщо сьогодні не зва-

жати на сутністну відмінність сучас-

них грошей від грошей та їх знаків, які

розглядав Маркс, то можна зробити

серйозні помилки у грошово-кредит-

ному регулюванні, заходах щодо за-

безпечення стійкості грошей і сталості

економіки країни. 

Б
езумовний інтерес становить пи-

тання про функції сучасних гро-

шей, бо саме функції відобража-

ють їх глибинні властивості. Зазначи-

мо, що сучасні дослідники розглядають

не тільки різну кількість функцій (від

трьох до шести), а й уживають різні їх

назви і, що особливо важливо, вклада-

ють у них різний зміст. Причому одні

автори [6, с. 37; 19, с. 73; 27, с. 17], які

ототожнюють сучасні гроші з грошима

марксистської теорії, вважають, що су-

часні гроші виконують усі функції

дійсних (золотих) грошей. Інші — що

сучасні гроші, крім функції грошей як

засобу обігу, виконують ще й такі

функції, як масштаб цін [12, с. 45], мас-

штаб цін (технічний) [2, тема 2, § 3],

засіб збереження вартості та одиниця

підрахунку [17, с. 7; 28, с. 75], міра

цінності й засіб збереження цінності

[20, с. 34], мірило цінності, засіб плате-

жу, засіб нагромадження (цінності) та

світові гроші [5, § 1.5]. Примітно, що

деякі вітчизняні економісти вже поча-

ли усвідомлювати: сучасні гроші не ма-

ють власної вартості, а отже, не мо-

жуть виконувати функції міри вартості

та бути засобом нагромадження вар-

тості [5, § 1.5; 20, с. 34], хоча при цьо-

му, на погляд тих же економістів, су-

часні гроші все ж залишаються загаль-

ним еквівалентом вартості товарів, що

суперечить здоровому глузду.

Зрозуміло, зміни стосовно сутності

грошей, які відбулися з моменту демо-

нетизації золота, відобразилися і на ви-

конуваних ними функціях, отож важко

погодитися з висновком, що “у про-

цесі еволюції функції грошей не транс-

формуються” [11, с. 65], бо сьогодні

гроші не виконують, наприклад,

функції світових грошей в її марк-

систському трактуванні12. Хоча в

міжнародних розрахунках використову-

ються саме сучасні гроші13 без власної

вартості та у своїх “національних мун-

дирах”, твердження деяких економістів

[5, с. 45; 6, с. 37; 19, с. 73; 27, с. 17] про

виконання грошовими білетами сучас-

них грошей функції “світових грошей”,

на наш погляд, є дуже спірним. Це ви-

пливає з того, що нині всі міжнародні

розрахунки здійснюються тільки через

банки, у безготівковій формі, а отже,

гроші в цих розрахунках виконують са-

ме функцію засобу платежу, а не

функцію світових грошей. І як би ми не

тлумачили зміст функції “світові гроші”

щодо сучасних грошей (без зв’язку із

золотом і без власної вартості), ми

врешті-решт усе ж доходимо виснов-

ку, що зміст (глибинні властивості су-

часних грошей у міжнародних розра-

хунках) характеризує саме функція за-

собу платежу.

Не виконують сучасні гроші й такої

функції дійсних грошей, як міра вар-

тості. Це зумовлено тим, що сучасні

гроші не мають масштабу цін (як зако-

нодавчо встановленої ваги металу в

грошовій одиниці країни) і відповідно

не мають власної вартості, у зв’язку з

чим вони не можуть власною вартістю
вимірювати вартість товарів. Крім то-

го, в умовах ціноутворення на основі

сучасних грошей (без власної вартості

і зв’язку із золотом) їх не можна вимі-

рювати як певну кількість золота, кот-

ру становить тільки масштаб цін (і яко-

го сучасні гроші не мають), так і інши-

ми кількостями золота, що закладали-

ся в товарних (золотих) цінах. Отже,

стосовно сучасних грошей немає навіть

передумов для розгляду їх у функції

міри вартості. На наш погляд, це

свідчить про те, що сучасні кредитні

гроші такої функції золотих грошей,

як міра вартості, не виконують, до речі,

як і банкноти, котрі власної вартості не

мали, тож здійснювали лише представ-
ництво вартості золотих грошей. Од-

нак, якщо з демонетизацією золота во-

но втратило всі свої грошові функції, то

сучасні гроші, по-перше, не є пред-

ставниками ні золота, ні його вартості

(бо не мають жодного зв’язку ні з золо-

том, ні з його вартістю) і тому, на нашу

думку, вони аж ніяк не можуть бути

представниками вартості [3, с. 11], а
тим більше еквівалентом в обміні. Разом

з тим саме у сучасних грошах без влас-
ної вартості виражаються сьогодні то-

варні ціни та порівнюються цінові про-

порції між товарами. Тому не можна

не погодитися з твердженням, що сьо-

годнi однією з функцій сучасних гро-

шей є функція вираження товарних цін14

та цінових пропорцій між товарами, а не

функція міри вартості, яка була прита-

манна золотим (дійсним, за Марксом)

грошам і яку не виконували навіть їх

повноправні представники — банкно-

ти15. Що ж до функції представника

вартості як еквівалента в обміні, то,

повторюємо, сучасні гроші (готівкові

чи безготівкові), не маючи власної вар-

тості, навряд чи можуть бути її (вар-

тості) представником, а тим більше

еквівалентом в обміні. Не випадково

деякі пострадянські економісти серед

функцій сучасних грошей розглядають

уже не функцію міри вартості, а функ-

цію міри цінності чи функцію мірила цін-
ності “в якій гроші забезпечують вира-

ження і вимірювання цінності товарів,

надаючи їй форму ціни” [5, с. 36; 20, 

с. 34], що, безумовно, свідчить про

відхід пострадянських економістів від

марксистської теорії грошей. 

Однак, на наш погляд, питання про

“вимірювання цінності товарів” су-

часними грошима потребує певних

уточнень. Якщо виходити з того, що

цінність товарів має форму ціни, то

гроші лише виражають товарні ціни і

найбільше, що вони можуть виразити,

— це цінові пропорції між товарами.

Що ж до “вимірювання” цінності то-

варів, то виникає логічне запитання:

яким чином сучасні гроші можуть
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11 Маркс вважав ілюзією, що  “товарні ціни виз-
начаються масою засобів обігу...” [15, с. 130].

12 Згідно з цією функцією гроші, виходячи на сві-

тові ринки, скидають свої національні мундири

і постають у своєму чистому вигляді — у вигляді

злитків благородних металів [15, с. 149]. 

13 Гроші провідних країн світу, які не мають жод-

них валютних обмежень на операції з валютни-

ми цінностями як для резидентів, так і для нере-

зидентів. Окрім національних валют, у міжнарод-

них розрахунках широко використовуються та-

кож колективні валюти — СПЗ та євро.

14 Що почали усвідомлювати й інші пострадянські
економісти, розглядаючи функцію засобу “виз-
начення ціни” [24, с. 30].

15 Для виконання золотими грошима функції міри
вартості їм не потрібно бути наявними. Відпо-
відно банкнотам, які представляли золоті гроші
у функції міри вартості, достатньо було мати
закріплений законом золотий вміст грошових
одиниць, який, власне, й виконував (у вигляді
масштабу цін) функцію міри вартості.

ФУНКЦІЇ СУЧАСНИХ ГРОШЕЙ:
РІЗНІ ТОЧКИ ЗОРУ
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вимірювати цінність товарів, якщо во-

ни не мають стійкої одиниці виміру

цінності? Причому цінність (купівель-

на спроможність) грошових білетів су-

часних грошей — величина мінлива і не

визначається їх номінальною вартістю

(надається їм ще до випуску в обіг), а

цілковито залежить від попиту і пропо-

зиції на ринках товарів та грошей. Крім

того, сам термін “цінність товарів” по-

требує визначення і розтлумачення,

про що, власне, йдеться: чи про їх

вартість, засновану на теорії трудової

вартості, чи про споживчу вартість (їх

споживчу цінність), чи просто про ціну,

яка, до речі, сьогодні фактично не

відображає “трудову” вартість товару.

Зважаючи на вищесказане, навряд

чи є підстави вважати сучасні гроші

мірилом цінності товарів, яка “бу-

дується на основі свідомих розцінок

окремих індивідів” [26, с. 40]. Тому сто-

совно сучасних грошей доцільніше роз-

глядати не функцію мірила цінності, а

функцію вираження товарних цін та
цінових пропорцій між товарами, що,

на нашу думку, точніше передає їх гли-

бинну сутність.

Заслуговує на увагу й таке питання:

чи можуть сучасні гроші, які втратили

власну вартість, бути еквівалентом вар-

тості товарів? З позицій марксистсь-

кої теорії, — безумовно, ні. Те ж сто-

сується і сучасного бачення проблеми.

Проте, виражаючи цінові пропорції

між товарами, сучасні гроші без влас-

ної вартості можуть відігравати роль
лише умовного еквівалента товарних цін
у кожний конкретний проміжок часу.

Йдеться про те, що саме за допомогою

грошей ми можемо визначати, причо-

му в кожний окремий проміжок часу,

відповідні цінові пропорції між товара-
ми, тобто кількість тих чи інших то-

варів та послуг, які ми, на нашу думку,

можемо придбати на конкретну суму

грошей у конкретний момент часу. Од-

нак слід зважати, що за допомогою гро-

шей можна визначити саме цінові про-

порції між товарами, та аж ніяк не

вартісні пропорції між товарами та гро-

шима, як це випливає із сутності гро-

шей як еквівалента зокрема та загаль-

ного еквівалента — взагалі. 

Сьогодні не можна не визнавати то-

го факту, що зі зміною сутності грошей
вони втратили такі властивості дійсних
грошей, як товарну (золоту) природу,
масштаб цін, власну вартість, не віді-
грають ролі загального еквівалента і не
виконують функцій міри вартості i світо-
вих грошей.

Зміна сутності грошей торкнулася

також функції засобу зберігання (засо-

бу заощадження) вартості [3, с. 13; 17,

с. 7], тому що сучасні гроші без власної

вартості не можуть ні зберігати вар-
тість, ні накопичувати її. Однак ста-

новлячи, за твердженням М.Фрідме-

на, короткострокову місткість купі-
вельної сили, стійкі сучасні гроші мо-

жуть зберігати і накопичувати цінність
(свою купівельну спроможність). Сьо-

годні це усвідомили деякі провідні еко-

номісти, котрі небезпідставно вважа-

ють, що сучасні гроші виконують не

функцію зберігання та нагромаджен-

ня вартості, а функцію, за якою “гроші

обслуговують нагромадження цінності”
[5, с. 43; 20, с. 34]. 

З викладеного вище випливає висно-

вок: зі зміною сутності та природи гро-

шей змінилися й функції, які відобража-

ють їх глибинні властивості. Сучасні
гроші, на нашу думку, виконують функцію
вираження товарних цін та цінових про-
порцій між товарами; функцію засобу
обігу; функцію зберігання і нагромаджен-
ня цінності та функцію засобу платежу. 

З
начний інтерес викликає питання

про форми сучасних грошей, що

пояснюється істотними розбіжнос-

тями у підходах фахівців до поняття

“форма грошей”, переліку форм, що

розглядаються, і термінології, яка, за-

значимо, часто не стосується не тільки

форм грошей, а й самих грошей. Сьо-

годні дослідники виділяють такі фор-

ми грошей: повноцінні й неповноцінні

[5, с. 19 та с. 25; 7, с. 17]; центральні та

приватні [13, с. 5]; ліквідні та кредитні

[5, с. 27; 12, с. 44]; банківські, казна-

чейські й депозитні [5, с. 27—29]; еле-

ктронні [5, с. 25 і с. 30; 29, с. 51]; фінан-

сові [20, с. 150]; функціональні [2, с. 80].

Однак, якщо тлумачити поняття “фор-

ма” як зовнішній прояв сутності пред-

мета, то під формою грошей слід ро-

зуміти зовнішній прояв їх сутності.

Зовні сутність сучасних кредитних гро-

шей, які є борговими зобов’язаннями

банків, що їх емітують, проявляється у

готівковому та безготівковому їх існу-

ванні, що прямо залежить від функ-

ціонального характеру їх емітентів. Так,

центральні банки, однією з функцій

яких є емісія готівкових грошей, вво-

дять в обіг гроші у формі готівки (у ви-

гляді грошових білетів та білонної мо-

нети, які мають конкретні зразки, на-

йменування та номінальну вартість).

Що ж до комерційних банків, то вони

створюють безготівкову форму грошей,

які не мають зразків та номіналів, а

функціонують у виглядi записів про

кількість грошових одиниць на рахунках

у банках. Готівкові гроші мають безмеж-

ну платіжну силу (абсолютно ліквідні)

і здійснюють свій рух поза банками не-

залежно від них; безготівкові ж мають

обмежену платіжну силу16 і здійсню-

ють свій рух за правилами кредитних

відносин між відповідним банком та

власником грошей, які знаходяться на

рахунках у банку. 

На нашу думку, не можна погодити-

ся з тим, що депозитні гроші — “це фор-
ма вартості кредиту (підкреслено Л. Р.),
перетворена в кредитні зобов’язання ко-
мерційних банків, які забезпечені
ліквідними грошима та іншими акти-
вами” [12, с. 44, курсив А. К.], адже кре-

дит — це економічні відносини з приво-

ду зворотного руху запозиченої вар-

тості (позички) і, отже, кредит (як

відносини), на відміну від позички,

ніякої форми власності не має і не по-

требує забезпечення ні ліквідними гро-

шима, ні іншими активами [22, с. 26].

Тому розглядати боргові зобов’язання

комерційного банку — “депозитні

гроші” як видозмінену форму кредиту,

а тим більше як видозмінену форму

його вартості немає достатніх підстав,

хоча депозитні гроші засновані зага-

лом на кредитних операціях банків.

Iз цих міркувань випливає  той вис-

новок, що сучасні гроші (у зовнішньо-

му прояві їх сутності як боргових зо-

бов’язаннь центрального та комер-

ційних банків) мають лише готівкову
та безготівкову форми (до речі, як і

форми банкнот, незалежно від поряд-

ку їх розміну на метал). Синонімом

безготівкової форми грошей право-

мірно вважати “депозитні гроші”, які

існують у вигляді записів кількості гро-

шових одиниць на будь-яких вклад-

них рахунках клієнтів у банках. Тому

такі назви форм грошей, як центральні,

приватні, ліквідні, депозитні та елек-

тронні, можуть вживатися виключно

для додаткової характеристики двох

основних форм — готівкової та без-

готівкової. 

Як уже зазначалося, деякі автори [5,

с. 25 та с. 30; 29, с. 51] виділяють “нову”

форму депозитних грошей — так звані

“електронні гроші”. Проте за своїм

змістом “електронні гроші” взагалі не

є окремою формою грошей, а станов-

лять, з одного боку, вид депозитів (без-

готівкову форму грошей), тобто зо-
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16 Через це застосування до безготівкової форми
грошей терміна “платіжні засоби” буде, як пише
доктор економічних наук, професор Г.А.Шварц,
“не дуже точним у тому розумінні, що у складі
вкладів є і кошти, які становлять грошові нако-
пичення і збереження. (...) Тому доцільніше за-
стосовувати щодо  коштів безготівкового оборо-
ту як однiєї з форм кредитного обігу термін
“вклади” (депозити), який відображає і форму
збереження, й економічну природу коштів, які
знаходяться в банку ” [30, с. 40]. 



бов’язань банку повернути борг, який

обліковується на особистому “картко-

вому”17 рахунку. З другого ж боку,

термін “електронні гроші” є своєрідним

банківським жаргонізмом, який від-

дзеркалює не нову форму грошей, а но-

ву банківську технологію чи “нові мето-

ди погашення та передачі боргу” [19, 

с. 73]. Ця технологія дає змогу за допо-

могою електронних засобів (у тому

числі й пластикової картки) не тільки

переводити гроші з рахунку на раху-

нок, а й видавати через банкомати

готівкові гроші18 (в чому знаходить ви-

яв взаємозв’язок готівкової та без-

готівкової форм грошей). Тому плас-

тикову картку аж ніяк не можна розгля-

дати як носія електронних грошей, бо

гроші знаходяться у вигляді записів на

картковому рахунку в банку.

Заслуговує на увагу і питання про

повноцінні та неповноцінні форми гро-

шей, яке розглядається в працях дея-

ких економістів [5, с. 19 та с. 25; 7, с. 17].

Зокрема, доктор економічних наук, про-

фесор М.І.Савлук до повноцінних

відносить такі гроші, які, за його слова-

ми, “мали внутрішню реальну цінність,

адекватну цінності... того матеріалу, з

якого гроші були виготовлені, напри-

клад, золоті чи срібні монети” [5, с. 19],

з чим не можна не погодитися19. Про-

те доречно зауважити, що терміни “по-

вноцінні” та “неповноцінні” гроші сто-

сувалися лише монет із дорогоцінних ме-
талів і ніколи не вживалися щодо папе-

рових грошей. До того ж повноцінними

вважалися монети, номінальна вартість

яких відповідала вартості благородного

металу в них, а неповноцінними  — мо-

нети, номінальна вартість яких переви-

щувала вартість благородного металу в

них. Неповноцінні монети виникали

або при їх зношуванні в процесі обігу,

або при свідомому псуванні їх державою

з метою отримання емісійного прибут-

ку. До речі, держава при цьому намага-

лася зберегти зовнішню схожість не-

повноцінних монет із повноцінними.

Сьогодні термін “неповноцінні гроші”,

на нашу думку, втратив сенс. Стосовно

ж готівки у вигляді грошових білетів та

безготівкових грошей у вигляді записів

на рахунках у банках, то навряд чи мож-

на вважати, що в “сучасний період усі

країни світу використовують виключно

неповноціннні гроші” [5, с. 19], незва-

жаючи навіть на те, що вони загально-

визнані в країнах світу і на законодав-

чому рівні введені в цих країнах в обіг.

П
ідсумовуючи викладене, ще раз на-

голосимо, що сучасні гроші не ма-

ють масштабу цін і власної вар-

тості, мають кредитну (а не товарну)

природу та не можуть виконувати роль

загального еквівалента. При цьому во-

ни — не знаки золота, не знаки грошей,

не знаки вартості і не є банкнотами

(тобто повноправними представника-

ми золотих грошей). Це просто гроші

у вигляді грошових білетів, білонної

монети i записів на рахунках у банках,

загальновизнані суспільством кожної з

країн світу та введені її законами.

Відповідно сучасні гроші виконують

функції: засобу вираження товарних

цін та цінових пропорцій між товара-

ми; засобу обігу; засобу платежу та за-

собу зберігання і нагромадження

цінності (за умов їх стабільності). Отже,

є всі підстави розглядати сучасні гроші

як кредитний знак ціни.
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17 Йдеться про інструмент керування коштами на
особистому, так званому картковому рахунку
користувача пластикової картки. Зазначимо,
що безготівкова форма грошей — депозитні гро-
ші, які знаходяться на рахунках у банках, потре-
бують задля керування ними різноманітних
банківських інструментів (пластикових карток,
чеків, платіжних доручень, заяв на акредитив
тощо), але це не дає найменших підстав роз-
цінювати ці інструменти як гроші.

18 З одночасним безготівковим списанням відпо-
відної суми з особистого карткового рахунку,
який, власне, і є носієм так званих “електрон-
них” грошей, на відміну від пластикової картки,
яка по суті є кодовим ключем власника картко-
вого рахунку для використання зазначених в
останньому коштів.

19 Особливо, коли мовиться про монети, тільки-
но введені в обіг, номінальна вартість яких ціл-
ком відповідає їх власній вартості.
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У
праці [1] показано, що наявність у

банківській системі України за ста-

ном на 01.01.2007 р. банків з влас-

ним капіталом, меншим 280 млн. грн.

(0.0066 від загального власного капіта-

лу системи), і прибутковістю власного

капіталу, яка не перевищує 0.08, приз-

водить до зниження ефективності всієї

банківської системи. Також із високою

мірою вірогідності можна стверджува-

ти, що на зазначену дату теоретично

оптимальну кількість становили б

65–70 банків. Щодо мінімально мож-

ливої кількості банків у банківському

секторі України, то її визначення по-

требує застосування спеціальних ме-

тодів. Відносна складність методів ком-

пенсується результатом, оскільки в

Європі та світі у більшості національ-

них банківських систем налічується від

12 до 142 банків [2], і це свідчить про те,

що кількість діючих банків України

може бути меншою. За результатами

спеціального дослідження, проведе-

ного 2001 року щодо країн із перехідни-

ми економіками, Україна була пере-

насичена банками на 46%, Болгарія –

на 64, Казахстан – на 71, Росія – на 83,

Вірменія – на 90% [3].   

Теоретичне визначення нижньої

межі кількості банків у економіці

країни має важливе значення і для

інвесторів, і для регулюючих органів. 

Постановка завдання. При побудові

моделі банківської системи України

користуватимемося даними [1], що ха-

рактеризують цю систему за станом на

01.01.2007 р. (див. таблицю 1), і мето-

дом математичного моделювання

структури галузі, описаним автором у

працях [4, 5]. 

Оскільки модель галузі повинна

мати параметри, ідентичні параметрам

реальної галузі, то всі параметри для

всіх моделей галузі, за винятком по-

казника кількості банків, дорівнюва-

тимуть параметрам, наведеним у

таблиці 1.

Математичне моделювання струк-

тури капіталу будь-якої галузі, котра

складається з N фірм, зводиться до отри-

мання математичного виразу, що описує

частку кожної фірми в сумарному капі-

талі галузі, в даному разі – сумарному

власному капіталі банківського сектору.

Така задача має розв’язок, і теоретично,

відповідно до результатів, отриманих у

[4], банківська галузь України може

складатися мінімум із 16 банків. Проте

ці результати ми не можемо використа-

ти, оскільки вони отримані за припу-

щення, що змодельований банківський

сектор України має максимально допус-

тимий згідно із законодавством України

рівень концентрації, тобто CR
3 
= 0.5 (або

CR
5

= 0.7). 

Щоб модель структури банківського

сектору була максимально набли-

женою до реальності за станом на

01.01.2007 р., ми повинні враховувати

такі моменти:

1. Оскільки на кожен банк, котрий

володіє певною часткою загального

власного капіталу системи, припадає ще

й частка прибутку, слід будувати не ли-

ше модель розподілу власного капіталу

між банками, а й модель розподілу при-

бутку між тими ж банками;

2. При моделюванні прибутковості

власного капіталу слід виходити з того,

що нам достовірно відомі прибутковість

найбільшого банку (0.154) і середня

прибутковість усієї банківської системи

(0.0974). Крім того, з високою мірою

вірогідності можемо стверджувати, що

прибутковість власного капіталу міні-

мального банку моделі має бути не

нижчою 0.08;

3. При моделюванні структури бан-

Відомо, що стан бан-

ківської системи істотно

залежить від стану еко-

номіки країни, і фактична

кількість банків не завжди

є оптимальною для існу-

ючого економічного стану.

За допомогою матема-

тичного моделювання ав-

тор досліджує особливості

структури вітчизняної

банківської системи залеж-

но від кількості діючих

банків.

Дослідження//

Модель банківської системи України 
з мінімальною кількістю банків

БАНКИ  УКРАЇНИ

Таблиця 1. Деякі параметри банківської системи України за станом на 01.01.2007 р.

N CR
3

∆
N

ROE
1

ROE
N

ROE
AV

(N)

169 0.199 0.0066 0.154 0.08 0.0974

N – кількість діючих банків у банківському секторі України; CR
3

– частка трьох найбільших банків у
власному капіталі системи; ΔN – частка банку, що має власний капітал 280 млн. грн.; ROE

1
– прибутковість

власного капіталу найбільшого банку; ROE
N

– прибутковість власного капіталу банку з власним
капіталом 280 млн. грн.; ROEAV(N) – середня прибутковість власного капіталу всієї системи, що містить
N банків. 
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ківського сектору ми не можемо ви-

ходити з припущення, що цей сектор  є

гранично концентрованим, тобто

CR
3

= 0.5 (або CR
5

= 0.7). Для такого

припущення необхідно достовірно

знати рівень прибутковості власного

капіталу найбільшого із трьох банків,

сумарний власний капітал яких ста-

новить 0.5 власного капіталу системи.

Таких даних  немає, і тому в моделях за

різної кількості банків завжди вважа-

тимемо, що CR
3

= 0.199.

Таким чином, потрібно будувати

моделі, в яких:

1) кількість банків N не повинна пе-

ревищувати 70; 

2) частка власного капіталу трьох

найбільших банків CR
3

завжди дорів-

нювала б 0.199, частка капіталу міні-

мального банку ΔN – 0.0066;

3) прибутковість власного капіталу

найбільшого банку ROE
1

завжди має

дорівнювати 0.154, а прибутковість

найменшого банку ROE
N

– 0.08;

4) прибутковість власного капіталу

всього банківського сектору ROE
AV

(N)

повинна дорівнювати 0.0974. 

Результати. Для моделювання струк-

тури галузі при перелічених обмежен-

нях за основу прийнято модифіковану

функцію Вейбулла [6] зі змінами, вве-

деними у [5]. Ця функція має вигляд: 

− n α

1− e (β)
Y(n) =           , (1)

− N α

1− e (β )
де: N – кількість фірм (банків) у галузі; 

n – порядковий номер банку в міру

зменшення його частки у власному

капіталі системи;

α ≥ 0, β > 0. 

При n = 1 Y(1) дає частку найбільшої

фірми, при n = 2 Y(2) дає частку двох

найбільших фірм, і так далі. Користую-

чись (1), неважко встановити, що част-

ка n-го банку Δn у власному капіталі

системи визначається за формулою:

− n-1 − n 
α

e ( β  )
α

− e    (β)
Δn = . (2)

− N  
α

1− e ( β )
Розрахувавши відповідні значення αα

і ββ для відомих значень N, CR
3

і ΔN,

отримаємо частки всіх банків, причому

в цьому випадку в моделі не буде двох

банків з рівними частками і частка

кожного наступного банку (при n, що

зростає від 1 до N) буде меншою, ніж

частка попереднього банку.

Прибутковість власного капіталу n-го

банку системи можемо промоделювати

функцією 

lROE
mod

(n) = m + 
nk 

, (3)

де ROEmod(n) – прибутковість власного

капіталу n-го банку залежно від його

частки у власному капіталі змоде-

льованої банківської системи;

n – порядковий номер банку в міру

зменшення його частки власного ка-

піталу; 

m, l, k – параметри, підібрані таким

чином, що за будь-якого значення N
виконуються умови ROEmod(1) = 0.154

та ROEmod(N) = 0.08 (див. таблицю 1).

Щодо виконання умови ROEAV(N) =
= 0.0974 (середня прибутковість влас-

ного капіталу всієї системи), то

ROEAV(N) можемо представити у виг-

ляді суми добутків часток власного

капіталу n-го банку Δn на прибутко-

вість власного капіталу цього банку

ROEmod(n):

N
ROEAV(N) = ∑  Δn × ROEmod (n),            (4)

n =1

де Δn і ROEmod(n) визначаються відпо-

відно формулами (2) і (3). Як з’ясува-

лося, завжди можна підібрати такі зна-

чення параметрів m, l і k, що при відпо-

відних відомих значеннях N, αα і ββ вони

забезпечать не лише прийнятні значення

прибутковості капіталу окремих банків,

а й правильне значення прибутковості

всієї системи ROE
AV

(N) = 0.0974.

З урахуванням зазначених умов і

обмежень ми провели розрахунки,

результати яких подано в таблиці 2.

Як випливає з таблиці 2, модель

галузі, що відповідає всім початковим

умовам, може складатися з 35–70 бан-

ків, але для наочності та з причин, які

стануть зрозумілі далі, наведемо гра-

фіки розподілу часток власного капі-

талу, прибутковості і прибутку лише

для N = 70, N = 46, N = 35.

На графіках 1 і 2 на горизонтальній

осі відкладається порядковий номер

банку при ранжуванні в напрямі змен-

шення його частки у власному капіталі

моделі системи. Саму ж частку банку

визначають за формулою (2). Три ниж-

ні криві на графіку 1 відображають

частки банків у сумарному власному

капіталі відповідної моделі системи, а

три верхні – прибутковість власного

капіталу банків у відповідній моделі

галузі.  На графіку 2 на вертикальній осі

відкладається прибуток n-го модель-

ного банку у вигляді частки власного

капіталу системи для того, щоб можна

було скласти сумарний прибуток усіх

банків і таким чином отримати серед-

ній прибуток системи, що дорівнює

0.0974 від її власного капіталу. 

На графіках 1 і 2 добре видно, що за

умови виконання всіх зазначених вище

БАНКИ  УКРАЇНИ

Таблиця 2. Початкові дані та розраховані параметри моделей банківських систем

із показниками, характерними для банків України за станом на 01.01.2007 р.

N CR
3

∆
N

αα ββ m l k ROE
1

ROE
N

ROE
AV

(N)

70 0.199 0.0066 0.56159 379.2889 0.07544 0.07856 0.6700 0.154 0.08 0.0974

60 0.199 0.0066 0.66742 61.76562 0.07512 0.07888 0.6798 0.154 0.08 0.0974

47 0.199 0.0066 0.82719 23.91531 0.07437 0.07963 0.6880 0.154 0.08 0.0974

46 0.199 0.0066 0.84107 22.75042 0.07429 0.07971 0.6885 0.154 0.08 0.0974

45 0.199 0.0066 0.85571 21.64281 0.07421 0.07979 0.6890 0.154 0.08 0.0974

44 0.199 0.0066 0.87068 20.63020 0.07412 0.07988 0.6895 0.154 0.08 0.0974

43 0.199 0.0066 0.88624 19.68315 0.07402 0.07998 0.6895 0.154 0.08 0.0974

35 0.199 0.0066 1.03085 14.10981 0.073 0.081 0.688793 0.154 0.08 0.0974

0.00
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0.12
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0.18

Структура – 35

ROE – 70ROE – 35

Структура – 46 Структура – 70

ROE – 46

1 6 11 16 21 26 31 36 41 46 51 56 60 66 

Графік 1. Частки банків у сумарному влас-

ному капіталі системи і відповідні їм ROE

1 7 13 19 25 31 37 43 49 55 61 67 

0
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Графік 2. Прибуток банків (у частках від

власного капіталу системи)

Ч
а

с
тк

и
 к

а
п
іт

а
л

у
 т

а
 R

O
E

П
р

и
б

у
то

к
 б

а
н
к
у

Кількість банків у системі

Кількість банків у системі



ВIСНИК НБУ, СIЧЕНЬ 200834

обмежень прибутковість власного ка-

піталу банків усіх трьох моделей галузі

різниться несуттєво, тоді як у структурі

власного капіталу і прибутку помітні

істотні відмінності. 

Щоб визначити, чим принципово

відзрізняються між собою моделі сис-

теми з N = 70, N = 46 і N = 35, визначимо

для кожної з них показник конку-

рентного потенціалу галузі (ПКПГ) як

за власним капіталом, так і за прибут-

ком. Нагадаємо, що ПКПГ визнача-

ється у [5] так:
ΔnПКПГ (n) =
∑
n

Δi

n2 ,                   (5)

i=1

де: n – порядковий номер фірми при

ранжуванні в напрямі зменшення її

частки у власному капіталі (прибутку)

галузі;

Δn – частка такої фірми у сумарному

власному капіталі (прибутку) галузі (а

підрахунок суми ведеться послідовно,

починаючи з найбільшої частки (i = 1)

і закінчуючи найменшою (i = n). 

Як уже підкреслювалося, частки влас-

ного капіталу кожного банку визна-

чаються за формулою (2) шляхом під-

становки параметрів N, αα і ββ з таблиці 2,

а прибутковість власного капіталу банків

– за формулою (3) шляхом підстановки

параметрів m, l і k з тієї ж таблиці.

Знаючи частку капіталу кожного банку

і прибутковість цього капіталу і пере-

множивши їх величини, знайдемо част-

ку прибутку, що припадає на відпо-

відний  банк. Розраховані таким чином

частки власного капіталу і частки при-

бутку використано для побудови гра-

фіків ПКПГ за капіталом і ПКПГ за

прибутком (див. графік 3). На горизон-

тальній осі відкладаємо порядковий

номер банку при ранжуванні в напрямі

зменшення його частки у власному ка-

піталі (прибутку), а на вертикальній –

відповідне значення ПКПГ(n).

Як випливає з графіка 3, криві

ПКПГ за капіталом і прибутком для

системи із 70 банків є практично пря-

молінійними (тому дані щодо системи

із 70 банків наведено лише стосовно

46 банків); це свідчить, що нерівно-

мірність у розподілі капіталу і прибутку

серед дрібних банків системи незначна

і не знижує їх відносної конкуренто-

спроможності. 

При зменшенні кількості банків у

моделі системи із 70 до 35 графіки для

ПКПГ за капіталом і за прибутком із

прямолінійних  поступово перетворю-

ються на дугоподібні. 

При цьому для 46 ≤ N ≤ 70 показник

конкурентного потенціалу галузі (ПКПГ)

хоч і зменшується зі зменшенням N, але

для кожного фіксованого N завжди

залишається функцією не спадаючою.

Це означає, що при 46 ≤ N ≤ 70 наявність

дрібних банків у системі не дуже змінює

її загальну конкурентну ситуацію і

система надає дрібним банкам потен-

ційну можливість виборювати своє місце

під сонцем. 

Із подальшим зменшенням кількості

банків у системі помічаємо, що при 

35 ≤ N ≤ 46 через присутність дрібних

банків конкурентний потенціал галузі

починає знижуватися і при N = 35

нерівномірність розподілу часток влас-

ного капіталу і прибутку призводить

до того, що конкурентна позиція

останніх 13 банків (після 22-го за роз-

міром власного капіталу) і конкурентна

ситуація системи в цілому починають

погіршуватися. 

Річ у тім, що, хоча для 35 ≤ N ≤ 70

частка власного капіталу мінімального

банку в усіх випадках залишається

однаковою і дорівнює 0.0066 від сумар-

ного власного капіталу банківської

системи, наявність у системі відносно

великої кількості банків (46 ≤ N ≤ 70)

приводить до того, що різниця у част-

ках, наприклад, останнього і передос-

таннього банків не дуже велика, і за

всіх інших рівних умов їх конкурентні

можливості відрізняються несуттєво.

Якщо ж при незмінній частці міні-

мального банку система має від 46 до 35

банків, нерівномірність розподілу ка-

піталу і прибутку стає такою значною,

що мінімальні банки стають не в змозі

протистояти іншим і, як наслідок, за-

гальний конкурентний потенціал галузі

істотно знижується. 

Тому, вивчаючи можливості кон-

центрації банківського капіталу шля-

хом злиття і поглинань, варіанти мо-

делі, що не забезпечують високий

конкурентний потенціал галузі, не слід

розглядати, і тим більше рекомен-

дувати банкірам-практикам.

1. Структуру власного капіталу най-

ефективнішої частини реальної бан-

ківської системи України, яка за станом

на 01.01.2007 р. мала 169 діючих банків,

можна математично реконструювати

так, що модель банківської системи

налічуватиме від 35 до 70 банків.

2. Прибутковість власного капіталу

найефективнішої частини реальної

банківської системи України  за станом

на 01.01.2007 р. може бути математично

реконструйована так, що весь прибу-

ток, зароблений 169 банками України

за 2006 рік, може бути розподілений

між 35–70 банками моделі галузі.

3. Банківська система України з мак-

симально можливим значенням показ-

ника конкурентного потенціалу за ста-

ном на 01.01.2007 р. могла б складатися

із  46–70 банків.
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Кількість банків у системі



Ексклюзив//

На замовлення “Вісника НБУ” матеріал підготовлено працівниками управління аналізу діяльності системи банків 
департаменту методології банківського регулювання та нагляду Національного банку України.

Основні показники діяльності банків України на 1 грудня 2007 року

№ 
Назва показника

01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.12

п/п 2001 р. 2002 р. 2003 р. 2004 р. 2005 р. 2006 р. 2007 р. 2007 р.

1 Кількість зареєстрованих банків 195 189 182 179 181 186 193 198

2 Вилучено з Державного реєстру банків (з початку року) 9 9 12 8 4 1 6 1

3 Кількість банків, що перебувають у стадії ліквідації 38 35 24 20 20 20 19 19

4 Кількість діючих банків 153 152 157 158 160 165 170 173

4.1 Із них: з іноземним капіталом; 22 21 20 19 19 23 35 44

4.1.1 у тому числі зі 100-відсотковим іноземним капіталом 7 6 7 7 7 9 13 16

5 Частка іноземного капіталу в статутному капіталі банків, % 13.3 12.5 13.7 11.3 9.6 19.5 27.6 31.5

Активи, млн. грн.

1 Загальні активи (не скориговані на резерви за активними 
операціями) 39 866 50 785 67 774 105 539 141 497 223 024 353 086 572 867

1.1 Чисті активи (скориговані на резерви за активними 
операціями) 37 129 47 591 63 896 100 234 134 348 213 878 340 179 553 315

2 Високоліквідні активи 8 270 7 744 9 043 16 043 23 595 36 482 44 851 56 084

3 Кредитний портфель 23 637 32 097 46 736 73 442 97 197 156 385 269 688 452 774

3.1 У тому числі:
кредити, надані суб’єктам господарювання; 18 216 26 564 38 189 57 957 72 875 109 020 167 661 262 174

3.2 кредити, надані фізичним особам 941 1 373 3 255 8 879 14 599 33 156 77 755 143 647

4 Довгострокові кредити 3 309 5 683 10 690 28 136 45 531 86 227 157 224 273 397

4.1 У тому числі довгострокові кредити, надані суб’єктам 
господарювання 2 761 5 125 9 698 23 239 34 693 58 528 90 576 147 846

5 Проблемні кредити (прострочені та сумнівні) 2 679 1 863 2 113 2 500 3 145 3 379 4 456 6 682

6 Вкладення в цінні папери 2 175 4 390 4 402 6 534 8 157 14 338 14 466 27 173

7 Резерви за активними операціями банків 2 737 3 194 3 905 5 355 7 250 9 370 13 289 20 105

Відсоток виконання формування резерву 61.5 85.4 93.3 98.2 99.7 100.05 100.1 100.04

7.1 У тому числі резерв на відшкодування можливих втрат 
за кредитними операціями 2 336 2 963 3 575 4 631 6 367 8 328 12 246 18 387

Пасиви, млн. грн.

1 Пасиви, всього 37 129 47 591 63 896 100 234 134 348 213 878 340 179 553 315

2 Власний капітал 6 507 7 915 9 983 12 882 18 421 25 451 42 566 64 232

2.1 У тому числі:
сплачений зареєстрований статутний капітал 3 665 4 575 6 003 8 116 11 648 16 144 26 266 41 220

2.2 частка капіталу в  пасивах 17.5 16.6 15.6 12.9 13.7 11.9 12.5 11.6

3 Зобов’язання банків 30 622 39 676 53 913 87 352 115 927 188 427 297 613 489 083

3.1 У тому числі кошти суб’єктів господарювання 13 071 15 653 19 703 27 987 40 128 61 214 76 898 104 221

3.1.1 із них строкові кошти суб’єктів господарювання 2 867 4 698 6 161 10 391 15 377 26 807 37 675 47 578

3.2 Кошти фізичних осіб 6 649 11 165 19 092 32 113 41 207 72 542 106 078 153 273

3.2.1 із них строкові кошти фізичних осіб 4 569 8 060 14 128 24 861 33 204 55 257 81 850 119 112

Довідково

1 Регулятивний капітал, млн. грн. 5 148 8 025 10 099 13 274 18 188 26 373 41 148 67 183

2 Адекватність регулятивного капіталу (Н2) 15.53 20.69 18.01 15.11 16.81 14.95 14.19 13.92

3 Доходи, млн. грн. 7 446 8 583 10 470 13 949 20 072 27 537 41 645 59 930

4 Витрати, млн. грн. 7 476 8 051 9 785 13 122 18 809 25 367 37 501 54 192

5 Результат діяльності, млн. грн. –30 532 685 827 1 263 2 170 4 144 5 738

6 Рентабельність активів, % –0.09 1.27 1.27 1.04 1.07 1.31 1.61 1.46

7 Рентабельність капіталу, % –0.45 7.50 7.97 7.61 8.43 10.39 13.52 12.31

8 Чиста процентна маржа, % 6.31 6.94 6.00 5.78 4.90 4.90 5.30 4.91

9 Чистий спред, % 7.10 8.45 7.20 6.97 5.72 5.78 5.76 5.19
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В
умовах стрімкого зростання об-

сягів банківських кредитів та зни-

ження дохідності кредитних опе-

рацій банків особливого значення на-

буває розробка методичних підходів

до підвищення ефективності банків-

ського менеджменту в цілому та ме-

неджменту кредитних операцій зокре-

ма. З огляду на це актуальним питан-

ням є розробка аналітичного інстру-

ментарію оцінки ефективності кредит-

ної політики, впровадження якого в

практичну діяльність дасть змогу ви-

значати пріоритети формування стра-

тегії та політики банків на кредитному

ринку з метою підвищення дохідності

кредитного портфеля. 

Кредит є однією з найскладніших

економічних категорій, дослідження

сутності якої посідає важливе місце у

працях зарубіжних та вітчизняних уче-

них, зокрема О.Васюренка [1], М.Гера-

симовича [2], О.Кириченка, Р.Котлера,

М.Ковбасюка, В.Лагутіна, О.Лавруши-

на, О.Мороза, С.Прасолової [3], Л.При-

мостки [4], К.Раєвського, М.Савлука та

інших. Але, як показав огляд еко-

номічної літератури [1, 2, 3, 4], низка

питань щодо розробки методичних

підходів до обґрунтування рішення про

надання кредиту та оцінки ефективності

кредитної політики банку потребують

глибшого вивчення.

Метою цієї статтi є дослідження те-

орії та практики організації кредитної

діяльності банку, визначення критеріїв

прийняття рішення про надання кре-

диту і розробка методичного підходу

до оцінки ефективності кредитної

політики банківської установи.

Банківські кредити відіграють знач-

ну роль у процесах фінансування роз-

витку ринкової економіки, задовольня-

ючи тимчасову потребу одних суб’єктів

у додаткових коштах за рахунок їх тим-

часового надлишку в інших. Стимулю-

вання кредитування реального сектору

економіки сприяє збільшенню обсягів

ВВП і, зрештою, підвищенню добробу-

ту нації. Виходячи з потреб суб’єктів

господарювання, банківські кредити на-

даються як на фінансування поточної

діяльності з метою задоволення тимча-

сової потреби в коштах для придбання

поточних активів у разі розриву між ча-

сом надходження коштів та здійснен-

ням витрат, так і на фінансування інве-

стиційної діяльності для задоволення

довгострокових потреб під час реалізації

інвестиційних проектів. 

Динаміку кредитів, наданих банками

в економіку України на фінансування

поточної та інвестиційної діяльності,

відображено на графіку 1. Його дані

свідчать про те, що у структурі кредит-

ного портфеля найбільшою є частка

кредитів, наданих на поточну діяльність

(за станом на 01.01.1999 р. цей показник

становив 7 968 млн. грн., на 01.01.2003 р.

— 38 868 млн. грн., на 01.01.2006 р. —

121 034 млн. грн.). Крім того, спостері-

гається зростання обсягів кредитів, на-

даних на інвестиційну діяльність. За

підсумками 2005 р. їх обсяг у 2.7 раза

перевищував аналогічний показник

2004 року, в 5.1 раза — 2003 року і в 9.6

раза — 2002 року.

Збільшення обсягів банківських кре-

дитів супроводжується підвищенням

банківських ризиків, найвпливовішим

із яких є кредитний. Виходячи з цього,

ключовою передумовою системи управ-

Методологiя//

Розробка аналітичного
інструментарію оцінки ефективності
кредитної політики банку

БАНКИ  УКРАЇНИ

Автори пропонують матрицю “дохід — ризик кредитної операції”,

застосування якої може сприяти прийняттю обґрунтованих рішень щодо

надання кредитів окремим позичальникам. Розроблено систему критеріїв

оцінки ефективності кредитної політики банку, яка складається з двох груп

показників — ризику кредитного портфеля та рівня його дохідності.

Запропоновано також методичний підхід до оцінки ефективності кредитної

політики на підставі побудови інтегрального показника, що дає змогу

проводити комплексну оцінку кредитної діяльності банку, а також

одержувати важливу інформацію для обґрунтування пріоритетів при

формуванні його політики і стратегії на кредитному ринку.



ління кредитним портфелем банку є про-

думана та зважена кредитна політика. 

З метою її реалізації банки в сучас-

них умовах ефективної кредитної діяль-

ності розробляють власну внутрішню

кредитну політику та впроваджують ме-

ханізми її здійснення. Кредитна політи-

ка охоплює найважливіші елементи і

принципи організації кредитної роботи

в банку, які фіксуються у письмовому

вигляді і затверджуються на засіданнях

кредитного комітету i комітету кредитно-

го нагляду [1, 3, 4]. Ця політика форму-

ється на основі факторів, що визнача-

ються обсягом капіталу й активів банку,

складом його клієнтури, спеціалізацією,

місцезнаходженням, наявністю мережі

філій, станом економічної кон’юнктури,

ситуацією на грошовому ринку тощо.

До зазначених факторів можна також

віднести пріоритети у виборі клієнтів і

кредитних інструментів (сегментація

ринку) та норми і правила, що регла-

ментують повноваження персоналу бан-

ку, який реалізує ці пріоритети на прак-

тиці [3].

У процесі проведення кредитної

політики банківські установи виходять

із необхідності забезпечити поєднання

своїх інтересів та інтересів акціонерів

банку, вкладників і позичальників. З ог-

ляду на це основним критерієм кредит-

ної політики є принцип пріоритетності

мінімізації рівня ризику над дохідністю,

відповідно до якого банк незалежно від

суми потенційного доходу має відмо-

вити клієнту в наданні кредиту, якщо

така операція пов’язана з недопусти-

мим рівнем ризику. Тобто рішення бан-

ку про надання кредиту певному пози-

чальнику знаходиться у площині: ба-
жаний (плановий) дохід / допустимий
рівень ризику (див. схему 1). 

Отже, банк має встановлювати для

себе плановий рівень процентного до-

ходу за кредитом (що вимірюється

рівнем відсотка за кредитною опе-

рацією) та максимально допустимий

рівень ризику, який він може взяти на

себе, надавши цю позичку.

Якщо за рівень кредитного ризику

прийняти r, а за рівень дохідності кредит-

ного портфеля d, то процес прийняття

рішення про надання позички можна

представити у вигляді матриці “дохід —

ризик кредитної операції” (див. схему 2).

Дотримання зазначених критеріїв на

рівні окремого позичальника (див. схе-

ми 1 і 2) дає змогу банку отримувати за-

планований рівень дохідності кредитно-

го портфеля і в результаті цього забезпе-

чувати реалізацію ефективної кредитної

політики.

З метою виявлення резервів підви-

щення ефективності кредитної діяль-

ності за умови запланованого рівня

дохідності та допустимого рівня ризику

банки оцінюють ефективність кредитної

політики. Як правило, ця оцінка здійс-

нюється коефіцієнтним методом шляхом

розрахунку та аналізу тенденцій зміни

відповідних показників, а також порів-

няння фактичних показників із заплано-

ваними для визначення рівня виконан-

ня фінансового плану банку.

На підставі аналізу методичних

підходів [1, 2, 4] критерії, що дають

змогу оцінити ефективність кредитної

політики банку, можна представити у

вигляді двох груп: показників ризику

кредитного портфеля та його дохід-

ності (див. таблицю 1).

Для прикладу нами на підставі сфор-

мованої системи показників (див. таб-

лицю 1) за даними фінансової звіт-

ності, оприлюдненої у засобах масо-

вої інформації, було проаналізовано

ефективність кредитної політики окре-

мих вітчизняних банків за станом на

01.01.2006 р. (див. таблицю 2).

Як бачимо, розраховані показники

(див. таблицю 2) мають широкий діапа-
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Графік 1. Динаміка кредитів, наданих банками в економіку України на поточну

та інвестиційну діяльність протягом 2000—2005 рр.

* За даними “Бюлетеня Національного банку України”. Дані за 2003—2005 рр. включають нараховані
відсотки.

Схема 1. Обґрунтування рішення про на-

дання кредиту на підставі критеріїв

“дохід — ризик кредитної операції”

Схема 2. Матриця “дохід — ризик кредитної операції”
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зон значень і за відсутності критеріаль-

них значень не дають змоги однознач-

но оцінити ефективність кредитної

політики. 

Проведений аналіз більшості тео-

ретичних та практичних рекомендацій

щодо оцінки ефективності кредитної

політики [1, 2, 3, 4] свідчить про

доцільність побудови інтегрального

показника, рівень зміни якого дає змо-

гу вимірювати відмінність показника

ефективності кредитної політики окре-

мого банку від бази порівняння за гру-

пою показників у цілому. Значні сис-

темні відхилення значень показників

оцінки ефективності кредитної політи-

ки банку від еталонних (часто норма-

тивних) свідчать про низьку ефек-

тивність кредитних операцій, на що

вказує низький рівень інтегрального

показника ефективності кредитної

політики банку. 

Сучасні економіко-математичні мето-

ди дають змогу застосовувати різно-

манітні обчислювальні алгоритми побу-

дови інтегрального показника. На нашу

думку, для вирішення задач такого типу

достатньо використати метод побудови

таксономічного показника, що завжди

дає змогу звести сукупність ознак

досліджуваного явища до однієї синте-

тичної ознаки [5, 6]. Перевагою цього

методу є те, що в разі його застосування

не потрібно попередньо виділяти

підмножини значно корельованих оз-

нак та некорельовані фактори. Таксо-

номічний показник загалом — це синте-

тична величина, що акумулює ознаки,

які характеризують досліджуване еко-

номічне явище або процес [6]. 

При побудові таксономічного показ-

ника ефективності кредитної політики

банку вихідною є матриця, яка скла-

дається зі значень системи показників за

досліджуваний період: X = (X
ij
); i = 1,m;

j = 1,n. Об’єднані в систему показники

характеризують ефективність кредитної

політики банку за такими напрямами,

як ризиковість та дохідність кредитного

портфеля. Далі вихідна матриця стан-

дартизується, водночас відбувається ви-

рівнювання дисперсій (кожна з них

дорівнює одиниці), а також значень оз-

нак (усі середні арифметичні дорівнюють

нулю). Технологію побудови інтеграль-

ного показника ефективності кредитної

політики банку за методом розрахунку

таксономічного показника розвитку від-

ображено на схемі 3. 

Обґрунтування еталона є найвідпо-

відальнішим моментом усієї обчислю-

вальної процедури, оскільки реальність

значень еталона, його адекватність наяв-

ним економічним умовам визначає саме

узагальнюючий, інтегральний показник.

Вибір еталона в нашому випадку зробле-

но за результатами оцінки ефективності

кредитної політики 26 вітчизняних бан-

ків з урахуванням загальних тенденцій

розвитку кредитного ринку. 

Додатне число α слід вибирати так,

щоб значення показника Ij змінювали-

ся в інтервалі від 0 до 1; на основі відомо-

го в математичній статистиці правила

“трьох (двох) сигм” найчастіше прий-

мається, що α = 3 або α = 2 (у даному ви-

падку α = 3).

Характерною властивістю інтеграль-

ного показника є те, що його значення

знаходиться в інтервалі від 0 до 1. Він на-

буває високих значень, якщо значення

БАНКИ  УКРАЇНИ

Таблиця 1. Показники оцінки ефективності кредитної політики банку

Показник Порядок розрахунку

1. Показники ризику кредитного портфеля

1.1. Коефіцієнт покриття кредитного портфеля Власний капiтал
власним капіталом банку (Квк) Кредити наданi

1.2. Коефіцієнт використання залучених коштів Кредити наданi
у кредитному портфелі (Кзк)

Кзк =
Зобов’язання

1.3. Коефіцієнт якості кредитного Резерв пiд можливi втрати вiд кредитних операцiй
портфеля (Кяк) Кредитний портфель банку

1.4. Коефіцієнт проблемних Проблемнi кредити
кредитів (Кпк) Кредитний портфель

1.5. Коефіцієнт активності використання коштів Кредити наданi
клієнтів у кредитному портфелі (Ккк) Ккк = Кошти клiєнтiв

1.6. Коефіцієнт кредитної Кредити наданi
активності (Кка) Кка = Активи

2. Показники дохідності кредитного портфеля

2.1. Коефіцієнт дохідності кредитних Процентний дохiд
операцій (Кд) Кредитний портфель

2.2. Частка процентних доходів у загальній сумі Процентний дохiд
доходів банку (Кпд) Доходи банку

2.3. Чистий спред (Чсп) Проценти отриманi
−

Проценти сплаченi
Позики наданi              Пiд процентні депозити

2.4. Чиста маржа процентного Процентнi доходи −  Процентi витрати
прибутку (ЧМпр) Активи доходнi

* Побудовано на підставі даних, опублікованих у “Віснику НБУ” та річних звітах ВАТ “ВАБанк” 
за 2000—2005 рр.

Таблиця 3. Інтегральні показники ефективності кредитної політики ВАТ “ВАБанк”*

Показники 2000 р. 2001 р. 2002 р. 2003 р. 2004 р. 2005 р.

Інтегральний показник
ризику кредитного портфеля 0.40 0.38 0.42 0.53 0.35 0.53

Інтегральний показник
дохідності кредитного портфеля 0.39 0.62 0.72 0.64 0.64 0.59

Загальний інтегральний
показник ефективності
кредитної політики банку 0.39 0.49 0.55 0.58 0.47 0.56

Таблиця 2. Розраховані значення показників ефективності кредитної політики окремих 

банків України за станом на 01.01.2006 р.

Показники Значення показників, %

Приватбанк Укрсиббанк ВАБанк “Базис” “Грант” Євробанк

1.1. Квк 14.12 12.05 24.12 13.76 42.38 174.18

1.2. Кзк 81.35 80.89 59.66 76.11 99.91 246.08

1.3. Кяк 11.27 4.45 1.02 0.36 1.09 1.05

1.4. Кпк 0.8 0.9 2.6 1.1 1.3 2.9

1.5. Ккк 145.12 142.24 92.09 83.09 20.14 253.65

1.6. Кка 72.97 73.7 52.16 68.9 70.19 46.55

2.1. Кд 15.35 10.79 13.44 14.7 18.6 7.35

2.2. Кпд 59.41 73.32 76.69 75.05 65.38 77.48

2.3. Чсп 1.34 1.12 5.49 7.46 15.24 5.16

2.4. ЧМпр 4.77 3.46 3.03 5.35 1.82 3.16
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показників по системі в цілому близькі

до еталона, і низьких — якщо навпаки.

Інтегральні показники ефективності

кредитної політики, розраховані, на-

приклад, для ВАТ “ВАБанк”, подано у

таблиці 3. Наведені у таблиці 3 дані

свідчать про підвищення ефективності

кредитної політики банку протягом

2000—2005 рр. 

Із графіка 2 випливає, що найвищому

значенню загального інтегрального по-

казника ефективності кредитної політи-

ки банку (2003 р.) відповідають значен-

ня інтегрального показника ризику кре-

дитного портфеля та інтегрального по-

казника дохідності кредитного портфе-

ля, які найбільше наближені до еталону.

Тобто банк проводить ефективнішу кре-

дитну політику за умови дотримання до-

пустимого рівня ризику, який при цьому

прагне до мінімального значення, тобто

Δr
i
� min. У разі значного відхилення

показникiв ризику або дохiдності кре-

дитної політики банку від еталонних зна-

чень досягається посереднє значення за-

гального інтегрального показника ефек-

тивності кредитної політики банку. 

За результатами побудови інтеграль-

ного показника ефективності кредитної

політики можна зробити такі висновки:

1. З метою підвищення ефективності

кредитної політики необхідно впровад-

жувати заходи, спрямовані на зниження

рівня ризику кредитного портфеля, а са-

ме: нарощувати власний капітал, збіль-

шувати обсяги розміщення у кредитний

портфель коштів, залучених на строкові

вклади (при цьому банки мають прово-

дити політику, спрямовану на залучення

коштів на триваліший термін, тобто фор-

мувати так звані “довгі” депозити, що

дасть змогу використовувати їх для кре-

дитування капітальних вкладень, а та-

кож мінімізувати ризик ліквідності);

2. Необхідно чітко визначати проце-

дури, норми та повноваження персона-

лу банку під час оцінки рівня ризику за

кожною окремою кредитною опе-

рацією, завдяки чому можна підвищи-

ти обґрунтованість рішень про надан-

ня кредиту, зменшити обсяги резервів

для покриття кредитних ризиків і, як

результат, збільшити рівень якості кре-

дитного портфеля;

3. Слід здійснювати постійний кон-

троль за станом кредитного портфеля з

метою відстеження сигналів про погір-

шення його якості (реалізація кредит-

ного моніторингу), що дасть змогу зни-

зити питому вагу проблемних кредитів у

кредитному портфелі банку;

4. Високі кредитні ризики, які навіть

компенсуються підвищеним рівнем

дохідності кредитного портфеля, не

завжди свідчать про високу ефективність

кредитної політики, адже у разі настан-

ня прийнятих кредитних ризиків банк

зазнає збитків, наслідком яких може бу-

ти фінансова криза і навіть банкрутство.

Отже, запропонований методичний

підхід до оцінки ефективності кредит-

ної політики на основі побудови інте-

грального показника дає змогу зроби-

ти комплексну оцінку кредитної діяль-

ності банку, а також надає важливу

інформацію для обґрунтування пріори-

тетів при формуванні його політики та

стратегії на кредитному ринку.
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Схема 3. Етапи технології обчислення інтегрального показника ефективності

кредитної політики банку за допомогою методу таксономії

Графік 2. Динаміка інтегральних показників ефективності кредитної політики

ВАТ “ВAБанк”
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Розвиток нових банків-

ських продуктів та поліп-

шення якості існуючих бан-

ківських послуг — важливі

складові ефективного функ-

ціонування банківських ус-

танов. Нові технології об-

слуговування впроваджу-

ються повільно внаслідок

зміни структури банків-

ських ризиків, пов ’язаної з

низькою якістю нових про-

дуктів, недосконалістю но-

вих способів здійснення бан-

ківських операцій, недос-

татнім платоспроможним

попитом користувачів на

інноваційні банківські по-

слуги, а також недостат-

нім обґрунтуванням ефек-

тивності інноваційних про-

ектів унаслідок викори-

стання традиційних ме-

тодів їх оцінки, недоскона-

лості правового регулюван-

ня. Це зумовлює необхід-

ність у дослідженні проце-

су ефективного управління

ризиками на основі інтер-

вальних оцінок.

БАНКИ  УКРАЇНИ

П
итанням управління ризиками

українські вчені приділяють знач-

ну увагу. Опубліковано низку

праць, зокрема — В.В.Вітлінського і

Г.І.Великоіваненко [4], О.С.Шапкіна і

В.О.Шапкіна [6], І.Ю.Івченко [3],

А.В.Матвійчика [5] та інших. Серед

іноземних праць на цю тему можна

виділити дослідження Крішнана,

Річкена і Томсона (C. N. V. P.Krishnan,

H.Ritchken, J. B.Thomson) [8], Бойда і

Де Ніколо (John H. Boyd, Gianni De Ni-

colo) [7], Льюєлена (K.Lewellen) [9]. 

За браком методики управління ри-

зиками в інноваційних банківських

проектах необхідно будувати інтер-

вальну оцінку інноваційного ризику

за кожним із його факторів, коли вони

з’являються у певних комбінаціях або

з певною ймовірністю. Мета даного

дослідження — побудова інтервальної

оцінки управління інноваційним ризи-

ком у діяльності комерційного банку на

основі використання апарату теорії

ймовірності.

Е
фективне управління ризиками —

важливий аспект діяльності ко-

мерційних банків. Цей процес охоп-

лює як моніторинг, так і мінімізацію

та вартісну оцінку ризиків, що впливає

на прибутковість і розвиток банківської

системи країни. Оскільки поліпшення

діяльності банків пов’язане саме з уп-

ровадженням інноваційних банків-

ських проектів (нових технологій

банківського обслуговування), особ-

ливої уваги заслуговує управління ри-

зиками в цих проектах, яке полягає в

застосуванні сукупності методів і при-

йомів прогнозування появи ризико-

вих подій та вжитті відповідних заходів

щодо ліквідації чи зниження їх нега-

тивних наслідків. 

Втілення інноваційних банківських

проектів неможливе без урахування

притаманних банківському бізнесу ри-

зиків, що за стандартом банківського

нагляду Базель ІІ класифікуються як

системний, стратегічний, кредитний,

ризик країни, ринковий, процентний,

ризик ліквідності, валютний, опера-

ційний, правовий, репутаційний. 

У процесі впровадження інно-

ваційних банківських проектів виділя-

ють чотири категорії ризиків: 

— стратегічний, обумовлений не-

можливістю подальшого розвитку

впроваджуваних технологій згідно з

ринковими вимогами; 

— операційний, обумовлений недос-

коналістю нових способів здійснення

банківських операцій; 

— репутаційний, обумовлений тим,

що інноваційні банківські послуги мо-

жуть не знайти платоспроможного по-

питу в ситуації, коли користувачі нада-

ють перевагу відомим, широко вжива-

ним технологіям; 

— правовий, обумовлений недос-

татнім обґрунтуванням ефективності

інноваційних проектів унаслідок ви-

користання традиційних методів їх

оцінки, які не враховують особливос-

тей упровадження саме інноваційних

банківських проектів. 

З метою ефективного врахування

зазначених категорій ризиків пропо-

нуємо систему показників та критеріїв

оцінки факторів ризиків в іннова-

ційних банківських проектах (див. таб-

лицю 1).

Р
озглянемо байєсівський аналіз [1]

як один з методів оцінки ризиків

інноваційних банківських проектів.

Якщо ймовірність втрат за умови, що

присутній певний фактор ризику, —

P
B
(H1)(відповідно P

B
(H2) — коли втра-

ти відсутні), то B=(B
1
,B

2
,B

3
,B

4
). За тео-

ремою Байєса 
P(H1)P

H1
(B)  

.P
B
(H1) =

P(B)

Дослiдження//

Інтервальні оцінки ризиків 
в інноваційних банківських проектах

КАТЕГОРІЇ РИЗИКІВ 
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P(H1)×P
H1

(B)   P(H1)× p
H1

(B)
P

B
(H1) =

P(B)        
=

Σ
2  

P(Hi)×P
Hi

(B)
=

t =1

P(H1)×PH1(B)=
p(H1) × p

Hi
(B) + p(H2) × p

H2
(B)  

=

1                 .      .=
P(H2) × PH2(B)

1+ P(H1) × P
H1

(B)

P(H1) = y
i
, P(B) = h

i 
,

де y
i
(i = 1÷ n) — імовірність грошових

втрат банку від настання події A
i
(i =1÷ n)

настання фактора i, b
i

— ймовірність

події B
i

при втратах, g
i

— коли втрат

немає, то отримаємо:

P(H2) × p
H2
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∏
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Отже, ймовірність втрат за умови,

що є певний фактор ризику, розрахо-

вується за формулою:

1  P
B

(H1) = 

1+ 
1− y

i ∏
4

i=1 
(b

i )
Bi 

(1−b
i)

1−Bi   

.    (1)

y
i             

g
i           1−g

i

Використовуючи формулу (1), отри-

маємо такі результати щодо рівнів ри-

зиків для всіх можливих комбінацій фак-

торів ризиків (див. табл. 2). Звернемося

до понять математичної логіки: число

наборів N з п аргументів  x
1
,x

2
,...,x

n
логічної функції дорівнює 2n, тому роз-

глядаючи чотири фактори ризиків інно-

ваційних банківських проектів, отри-

маємо N = 2n = 16 можливих комбінацій

урахування факторів ризиків.

Аналізуючи дані, наведені в таблиці

2 та на графіку 1, доходимо висновку,

що при впровадженні інноваційних

банківських проектів можливі п’ять

рівнів ризиків: 0 (ризику немає), 0.0313

(низький рівень ризику), 0.0625 (рівень

ризику, за якого потрібен підвищений

контроль), 0.0938 (високий рівень ри-

зику), 0.1250 (дуже високий рівень ри-

зику).

В
рахувати особливості управління ри-

зиків в інноваційній діяльності

банків можна також не за точкови-

ми, а за інтервальними оцінками, які за-

безпечують гнучкий підхід до прийнят-

тя інвестиційних рішень [1]. Таким ме-

тодом є модель залежності ризику R(t) від

очікуваної прибутковості D:

R(t ) = α + βD + ε ,                             (2)

де α — коефіцієнт зміщення, який відо-

бражає максимально допустиму межу

ризику проведення інвестування; 

β — коефіцієнт нахилу — величина,

яка відображає швидкість зміни дохо-

ду залежно від ризику; 

ε — випадкова похибка.

Таблиця 1. Показники оцінки факторів ризиків в інноваційних банківських проектах

Категорія ризиків Фактор ризиків Критерії оцінки

збільшує рівень ризику зменшує рівень ризику

Стратегічний ризик — неможливість подальшого Переваги (кількість) від Усі можливі переваги (кількість) В1 – 1 < 0 — високий ризик;
розвитку впроваджуваних технологій згідно з упровадження нового від використання наявних і В1 – 1 > 0 — низький ризик
ринковими вимогами (В1) банківського продукту нових банківських продуктів

Операційний ризик — недосконалість нових Доходи від нових способів Витрати від нових способів В2 – 1 < 0 — високий ризик; 
способів здійснення банківських операцій (В2) здійснення банківських здійснення банківських В2 – 1 > 0 — низький ризик

операцій операцій

Репутаційний ризик — інноваційні банківські пос- Пропозиція інноваційних Попит на інноваційні банківські В3 – 1 > 0 — високий ризик;
луги можуть не знайти платоспроможного попиту банківських послуг послуги В3 – 1 < 0 — низький ризик
в ситуації, коли користувачі надають перевагу 
відомим, широко вживаним технологіям (В3)

Правовий ризик — недостатнє обґрунтування В4 = 1 (високий ризик) — інноваційний проект визнано неефективним; 
ефективності інноваційних проектів унаслідок В4 = 0 (низький ризик) —  інноваційний проект визнано ефективним
використання традиційних методів їх оцінки, 
які не враховують особливостей впровадження 
саме інноваційних банківських проектів (В4)

Таблиця 2. Рівні ризиків для всіх 

можливих комбінацій факторів ризиків

Номер B1 B2 B3 B4 Ризик
проекту

1 0 0 0 0 0.0000
2 0 0 0 1 0.0313

3 0 0 1 0 0.0313

4 0 0 1 1 0.0625

5 0 1 0 0 0.0313

6 0 1 0 1 0.0625

7 0 1 1 0 0.0625

8 0 1 1 1 0.0938

9 1 0 0 0 0.0313

10 1 0 0 1 0.0625

11 1 0 1 0 0.0625

12 1 0 1 1 0.0938

13 1 1 0 0 0.0625

14 1 1 0 1 0.0938

15 1 1 1 0 0.0938

16 1 1 1 1 0.1250

ІНТЕРВАЛЬНІ ОЦІНКИ РИЗИКІВ 
В ІННОВАЦІЙНИХ 
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Проаналізуємо залежність очікува-

ної прибутковості впровадження інно-

ваційного банківського проекту D від

ризику R(t) та значень коефіцієнта на-

хилу β, якщо максимально допустима

межа ризику α = 0.0625 (див. табл. 3 і

графік 2).

Отже, очікувати прибутку від упро-

вадження інноваційного банківського

проекту можна у тому разі, коли ко-

ефіцієнт нахилу β ∈ (0; 0.3], рівень ризи-

ку R(t) ∈ (0.0625; 0.1250]. Прибутковість

збільшуватиметься зі збільшенням

рівня ризику і при β � 0 (див. графік 3).

У
правління ризиками в інноваційній

діяльності комерційного банку мо-

же базуватися на механізмі, який

передбачає аналіз різних факторів ри-

зику і дає змогу виділити рівні ризику

впровадження інноваційних банків-

ських продуктів, а також інтервальну

оцінку очікуваної прибутковості за-

лежно від рівнів ризику та швидкості

зміни доходу від ризику.  
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Таблиця 3. Залежність очікуваної прибутковості впровадження

інноваційного банківського проекту від ризику

Комбінації Ризик Коефіцієнт нахилу ββ
факторів ризику R(t) 0.1 0.15 0.3

1 0.00 –0.625 –0.41667 –0.208333333
2 0.03 –0.3125 –0.20833 –0.104166667

3 0.03 –0.3125 –0.20833 –0.104166667

4 0.06 0 0 0

5 0.03 –0.3125 –0.20833 –0.104166667

6 0.06 0 0 0

7 0.06 0 0 0

8 0.09 0.3125 0.20833 0.104166667

9 0.03 –0.3125 –0.20833 –0.104166667

10 0.06 0 0 0

11 0.06 0 0 0

12 0.09 0.3125 0.20833 0.104166667

13 0.06 0 0 0

14 0.09 0.3125 0.20833 0.104166667

15 0.09 0.3125 0.20833 0.104166667

16 0.13 0.625 0.41667 0.208333333
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П
очаток науково-практичної кон-

ференції був урочистим. Відкри-

ваючи її, голова оргкомітету, ректор

ДВНЗ “Українська академія банківсь-

кої справи Національного банку Ук-

раїни”, доктор економічних наук, про-

фесор Анатолій Єпіфанов наголосив,

що десятирічна традиція проведення

таких наукових форумів є свідченням

того, що українська наука, зокрема

економічна, динамічно розвивається.

Рік у рік кількість учасників конфе-

ренції збільшується, розширюється ге-

ографія наукових центрів, представ-

ників яких щороку збирають Суми. У

ювілейній – десятій – конференції,

присвяченій актуальним питанням

розвитку банківської системи країни,

взяло участь понад 190 осіб. Серед них

– фахівці Національного банку та ба-

гатьох комерційних банків України,

наукових і аналітичних установ, ви-

щих навчальних закладів Києва, Хар-

кова, Дніпропетровська, Львова, До-

нецька, Севастополя, Сімферополя,

Одеси, Черкас, Полтави, Тернополя,

Сум, а також науковці з Білорусі та

Німеччини. На пленарному і секційних

засіданнях виступили з доповідями і

взяли участь в обговоренні понад 120

науковців і фахівців-практиків, серед

яких – академік НАН України А.А.Чух-

но, понад 20 докторів наук, профе-

сорів. Одне слово, десята науково-

практична конференція підтвердила

свою авторитетність і значущість для

вітчизняної економічної науки.

З нагоди ювілею та за постійну ак-

тивну участь у роботі конференції по-

чесними грамотами і пам’ятними меда-

лями академії були нагороджені канди-

дат економічних наук, професор, завіду-

вач кафедри фінансів і кредиту Севасто-

польського національного технічного

університету Анатолій Вожжов, заступ-

ник директора департаменту банківсько-

го регулювання і нагляду Національно-

го банку України Ганна Карчева, доктор

економічних наук, професор, завідувач

кафедри фінансів і банківської справи

Дніпропетровського університету еко-

номіки та права Галина Крамаренко, зас-

тупник начальника управління депар-

таменту з управління валютним резервом

та здійснення операцій на відкритому

ринку НБУ Олексій Лупін, який, заува-

жимо, був учасником усіх десяти кон-

ференцій, проведених академією.

З вітальним словом до учасників на-

укового зібрання звернулися виконав-

чий директор – директор Дирекції з

банківського регулювання та нагляду

Національного банку України Олек-
сандр Кірєєв, заступник голови Сумсь-

кої міської ради Олег Сухонос.

Традиційно метою конференції ста-

ло фахове обговорення ключових пи-

тань сучасного стану банківської та

фінансово-кредитної систем, виявлен-

ня актуальних проблем і перспектив

розвитку.

Проблематика пленарного засідан-

ня була визначена доповідями, основні

тези яких пропонуємо вашій увазі.

П
ленарне засідання конференції

розпочалося з доповіді кандидата

економічних наук, доцента Олек-
сандра Кірєєва, присвяченої аналізу ос-

новних тенденцій та проблем розвит-

ку банківської системи країни.

Оцінюючи реальний

стан сучасної банківсь-

кої системи країни,

О.І.Кірєєв виділив ос-

новні позитивні тен-

денції, які необхідно

закріпити й розвивати у

перспективі. Зокрема

слід докладати зусиль

для збереження стабільного розвитку і

тенденції до зростання банківських ак-

тивів, які за три квартали 2007 року зрос-

ли на 49% і сягнули обсягу 509 млрд.

грн. (71 млрд. євро). Високих темпів

зростання досягнуто завдяки збільшен-

ню обсягів кредитування економіки та

населення.

Кредитний портфель банків системи

за зазначений період зріс на 56% і на 1

жовтня 2007 року становив 410 млрд.

грн. (57 млрд. євро), в тому числі обся-

ги кредитів, наданих суб’єктам господа-

рювання, збільшилися на 44% і стано-

вили 59% від загальної суми кредитно-

го портфеля; кредити, надані фізичним

особам, зросли на 65% і дорівнювали

31% від зазначеного вище показника. За

сім останніх років кредитний портфель

банків України збільшився у 17 разів.

Стійкою є тенденція і до зростання

банківських зобов’язань: за 9 місяців

2007 року вони збільшилися на 54%,

сягнувши суми 450 млрд. грн. (63 млрд.

євро). Зокрема кошти суб’єктів госпо-

дарювання зросли на 35% (до 105 млрд.

грн., або до 15 млрд. євро); кошти фі-

зичних осіб – на 74% (до 140 млрд.

грн., або до 20 млрд. євро); кошти, от-

римані на міжбанківському ринку, –

на 76% (до 120 млрд. грн., або 17 млрд.

євро). За сім років зобов’язання банків

збільшилися у 15 разів, а депозити фі-

зичних осіб – у 21 раз.

Неухильно поліпшується такий важ-

ливий для банківської сфери показ-

ник, як рівень регулятивного капіталу.

За станом на 1 жовтня 2007 року його

Підсумковим науковим форумом 2007 року, проведеним 22–23 листопада у

Державному вищому навчальному закладі “Українська академія банківської

справи Національного банку України” (м. Суми), стала ювілейна – десята –

Всеукраїнська науково-практична конференція “Проблеми і перспективи роз-

витку банківської системи України”. 

Нотатки  з  конференції//

Перспективи розвитку. 
Погляд практиків і науковців

Державний вищий навчальний заклад 
“Українська академія банківської справи
Національного банку України” (м. Суми). 

Головний корпус.

Робоча президія конференції.

Олександр Кірєєв.

ОСНОВНІ ТЕНДЕНЦІЇ ТА 
ПРОБЛЕМИ РОЗВИТКУ 
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обсяг по системі в цілому досяг суми 61

млрд. грн. (9 млрд. євро), тобто зріс

порівняно з початком року на 49%.

Причому темпи приросту регулятив-

ного капіталу, – підкреслив доповідач,

– збігалися з темпами приросту ак-

тивів банків. За сім останніх років ре-

гулятивний капітал банків України

збільшився у 12 разів.

Зростає й прибутковість банківської

системи. З початку 2007 року банки

отримали прибуток у розмірі 4.2 млрд.

грн., що в 1.4 раза більше, ніж за відпо-

відний період минулого року. 

Позитивною є загальна динаміка

відношення основних показників

діяльності банківської системи до вало-

вого внутрішнього продукту (див. таб-

лицю 1).

Серед проаналізованих доповідачем

тривожних тенденцій, які потребують

активних запобіжних дій, – зростання

ризиків, пов’язане зі стрімким збіль-

шенням обсягів кредитування, насам-

перед споживчих позичок, та креди-

тування в іноземній валюті; недо-

статній рівень концентрації банківсь-

кого капіталу та його розпорошеність

між значною кількістю невеликих

банків; наявність суттєвих ризиків,

пов’язаних із розбалансуванням ак-

тивів та пасивів за строками погашен-

ня; недостатній рівень корпоративно-

го управління, що спричиняє наявність

недоліків у системах ризик-менед-

жменту, внутрішнього контролю, ви-

падки порушення законодавства та

нормативно-правових актів Національ-

ного банку України; недостатня про-

зорість банківського сектору.

М
ожливим позитивним і негатив-

ним впливам на діяльність бан-

ківської системи України при-

сутніх у нашій країні банків із інозем-

ним капіталом присвятив свою до-

повідь директор департаменту банків-

ського регулювання і нагляду НБУ

Віктор Зінченко.

Він зробив глибо-

кий аналіз динаміки

опанування банками з

іноземним капіталом

вітчизняних грошово-

кредитних ринків, яке

почалося з 1994 року.

Так, за станом на кі-

нець 2000 року в Україні діяв 31 банк з

іноземним капіталом. Тобто частка цих

банківських установ у загальній кіль-

кості вітчизняних банків, які мали

ліцензію на здійснення операцій, ста-

новила приблизно 20%. У тому числі

діяло 7 банків зі 100-відсотковим іно-

земним капіталом (4.5%).

В останні роки роль іноземного ка-

піталу в розвитку банківської системи

України суттєво посилилася. За ста-

ном на 1 жовтня 2007 року кількість

діючих банків з іноземним капіталом

збільшилася до 44 (25.4 %). Серед них

16 банків (9.2%) — зі 100-відсотковим

іноземним капіталом (див. таблицю 2).

До переліку країн, що інвестують

капітал у банківську систему України,

лише протягом 9 місяців 2007 року до-

лучилися: Люксембург (ВАТ “Банк

Універсальний”), Кіпр (ЗАТ “Банк

НРБ”), Австрія (ВАТ “Ерсте Банк”;

ВАТ “Електрон Банк”), Польща (ВАТ

АКБ “Прикарпаття”), Швеція (АКБ

“ТАС-Комерцбанк”), Грузія (ВАТ

“Універсальний банк розвитку та пар-

тнерства”), Греція (ВАТ “Міжнарод-

ний комерційний банк”), Кіпр (АК

“Київська Русь”).

Із зазначеного вище переліку вибули

АКБ “Правекс-банк” (зменшилася ча-

стка іноземного капіталу в статутному

капіталі) та АКБ “ХФБ банк Україна”

(внаслідок приєднання на правах філії до

ТОВ “Унікредит банк”).

За результатами 9 місяців 2007 року

сума іноземного капіталу в зареєстро-

ваному статутному капіталі банків Ук-

раїни збільшилася на 5 614.2 млн. грн.,

або на 76.3%, і на 01.10.2007 р. стано-

вила 12 974.4 млн. грн.

У зв’язку зі збільшенням протягом

трьох кварталів 2007 року суми інозем-

ного капіталу його частка у загальному

зареєстрованому статутному капіталі

діючих банків України зросла з 27.6 до

35.0%. 

Іноземний капітал в Україні представ-

лений 23 країнами. Найбільшу частку в

загальній сумі іноземного капіталу ста-
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Таблиця 1. Динаміка відношення основних показників розвитку  

банківської системи до ВВП

01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.09. 01.10.
Показники

2001 р. 2002 р. 2003 р. 2004 р. 2005 р. 2006 р. 2007 р. 2007 р. 2007 р.

Активи 23.44 24.87 30.02 39.95 41.03 53.29 63.48 80.30 83.12

Кредитний портфель 13.90 15.72 20.70 27.80 28.19 37.37 50.33 64.87 67.29

Зобов’язання 18.01 19.43 23.88 33.07 33.62 45.02 55.54 71.12 73.78

Регулятивний капітал 3.03 3.93 4.47 5.02 5.27 6.30 7.68 9.86 9.98

Джерело: презентаційний слайд із доповіді О.І.Кірєєва на конференції.

Таблиця 3. Динаміка основних показників діяльності банків України 

з іноземним капіталом протягом 9 місяців 2007 року

Показники За станом на За станом на

01.01.2007 р. 01.10.2007 р.

Млн. грн. Відсоток від Млн. грн. Відсоток від

загального загального

обсягу по обсягу по

системі системі

банків банків

Активи 155 025.8 45.6 247 649.5 48.7

Кредити надані 123 349.6 45.7 203 061.2 49.5

Зобов’язання 138 058.7 46.4 221 518.6 49.2

Кошти суб’єктів 32 506.2 42.3 44 636.5 42.5

господарювання

Кошти фізичних осіб 41 250.2 38.9 56 674.9 40.4

Прибуток 1 803.4 43.5 1 845.8 44.0

Джерело: презентаційний слайд із доповіді В.О.Зінченка на конференції.За станом на 01.10.2007 р.

Віктор Зінченко.

ПОЗИТИВНІ І НЕГАТИВНІ 
ВПЛИВИ ГЛОБАЛІЗАЦІЇ

Таблиця 2.Банки України зі 100-відсотковим іноземним 
капіталом

Назва банку
Країна походження 

капіталу

ЗАТ “ОТП Банк” Угорщина
АКБ “Сітібанк (Україна)” США
АТ “Каліон Банк Україна” Франція
ТОВ “Унікредит Банк” Польща
АБ “ІНГ Банк Україна” Нідерланди
ЗАТ “ПроКредит банк” США, Великобританія
ЗАТ “Міжнародний Іпотечний Банк” Кіпр
ЗАТ “Внєшторгбанк (Україна)” Росія
ТОВ “Банк Ренесанс капітал” Нідерланди
ТОВ “БМ Банк” Росія, Швейцарія
ЗАТ “ХОУМ КРЕДІТ БАНК” Нідерланди
ВАТ “Кредит промбанк” Ірландія, Греція, Кіпр
ВАТ “Ерсте банк” Австрія
ТОВ “Банк Руский стандарт” Росія
ЗАТ “КРЕДИТ ЄВРОПА БАНК” Нідерланди
ЗАТ “ВЕСТ ФАЙНЕНС ЕНД КРЕДИТ БАНК” Туреччина
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новить капітал Австрії (19%), Кіпру

(16%), Франції (15%), Нідерландів (9%),

Росії (9%), Польщі (8%) та Швеції (6%).

Серед іноземних інвесторів, що

інвестували капітал у банківську систе-

му України, – одна міжнародна фінан-

сова організація, 65 компаній, фірм,

товариств, 28 банків, 6 фізичних осіб.

– Процеси глобалізації світової еко-

номіки не могли і не зможуть обійти ні

Україну, ні її фінансово-банківську сис-

тему, особливо якщо врахувати від-

критість вітчизняної економіки, – під-

креслив В.О.Зінченко. – Банківська

система України є першопроходцем у

багатогранному і складному процесі

прискорення інтеграції шляхом роз-

ширення присутності в ній іноземно-

го капіталу. Її досвід надзвичайно важ-

ливий для суспільно-економічного роз-

витку країни в цілому. Тож він потребує

постійного вивчення і комплексу від-

повідних дій.

У цьому контексті доповідач про-

аналізував причини, що спонукають

іноземний капітал перетікати в нові

регіони, передусім – у банківські сис-

теми; визначив переваги та недоліки

цього процесу. 

Серед переваг передусім такі:

• підвищення ефективності діяль-

ності банків, зумовлене посиленням

конкуренції;

• надання ширшого спектра банків-

ських послуг;

• поліпшення корпоративної куль-

тури та прозорості діяльності;

• здешевлення банківських послуг;

• удосконалення системи управ-

ління банківськими ризиками;

• запровадження міжнародного

досвіду фінансового оздоровлення, ре-

організації та реструктуризації банків;

• підвищення ефективності банків-

ського нагляду і регулювання банківсь-

кої діяльності;

• посилення ролі національних бан-

ківських систем в розподілі іноземних

інвестиційних ресурсів; 

• підвищення кваліфікаційного

рівня банківських працівників (адже

вони будуть вимушені працювати за

європейськими стандартами надання

банківських послуг);

• створення нових робочих місць

тощо.

Серед негативних факторів:
• присутність іноземних банків мо-

же послабити позиції ще недостатньо

розвинутої банківської системи країни;

• місцеві банки, які не спроможні

на рівних конкурувати з іноземними,

можуть збанкрутувати, що, у свою чер-

гу, може призвести до фінансової не-

стабільності; 

• зарубіжні банки завдяки конкуре-

нтним перевагам зможуть “відібрати”

найприбутковіші вітчизняні ринки та

клієнтів, залишивши місцевим обслу-

говування інших (більш ризикових)

клієнтів, посилюючи тим самим за-

гальний рівень ризиків їх портфелів.

А в цілому прихід іноземних банків

на національний банківський ринок

може стати вагомим фактором приско-

рення процесів розвитку банківського

сектору. 

З метою пом’якшення можливих не-

гативних наслідків створення в Україні

філій іноземних банків і максималь-

ного використання їх потужного фі-

нансового потенціалу, – зробив вис-

новок В.О.Зінченко, – доцільним є по-

силення вимог щодо надійності ново-

створюваних іноземних банківських

установ шляхом встановлення відпо-

відних критеріїв їх допуску на українсь-

кий ринок.

З
і змістовною доповіддю щодо проб-

леми антиінфляційної політики

держави в перехідній економіці

виступив гість конференції – доктор

економічних наук, професор, завіду-

вач кафедри державного регулювання

економіки підприємств Академії уп-

равління при Президентові Республіки

Білорусь Сергій Пелих. На його думку,

одним із найскладніших напрямів су-

часної макроекономічної політики дер-

жави є розробка комплексу заходів, які

давали б змогу приборкувати інфля-

ційні процеси. Проблема полягає в то-

му, що інфляція породжує безліч еко-

номічних процесів. І результат якогось

процесу стає водночас передумовою

його повторення на новому рівні. З ог-

ляду на це в сучасних макроеконо-

мічних системах інфляційні процеси

слід приборкувати за допомогою ком-

плексу заходів. Першочергові з них

такі: дедоларизація економіки; забезпе-

чення зростання товарного покриття

грошової одиниці; зміцнення курсу

національної валюти щодо паритету

купівельної спроможності; проведен-

ня державою зваженої структурної

політики.

Заступник директора – начальник

управління регулювання діяльності

банків І та ІІ груп департаменту банків-

ського регулювання і нагляду НБУ Ган-
на Карчева зупинилася на дослідженні

проблеми системної оцінки ризику

ліквідності банків, складовими якої є:

оцінка ризику ліквідності за допомо-

гою обов’язкових економічних норма-

тивів ліквідності, встановлених На-

ціональним банком України; коефі-

цієнтний аналіз рівня ліквідності ак-

тивів, стабільності пасивів банку, впли-

ву значних концентрацій за активними

і пасивними операціями на ліквідність

банку; оцінка волатильності висо-

коліквідних коштів; розрахунок ло-

кального та кумулятивного гепу на ос-

нові побудови таблиці відповідності

(розривів) активів і пасивів за сумами

та строками погашення (геп-аналіз). 

Багато цікавих і змістовних допо-

відей було зроблено на засіданнях

секцій “Сучасний стан та перспективи
розвитку банківської системи в контек-
сті економічного розвитку держави” та

“Грошово-кредитна політика у сприянні
економічному зростанню”.

У рамках конференції працювала і

секція “Математичні моделі та інфор-
маційні технології в сучасній економіці”,

в роботі якої взяли участь науковці

ДВНЗ “Київський національний еко-

номічний університет ім. Вадима Гетьма-

на”, Міжнародного науково-навчаль-

ного центру інформаційних технологій

і систем НАН України, Харківського

національного економічного універси-

тету, Харківського національного тех-

нічного університету “Харківський по-

літехнічний інститут”, Харківського

національного університету ім. В.Н.Ка-

разіна, Східноукраїнського національ-

ного університету ім. Володимира Даля,

Прикарпатського національного універ-

ситету та інші.

За підсумками роботи конференції

розроблено рекомендації щодо прий-

няття правових, економічних та уп-

равлінських рішень з метою підвищен-

ня ефективності функціонування бан-

ківської системи та посилення її ролі в

соціально-економічному розвитку еко-

номіки України.

��
Андрій Папуша,
“Вісник НБУ”.
Фото автора.

У коференц-залі.

ІНШІ АКТУАЛЬНІ ПИТАННЯ
РОЗВИТКУ ВІТЧИЗНЯНОЇ
БАНКІВСЬКОЇ СИСТЕМИ



ВIСНИК НБУ, СIЧЕНЬ 200846

З
а традицією восени, у листопаді,

Черкаський інститут банківської

справи Університету банківської

справи НБУ провів міжнародну науко-

во-практичну конференцію “Банківсь-

ка система України в умовах глобалізації

фінансових ринків”. Ініціаторами на-

укового зібрання були Національний

банк України, Міністерство освіти і на-

уки України, Асоціація українських

банків, Черкаська обласна державна

адміністрація, Державна вища профе-

сійна школа та Банк PKOBPSA (м. Ярос-

лав, Польща).

Відкрила конференцію ректор Уні-

верситету банківської справи НБУ Тама-
ра Смовженко. З вітальним словом до

учасників звернулися директор Черкась-

кого інституту банківської справи УБС

НБУ Микола Дмитренко та голова Чер-

каської обласної державної адміністрації

Олександр Черевко. 

Подаємо нотатки з конференції, в яких

представляємо виступи на пленарних

засіданнях, а також основні пропозиції,

сформовані за результатами її роботи. 

“Логіка економічного розвитку і фор-

мування нової парадигми грошово-кре-

дитної політики” – такою була тема пер-

шої доповіді на пленарному засіданні, з

якою виступив доктор економічних на-

ук, професор, заступник керівника Апа-

рату Ради НБУ – керівник експертно-

аналітичного центру з питань грошово-

кредитної політики Андрій Гриценко. До-

повідач, зокрема, простежив зв’язок сту-

пеня соціально-еко-

номічного розвитку

суспільства і струк-

тури та способів мис-

лення, в тому числі

монетарного, яке є

продуктом розвитку

індустріально-рин-

кової економіки, що

зумовлює його дещо

механістичний ха-

рактер. Це знаходить

відображення у категорійно-терміно-

логічному апараті: грошова маса, моне-

тарні інструменти, трансмісійний ме-

ханізм, фінансові важелі тощо. Однак

нині починають складатися зв’язки

іншого характеру. 

Формується нова економіка, котрій,

за визначенням Келлі,  притаманні такі

риси, як глобальний характер змін, опе-

рування невідчутними благами (ідеями,

інформацією, взаємовідносинами), тісне

взаємопереплетіння різних сегментів і

сфер діяльності. Але ж ідеальні блага,

інформаційні цінності мають суттєво

інші закономірності економічного бут-

тя. Якщо одна людина є власником пев-

ного матеріального блага, наприклад,

автомобіля, то інша людина уже не мо-

же мати цей же автомобіль. Якщо ж хтось

володіє якимись ідеальними благами,

наприклад, знаннями, і передає їх ін-

шим, то власність на ці блага стає за-

гальною. Ніхто власності не втрачає.

Нині інтенсивно формується мере-

жева економіка, в якій функціонують

мережеві блага, котрі мають абсолютно

інші економічні властивості, ніж зви-

чайні товари, – зазначив доповідач. Як-

що зі збільшенням кількості звичайних

благ їх корисність зменшується, то кож-

не додаткове мережеве благо збільшує

корисність усіх благ. Наприклад, якщо

людина придбала мобільний телефон,

то корисність мобільних телефонів усіх

їх користувачів підвищилася, бо вони

можуть зв’язатися з більшою кількістю

абонентів. Водночас витрати на вироб-

ництво мережевих благ на стадії їх масо-

вого розповсюдження різко зменшуєть-

ся. Таким чином, корисність благ збіль-

шується, а їх вартість зменшується. Кри-

ва попиту на мережеві блага бере поча-

ток із нульової відмітки осі координат і

має випуклий характер, а крива пропо-

зиції, навпаки, схожа на криву попиту на

матеріальні блага. Зрозуміло, ціноутво-

рення за таких умов має зовсім інші ме-

ханізми порівняно зі звичайними това-

рами. До цього треба додати  зростання

значення нелінійних зв’язків, різно-

манітних синергетичних ефектів тощо.

Потреба в новій парадигмі уже пев-

ною мірою усвідомлена вченими, – на-

голошує дослідник. У 2003 році в Кем-

бриджському університеті вийшла кни-

га нобелівського лауреата Дж.Стігліца і

Б.Грінвальда “До нової парадигми в мо-

нетарній політиці”. В ній автори  дово-

дять,  що в сучасній економіці ключове

значення для забезпечення економічних

трансакцій, пов’язаних із новими тех-

нологіями, починає відігравати кредит,

який стає певною мірою незалежним від

регулювання руху грошей. Через це втра-

чається колишня роль процентної став-

ки у регулюванні економічної актив-

ності, змінюється механізм досягнення

макроекономічної рівноваги тощо. На

жаль, ця книга не перекладена ні

російською, ні українською мовами. Але

її основні ідеї викладено в статті А.Гри-

ценка і Т.Кричевської “Формування

інформаційно-поведінкової парадигми

монетарної політики”, надрукованої у

другому номері журналу “Економічна

теорія” за 2007 рік. 

Проте інформаційно-поведінковий

підхід є лише однією складовою, що

відображає нові монетарні реалії. По-

ведінка суб’єктів господарювання зале-

жить не тільки від інформації, яку вони

переробляють, а й від інституційного се-

редовища (законів, норм, традицій, мен-

тальних установок, формальних і не-

формальних правил поведінки тощо),

котре визначає характер опрацювання

інформації та прийняття відповідних

рішень. Це інституційно-поведінкова

складова монетарної політики. Ці дві

складові утворюють основу нової інфор-

маційно-інституційної парадигми мо-

нетарної політики, яка йде на зміну ме-

ханістичній парадигмі.

Загальна схема взаємодії у монетарно-

му просторі включає суб’єктів господа-

рювання; інститути, що визначають пра-

вила поведінки економічних агентів;

інформацію, яку суб’єкти господарю-

вання одержують через інформаційне

поле і, перепустивши через інституційне

середовище, перетворюють у монетарні

рішення, – зазначив насамкінець до-

повідач Андрій Гриценко. 

Нотатки  з  конференції//

Глобалізація і банки: проблеми, перспективи

МАКРОЕКОНОМIКА

НОВА ПАРАДИГМА І НОВЕ 
МОНЕТАРНЕ МИСЛЕННЯ 

Андрій Гриценко.

Сергій Забудський, Олександр Черевко, Микола
Дмитренко.
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У
країна швидко інтегрується у гло-

бальний фінансовий простір. Сучас-

на фінансова стратегія країни по-

винна враховувати, по-перше, наслідки

поступового підпорядковування грошо-

во-кредитної і фінансової системи Ук-

раїни зовнішнім чинникам і критеріям;

по-друге, – тенденції розвитку зовніш-

нього фінансово-кредитного середови-

ща, яке містить у собі як нові можли-

вості, так і нові ризики й загрози, – на-

голосив у доповіді на

пленарному засіданні

заступник керівника

експертно-аналітич-

ного центру з питань

грошово-кредитної

політики Ради На-

ціонального банку

України, доктор еко-

номічних наук, про-

фесор Олег Яременко. 

Важливою властивістю сучасного

глобального фінансового устрою є по-

силення ролі механізму так званих

м’яких бюджетних обмежень.  Завдяки

відносно легкому доступу до глобаль-

них джерел ліквідності гроші частково

втратили таку характеристику, як дефі-

цитність. Але якщо гроші не є дефіци-

том, бюджетні обмеження набувають

для будь-якого суб’єкта умовного ха-

рактеру. Тоді відповідно до моделі

м’яких бюджетних обмежень, свого ча-

су запропонованої Корнаї, дефіцитни-

ми стають усі інші ресурси, а ціни на

них – нерівноважними. 

Така модель породжує низку серйоз-

них наслідків. По-перше, макроеко-

номічну нерівновагу як результат де-

струкції цінового каналу, коли грошові

ціни диктують суб’єктам перекручену

інформацію. У цих умовах рух попиту

та пропозиції вже не може забезпечи-

ти оптимальної мобільності ресурсів,

що нерідко спричиняється до помил-

кових інвестицій. По-друге, серед та-

ких наслідків – накопичення диспро-

порцій, які частково приховуються за

рахунок “накачування” ліквідності та

активізації інфляційних процесів. По-

третє, серйозним наслідком є глибока

інституційна деструкція на мікрорівні,

коли жити “не по статку” стає нор-

мою. Рівень професійного менеджмен-

ту знижується, тому що завжди можна

відносно легко трансформувати акту-

альні ризики помилкових дій у по-

тенційні або довгострокові, відтягу-

ючи їх реалізацію за рахунок кредиту-

вання і перекредитування.

Що ж відбувається з ліквідністю та

бюджетними обмеженнями у гло-

бальній економіці? Сьогодні грошей

вистачає на всіх. Невипадково Феде-

ральна резервна система США, заявля-

ючи про підвищення прозорості мо-

нетарної політики, водночас обмежує

інформацію щодо грошових агрегатів.

Зовнішній борг США перевищує 10

трлн. доларів, а питання про прогнозні

терміни скорочення хоча б частини цьо-

го боргу вважається або риторичним,

або провокаційним. Дефіцит поточно-

го рахунку платіжного балансу США у

2006 році становив 838 млрд. доларів.

Водночас зовнішній борг Китаю, який

наблизився до США за рівнем ВВП за

паритетом купівельної спроможності

(10 трлн. доларів проти 13 трлн. дола-

рів), становить лише 300 млрд. доларів,

тобто в 30 разів нижчий. 

Сполучені Штати Америки як

суб’єкт глобальної економіки самі жи-

вуть за моделлю м’яких бюджетних об-

межень та навчають цьому інших. Ар-

гентинська криза стала історичною ме-

жею не за своїми масштабами, а внас-

лідок принципової відмови Аргентини

від своїх боргів. Міжнародна фінансо-

ва спільнота не знайшла ніяких дієвих

важелів проти цього скандального

прикладу відвертого невиконання бор-

гових зобов’язань.

На перший погляд, розмірковує ана-

літик, питання “поганих” боргів не

загрожує стійкості глобальної фінансо-

вої системи, тому що завдяки сучас-

ним фінансовим інструментам можна

фондувати навіть безнадійні борги. Але

така глобальна дифузія ризиків є над-

то поганою ознакою, адже економічна

система без ризиків не може бути

рівноважною. 

Україна теж не останній учень у гло-

бальній школі м’яких бюджетних обме-

жень. Наш валовий зовнішній борг уже

перевищує 60 млрд. доларів і продов-

жує зростати далі. Завдяки кредиту-

ванню населення динаміка споживан-

ня в країні останніми роками набагато

випереджає зростання доходів, яке, в

свою чергу, набагато перевищує зрос-

тання ВВП. Це сприяє накопиченню

макроекономічних диспропорцій – як

очевидних, так і прихованих. Тому на-

ша національна стратегія повинна

орієнтуватися, по-перше, на ідеологію

інноваційно-інвестиційного розвитку

та відновлення тісного зв’язку між тем-

пами зростання споживання в країні та

темпами зростання ВВП і продуктив-

ності праці; по-друге, на жорсткий ко-

нтроль за динамікою зовнішнього

боргу з урахуванням сукупного фінан-

сового ризику країни. Інакше можуть

виникнути непередбачувані макроеко-

номічні явища, у тому числі й руйнів-

ного характеру, – підсумував свої на-

укові дослідження експерт.

П
ро це йшлося у доповіді директора

департаменту банківського регу-

лювання і нагляду Національного

банку Віктора Зінченка. Зокрема, до-

повідач зупинився

на основних тенден-

ціях розвитку бан-

ківської системи Ук-

раїни за дев’ять мі-

сяців 2007 року. Він

був не голослівним, а

оперував цікавими

для учасників кон-

ференції статистич-

ними даними. 

Регулятивний капітал банків за дев’ять

місяців попереднього року збільшився

до 61 млрд. гривень, або майже на 49%

(за відповідний період 2006 року – на

31%); значно зросли темпи нарощен-

ня зобов’язань – майже на 51%.

Кошти фізичних осіб протягом

дев’яти місяців 2007 року збільшилися

до 140 млрд. гривень і становлять 31%

від зобов’язань банків. Строкові кош-

ти  фізичних  осіб  становлять 77% від

загальної суми залучених банками

коштів населення. Частка коштів, залу-

чених на міжбанківському ринку, в

структурі зобов’язань збільшилася з 23

до 27%, а строкові вклади (депозити)

інших банків та кредити, отримані від

інших банків, – на 76% (до 120 млрд.

гривень). 

Значно поліпшилися якісні характе-

ристики кредитування реального сек-

тору економіки, а також населення. Із

початку 2007 року кредитні операції

банків зросли на 56% – до 410 млрд.

гривень, а їх частка в активних опе-

раціях банків – майже до 78%. Креди-

ти, надані фізичним особам, збільши-
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лися на 65% – до 128 млрд. гривень, а

їх частка в кредитних операціях – із 29

до 31%. Кредити, надані суб’єктам гос-

подарювання, зросли на 44% – до 242

млрд. гривень, а їх частка в кредитних

операціях зменшилася з 62 до 59%.

На розвиток банківської системи

впливали й такі чинники:

• поліпшення якості кредитів (час-

тка проблемних кредитів зменшилася

з 1.7 до 1.5%);

• зростання прибутковості банків (із

початку 2007 року доходи перевищили

витрати на 4.2 млрд. гривень, що на

41% більше, ніж за відповідний період

минулого року);

• зростання привабливості банківсь-

кого сектору України для іноземних

інвесторів (із початку 2007 року частка

іноземного капіталу у статутному капіталі

банків збільшилася з 27.6 до 35%).

За станом на 01.10.2007 р. в Україні

ліцензію Національного банку на

здійснення банківських операцій мали

44 банки з участю іноземного капіталу,

або 25% від загальної кількості банків,

що мають ліцензію (174 банки), з них

16 банків – зі 100-відсотковим інозем-

ним капіталом. Найбільшу частку в за-

гальній сумі іноземного капіталу стано-

вить капітал Австрії (19%), Кіпру

(16%), Франції (15%), Росії (9%), Ні-

дерландів (9%), Польщі (8%), Швеції

(6%) та Угорщини (5%).

Але, як наголосив доповідач, у діяль-

ності українських банків залишається

ще чимало проблем. Найголовніші з них: 

– зростання ризиків, пов’язаних зі

стрімким збільшенням обсягів креди-

тування – насамперед це стосується

споживчих кредитів та кредитування

в іноземній валюті;

– недостатній рівень концентрації

банківського капіталу та його розпоро-

шеність між значною кількістю невели-

ких банків;

– наявність суттєвих ризиків, пов’я-

заних із розбалансуванням активів та

пасивів за строками погашення;

– невисокий рівень корпоративно-

го управління, що призводить до не-

доліків у системах ризик-менеджмен-

ту, внутрішнього контролю, а також до

випадків порушення законодавства та

нормативно-правових актів НБУ.

Д
октор економічних наук, професор,

завідувач кафедри економічної

кібернетики та статистики Гума-

нітарного університету “Запорізький

інститут державного та муніципального

управління” Людмила Сергєєва досліджу-

вала методи когнітивного моделюван-

ня. Комерційний банк – це дуже склад-

на соціально-еконо-

мічна система, дже-

релами складності

якої є: велика кіль-

кість та індивідуальна

активність елементів

і підсистем, а також

складність та невиз-

наченість зв’язків між

підсистемами. При

аналізі взаємозв’язків

виникає низка питань, без вирішення

яких неможливо побудувати адекватну

модель управління банком, зокрема мо-

дель управління ризиками. Основні з

цих питань – наявність зв’язку, його

спрямованість, сила та знак (“+” або

“–“), що означає позитивний чи нега-

тивний вплив одного елемента системи

на інший.

Застосування методів когнітивного

моделювання дає змогу отримувати

відповіді на ці та багато інших питань,

пов’язаних із властивостями структури

складної системи. Когнітивна модель

(або когнітивна карта) системи стано-

вить орієнтований знаковий (зважений)

граф, вершини якого відповідають еле-

ментам (підсистемам, факторам) дослід-

жуваної системи, а дуги – взаємозв’язкам

між ними.

У своїй доповіді професор уперше

запропонувала застосування методів

когнітивного моделювання до аналізу

процесу управління кредитним ризи-

ком комерційного банку, визначивши

дев’ять основних етапів побудови мо-

делі та розкривши зміст і особливості

виконання кожного етапу. 

Побудовану модель можна застосову-

вати для проведення стрес-тестування:

за умов зважування дуг графу не знака-

ми, а числами, які відображають ступінь

підсилення/зменшення збурення. 

Когнітивне моделювання – це уні-

версальний метод побудови змістов-

них моделей управління складними

соціально-економічними системами,

тому він є вельми перспективним для

застосування в управлінні комерцій-

ним банком.

***

Конференція продовжила роботу у

секційному режимі. На засіданні пер-

шої секції “Теоретичні засади та макро-

економічні аспекти розвитку банківської

системи України. Банківська діяльність

в умовах глобалізації фінансових ринків”

виступили представники Центру науко-

вих досліджень НБУ – начальник відділу

досліджень грошово-кредитної політи-

ки та міжнародних валютно-кредитних

відносин Роман Лисенко, начальник ор-

ганізаційно-планового відділу Ігор Лис,

провідний економіст департаменту еко-

номічного аналізу та прогнозування Га-
лина Богомаз, доцент кафедри банківсь-

кої справи Львівського інституту банків-

ської справи Університету банківської

справи НБУ Олексій Другов та інші.

На засіданнях секцій “Система

фінансового управління банку. Облік та

аудит банківської діяльності” та “Ін-

формаційні системи: технології в бан-

ківській сфері. Забезпечення якісної

підготовки фахівців економічного про-

філю відповідно до вимог сучасної ви-

щої освіти” з цікавими актуальними

дослідженнями виступили начальник

управління контролю ризиків Владис-
лав Чемерис і головний економіст цьо-

го ж управління Олександр Башкіров
(Національний банк України), доцент

кафедри банківської справи та фінансо-

вого моніторингу Лідія Клюско (м. Ір-

пінь, Національний університет дер-

жавної податкової служби України),

заступник голови правління АКБ

“Індустріалбанк” Олександр Марковсь-
кий (м. Запоріжжя), аспірант Універси-

тету банківської справи НБУ Віталій
Джулай (м. Київ), доцент кафедри бан-

ківської справи Ганна Білокінь, доцент

кафедри фінансів Олександр Харічкін з

Черкаського інституту банківської спра-

ви УБС НБУ та інші науковці. 

У
результаті обговорення учасники

конференції внесли пропозиції що-

до підвищення ролі банківської

системи у розвитку та реформуванні

економіки України. Зокрема, наголо-

шено, що для забезпечення сталих  та

високих темпів економічного розвит-

ку країни слід зосередитися на стиму-

люванні не тільки поточного зростан-

ня, а насамперед на створенні макро-

економічних засад для підвищення

темпів зростання у довгостроковому
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періоді. Для цього уряд і Національ-

ний банк мають докласти зусиль для

забезпечення цінової стабільності на

основі інфляційного таргетування.

Основним завданням грошово-кре-

дитної політики має стати вдосконален-

ня структури грошової маси, зокрема в

напрямі скорочення надлишкової ма-

си поза банками. Це сприятиме не лише

ціновій стабільності, а й стане чинником

скорочення тіньового сектору економіки

і сталого економічного зростання. 

Щодо вітчизняного валютного рин-

ку, то він сьогодні наближається до стан-

дартів ЄС, відзначили учасники кон-

ференції. Однак для його подальшого

розвитку необхідно, щоб Національ-

ний банк скоротив свою діяльність як

маркет-мейкер, включаючи встанов-

лення курсів купівлі та продажу валю-

ти, адже виконання ним подібної фун-

кції зменшує сферу діяльності інших

учасників ринку. Водночас, аби стиму-

лювати розвиток валютного ринку, НБУ

має скоротити до мінімуму власні опе-

рації з банками, прийнявши ринкові

ціни, сприяти розвитку ринку інстру-

ментів хеджування ризику (валютних

деривативів) шляхом поступового ска-

сування заборон та контролю над про-

веденням строкових валютних операцій. 

Щодо фінансового ринку, то тут, як

наголосили учасники конференції, не-

обхідна консолідація існуючих, здебіль-

шого малоактивних, фондових бірж

шляхом добровільного злиття (зменши-

ти їх кількість можна, зокрема, шляхом

відкликання ліцензії), щоб  забезпечити

реальний рівень цін на фінансові інстру-

менти. Існує також нагальна потреба у

створенні інститутів, які забезпечать

ефективне функціонування ринку капі-

талів на основі міжнародних норм. 

Чимало виступів на конференції було

присвячено формуванню системи ри-

зик-менеджменту банку в умовах гло-

балізації. У підсумку науковці дійшли

висновку, що це питання потребує якісно

нових підходів щодо вибору інструмен-

тарію управління ризиками. Те ж стосу-

ється інноваційної діяльності підпри-

ємств: необхідно створити ефективну

організаційно-функціональну модель

управління нею. Один із напрямів побу-

дови такої моделі – створення Українсь-

кого банку реконструкції і розвитку. 

Власний механізм необхідно створи-

ти і для боротьби з відмиванням “бруд-

них” грошей – ця пропозиція також

увійшла в резолюцію конференції.

Великого значення, наголосили учас-

ники конференції, набуває нині банків-

ське інвестування. Його розвиток стри-

мується низькою капіталізацією, дис-

пропорцією капіталу, технічною слаб-

кістю фондового ринку.

Серед інших проблем – входження

фінансової системи України у світовий

простір, збереження темпів зростання

банківського кредитування, які сфор-

мувалися в останні роки. Це завдання

також потребує розробки дієвого ме-

ханізму, який би контролював джерела

кредитних ресурсів. Зокрема, одним із

напрямів вдосконалення управління кре-

дитними ризиками, зазначили науковці,

є розвиток ринку кредитних деривативів.  

Ще одна з головних умов сталого

розвитку вітчизняної економіки – за-

безпечення бюджетно-фінансової стабі-

лізації. Податкова система, стандарти

бухгалтерського обліку та їх взаємозв’я-

зок мають суттєвий вплив на стабіль-

ність бюджетно-фінансових відносин

у суспільстві. Вихід України на світові

фондові біржі потребує від емітентів

цінних паперів ведення фінансової

звітності  згідно з міжнародними стан-

дартами бухгалтерського обліку. Таку ж

вимогу Світовий банк та інші західні

кредитори висунули й щодо позичаль-

ників. Усі розуміють: є бухгалтерський

і є податковий облік. Однак усі звик-

ли, що паралельні книги або подвійний

облік у нас не ведеться. Міжнародна

податкова асоціація проголосила, що

господарські рахунки для цілей фінан-

сової звітності мають служити вихідною

точкою  для розрахунку оподатковува-

ного прибутку. Таким чином, реформу-

вання податкової системи України по-

винно йти шляхом її гармонізації з

міжнародними стандартами бухгал-

терського обліку, наголошено у підсум-

ковій резолюції науково-практичної

конференції.                                                     

��
Людмила Патрікац,
Милана Бойчук,
“Вісник НБУ”.

Фото Миколи Васильєва.

МАКРОЕКОНОМIКА  • ВАЛЮТНИЙ РИНОК

* Курс встановлено з 01.11.2007 р.

На замовлення “Вісника НБУ” матеріал підготовлено співробітниками департаменту валютного регулювання Національного банку України.

ОФІЦІЙНИЙ КУРС ГРИВНІ ЩОДО ІНОЗЕМНИХ ВАЛЮТ, ЯКИЙ ВСТАНОВЛЮЄТЬСЯ
НАЦІОНАЛЬНИМ БАНКОМ УКРАЇНИ ОДИН РАЗ НА МІСЯЦЬ 

(за листопад 2007 року)*

17 434 LYD 100 лівійських динарів 408.9069
18 470 MTL 100 мальтійських лір 1694.7438

19 484 MXN 100 мексиканських нових песо 47.1355

20 496 MNT 10000 монгольських тугриків 42.8293

21 554 NZD 100 новозеландських доларів 387.4293

22 586 PKR 100 пакистанських рупій 8.3210

23 604 PEN 100 перуанських нових сол 167.5792

24 642 ROL 100 румунських леїв 217.5893

25 682 SAR 100 саудівських ріялів 134.9726

26 760 SYP 100 сирійських фунтів 9.8729

27 901 TWD 100 нових тайванських доларів 15.5900

28 972 TJS 100 таджицьких сомоні 146.5297

29 952 XOF 1000 франків КФА 11.0888

30 152 CLP 1000 чилійських песо 10.2154

31 191 HRK 100 хорватських кун 99.0677

32 255 100 доларів США за розр. із Індією 404.0000

1 100 BGL 100 левів (Болгарія) 371.9979
2 986 BRL 100 бразильських реалів 287.0949

3 051 AMD 10000 вірменських драмів 155.4899

4 410 KRW 1000 вонів Республіки Корея 5.5684

5 704 VND 10000 в’єтнамських донгів 3.1390

6 981 GEL 100 грузинських ларі 311.2481

7 344 HKD 100 доларів Гонконгу 65.1585

8 818 EGP 100 єгипетських фунтів 91.4110

9 376 ILS 100 ізраїльських нових шекелів 126.9004

10 356 INR 1000 індійських рупій 128.0913

11 364 IRR 1000 іранських ріалів 0.5413

12 368 IQD 100 іракських динарів 0.4101

13 196 CYP 100 кіпрських фунтів 1245.3843

14 417 KGS 100 киргизьких сомів 14.4305

15 414 KWD 100 кувейтських динарів 1821.7893

16 422 LBP 1000 ліванських фунтів 3.3399

№ Код Назва Офіційний 

п/п валюти валюти курс

№ Код Назва Офіційний 

п/п валюти валюти курс
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Офіційний курс гривні          
який встановлюється Національним банком         

№ Код 

п/п валюти Назва валюти
01.11.2007 р. 02.11.2007 р. 03.11.2007 р. 04.11.2007 р. 05.11.2007 р.

1 036 AUD 100 австралійських доларів 465.9430 466.1215 466.1215 466.1215 465.8445

2 826 GBP 100 англійських фунтів стерлінгів 1046.2835 1051.9375 1051.9375 1051.9375 1051.9199

3 031 AZM 100 азербайджанських манатів 594.6773 594.7474 594.7474 594.7474 594.8875

4 974 BYR 10 білоруських рублів 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235

5 208 DKK 100 датських крон 97.8676 97.7181 97.7181 97.7181 98.0936

6 840 USD 100 доларів США 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000

7 233 EEK 100 естонських крон 46.6282 46.5508 46.5508 46.5508 46.7315

8 352 ISK 100 ісландських крон 8.4227 8.5740 8.5740 8.5740 8.5780

9 124 CAD 100 канадських доларів 529.9052 533.0514 533.0514 533.0514 540.3810

10 398 KZT 100 казахстанських теньге 4.1774 4.1760 4.1760 4.1760 4.1736

11 428 LVL 100 латвійських латів 1038.9825 1036.8135 1036.8135 1036.8135 1040.9873

12 440 LTL 100 литовських літів 211.2991 210.9481 210.9481 210.9481 211.7671

13 498 MDL 100 молдовських леїв 44.0198 44.0983 44.0983 44.0983 44.1715

14 578 NOK 100 норвезьких крон 93.6431 93.0278 93.0278 93.0278 93.2283

15 985 PLN 100 польських злотих 200.5590 199.8084 199.8084 199.8084 200.3808

16 643 RUB 10 російських рублів 2.0468 2.0458 2.0458 2.0458 2.0472

17 702 SGD 100 сінгапурських доларів 348.5612 348.5150 348.5150 348.5150 348.6005

18 703 SKK 100 словацьких крон 21.8881 21.8353 21.8353 21.8353 21.9774

19 792 TRL 100 турецьких лір 429.4893 428.4984 428.4984 428.4984 428.5988

20 795 TMM 10000 туркменських манатів 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115

21 348 HUF 1000 угорських форинтів 29.0193 28.9078 28.9078 28.9078 28.9775

22 860 UZS 100 узбецьких сумів 0.3943 0.3943 0.3943 0.3943 0.3943

23 203 CZK 100 чеських крон 27.0483 26.9504 26.9504 26.9504 27.1404

24 752 SEK 100 шведських крон 79.1372 78.9766 78.9766 78.9766 79.0219

25 756 CHF 100 швейцарських франків 435.2544 435.2324 435.2324 435.2324 437.0529

26 156 CNY    100 юанiв женьмiньбi (Китай) 67.6671 67.7609 67.7609 67.7609 67.7322

27 392 JPY 1000 японських єн 43.8209 43.8007 43.8007 43.8007 43.8153

28 978 EUR 100 євро 729.5735 728.3615 728.3615 728.3615 731.1895

29 960 ХDR 100 СПЗ 793.8017 792.9467 792.9467 792.9467 795.2956

16.11.2007 р. 17.11.2007 р. 18.11.2007 р. 19.11.2007 р. 20.11.2007 р.

1 036 AUD 100 австралійських доларів 450.0880 450.0880 450.0880 451.1711 449.7004

2 826 GBP 100 англійських фунтів стерлінгів 1034.1603 1034.1603 1034.1603 1032.9850 1035.7996

3 031 AZM 100 азербайджанських манатів 595.5189 595.5189 595.5189 595.5891 595.6594

4 974 BYR 10 білоруських рублів 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235

5 208 DKK 100 датських крон 99.1949 99.1949 99.1949 99.2682 99.2938

6 840 USD 100 доларів США 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000

7 233 EEK 100 естонських крон 47.2479 47.2479 47.2479 47.2867 47.2963

8 352 ISK 100 ісландських крон 8.3590 8.3590 8.3590 8.3085 8.2694

9 124 CAD 100 канадських доларів 517.9496 517.9496 517.9496 517.3231 516.8508

10 398 KZT 100 казахстанських теньге 4.1843 4.1843 4.1843 4.1853 4.1850

11 428 LVL 100 латвійських латів 1055.9484 1055.9484 1055.9484 1058.0230 1058.2397

12 440 LTL 100 литовських літів 214.1072 214.1072 214.1072 214.2828 214.3266

13 498 MDL 100 молдовських леїв 44.6393 44.6393 44.6393 44.6768 44.6883

14 578 NOK 100 норвезьких крон 92.4838 92.4838 92.4838 92.1217 91.6102

15 985 PLN 100 польських злотих 201.5896 201.5896 201.5896 201.7549 201.6093

16 643 RUB 10 російських рублів 2.0644 2.0644 2.0644 2.0599 2.0614

17 702 SGD 100 сінгапурських доларів 347.8097 347.8097 347.8097 347.7839 348.9212

18 703 SKK 100 словацьких крон 22.3412 22.3412 22.3412 22.3595 22.3290

19 792 TRL 100 турецьких лір 426.8300 426.8300 426.8300 426.6133 425.0830

20 795 TMM 10000 туркменських манатів 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115

21 348 HUF 1000 угорських форинтів 29.0571 29.0571 29.0571 29.1095 29.1086

22 860 UZS 100 узбецьких сумів 0.3936 0.3936 0.3936 0.3936 0.3933

23 203 CZK 100 чеських крон 27.7670 27.7670 27.7670 27.7575 27.7236

24 752 SEK 100 шведських крон 79.9383 79.9383 79.9383 79.9114 79.7194

25 756 CHF 100 швейцарських франків 449.2947 449.2947 449.2947 450.9786 451.8145

26 156 CNY    100 юанiв женьмiньбi (Китай) 68.0339 68.0339 68.0339 68.0070 67.9803

27 392 JPY 1000 японських єн 45.6396 45.6396 45.6396 45.6770 45.7994

28 978 EUR 100 євро 739.2695 739.2695 739.2695 739.8755 740.0270

29 960 ХDR 100 СПЗ 799.1493 799.1493 799.1493 798.4581 800.2383

ВАЛЮТНИЙ РИНОК
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ВАЛЮТНИЙ РИНОК

         щодо іноземних валют, 
          України щоденно (за листопад 2007 року)

На замовлення “Вісника НБУ” матеріал підготовлено співробітниками департаменту валютного регулювання Національного банку України.

Офіційний курс

06.11.2007 р. 07.11.2007 р. 08.11.2007 р. 09.11.2007 р. 10.11.2007 р. 11.11.2007 р. 12.11.2007 р. 13.11.2007 р. 14.11.2007 р. 15.11.2007 р.

464.0939 468.0621 473.4516 469.2600 469.2600 469.2600 463.6350 445.7735 452.7148 455.2060

1050.9107 1054.2061 1062.6944 1063.7458 1063.7458 1063.7458 1058.6686 1045.1267 1046.7625 1044.9747

594.9576 594.9576 595.0277 595.1679 595.1679 595.1679 595.2381 595.3083 595.3083 595.4486

0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235

98.1506 98.5516 99.7399 99.3498 99.3498 99.3498 99.4783 98.7909 98.9807 99.6216

505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000

46.7606 46.9510 47.5158 47.3351 47.3351 47.3351 47.3899 47.0543 47.1447 47.4448

8.5253 8.6062 8.6049 8.5130 8.5130 8.5130 8.3965 8.2966 8.3615 8.4502

540.8768 544.8921 556.7328 543.4243 543.4243 543.4243 537.7023 527.5434 528.9735 528.7017

4.1736 4.1763 4.1836 4.1857 4.1857 4.1857 4.1829 4.1850 4.1867 4.1860

1041.1897 1045.8763 1058.9104 1055.4838 1055.4838 1055.4838 1056.5567 1048.1770 1050.3396 1058.0815

211.8987 212.7617 215.3212 214.5021 214.5021 214.5021 214.7508 213.2297 213.6392 214.9994

44.2559 44.2878 44.3667 44.4315 44.4315 44.4315 44.4476 44.4812 44.5001 44.5774

93.6145 94.4246 95.7328 95.6767 95.6767 95.6767 94.9231 93.5026 93.2676 93.6424

200.7474 201.9472 204.0513 203.6384 203.6384 203.6384 203.9025 202.0582 202.4018 203.7464

2.0472 2.0509 2.0602 2.0627 2.0627 2.0627 2.0658 2.0617 2.0588 2.0619

348.1864 348.8572 351.0203 350.7283 350.7283 350.7283 350.2392 348.7138 348.6240 349.2754

21.9779 22.1372 22.4049 22.3608 22.3608 22.3608 22.3718 22.3103 22.4443 22.5453

424.5106 430.6369 428.6313 426.6565 426.6565 426.6565 422.8396 416.8967 419.0975 427.2518

9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115

28.9279 29.1263 29.3117 29.2347 29.2347 29.2347 29.2259 28.9289 29.0106 29.2471

0.3940 0.3940 0.3940 0.3940 0.3940 0.3940 0.3940 0.3936 0.3936 0.3936

27.1230 27.2588 27.6031 27.5390 27.5390 27.5390 27.7400 27.6314 27.6368 27.8086

79.0283 79.4188 80.3438 79.9647 79.9647 79.9647 79.8092 78.9838 79.4842 80.2801

438.4515 441.0034 448.1650 446.1376 446.1376 446.1376 449.8523 448.8444 448.8035 451.2766

67.7392 67.7578 67.8569 68.0529 68.0529 68.0529 68.1437 68.1300 67.9358 68.0107

44.2375 44.0158 44.7679 44.6433 44.6433 44.6433 45.4290 46.1448 45.8284 45.4704

731.6440 734.6235 743.4610 740.6330 740.6330 740.6330 741.4915 736.2395 737.6535 742.3500

795.0590 796.4910 801.0088 800.8653 800.8653 800.8653 802.5159 799.9518 800.0596 801.1740

21.11.2007 р. 22.11.2007 р. 23.11.2007 р. 24.11.2007 р. 25.11.2007 р. 26.11.2007 р. 27.11.2007 р. 28.11.2007 р. 29.11.2007 р. 30.11.2007 р.

448.2455 441.3090 440.2237 440.2237 440.2237 440.7440 445.1737 440.7046 445.4354 445.2168

1041.1246 1039.4706 1042.1884 1042.1884 1042.1884 1038.3263 1044.1848 1045.3511 1043.3954 1041.2998

595.7296 595.7296 595.7296 595.7296 595.7296 595.7296 595.8702 595.9405 596.0109 596.0812

0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235

100.1882 100.3578 100.4527 100.4527 100.4527 100.3145 100.5543 100.7332 99.8717 99.8027

505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000 505.0000

47.7192 47.8128 47.8612 47.8612 47.8612 47.7966 47.9128 48.0064 47.5965 47.5675

8.0319 8.1254 8.0075 8.0075 8.0075 8.0466 8.0810 8.0044 8.1045 8.2067

514.0396 511.0370 511.9391 511.9391 511.9391 511.6684 512.3163 508.6592 507.4431 509.5988

4.1874 4.1916 4.1964 4.1964 4.1964 4.1954 4.1937 4.1877 4.1822 4.1780

1067.8525 1071.0193 1071.0305 1071.0305 1071.0305 1070.3514 1072.6463 1075.3572 1066.3280 1065.0673

216.2426 216.6668 216.8862 216.8862 216.8862 216.5936 217.1202 217.5443 215.6868 215.5552

44.7176 44.7271 44.7604 44.7604 44.7604 44.7818 44.8076 44.8184 44.8634 44.8498

93.3887 93.0308 93.3106 93.3106 93.3106 92.9185 93.2719 92.9625 91.8561 91.9702

202.5068 202.7665 203.0819 203.0819 203.0819 202.5882 203.9370 203.2847 204.0953 204.0882

2.0669 2.0749 2.0767 2.0767 2.0767 2.0812 2.0773 2.0772 2.0729 2.0739

348.8658 347.6980 348.0662 348.0662 348.0662 350.2175 350.4125 349.7239 349.7504 348.4079

22.4872 22.3683 22.3749 22.3749 22.3749 22.2781 22.4225 22.3832 22.4051 22.3035

423.0269 418.8494 421.3495 421.3495 421.3495 419.7892 422.8987 411.6947 421.3190 423.5781

9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115 9.7115

29.2801 29.1944 29.1796 29.1796 29.1796 29.0643 29.1815 29.0373 29.1740 29.2444

0.3933 0.3933 0.3933 0.3933 0.3933 0.3933 0.3929 0.3929 0.3929 0.3929

27.9746 27.9342 27.9792 27.9792 27.9792 27.9478 28.0094 28.0621 28.1091 28.2134

80.4372 80.2948 80.2728 80.2728 80.2728 80.2522 80.7054 80.6503 79.7630 79.4404

455.0478 456.7477 457.9651 457.9651 457.9651 458.1880 457.8992 460.0864 452.3620 450.9355

68.0430 68.1417 68.1095 68.1095 68.1095 68.1882 68.2718 68.3909 68.2938 68.4058

45.8485 46.4894 46.4499 46.4499 46.4499 46.7789 46.5751 46.9138 45.9649 45.8689

746.6425 748.1070 748.8645 748.8645 748.8645 747.8545 749.6725 751.1370 744.7235 744.2690

803.3521 804.7693 804.7693 804.7693 804.7693 804.7693 806.4619 807.0574 802.9842 803.0404
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Людмила 
Семенюк  

Доцент кафедри банківської справи
Харківського інституту банківської
справи Університету банківської
справи Національного банку 
України. Кандидат економічних наук

С
ьогодні в готівковому обігу країни

перебуває 22 види банкнот різних

номіналів та зразків, а також 13 ви-

дів банкнот додаткового випуску, які

містять зміни підписів Голови НБУ,

дати випуску та кольори дизайну тощо

(див. таблицю 1). 

Виключне право введення в обіг

банкнот і монет, організація їх обігу та

вилучення з обігу належить Національ-

ному банку України, що закріплено у

статті 34 Закону України “Про На-

ціональний банк України” [1]. Перед

уведенням в обіг банкнот нового зраз-

ка, а також у разі внесення змін до їх

дизайну або захисту від підроблення

Національний банк України оприлюд-

нює опис банкнот та розсилає їх зраз-

ки українським і центральним зару-

біжним банкам, іншим установам. Вве-

дені в обіг банкноти стають законним

платіжним засобом і мають прийма-

тися всіма учасниками готівкових роз-

рахунків.

У процесі свого обігу гроші набува-

ють ознак зношення та пошкодження

через різні механічні, хімічні і термічні

дії, у зв’язку з чим стають непридатни-

У роботі касирів банківських установ чи не найскладнішим завданням є ви-

значення платіжності банкнот національної валюти, що надходять до кас

банку. Основним нормативним документом, яким керуються касири, є “Прави-

ла визначення платіжності та обміну банкнот і монет Національного банку

України”, затверджені постановою Правління НБУ від 17.11.2004 р. № 547.

Проте на практиці нерідко виникають проблемні питання щодо правильності

застосування ознак платіжності до тієї чи іншої сумнівної банкноти і подаль-

ших дій касира щодо вилучення такої банкноти з обігу, необхідності передаван-

ня її на експертизу. З огляду на це автори статті розглядають різноманітні ас-

пекти визначення платіжності й обміну банкнот національної валюти, пропо-

нують відповідні шляхи підвищення ефективності роботи касирів.

Дослідження//

Проблеми визначення платіжності 
й обміну банкнот у роботі касирів
банківських установ

ГОТІВКОВО-ГРОШОВИЙ  ОБІГ

Олександр 
Ключка  

Головний експерт відділу готівкового
обігу та касових операцій управління
Національного банку України 
в Харківській області 

Таблиця 1. Банкноти національної валюти України в обігу

№ Зразок Номінал (грн.) Дата введення Виробник банкнот

з/п та рік затвердження банкнот в обіг

зразка

1 1 грн. 1992 р. 2 вересня 1996 р.

2 2 грн. 1992 р. 2 вересня 1996 р.

3 19 5 грн. 1992 р. 2 вересня 1996 р.

4 1992 10 грн. 1992 р. 2 вересня 1996 р.

5 20 грн. 1992 р. 2 вересня 1996 р.

6 1 грн. 1994 р. 2 вересня 1996 р. БМД НБУ**

7 1 грн. 1995 р. 1 вересня 1997 р. БМД НБУ

8 2 грн. 1995 р. 1 вересня 1997 р. БМД НБУ

9 2 грн. 2001 р. 6 липня 2001 р. БМД НБУ

10 5 грн. 1994 р. 1 вересня 1997 р. “Томас де ля Рю”***

11 5 грн. 1997 р. 1 вересня 1998 р. БМД НБУ

12 5 грн. 2001 р. 5 березня 2001 р. БМД НБУ

13 10 грн. 1994 р. 1 вересня 1997 р. “Томас де ля Рю”

14 10 грн. 2000 р. 8 листопада 2000 р. БМД НБУ

15 20 грн. 1995 р. 1 вересня 1997 р. БМД НБУ

16 20 грн. 2000 р. 20 листопада 2000 р. БМД НБУ

1994–2001
років

1992 року “Канадієн банкнот 
компані”*

БАНКНОТИ НАЦІОНАЛЬНОЇ
ВАЛЮТИ В ОБІГУ
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ми для подальшого використання або

взагалі втрачають свою платіжність.

Доступність придбання високоякісних

принтерів, сканерів, міні-поліграфіч-

них комплексів та наявність людей, які

через неправомірне виготовлення гро-

шей хотіли б привласнити собі части-

ну суспільного продукту, можуть спри-

чинитися до появи високоякісних

підроблених банкнот. У цьому зв’язку

знання ознак справжності і платіжності

грошей має надзвичайно важливе зна-

чення для всіх учасників готівкових

розрахунків. Насамперед це стосуєть-

ся касирів банківських установ, які по-

винні не лише добре орієнтуватися у

розмаїтті банкнот, котрі перебувають в

обігу, а й знати критерії визначення

платіжності, вміти відрізняти платіжні

банкноти від неплатіжних, своєчасно

виявляти підроблені банкноти з метою

вилучення їх із подальшого обігу.

В
основі поняття платіжності лежить

справжність грошей, під якою ро-

зуміють гроші, введені в обіг На-

ціональним банком України як законний

засіб платежу. Відповідно до “Правил

визначення платіжності та обміну бан-

кнот і монет Національного банку Украї-

ГОТІВКОВО-ГРОШОВИЙ  ОБІГ

Примітки:
* виготовлено канадською компанією з виробництва банкнот “Канадієн банкнот компані”;
** виготовлено на Банкнотно-монетному дворі Національного банку України;
*** виготовлено на фірмі з виробництва банкнот “Томас де ля Рю” (Великобританія).
Джерело: Офіційний сайт НБУ (www.bank.gov.ua).

Продовження таблиці 1.

1 2 3 4 5

17 1 грн. 2004  р. 1 грудня 2004 р. БМД НБУ

18 1 грн. 2005 р. 1 березня 2005 р. БМД НБУ
(зразка 2004 р.)

19 1 грн. 2006 р. 22 травня 2006 р. БМД НБУ
(зразка 2004 р.)

20 2 грн. 2004  р. 28 вересня 2004 р. БМД НБУ

21 2 грн. 2005 р. 10 червня 2005 р. БМД НБУ
(зразка 2004 р.)

22 5 грн. 2004 р. 14 червня 2004 р. БМД НБУ

23 5 грн. 2005 р. 18 квітня 2005 р. БМД НБУ
(зразка 2004 р.)

24 10 грн. 2004 р. 1 листопада 2004 р. БМД НБУ

25 10 грн. 2005 р. 1 липня 2005 р.
(зразка 2004 р.) (зразка 2004 р.) БМД НБУ

26 10 грн. 2006 р. Серпень 2006 р. БМД НБУ
(зразка 2004 р.)

27 20 грн. 2003 р. 1 грудня 2003 р. БМД НБУ

28 20 грн. 2005 р. 1 серпня 2005 р. БМД НБУ
(зразка 2003 р.)

29 50 грн. 2004 р. 29 березня 2004 р. БМД НБУ

30 50 грн. 2005 р. 1 грудня 2005 р. БМД НБУ
(зразка 2004 р.)

31 100 грн. 2005 р. 20 лютого 2006 р. БМД НБУ

32 500 грн. 2006 р. 15 вересня 2006 р. БМД НБУ

33 — 50 грн. 2 вересня 1996 р. “Томас де ля Рю”

34 — 100 грн. 2 вересня 1996 р. “Томас де ля Рю”

35 — 200 грн. 22 серпня 2001 р. “Томас де ля Рю”

2003  
та наступних
років випуску

Схема 1. Банкноти національної валюти України, що перебувають в обігу 

ПЛАТ ІЖНІСТЬ БАНКНОТ
НАЦІОНАЛЬНОЇ ВАЛЮТИ

Придатні 
для обігу

Зношені Ознаки зношення
та пошкодження

перевищують 
установлені 

критерії Зі справжніх 
банкнот шляхом

зміни деяких
реквізитів

Значно 
зношені

Вилучені з обігу

Зразки банкнот

Виготовлені різними 
способами

З дефектом 
виробника

Не придатні 
для обігу

Перероблені

Неплатіжні
справжні

Підроблені

Неплатіжні

Банкноти національної валюти України, що перебувають в обігу
відповідно до постанови Правління НБУ від 17.11.2004 р. № 547

Платіжні

ФальшивіСправжні
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ни”, затверджених постановою Прав-

ління Національного банку України від

17.11.2004 року № 574 (далі – Правила
платіжності), справжніми є паперові

грошові знаки, що мають прямокутну

форму встановленого розміру і виготов-

лені на спеціальному папері з елемента-

ми захисту, на яких зазначені реквізити

(найменування банку-емітента, назва

грошової одиниці, номінал, рік затвер-

дження Головою Національного банку

зразка або рік виготовлення, серія та

номер), інші елементи дизайну і захис-

ту. В свою чергу платіжними вважають-

ся справжні банкноти, що за встановле-

ними Національним банком України

критеріями можуть використовуватися

для розрахунків за всіма видами готівко-

вих операцій або прийматися банками

до обміну та проведення інших банків-

ських операцій [2]. 

Розглянемо банкноти національної

валюти, що перебувають в обігу, залеж-

но від критеріїв справжності і платіж-

ності (див. схему 1).

Справжні банкноти, введені в обіг

Національним банком України і які

ще не набули ознак зношення або

пошкодження, є платіжними і придат-

ними для подальшого обігу, використо-

вуються для розрахунків усіма учасни-

ками готівкового обігу за всіма видами

готівкових операцій.

Встановлені правилами платіжності

критерії зносу банкнот відображено в

таблиці 2.

Справжні банкноти, що перебува-

ють в обігу, ступінь зносу та пошкод-

ження яких відповідає критеріям, уста-

новленим Національним банком Ук-

раїни (зношені та значно зношені банк-

ноти), вважаються платіжними, але не

придатними для подальшого обігу і ма-

ють вилучатися банками шляхом

обміну на придатні з подальшим їх зни-

щенням, так же, як і виявлені банкно-

ти з дефектами виробника. 

Неплатіжними, хоча й справжніми,

є банкноти, які набули в процесі обігу

ознак зношення та пошкодження, що

перевищують установлені Національ-

ним банком критерії, а також банкно-

ти, які були вилучені Національним

банком України з обігу з певної, зазда-

легідь оголошеної, дати (наприклад,

українські купонокарбованці зразків

1991–1995 рр. було вилучено з обігу в

результаті проведення грошової рефор-

ми 1996 року).

Не можуть використовуватися як

засіб платежу і зразки банкнот із повною

системою ознак платіжності й захисних

елементів, які є контрольними при-

мірниками банкнот відповідного но-

міналу. (Зразки банкнот виготовляють-

ся на замовлення НБУ, мають нульову

нумерацію та обов’язкове позначення за

допомогою перфорації або друку слова

“ЗРАЗОК” чи “SPEСIMEN”).

Зрозуміло, що не можуть бути пла-

тіжними підроблені (фальшиві) банкно-

ти, які виготовляються з метою шахрай-

ства та отримання нелегальних доходів і

потрапляють в обіг протизаконним шля-

хом, у зв’язку з чим украй важливим є

своєчасне виявлення таких банкнот та

вилучення їх з подальшого обігу.

В
ідповідно до Правил платіжності

підробленими вважаються банкно-

ти, виготовлені будь-яким спосо-

бом, зокрема промисловим, усупереч

установленому законодавством Ук-

раїни порядку та імітують (фальсифіку-

ють) справжні банкноти, введені

Національним банком України в обіг. 

До підроблених відносять також пе-

рероблені банкноти, які за своїм зов-

нішнім виглядом можуть бути сприй-

няті як справжні. Правила платіжності

містять ознаки перероблених банкнот
(змінені зображення, що визначають

номінал, рік затвердження або виго-

товлення зразка, банк-емітент, інші

реквізити й елементи дизайну), а та-

кож способи їх переробки (наклеюван-

ням, малюванням, друкуванням то-

що). Проте, на наш погляд, перелік

цих ознак та способів переробки є не-

повним, оскільки не враховує сучасні

зразки підробок, які з’явилися ос-

таннім часом в обігу сусідніх країн,

зокрема в Росії, що не виключає мож-

ливості появи подібних підробок і в

нашій країні.

В
ідповідно до “Інструкції про касові

операції в банках України”, за-

твердженої постановою Правління

Національного банку України від

14.08.2003 р. № 337, касири банківсь-

ких установ при здійсненні касових опе-

рацій мають забезпечувати визначення

справжності та платіжності банкнот;

своєчасну видачу клієнтам придатних

до обігу банкнот; безкоштовний обмін

клієнтам непридатних до обігу платіж-

них банкнот національної валюти на

придатні; вилучення сумнівних банкнот

і надсилання їх на дослідження [5]. 

Найскладнішим моментом у роботі

касира є визначення платіжності бан-

кноти, яка має ознаки зношення або

пошкодження, тобто викликає певні

ГОТІВКОВО-ГРОШОВИЙ  ОБІГ

Таблиця 2. Ознаки зношення банкнот відповідно до критеріїв, установлених НБУ

Характеристика Ознаки зношення, пошкодження
банкнот

Зношені — Потертості, часткова втрата фарби на зображеннях, розпушення паперу, 
втрата папером жорсткості;

— загальне або локальне забруднення, плями та написи (включаючи видимі в 
ультрафіолетових променях) площею кожні понад 400 мм2, колір яких контрас-
тує з кольором навколишнього зображення або навколишньої незадрукованої 
ділянки банкноти;

— відбитки штампів площею понад 400 мм2, включаючи видимі в ультрафіолето-
вих променях, крім штампів про погашення;

— надриви або надрізи довжиною кожний понад 5 мм, у тому числі склеєні;

— отвори та проколи, відірвані краї або кути, площа кожного з яких більша ніж 10 мм2.

Значно зношені — Банкноти з утраченими частинами, якщо разом з отворами (дірками) зберег-
лася ціла частина банкноти, площа якої не менш як 55% її початкової площі;

— банкноти, розірвані та розрізані на дві або більше частин, включаючи склеєні, 
якщо не менш як 55% загальної площі частин, що залишилися, безумовно нале-
жать одній банкноті; 

— банкноти, складені (склеєні) з половин двох різних банкнот одного номіналу 
і дизайну, розірваних (розрізаних) навпіл, загальною площею не менш як 92% 
початкової площі банкноти;

— банкноти, пошкоджені вогнем, водою, різними рідинами або хімікатами тощо, 
які спричинили деструкцію та обвуглення паперу на окремих ділянках або по всій 
площі банкноти, якщо разом з пошкодженими ділянками збереглося не менш як 
55% її початкової площі

Критерії зносу Банкноти, які за своїми пошкодженнями не відповідають критеріям, встановле-
перевищують ним до зношених та значно зношених банкнот, зокрема:
встановлені НБУ — банкноти, що зберегли менше 55% від своєї початкової площі, включаючи і ті, 

які складено з кількох частин;

— банкноти, що складено (склеєно) з половин двох різних банкнот одного номі-
налу і дизайну, розірваних (розрізаних) навпіл, загальною площею менше 92% тощо

ПІДРОБЛЕНІ (ФАЛЬШИВІ) 
БАНКНОТИ

ДІЇ КАСОВИХ ПРАЦІВНИКІВ 
ЩОДО ВИЗНАЧЕННЯ

ПЛАТІЖНОСТІ Й ОБМІНУ 
БАНКНОТ
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сумніви щодо її платіжності, придат-

ності для подальшого обігу, можли-

вості обміну тощо. Необхідність прий-

няття рішення щодо такої банкноти

може стати доволі складним завдан-

ням для касира, оскільки потребує

спеціальних знань та відповідного

досвіду практичної роботи.

Банкноти, що надходять до кас бан-

ку, оцінюються касиром з точки зору

їхньої справжності і платіжності від-

повідно до вимог нормативно-право-

вих актів Національного банку, зокре-

ма Правил платіжності, та з викорис-

танням довідкової інформації, що на-

дається Національним банком України.

Процедура встановлення справ-

жності і платіжності банкнот передба-

чає проведення певного комплексу дій,

які проводяться в два етапи.

На першому здійснюється безпосе-

редній огляд банкноти без викорис-

тання технічних засобів контролю

платіжності: на дотик; в умовах розсія-

ного денного (або штучного) освітлен-

ня; на просвіт; у відбитих променях

(косо падаюче світло).

На другому етапі проводяться дослід-

ження банкноти за допомогою спеціаль-

них приладів: в ультрафіолетових проме-

нях; у частині інфрачервоного спектра;

на наявність магнітного захисту. 

За результатами проведених дослід-

жень касир робить висновок щодо спра-

вжності і платіжності банкноти, можли-

вості подальшого обігу, обміну, передачі

на експертизу тощо (див. таблицю 3).

Справжні платіжні банкноти, які

надходять до каси банку, розсортову-

ються за номіналами, кожен номінал –

на придатні до обігу, зношені, значно

зношені та з дефектами виробника, а

також відповідно до їх розмірів. При-

датні та непридатні для обігу платіжні

банкноти формуються в окремі корінці

та пачки.

У разі виявлення справжньої не-

платіжної банкноти, яка не викликає

сумнівів щодо справжності, її слід або

повернути пред’явнику (після нане-

сення на банкноту відбитка штампа

“неплатіжна” з назвою банку, датою,

номером штампа, підписом касового

працівника), або, за бажанням пред’яв-

ника, вилучити з обігу та передати на

дослідження до територіального уп-

равління НБУ.

Якщо в ході касових операцій вияв-

лено сумнівні щодо справжності бан-

кноти, вони вилучаються з обігу, не під-

лягають обміну на платіжні, пред’яв-

нику не повертаються та обов’язково

передаються на дослідження до від-

повідного територіального управління

НБУ. 

Обміну на придатні підлягають по-

шкоджені банкноти у відповідності з

критеріями, встановленими у Правилах

платіжності. В Україні діє порядок

обміну, згідно з яким такі банкноти

обов’язково направляються на дослід-

ження до територіального управління

Національного банку України. Відшко-

дуванню у розмірі 100% від зазначено-

го номіналу підлягають лише ті бан-

кноти, які зберегли в сукупності більш

як 55% від своєї початкової площі.

Такий порядок обміну пошкодже-

них банкнот дещо відрізняється від

аналогічних принципів, що застосо-

вуються в інших державах світу (див.

таблицю 4). Однак спільним для всіх

країн є те, що пошкоджені (проблемні)

банкоти обовязково вилучаються і пе-

редаються на дослідження, а рішення

про їх обмін приймають експерти цен-

тральних банків держав.

С
еред проблем, що постають перед

касирами банківських установ у

ході визначення платіжності й

ГОТІВКОВО-ГРОШОВИЙ  ОБІГ

Таблиця 4. Критерії обміну пошкоджених банкнот

Назва країни Умови обміну пошкоджених банкнот

США, Євросоюз, Відшкодуванню у розмірі 100% від зазначеного номіналу підлягають банкноти, 
Швейцарія, Данія які зберегли в сукупності понад 50% від своєї початкової площі

Японія, Швеція, Сума відшкодування залежить від збереженої площі пошкодженої банкноти:
Австралія, – 100% від номіналу відшкодовують при пред’явленні 2/3 від початкової площі
Туреччина банкноти;

– 50% – від 1/3 до 2/3 від площі початкової банкноти;
– 0% – менш як 1/3 від площі початкової банкноти

Україна, Відшкодуванню у розмірі 100% від зазначеного номіналу підлягають банкноти, 
Білорусь які зберегли в сукупності понад 55% від своєї початкової площі

Ісландія, Сума відшкодування залежить від наявності на збереженій частці пошкодженої 
Сінгапур банкноти серійних номерів:

– 100% від номіналу відшкодовують при пред’явленні пошкодженої банкноти з 
двома серійними номерами;
– 50% – при пред’явленні пошкодженої банкноти з одним серійним номером

Великобританія, Обміну у розмірі 100% підлягають пошкоджені банкноти, якщо встановлено, що 
Канада вони не обмінювалися раніше. Сума відшкодування встановлюється експерта-

ми банку – емітента банкнот

Таблиця 3. Дії касового працівника відповідно до критеріїв справжності 

і платіжності банкнот

Справжність Платіжність Види Характеристика Дії касового працівника

банкнот банкнот

Справжні Платіжні Придатні Не мають ознак + + – –
для обігу зношення та 

пошкодження
Непридатні Зношені + + + –
для обігу

Значно зношені – + + + / –

З дефектами – + + –
виробника

Неплатіжні Неплатіжні Критерії зносу – – + / – + / –
справжні перевищують 

встановлені На-
ціональним бан-
ком України

Виведені з обігу – – – –

Зразки банкнот – – – –

Сумнівні Підроблені Перероблені зі – – + +
щодо справжніх банкнот 
справжності шляхом зміни 

будь-яких реквізитів
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Джерело: [6, с. 37].

ПРОБЛЕМНІ ПИТАННЯ 
ВИЗНАЧЕННЯ ПЛАТІЖНОСТІ Й

ОБМІНУ БАНКНОТ У РОБОТІ КАСИРІВ
ТА ШЛЯХИ ЇХ РОЗВ’ЯЗАННЯ
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обміну банкнот національної валюти,

найважливішою, на наш погляд, є пра-

вильність застосування критеріїв зно-

шення та пошкодження, закріплених у

Правилах платіжності. Складність

розв’язання цієї проблеми пояснюєть-

ся тим, що застосування критеріїв зно-

шення банкнот є певною мірою спра-

вою суб’єктивною, адже в Правилах

платіжності неможливо відобразити,

передбачити, описати й узагальнити

всі можливі варіанти пошкодження

банкнот, з якими можуть стикнутися

касири.

Проте від прийнятого рішення щодо

визнання банкноти платіжною або не-

платіжною, придатною чи не придат-

ною для подальшого обігу залежать по-

дальші дії касира щодо використання

такої банкноти для розрахунків, можли-

вості її обміну, необхідності вилучення

з обігу, передачі на експертизу. 

Неправильні дії касирів можуть

призвести до негативних наслідків і

тягнуть за собою матеріальну відпові-

дальність, так само, як і неправильно

прийняте рішення щодо обміну сум-

нівної банкноти. У цьому зв’язку над-

звичайно важливим є постійне вдоско-
налення нормативної бази щодо визна-
чення платіжності й обміну банкнот
національної валюти, яке має відбу-

ватися з урахуванням реалій сього-

дення.

Так, на нашу думку, необхідно внес-

ти уточнення до Правил платіжності

щодо обміну значно зношених бакнот,

оскільки з діючої редакції цих правил

не зовсім зрозуміло, хто саме (касир

банку чи експерт НБУ) має здійснюва-

ти обмін таких банкнот, у зв’язку з чим

виникають помилки в роботі касирів

банківських установ і зростає ймовір-

ність прийняття ними підроблених

банкнот. 

Вважаємо доцільним зазначити в

“Інструкції про касові операції в банках

України”, що проведення обміну знач-

но пошкоджених (розірваних, розріза-

них) банкнот національної валюти

здійснюється виключно територіаль-

ними управліннями Національного

банку України, окрім двох випадків:

• якщо банкноти зберегли цілу час-

тину площею не менш як 55% від своєї

початкової площі; 

• якщо банкноти розірвані (розріза-

ні) на дві частини, на яких збереглись

обидва однакові номери та серія і зага-

льна площа яких є не меншою, ніж 55 %

від початкової площі банкноти. 

Для забезпечення ефективного кон-

тролю за платіжністю і справжністю

банкнот під час приймання та оброб-

лення готівки вкрай необхідним є тех-

нічне оснащення робочих місць касирів
сучасними приладами, які дають змо-

гу проводити дослідження банкнот. На

жаль, дуже часто касири банків мають

на своїх робочих місцях лише лупи та

простенькі детектори, за допомогою

яких важко розпізнавати всі захисні

елементи банкнот національної валю-

ти. На нашу думку, назріла необхідність

уже сьогодні забезпечити касирів су-

часними приладами, передусім детек-

торами та візуалізаторами, які дають

змогу здійснювати контроль за зобра-

женням зі збільшенням (не менш як у

десять разів), візуалізацією інфрачерво-

ного та ультрафіолетового захисту. У

цьому зв’язку пропонуємо включити

до “Інструкції про касові операції в

банках України” відповідні вимоги що-

до технічного оснащення робочих

місць касирів.

Вирішенню проблеми визначення

платіжності банкнот сприятиме також

упровадження в банках автоматизова-

них систем з обробки готівки та висо-

кошвидкісних її сортувальників, що

дасть змогу не лише відсортовувати

готівку, а й виявляти неплатіжні та під-

роблені банкноти.

Важливого значення для вирішення

проблем платіжності й обміну банкнот

національної валюти має також про-
фесіоналізм касових працівників бан-
ківських установ. Згідно із чинним за-

конодавством касири несуть повну

персональну матеріальну відповідаль-

ність за шкоду, заподіяну з їх вини, у то-

му числі за наявність серед прийнятої

готівки неплатіжних банкнот і монет.

Отже, некомпетентність або недос-

татній професіоналізм касира обер-

тається проти самого касира.

Як правило, банки допускають до

роботи з готівкою та іншими цінностя-

ми працівників, які знають ознаки

справжності і платіжності грошей, ви-

моги “Інструкції про касові операції в

банках України” та ознайомлені з внут-

рішніми положеннями про організацію

роботи зі здійснення касових операцій

у межах тих питань, що належать до їх

функціональних обов’язків. У біль-

шості випадків від касирів не вима-

гається спеціальна освіта, а підвищен-

ня кваліфікації цієї категорії праців-

ників з метою економії коштів здійс-

нюється безпосередньо на робочому

місці.  

З огляду на надзвичайну важливість

для готівкового обігу країни своєчасно-

го вилучення неплатіжних, а також по-

передження появи та подальшого обігу

підроблених банкнот вважаємо за

доцільне внести до “Інструкції про ка-

сові операції в банках України” пункт

щодо обов’язкового підвищення квалі-

фікації касирів з питань визначення

платіжності й захисту від підробок

національної валюти. Навчання цієї

категорії працівників можуть здійсню-

вати як кваліфіковані експерти тери-

торіальних управлінь Національного

банку України, так і навчальні заклади,

які отримали відповідний дозвіл НБУ,

мають спеціальні прилади для про-

ведення експертизи грошей, відповід-

ну матеріальну базу, штат викладачів

тощо.

Д
ля вирішення проблем, які виника-

ють у процесі визначення платіж-

ності й обміну банкнот, а також з

метою підвищення ефективності ро-

боти касирів банківських установ вва-

жаємо за необхідне:

• вдосконалити нормативну базу,

внісши відповідні зміни до Правил

платіжності з урахуванням реалій сьо-

годення;

• технічно оснастити робочі місця

касирів сучасними приладами, які да-

ють змогу проводити дослідження за-

хисних елементів;

• запровадити в банках автоматизо-

вані системи з обробки готівки та вста-

новити високошвидкісні сортувальни-

ки готівки, які дають змогу виявляти

підроблені банкноти;

• постійно підвищувати кваліфіка-

цію касових працівників.

��
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План випуску пам’ятних і ювілейних монет України на 2008 рік

Cерія “Видатні діячі України”

1 Лев Ландау 2 Нейзильбер 31 Спеціальний 35 000 Січень
анциркулейтед

2 Василь Стус 2 Нейзильбер 31 Спеціальний 35 000 Січень
анциркулейтед

3 Сидір Голубович 2 Нейзильбер 31 Спеціальний 35 000 Лютий
анциркулейтед

4 Євген Петрушевич 2 Нейзильбер 31 Спеціальний 35 000 Травень
анциркулейтед

5 Наталія Ужвій 2 Нейзильбер 31 Спеціальний 35 000 Вересень
анциркулейтед

6 Григорій Квітка-Основ’яненко 2 Нейзильбер 31 Спеціальний 35 000 Листопад
анциркулейтед

Серія “Герої козацької доби”

7 Гетьман Данило Апостол 10 Срібло 925 проби; 31.1 38.61 Пруф 7 000 Жовтень

Серія “Гетьманські столиці”

8 Глухів 10 Срібло 925 проби; 31.1 38.61 Пруф 7 000 Травень

Серія “Знаки Зодіаку”

9 Рак 5 Срібло 925 проби; 15.55 33 Пруф 15 000 Червень

10 Рак 2 Золото 999.9 проби; 1.24 13.92 Спеціальний 10 000 Червень
анциркулейтед

11 Лев 5 Срібло 925 проби; 15.55 33 Пруф 15 000 Липень

12 Лев 2 Золото 999.9 проби; 1.24 13.92 Спеціальний 10 000 Липень
анциркулейтед

13 Діва 5 Срібло 925 проби; 15.55 33 Пруф 15 000 Серпень

14 Діва 2 Золото 999.9 проби; 1.24 13.92 Спеціальний 10 000 Серпень
анциркулейтед

15 Терези 5 Срібло 925 проби; 15.55 33 Пруф 15 000 Вересень

16 Терези 2 Золото 999.9 проби; 1.24 13.92 Спеціальний 10 000 Вересень
анциркулейтед

Серія “Найменша золота монета”

17 Скіфське золото (богиня Апі) 2 Золото 999.9 проби; 1.24 13.92 Спеціальний 10 000 Лютий
анциркулейтед

Серія “Обрядові свята України”

18 Благовіщення 10 Срібло 925 проби; 31.1 38.61 Пруф 8 000 Березень

19 Благовіщення 5 Нейзильбер 35 Спеціальний 45 000 Березень
анциркулейтед

Серія “Славетні роди України”

20 Родина Терещенків 10 Срібло 925 проби; 31.1 38.61 Пруф 5 000 Квітень

Серія “Стародавні міста України”

21 600 років м. Чернівці 5 Нейзильбер 35 Спеціальний 45 000 Травень
анциркулейтед

22 850 років м. Снятин 5 Нейзильбер 35 Спеціальний 45 000 Червень
анциркулейтед

Серія “Східний календар”

23 Рік Пацюка 5 Срібло 925 проби;15.55 33 Пруф 15 000 Січень

Серія “Флора і фауна України”

24 100 років Київському зоопарку 2 Нейзильбер 31 Спеціальний 50 000 Квітень
анциркулейтед

25 Гриф чорний 10 Срібло 925 проби; 31.1 38.61 Пруф 7 000 Червень

26 Гриф чорний 2 Нейзильбер 31 Спеціальний 45 000 Червень
анциркулейтед

Монети, що не входять до тематичних серій

27 За твором  М.В.Гоголя 20 Срібло 925 проби; 62.2 50 Пруф 5 000 Березень
“Тарас Бульба”

28 “Ластівчине гніздо” 50 Золото 900 проби; 15.55 25 Пруф 5 000 Травень

29 “Перші давньоруські монети” 20 Срібло 925 проби; 62.2 50 Пруф 5 000 Вересень

№ Технічні характеристики Орієнтовний

п/п Тематика Номінал, Метал, маса дорогоцінного Діаметр, Категорія якості Тираж, шт. термін уведення

грн. металу в чистоті, г мм карбування в обіг



ВIСНИК НБУ, СIЧЕНЬ 200858

Світлана 
Міщенко  

Аспірантка кафедри фінансів, 
грошового обігу та кредиту 
Київського національного університету
імені Тараса Шевченка

О
днією з ключових проблем банків-

ської діяльності, яка безпосередньо

пов’язана із забезпеченням ліквід-

ності, фінансової стійкості та надійно-

го нагляду, є оцінка рівня адекватності

капіталу банківської установи і його

спроможність покривати можливі ри-

зики. Основою цього процесу зазви-

чай вважають Базельські угоди, які пе-

редбачають обчислення показників ре-

гулятивного капіталу та рівня його

адекватності з урахуванням ризиків.

Однак практика засвідчила, що в

діяльності багатьох банківських уста-

нов для оцінки фактичного рівня ри-

зиків, які змушена брати на себе фінан-

сово-кредитна установа, цих критеріїв

недостатньо, а тому великі банки, зок-

рема американські, вже понад десять

років використовують ще один показ-

ник – економічний капітал.

У діяльності вітчизняних банків він

досі практично не використовувався,

але зміна умов банківської діяльності,

обумовлена насамперед приходом на

український ринок іноземних банків

та необхідністю запровадження Базеля

ІІ, певною мірою стимулювала пошук

підходів до розрахунку і запроваджен-

ня показника економічного капіталу

як альтернативної стратегії управління

ризиками та забезпечення фінансової

стійкості. 

У вітчизняній науковій літературі

сутність показника економічного капі-

талу мало вивчена. Окремі його аспек-

ти висвітлено в роботах Н.В.Іваненко,

К.О.Кірєєвої, В.Л.Кротюка, І.О.Лю-

того, І.А.Шумила. Недостатня увага

науковців до цієї проблематики пояс-

нюється незначними масштабами

вітчизняної банківської системи, а та-

кож тим, що підходи до розрахунку ре-

гулятивного капіталу та рівня його

адекватності, передбачені умовами Ба-

зеля І та Інструкцією про порядок ре-

гулювання діяльності банків в Україні

[1], до останнього часу влаштовували

практиків, оскільки давали змогу до-

волі ефективно враховувати ризики,

ототожнюючи поняття регулятивного

та економічного капіталу. Однак роз-

ширення масштабів банківської діяль-

ності, зростання ролі банків у фінансо-

вому секторі країни, урізноманітнення

видів ризиків та ускладнення управ-

ління ними виявили обмежені можли-

вості застосування Базеля І, передусім

через недостатню чутливість до рівня

ризику та можливості “регуляторного

арбітражу”, і спонукали до пошуку но-

вих стратегій поєднання ризику та

капіталу. Тому метою цієї статті є ви-

значення сутності та обґрунтування

доцільності використання показника

економічного капіталу для розроблен-

ня ефективної стратегії управління ри-

зиками і забезпечення фінансової стій-

кості банку.

Відповідно до усталеної вітчизня-

ної практики згідно з Інструкцією про

порядок регулювання діяльності банків

в Україні Національний банк встанов-

лює норматив мінімального розміру

регулятивного капіталу (Н1) та нор-

матив адекватності регулятивного

капіталу як критерій платоспромож-

ності банку (Н2), який відображає його

спроможність своєчасно і в повному

обсязі розраховуватися за своїми зо-

бов’язаннями. Регулятивний капітал

українських банків складається із ос-

новного (першого рівня) та додатково-

го (другого рівня) капіталу і призна-

чений для “покриття негативних на-

слідків різноманітних ризиків, які бан-

ки беруть на себе в процесі своєї діяль-

ності, та забезпечення захисту вкладів,

фінансової стійкості та стабільної

діяльності банків” [1]. 

До складу основного капіталу вхо-

дять такі елементи: фактично сплаче-

ний зареєстрований статутний капітал;

розкриті резерви, що створені за раху-

нок нерозподіленого прибутку; диві-

денди, спрямовані на збільшення ста-

тутного капіталу; резервні фонди тощо.

Додатковий капітал включає: резер-

ви під стандартну заборгованість інших

банків та клієнтів за кредитними опе-

раціями; результат переоцінки основ-

них засобів, певну частину прибутку

Аналізується сутність

економічного капіталу та

його роль у забезпеченні

фінансової стійкості бан-

ку. Розглядається можли-

вість та особливості за-

стосування цього показни-

ка у практиці українських

банківських установ з ме-

тою розроблення ефектив-

ної стратегії управління

ризиками.

Дослідження //

Сутність економічного капіталу 
та його роль у забезпеченні 
фінансової стійкості банку
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поточного року, а також субординова-

ний борг, що зараховується до складу

капіталу.

При цьому слід зазначити, що зага-

льна сума основного капіталу кори-

гується з урахуванням розміру очікува-

них збитків за невиконаними зобо-

в’язаннями контрагентів і зменшуєть-

ся на суму: недосформованих резервів

під можливі збитки; нематеріальних

активів за мінусом суми зносу; капі-

тальних вкладень у нематеріальні акти-

ви; збитків минулого і поточного років.

У світовій практиці виділяють ще й

капітал третього рівня, який складаєть-

ся із короткострокового субординова-

ного боргу, що використовується для

покриття ринкового ризику, і чистого

прибутку торгового портфеля, визначе-

ного за законодавством ЄС [6, с. 62].

Норматив адекватності регулятив-

ного капіталу встановлюється з метою

запобігання надмірному перекладан-

ню банком кредитного ризику та ризи-

ку неповернення банківських активів

на кредиторів – вкладників банку. Об-

числюється цей показник як відно-

шення суми регулятивного капіталу

банку до сумарних активів і певних по-

забалансових інструментів, зважених

за ступенем кредитного ризику та

зменшених на суму створених відпо-

відних резервів за активними опера-

ціями і на суму забезпечення кредиту

безумовним зобов’язанням або грошо-

вим покриттям [1]. Відповідно до Ба-

зельських угод показник адекватності

капіталу має становити не менше 8%,

а відношення капіталу першого рівня

до зважених на ризик активів банку –

не менше 4%. Для вітчизняних банків

норматив адекватності капіталу (Н2) з

2003 р. встановлено на рівні 10%.

За станом на 01.10.2007 р. регуля-

тивний капітал банків України стано-

вив 61.15 млрд. грн. і зріс порівняно з

початком 2006 р. в 2.3 раза, а порівня-

но з початком 2007 р. – на 48.6%. Фак-

тичне значення показника адекват-

ності капіталу на 01.10.2007 р. дорівню-

вало 13.89%, що на 0.3 в.п. менше, ніж на

початок року. При цьому значення по-

казника адекватності основного капі-

талу становило 8.98%, що на 0.36 в.п.

менше, ніж це було на 01.01.2007 р.

Аналіз фактичних даних свідчить,

що протягом останніх років спостеріга-

лася тенденція до стрімкого зростання

обсягів регулятивного капіталу і змен-

шення значення показників адекват-

ності капіталу – Н2 і Н3 (див. графік).

Розглянута схема розрахунку адек-

ватності капіталу є усталеною і має ви-

користовуватися всіма банками, а її

застосування дає можливість визначи-

ти, наскільки співставний капітал бан-

ку з його активами, скоригованими на

певні показники ризиковості (доступ-

ності, можливості використання) окре-

мих видів капіталу та активів.

Однак у практичній діяльності ба-

гатьох банківських установ, особливо

упродовж останнього року, загострила-

ся проблема необхідності порівняння

капіталу з рівнем загальних потенцій-

них ризиків, пов’язаних не тільки з

якістю активів, а й з іншими напряма-

ми банківської діяльності та економіч-

ного розвитку загалом. Це спонукало

банки приділити більшу увагу показни-

ку економічного капіталу.

На відміну від показника регулятив-

ного капіталу, який має єдине визна-

чення і єдину методику обчислення,

економічний капітал може бути ви-

значений за власною концепцією кож-

ного банку.

У науковій літературі описані різні

підходи до визначення економічного

капіталу. Так, М.Тьєссе і Ф.Труссард

визначають економічний капітал як

виражений в абсолютних величинах

чи у відсотках обсяг економічних влас-

них коштів, необхідних, з точки зору

установи, для покриття своїх ризиків.

“Економічні власні кошти, визначені

конкретною банківською установою,

зазвичай включають акціонерний ка-

пітал і резерви, хоча деякі банки мо-

жуть збільшувати обсяг капіталу за ра-

хунок включення до його складу

інструментів нижчої якості” [6, с. 61].

На думку авторів, цільові параметри

економічного капіталу встановлюють-

ся у відповідь на суперечливі вимоги з

боку різноманітних зовнішніх сторін:

акціонерів, рейтингових агенцій, дер-

жателів облігацій, контрагентів за опе-

раціями на ринку похідних інстру-

ментів, а також як реакція на внутрішні

управлінські проблеми. Економічний

капітал включається в процес управ-

ління як на рівні банку в цілому, так і

на рівні конкретних бізнесів чи інвес-

тиційних рішень, що дає змогу якнай-

краще використовувати наявний ка-

пітал [6, с. 63].

Точка зору Роберта Л.Бернса поля-

гає в тому, що “… економічний капітал

– це абсолютна сума капіталу, не-

обхідна для адекватної підтримки

прийнятих конкретних ризиків. Якщо

традиційні показники адекватності

капіталу співвідносять наявний рівень

капіталу з активами чи з певною ско-

ригованою їх сумою, то економічний

капітал співвідносить рівень капіталу з

ризиками, незалежно від наявних ак-

тивів. Економічний капітал базується

на імовірнісній оцінці потенційних

майбутніх збитків і тому потенційно є

перспективнішим показником адек-

ватності капіталу порівняно з тра-

диційними обліковими критеріями.

Розробка і впровадження добре фун-

кціонуючої моделі економічного ка-

піталу може зробити керівництво бан-

ку краще озброєним до сприйняття по-

тенційних проблем” [3, с. 1].

П’єр-Ів Тораваль характеризує еко-

номічний капітал як “інструмент внут-

рішнього управління для банківських

менеджерів, що прагнуть забезпечити

достатній рівень прибутку для акціоне-

рів і оптимальне розміщення капіталу

у різних сферах бізнесу” [5, с. 122].

Визначає його як суму капіталу, не-

обхідну для покриття всіх ризиків (а

не лише передбачених Основним

принципом 1), які приймає на себе кон-

кретна банківська установа [5, с. 118].

Як бачимо, є два основні підходи до

характеристики економічного капіта-

лу банку. Перший характеризує його

як суму капіталів, необхідних для по-
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криття певної сукупності конкретних

ризиків (Роберт Л.Бернс, П’єр-Ів Тора-

валь), другий базується на визначенні

найбільш надійної та стійкої компо-

ненти регулятивного капіталу, спро-

можної покрити певну сукупність ри-

зиків та результат їх комплексної

взаємодії (М.Тьєссе, Ф.Труссард).

За таких підходів у першому випад-

ку кількісне значення економічного

капіталу для банку може бути і біль-

шим, і меншим за обсяг регулятивно-

го капіталу, тоді як у другому – суттєво

меншим. 

Можна стверджувати, що у випадку,

коли економічний капітал банку є

значно меншим від регулятивного, ус-

танова веде низькоризикову діяльність.

Якщо ж нарахований економічний

капітал перевищує регулятивний, то

це може означати: або банк веде більш

ризикову діяльність, або до розрахун-

ку капіталу включено більшу кількість

видів ризиків, або ж враховано неочіку-

вані збитки, що в будь-якому випадку

сприяє забезпеченню вищого рівня

фінансової стійкості. 

Отже, економічний капітал банку –

це доволі широка за своєю суттю еко-

номічна категорія, яка відображає сис-

тему відносин між банком та його

контрагентами у контексті внут-

рішньобанківської оцінки потреби та

формування певної суми капіталу для

покриття можливих збитків за ризи-

ками, які приймає на себе банк у про-

цесі своєї діяльності з метою одержан-

ня високого прибутку, забезпечення

належного рівня конкурентоспромож-

ності та фінансової стійкості. Тому еко-

номічний капітал слід насамперед роз-

глядати не як сукупність певних еле-

ментів регулятивного чи іншого капіта-

лу, а як показник ризику, порівнянний

з обсягом капіталу. 

У випадку, коли економічний капі-

тал визначається для фінансово-кре-

дитної установи як сукупність капіта-

лу для покриття всіх ризиків, його мож-

на порівнювати чи визначати на ос-

нові певних складових регулятивного

капіталу. Коли ж мова йде про убезпе-

чення від ризиків за окремими опе-

раціями чи бізнесами, то економічний

капітал доцільно розглядати як су-

купність капіталу, що сприяє запобіган-

ню таких ризиків, що, на нашу думку,

дає змогу усунути протиріччя у визна-

ченні категорії економічного капіталу.

Ґрунтуючись на теоретичному ана-

лізі регулятивного та економічного

капіталів, можна зробити висновок,

що багато в чому вони подібні і пов’я-

зані між собою. Однак слід зазначити,

що обидва ці показники мають різні

завдання і виконують різні функції.

Так, розрахунки регулятивного капіта-

лу і контроль за дотриманням відповід-

них нормативів з боку наглядових ор-

ганів мають на меті забезпечення пла-

тоспроможності та ліквідності банків-

ської установи, а також стабільність

функціонування банківського секто-

ру в цілому, тоді як розрахунки еко-

номічного капіталу використовують-

ся керівництвом банку з метою змен-

шення втрат і одержання додаткових

прибутків власниками (акціонерами)

банку.

Розглядаючи витоки проблеми, за-

значимо, що вперше міжнародний

стандарт банківського капіталу, відо-

мий як коефіцієнт Кука, було запровад-

жено Базельським комітетом у 1988 р.

у відповідь на лібералізацію умов фун-

кціонування міжнародного фінансо-

вого сектору в 80-ті роки ХХ ст. Цей по-

казник можна розглядати як фінансо-

вий важіль банків – відношення боргу

до капіталу, тобто леверидж. Підви-

щення показника фінансового леве-

риджу має для банків такі ж наслідки,

як і для інших видів підприємств, і дає

змогу компенсувати зменшення при-

бутковості своїх операцій завдяки

збільшенню їх обсягів. Водночас це

може посилювати нестабільність

банківської діяльності та ризиковість

банківських операцій і зрештою приз-

водити до значних збитків, якщо такі

ризикові ситуації не передбачено та не

здійснено необхідного резервування

коштів. Тому встановлення норматив-

ного значення коефіцієнта Кука (як

співвідношення регулятивного капіта-

лу та активів банку, зважених на ризи-

ки, з ваговою оцінкою ризиків від 0 до

100% за окремими видами активів) на

рівні 8% відображало вимоги регуля-

тивних органів до банків з метою забез-

печення фінансової стабільності бан-

ківської системи в цілому. Це знайшло

свій прояв у тому, що банки не мали

права підвищувати рівень показника

фінансового левериджу, тобто переви-

щувати ліміт запозичення коштів,

наслідком чого стало зосередження

уваги банків на збільшенні обсягів

власного капіталу та переорієнтації їх

діяльності на менш ризикові і більш

дохідні операції.

Однак з часом, як зазначають

М.Тьєссе і Ф.Труссард, коефіцієнт Ку-

ка, початково призначений для вико-

нання регулятивних функцій, пере-

творився на інструмент оцінки резуль-

татів роботи банків, що стимулювало їх

до виведення ризикових позицій за

межі балансу, зокрема на основі

сек’юритизації активів та використан-

ня кредитних деривативів. Крім того,

значні вади виявила й сама система

встановлення ваги ризиків за окреми-

ми активами залежно від різних ас-

пектів оцінки їх ризиковості, виходя-

чи із термінів, характеристик пози-

чальників тощо. Так, наприклад, кре-

дит із високим рівнем маржі для по-

зичальника зі значним ризиком дефол-

ту потребував такого ж нарахування

капіталу, як і кредит з низькою мар-

жею для високоякісного позичальни-

ка. Це стимулювало банки до прове-

дення “регуляторного арбітражу” шля-

хом розширення кредитування ризико-

вих позичальників та виведення менш

ризикових кредитів із балансу з метою

збільшення прибутку на регулятивний

капітал [6, с. 60–61].

Таким чином, необґрунтоване роз-

ширення сфери використання показ-

ника адекватності капіталу для вико-

нання непритаманних йому функцій

виявило його недоліки, оскільки він

не міг адекватно враховувати значну

кількість ризиків і забезпечувати чітке

визначення їх рівнів.

Розуміння представниками нагля-

дових органів недоліків показника

адекватності капіталу спонукало Ба-

зельський комітет у червні 2004 р.

прийняти новий, більш чутливий до

ризиків стандарт капіталу, відомий під

назвою Базель ІІ, що певною мірою, як

буде показано нижче, зблизило понят-

тя і методологію розрахунку показників

регулятивного та економічного капіта-

лу. Разом з тим це також стимулювало

й самі банки до розробки власних мо-

делей управління ризиками та розра-

хунку економічного капіталу.

Передусім зазначимо, що економіч-

ний капітал слід розглядати “як фун-

кцію, що діє, зважаючи на середовище,

в якому функціонує банк” [6, с. 62].

Розрахунок економічного капіталу

покликаний врахувати не лише кре-

дитний, ринковий та операційний ри-

зики, як це здійснюється відповідно

до Базеля ІІ через показник адекват-

ності капіталу, а й ризик ліквідності,

трансферту, страхування, концентрації;

відсотковий, стратегічний, репутацій-

ний, а також інші можливі ризики та їх

поєднання, що може призвести до по-

силення чи послаблення ефекту спіль-

ної дії. Тобто показник економічного

капіталу повинен максимально врахо-

вувати агреговану дію всіх видів ри-

зиків, на які наражається і які вважає за

необхідне контролювати конкретна

банківська установа.

Теоретично економічний капітал

можна також розглядати як певний за-

хист банку від майбутніх втрат, спричи-
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нених ризиками на певному, зазда-

легідь визначеному довірчому інтер-

валі (див. схему 1). При цьому очікувані

збитки (expected loss) слід розглядати як

прогнозований середній розмір втрат

банку за певний проміжок часу. На

практиці такі збитки покриваються за

рахунок операційного доходу або ж, у

разі збитків за кредитами, враховують-

ся у вартості кредиту шляхом підви-

щення відсоткової ставки чи компен-

суються відповідним нарахуванням ре-

зервів.

Неочікувані та непередбачувані

збитки (unexpected loss) – це збитки

понад їх очікуваний розмір, які визна-

чаються як мінливість втрат банку

відносно їх середнього значення за пев-

ний період часу. Тому історично саме

необхідність убезпечення банківсько-

го бізнесу від неочікуваних збитків і

зумовила потребу у використанні по-

казника економічного капіталу.

Довірчий інтервал (сonfidence level),

зображений на схемі як обмежувальна

лінія, – це певне значення ризику не-

платоспроможності банку протягом

певного періоду часу, обране керівни-

цтвом банківської установи виходячи з

конкретних умов ведення бізнесу. На-

приклад, якщо вище керівництво бан-

ку визначає довірчий інтервал на рівні

99.96%, то це означає, що ймовірність

виникнення неплатоспроможності (де-

фолту) банку протягом найближчих 12

місяців становить 0.04%, тобто в чо-

тирьох випадках із десяти тисяч. На

практиці більшість провідних банків

світу визначають довірчий інтервал у

межах 99.96–99.98%, що еквівалентно

кредитному рейтингу банку на рівні А

або АА. Для десятилітнього періоду

ймовірність дефолту для рейтингу ВВВ

дорівнює вже 6.10%, а для рейтингу

АА – 0.85%, тобто він можливий у 8.5

випадку із 1 000 (див. таблицю 1).

Оскільки основна суть економічно-

го капіталу полягає в тому, що він об-

числюється як функція від збитків за

ризиками, то очікувані збитки (EL)

можна визначити як добуток ймовір-

ності настання дефолту (PD – proba-

bility of default) протягом певного

періоду часу, розміру очікуваних від

дефолту збитків (кількісного впливу

дефолту – LGD – loss given default) та

оцінки загальної суми експозиції під

дефолтом (EAD – exposure at default),

тобто кількісного значення того по-

казника (явища), що знаходиться під

ризиком (вартість наданого кредиту,

сума валютної позиції тощо):

PD × LGD × EAD
EL =                                    .

100 × 100

При здійсненні розрахунків еко-

номічного капіталу банківські установи

самостійно ідентифікують ризики (ви-

значають їх групи та елементи), а та-

кож приймають певні кількісні значен-

ня показників PD та LGD, ґрунтуючись

на власному досвіді, використовуючи

певні рейтингові оцінки, аналоги то-

що. Наприклад, якщо банк здійснює

розрахунки з метою покриття кредит-

них ризиків щодо позичок (чи пози-

чальників), яким присвоєно кредитний

рейтинг ВВВ, то слід мати на увазі, що

протягом року ймовірність дефолту за

таким кредитом може становити 0.29%,

тобто 2.9 випадку на 1 000 кредитів.

Якщо рейтинг визначено на рівні ВВ, то

ймовірність дефолту вже дорівнювати-

ме 1.20%, а для рейтингу В – 5.71% (див.

таблицю 1).

Показник LGD зазвичай також ви-

значається на основі історичних да-

них, залежно від того, яка сума збитків

припаде на один кредит чи на іншу

певну одиницю, якою вимірюється ек-

спозиція під ризиком, і в кінцевому

підсумку характеризується питомою

величиною збитків, вираженою в гро-

шових одиницях. Таке уточнення є

важливим з огляду на те, що завдяки

певній кореляції як дефолтів, так і

збитків між різними видами ризиків

або їх складових загальний ризик мо-

же бути меншим або більшим від суми

окремих ризиків. Наприклад, завдяки

концентрації кредитів ризик дефолту

кредитного портфеля буде меншим,

ніж сума ризиків всіх його складових.
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Схема 1. Композиційна сутність 

економічного капіталу банку [3, с. 2].
Таблиця 1. Відповідність рівня кредитного

рейтингу банку певному рівню 

ймовірності дефолту за шкалою 

Standard & Poor’s [6, с. 69]

Кредитний Ймовірність дефолту,
рейтинг у відсотках 

банку для певного періоду

1 рік 10 років

ААА 0.00 0.45

АА 0.01 0.85

А 0.04 1.94

ВВВ 0.29 6.10

ВВ 1.20 19.20

В 5.71 33.75

Схема 2. Принципова схема врахування дії ризику для розрахунку економічного капіталу

Кредити

Цінні папери

Відсоткові ставки

Валюта

Об’єкти застави

Комплексні

Синтетичні

Капітал

Для окремого 

виду бізнесу

Для окремих

клієнтів

Для установ,

подій, операцій 

в цілому

Для конкретного 

виду бізнесу

Для установи 

в цілому

Агрегований (для груп

(банкострахування,

конгломератів, холдингів)

Вплив (LGD)

Оцінка та врахування впливу ризиків

Ймовірність (PD)

Група ризику Елемент ризику

Експозиція (EAD)
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Подібну ситуацію можемо спостеріга-

ти в конгломератах, які поєднують

банківництво і страхування. Оскільки

ділові цикли для цих видів діяльності

не збігаються, то можливе взаємне

страхування їх ризиків, що зменшує

потенційні втрати і, відповідно, буде

зменшувати обсяг економічного ка-

піталу.

А от при характеристиці та оцінці

глобального ризику, притаманного

фінансовим конгломератам або вели-

ким фінансовим установам, слід мати

на увазі, що він може бути значно біль-

шим, ніж сума ризиків окремих підроз-

ділів цього конгломерату, а тому й ка-

пітал для покриття глобального ризи-

ку конгломератів повинен бути біль-

шим, ніж сума економічних капіталів

усіх установ, що входять до його скла-

ду. Цей принцип ґрунтується на політи-

ці, відомій під назвою “занадто великі,

щоб впасти”, відповідно до якої для

таких установ потрібні значно більші

суми регулятивного чи економічного

капіталу, щоб гарантувати суспільству

стабільність їх функціонування [6, с. 73].

Крім того, функції врахування ризику

на консолідованій основі для таких

установ краще виконує саме економіч-

ний капітал, оскільки регулятивний

капітал може бути визначений лише

для кожної конкретної установи у

складі конгломерату [5, с. 119].

Проведений нами теоретичний

аналіз дає змогу здійснити умовний

розрахунок певної суми економічно-

го капіталу, необхідного для покриття

кредитного ризику за визначеними па-

раметрами ризиковості двох кредит-

них портфелів (див. таблицю 2).

Аналіз розрахунку економічного

капіталу для двох кредитних портфелів

дає підстави для висновку, що менша

ризиковість операцій спричиняє менші

збитки, а тому й потребує значно мен-

шого нарахування економічного капі-

талу. Так, для кредитного портфеля А

загальний ризик кредиту становить 25

базисних процентних пунктів (0.5 ×
× 50), тоді як для кредиту Б – лише 10.

При цьому в першому випадку для

покриття ризику необхідне нарахуван-

ня економічного капіталу в сумі 4.129

млн. грн., тоді як у другому – лише

1.685 млн. грн., що значно зближує від-

носні показники рентабельності (див.

таблицю 2).

Таким чином, економічний капітал

можна розглядати як інструмент для

поліпшення ідентифікації та вибору

ризиків. Зазвичай прийняття банком

ризиковіших стратегій обумовлене й

вищою дохідністю трансакцій, яка мо-

же компенсувати підвищення ризику

та рівня очікуваних збитків.

Як засвідчує більшість науковців і

практиків, між показниками регуля-

тивного й економічного капіталу є ба-

гато подібного, але багато й відміннос-

тей. На нашу думку, схематичне порів-

няння розрахунку та структури показ-

ників мінімального обсягу регулятив-

ного та економічного капіталу, зроб-

лене Робертом Л. Бернсом і в адапто-

ваному вигляді наведене на схемі 3, дає

про це доволі чітке уявлення. Так, у да-

ному випадку загальна сума регуля-

тивного капіталу на 4 млн. грн. менша,

ніж економічного. Це пояснюється

більшою кількістю врахованих ризиків.

Скажімо, для регулятивної моделі вра-

ховано лише три види ризиків із су-

мою нарахування капіталу 21 млн. грн.

Для банківської моделі враховано шість

видів ризику на суму 32 млн. грн. за

мінусом позитивної комплексної дії

кількох чинників унаслідок дивер-

сифікації ризиків на суму 7 млн. грн.

Специфікою регулятивного капіта-

лу, на відміну від економічного, є низь-

ка чутливість до змін прибутковості

діяльності банку, а тому було б цілком

логічним припустити, що орієнтація

наглядових органів саме на виконання

вимог щодо регулятивного капіталу бу-

де більшою мірою сприяти вирішен-

ню завдань забезпечення стабільності

банківської системи. Як вважають

М.Тьєссе і Ф.Труссард, процес вста-

новлення економічного капіталу мо-

же вступити у суперечність із метою

фінансової стабільності [6, с. 70].

Разом з тим ми повинні чітко ро-

зуміти: оскільки інтереси наглядових

органів і менеджменту банку можуть не

збігатися, а це знаходить свій прояв у

розбіжностях у методології та методи-

ках розрахунку показників регулятив-

ного й економічного капіталу, то завдан-

ня полягає саме у зближенні функцій та

методів їх визначення на основі більш

порівнянних методик і методів розра-

хунку та управління банківськими ризи-

ками. Однак, зазначають дослідники,

хоча “подальша конвергенція різних мо-

делей економічного капіталу є очевидно

бажаною для підтримання фінансової

стабільності, особливо якщо вона надає

кращі методи для вимірювання ефекту

кореляції та диверсифікації як видів

діяльності, так і ризиків, повна конвер-

генція була б небажаною” [6, с. 73].

Проблема визначення, оцінки та уп-

равління ризиками була й залишаєть-

ся одним із найактуальніших питань

розвитку банківництва. Як зазначають

Н.Валла, Б.Сес-Ескорбіак і М.Тьєссе,

хоча банківська нестабільність є подією

рідкісною, але потенційно шкідливою,

“органи регулювання і нагляду повинні

забезпечити, щоб функції банків з уп-

равління ризиком та ліквідністю зав-

жди підтримували фінансову стабіль-

ність” [7, с. 91]. Тому прийняття банків-

ською спільнотою нових правил Базе-

ля ІІ, спрямованих на забезпечення

більш повного та чутливого охоплення

банківських ризиків, було практично

неминучим і дало поштовх до продов-

ження пошуку взаємозв’язку еко-

номічного та регулятивного капіталу.

Як відомо, Базель ІІ складається з

трьох Основних принципів, економіч-

ний і наглядовий зміст яких тісно пов’я-

заний між собою. Відповідно до першо-

го принципу при розрахунку показника

адекватності капіталу кожен банк пови-

нен враховувати кредитний, ринковий

БАНКИ  УКРАЇНИ

Таблиця 2. Умовний розрахунок необхідного обсягу економічного капіталу 

під кредитний ризик

Показники Кредитний портфель

А Б

1. Сума кредиту (залишок заборгованості) – EAD, млн. грн. 150 150
2. Очікуваний дохід від операцій за кредитами, млн. грн. 14.0 13.5

3. Параметри кредиту:
PD, % 0.5 0.25
LGD, %  50 40

4. Очікувані збитки, млн. грн. 0.375 0.150

(
PD × LGD × EAD)

100 × 100
5. Дохідність за вирахуванням збитків, млн. грн. 13.625 13.350

6. Рентабельність операцій за вирахуванням очікуваних 9.083 8.900
збитків, %

7. Економічний капітал – потреба в капіталі для покриття 4.129 1.685
(компенсації) збитків, млн. грн. 

( рядок 4 × 100)
рядок 6

8. Рентабельність операції з урахуванням необхідності 8.840 8.801
нарахування економічного капіталу, %

( рядок 5 × 100 )
рядок 1 + рядок 7
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(який включає процентний, валютний,

товарний ризик і ризик пайових цінних

паперів) та операційний ризики, що ви-

никають в його діяльності та під які бан-

ки повинні утримувати капітал.

Однією з новацій Базеля ІІ відповід-

но до першого принципу є запровад-

ження для визначення кредитного та

операційного ризиків трьох альтерна-

тивних варіантів розрахунку: стандарт-

ного підходу, підходу на основі внут-

рішніх рейтингів (foundation internal rait-

ings-based (FIRB) та так званого просу-

нутого підходу на основі внутрішніх

рейтингів (advanced internal raitings-based

(AIRB). На нашу думку, це означає, що,

по-перше, відбувається певне зближен-

ня методик розрахунку регулятивного та

економічного капіталу, а по-друге, бан-

ки практично заохочуються до збіль-

шення його обсягів і посилення ролі.

За даними Інституту фінансової

стабільності (Швейцарія, м. Базель),

на основі опитування 98 центральних

банків країн – не членів Базельського

комітету, проведеного в 2006 р., станда-

ртний підхід планували використати

85% респондентів, базовий підхід

(FIRB) – 67% і просунутий підхід

(AIRB) – 55%. Тобто окремі країни ре-

комендують банкам (і, відповідно, го-

тові здійснювати нагляд) використо-

вувати не одну, а дві, а то й три моделі

розрахунку кредитного ризику, що, на

нашу думку, свідчить про ґрунтовні

підходи до обчислення показників

адекватності капіталу та значне збли-

ження методів визначення регулятив-

ного й економічного капіталу [10, с. 7].

У цілому більшість країн планують зап-

ровадити Угоду “Базель ІІ” у повному

обсязі до кінця 2015 р.

Суттєвіший прогрес у цьому напрямі

можемо спостерігати при підходах Ба-

зеля ІІ щодо покриття операційного

ризику (чого взагалі не було в Базелі І)

на основі використання:

• а) базового варіанту (basic indicator

approach), що ґрунтується на застосу-

ванні зовнішніх рейтингів, згідно з яки-

ми потреба банку в капіталі розрахо-

вується як відсоток від середньої суми

процентних і непроцентних доходів за

три роки. (За результатами опитування

цей варіант є найпопулярнішим) [10, с. 9];

• б) стандартизованого (standardized

approach), що ґрунтується на поділі опе-

рацій банку на вісім бізнес-ліній та ви-

значенні потреби в капіталі за кожною із

них із використанням коефіцієнтів пок-

риття капіталом: торговельні операції,

платежі й розрахунки та корпоративні

фінанси – по 18%; комерційне кредиту-

вання та агентські послуги – по 15%;

роздрібний банківський бізнес, управ-

ління активами та роздрібні брокерські

операції – по 12%;

• в) удосконаленого (advanced mea-

surement approach), відповідно до яко-

го розмір необхідного капіталу дорів-

нює величині ризику, розрахованого

на підставі розроблених банками внут-

рішніх систем визначення операційно-

го ризику [4, с. 7].

Другий принцип Базеля ІІ стосується

вимог щодо рівня капіталу банку, який

відповідав би характеру ризиків та під-

тримував необхідний рівень адекватності

капіталу на основі певної стратегії, узгод-

женої з органом нагляду. Так, § 724 і § 732

Базеля ІІ рекомендують банкам при

здійсненні власної оцінки адекватності

капіталу враховувати загальний стан еко-

номіки та всі суттєві ризики, з якими

стикається банківська установа (зокрема,

зовнішні ризики, ризик концентрації

кредитів, процентний ризик), що мож-

на здійснити лише за допомогою засто-

сування показника економічного капіта-

лу. І не дивлячись на те, що наглядові

вимоги не поширюються на еконо-

мічний капітал, слід очікувати, що біль-

шість великих банків і надалі будуть ши-

роко використовувати внутрішні моделі

розрахунку економічного капіталу для

власної оцінки адекватності капіталу [3,

с. 13]. Це обумовлено також і тим, що в

разі необхідності орган нагляду може ви-

магати від банку поліпшувати внутрішні

системи управління ризиком або ж

підвищити вимоги до регулятивного

капіталу (а це означає, що банк змуше-

ний більшою мірою орієнтуватися на

запровадження і використання еко-

номічного капіталу). Саме тому П.І.То-

БАНКИ  УКРАЇНИ

Обсяг капіталу
Регулятивна модель Банківська модель

Ринковий ризик 4

Операційний ризик 5

5

10

15

20

25

−5

0

Кредитний ризик 12

Капітал 21

Розподіл частоти і 
важливості збитків

Фактори моделі 
10-денної VaR + зміни 

конкретного ризику

Капітал 25

Інтервали значення 
PD і LGD, EAD та інформація 
щодо термінів погашення; 

криві ризику, що застосовуються
 для аналізу кореляції; 
збитки за кредитами, 

які відносяться до дефолту

Ризик ліквідності 4

Бізнес-ризик 4

Процентний ризик 4

Ринковий ризик 5

Операційний ризик 5

Кредитний ризик 10

Вигода від 
диверсифікації –7

Джерела фінансування 
та застосування аналізу 

стрес-сценаріїв

Зміна потенційної 
мінливості прибутку 
від окремих бізнесів

Економічна вартість 
капіталу

VaR за період ліквідації 
плюс аналіз сценаріїв 

стресів

Розподіл  частоти і 
важливості збитків

Показники PD, LGD, 
EAD і термін погашення; 

спостереження кореляції; 
облік кредитів; кредитні 

збитки у зв’язку зі зміною 
економічної вартості 

Векторний аналіз 
кореляції ризиків

Економічний капіталМінімальний регулятивний капітал

Схема 3. Порівняння розрахунку та структури показників мінімального обсягу регулятивного та економічного капіталу банку, 

млн. грн. [3, с. 7]
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раваль вважає, що другий принцип Ба-

зеля ІІ безпосередньо заохочує банки до

розрахунку економічного капіталу. “Бан-

ки, – пише він, – повинні впроваджува-

ти системи для оцінювання достатності

економічного капіталу відносно їх

профілю ризику і завжди утримувати

відповідний рівень капіталу. Це процес

внутрішньої оцінки достатності капіта-

лу – ІСААР” [5, с. 118].

Хоча принцип 3 Базеля ІІ безпосе-

редньо і не стосується питань розрахун-

ку капіталу, але на основі вимог щодо по-

силення ринкової дисципліни шляхом

кращого та повнішого розкриття бан-

ками фінансової інформації передбачає

висвітлення процедур управління ри-

зиками та визначення і підтримання не-

обхідного рівня адекватності капіталу.

Тому він безпосередньо пов’язаний із

розробкою і дотриманням стандартів

обліку та звітності. “Стандарти обліку, –

зазначають П.Аміс, Е.Роспарс, – мають

прямий вплив на поведінку кредитних

установ, які намагаються оптимізувати

виконання пруденційних вимог та мак-

симізувати дохідність капіталу, що зна-

ходить свій прояв у списанні активів та

сек’юритизації, оскільки значна частка

витрат банків на регулятивний капітал,

а отже й економічного прибутку, зале-

жить від тлумачення обліку” [2, с. 49].

У зв’язку з тим, що певні положення

МСФЗ залишають банкам право са-

мостійно обирати варіанти обліку, є

ймовірність неоднозначного облікового

та пруденційного тлумачення певної опе-

рації чи фінансового інструменту, що

може недостовірно відображати фактич-

ну позицію під ризиками чи обсяг регу-

лятивного капіталу і таким чином пору-

шувати принципи прозорості інформації

та дотримання ринкової дисципліни.

Власне, з урахуванням цієї обставини

Комітетом з банківського нагляду Євро-

пейського центрального банку в грудні

2006 р. було опубліковано Доповідь

“Оцінка стандартів обліку з позиції за-

безпечення фінансової стабільності”, в

якій наголошується на необхідності до-

тримання відповідності між стандартами

обліку і звітності з метою посилення

фінансової стабільності: “Фінансова

інформація може внести суттєвий вклад

у ефективність фінансового посередни-

цтва, а рівною мірою і в підтримку

стабільності фінансової системи шля-

хом подолання фінансової незбалансо-

ваності на основі підвищення якості

фінансової звітності. Облікові стандар-

ти та стандарти фінансової звітності без-

посередньо впливають на роботу органів

нагляду, оскільки від них залежить

об’єктивність розрахунку фінансових і

регулятивних коефіцієнтів” [9, с. 8 ].

Перший досвід запровадження і вико-

ристання МСФЗ в європейських країнах

засвідчив, що з точки зору забезпечення

однорідності порівняння показників і

фінансової стійкості банків наглядові

органи передусім цікавлять стандарти:

№ 4 – “Страхові угоди”, № 7 – “Фінан-

сові інструменти: розкриття” та № 39 –

“Фінансові інструменти: визначення та

вимірювання”, оскільки вони недос-

татньо чітко або неоднозначно тлума-

чать такі аспекти, як визначення спра-

ведливої вартості, характеристику склад-

них або пов’язаних фінансових інстру-

ментів, договірні терміни погашення

інструментів, хеджування грошових по-

токів, оцінку фінансових інструментів

залежно від мети використання тощо.

З метою пом’якшення цієї пробле-

ми банківський і, певною мірою, стра-

ховий нагляди запровадили “пру-

денційні фільтри”, які можуть стати на

заваді визначення банками обсягу

власного капіталу на основі необґрун-

товано розрахованих чи недостовірних

показників і тим самим сприяють

більш достовірним розрахункам пру-

денційних нормативів. Щоправда, уже

зараз механізм “пруденційних фільт-

рів” досить активно критикується на-

уковцями і практиками, які, на наш

погляд, обґрунтовано вбачають мож-

ливість вирішення зазначеної пробле-

ми шляхом розмежування пруденцій-

ного та облікового тлумачення певних

банківських операцій [2, с. 47].

Отже, можна стверджувати, що за-

провадження вимог Базеля ІІ шляхом

зосередження уваги на внутрішніх сис-

темах вимірювання ризику робить знач-

ний внесок у визначення регулятивно-

го капіталу, який за своїм змістом наб-

лижається до економічного капіталу,

що дає змогу вдосконалювати методи

розрахунку обох показників. Однак,

незважаючи на те що ці показники з

точки зору розрахунків зближуються,

функції, які вони виконують, і методи

їх визначення залишаються різними.

Проведене дослідження дає підста-

ви стверджувати, що використання дос-

коналіших моделей оцінки ризиків мо-

же сприяти зниженню вимог до міні-

мального розміру капіталу, хоча разом із

тим потребує від банків і досконалішо-

го процесу управління ризиками, який,

в свою чергу, може бути об’єктом кон-

тролю з боку наглядових органів. У зв’яз-

ку з цим слід зазначити, що, за свідчен-

нями практиків, процеси управління

ризиками в більшості вітчизняних

банків налагоджені ще недостатньо чітко

та якісно. Деякі види ризиків (наприк-

лад, репутаційний) взагалі не мають ме-

тодик розрахунку, немає і надійних ме-

тодик агрегації ризиків тощо. Разом із

тим слід зазначити, що навіть методики,

запропоновані Базелем ІІ, практично

можуть бути використані лише для

оцінки ризику з метою розрахунку дос-

татності капіталу, а не для цілей уп-

равління ризиками чи розрахунку еко-

номічного капіталу.

Узагальнюючи викладене вище, а

також спираючись на світову практи-

ку, можна зробити висновок про прак-

тичну доцільність використання в

діяльності вітчизняних банків просуну-

тих методик оцінки ризику та нараху-

вання економічного капіталу з метою

забезпечення ефективного і стабіль-

ного функціонування банківської сис-

теми України.                                       
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В умовах становлення

сучасного ринкового госпо-

дарства проблеми корпо-

ративного управління у

банківській діяльності ста-

ли однією з найактивніше

обговорюваних економіч-

них тем. Вітчизняний бан-

ківський сектор лише не-

давно відкрився для прямих

іноземних інвестицій, а

проте західноєвропейські

стратегічні інвестори вже

придбали в Україні значні

активи. Прихід іноземних

акціонерів у вітчизняні

банки ставить завдання

корпоративного управ-

ління на якісно новий рі-

вень. 
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У
1999 році Консультативна група Ор-

ганізації економічного співробітництва

і розвитку (ОЕСР) охарактеризувала

корпоративне управління у банківській

сфері як “ряд відносин між органами уп-

равління компанією, її акціонерами та

іншими зацікавленими особами” [1]. 

ОЕСР сформулювала також комплекс

основних принципів корпоративного уп-

равління, а саме: справедливість, відпо-

відальність, прозорість і підзвітність.

Принцип справедливості полягає у до-

триманні прав акціонерів й однаковому

ставленні до всіх власників акцій, вклю-

чаючи дрібних та іноземних акціонерів.

Принцип соціальної відповідальності сто-

сується участі в управлінні фінансовою ус-

тановою зацікавлених осіб із метою збіль-

шення суспільного багатства, створення

робочих місць і забезпечення фінансової

стійкості банківського сектору.

Принцип прозорості ґрунтується на ви-

мозі надавати достовірну інформацію про

всі істотні аспекти діяльності банку, вклю-

чаючи відомості про фінансовий стан,

склад власників і структуру управління.

Принцип підзвітності наголошує на

обов’язку ради директорів забезпечувати

стратегічне управління бізнесом, кон-

тролювати роботу менеджерів і звітувати

перед акціонерами.

У тому ж році Базельський комітет

підготував документ про “Посилення кор-

поративного управління в банківських ор-

ганізаціях”. У ньому зазначалося, що необ-

хідною умовою корпоративного управ-

ління повинна стати прозорість інформа-

ції, яка дає учасникам ринку змогу оціни-

ти ефективність системи управління і кон-

тролю за ризиками в банку [2].

У 2004 році прийнято Базель II, де ви-

сунуто ще суворіші вимоги щодо роз-

криття інформації на основі принципу

максимальної прозорості [3]. 

На думку фахівців, підвищення ви-

мог до якості інформації і стандартів її

розкриття — одна з найважливіших при-

чин, яка має спонукати банки відпо-

відальніше ставитися до управління ри-

зиками та організації корпоративного

управління і внутрішнього контролю.

Базельський комітет загострив увагу на

ролі законодавчих органів, державних ре-

гуляторів фінансових ринків, аудиторів і

банківських асоціацій у створенні спри-

ятливого середовища для формування й

розвитку системи корпоративного уп-

равління в банках, а також наголосив на

важливості формулювання органами бан-

ківського нагляду рекомендацій щодо ор-

ганізаційних структур і методів здійснен-

ня корпоративного управління в кредитних

організаціях.

Державна комісія з цінних паперів та

фондового ринку України в 2003 році за-

твердила “Принципи корпоративного уп-

равління”, де під корпоративним уп-

равлінням розуміється система відносин

між інвесторами — власниками товарист-

ва, його менеджерами, а також зацікавле-

ними особами, спрямована на забезпечен-

ня ефективної діяльності товариства,

рівноваги впливу та балансу інтересів учас-

ників корпоративних відносин [4].

У березні 2007 року НБУ затвердив “Ме-

тодичні рекомендації щодо вдосконален-

ня корпоративного управління в банках

України”. У цьому документі корпоратив-

не управління визначається як процес, що

застосовується для спрямування діяльності

установи й управління нею з метою гаран-

тування її безпеки та надійності, а також

підвищення її вартості [5]. 

Рекомендації висвітлюють такі питан-

ня корпоративного управління у банках:

— роль акціонерів у захисті вкладників

та інших зацікавлених осіб; 

— професійна поведінка та чесність

працівників банку; 

— розподіл повноважень, компетенції

та відповідальності між акціонерами,

спостережною радою (СР) і правлінням; 

— стратегія розвитку банку та кон-

троль за її реалізацією (у тому числі роз-

виток системи ефективного плануван-

ня, ризик-менеджменту і систем внут-

рішнього контролю); 

— розкриття фінансової інформації. 

На наш погляд, корпоративне управ-

ління варто розглядати як механізм інтег-

рації та координації економічної поведінки

суб’єктів корпорації (у тому числі й банків).

Основне завдання корпоративного уп-

равління — створення сприятливого се-

редовища для стабільного розвитку устано-

ви. Однією із внутрішніх перешкод для та-

Дослiдження//

Сучасний розвиток корпоративного
управління у банківській діяльності

КОРПОРАТИВНЕ УПРАВЛІННЯ: 
ТЕОРЕТИЧНИЙ АСПЕКТ
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кого розвитку є конфлікт інтересів — роз-

біжність між особистими інтересами поса-

дової особи та її професійним обов’язком

діяти в інтересах корпорації.

Від конфлікту інтересів слід відрізняти

корпоративний конфлікт, тобто суперечку

між суб’єктами корпоративних відносин.

Особливо гостро питання корпоративно-

го конфлікту постає у відносинах між ме-

неджерами й акціонерами (власниками)

корпорації [6]. 

Крім примирення корпоративних

інтересів та розв’язання корпоративних

конфліктів, є ще три потенційні перева-

ги ефективного корпоративного управ-

ління в кредитній установі:

1. Зростання довіри до банку. Наявність

ефективної системи корпоративного уп-

равління слугує для інвесторів свідченням

того, що активи використовуються в інте-

ресах акціонерів, а не розкрадаються мене-

джерами;

2. Полегшення доступу до ринку ка-

піталу. Застосування міжнародних стан-

дартів бухгалтерської звітності відкри-

ває банку доступ до дешевшого фінансу-

вання у західних фінансових інститутах.

Незалежний аудит забезпечує необхідний

рівень довіри до звітності, на підставі

якої приймаються управлінські рішення;

3. Підвищення ефективності. Пряма

відповідальність менеджерів банку пе-

ред акціонерами сприяє усуненню роз-

біжностей та суперечностей і таким чи-

ном позитивно впливає на якість управ-

лінських рішень. Упровадження чіткої

системи підзвітності мінімізує ризик шах-

райства з боку посадових осіб і здійснен-

ня ними угод у власних інтересах.

О
сновні риси сучасної системи

корпоративного управління в Ук-

раїні:

— нерозвинутий ринок цінних па-

перів;

— фактична відсутність такої групи

інституціональних інвесторів, як пенсійні

фонди, які є найважливішими суб’єкта-

ми ринку в країнах із розвинутою ринко-

вою економікою.

Про сучасний рівень корпоративного

управління, на наш погляд, можна су-

дити з двох чинників:

1) інформаційної відкритості банку;

2) наявності ефективного механізму ре-

гулювання корпоративних конфліктів і

конфлікту інтересів.

Відомо, що дані про структуру власності

банку, його акціонерів, відомості про облі-

кову політику та інша звітна інформація

відіграють важливу роль при оцінці ринком

реальної вартості банку, його можливос-

тей одержати фінансові ресурси за неспри-

ятливої кон’юнктури. Інформаційна від-

критість дає також змогу значно зменши-

ти ризик репутації, сприяє створенню по-

зитивного іміджу, що, в свою чергу, впли-

ває на спроможність банку встановлювати

нові відносини з контрагентами, надавати

нові послуги або підтримувати існуючі

контакти. 

На жаль, українські кредитні установи

характеризуються низьким рівнем публіч-

ного розкриття інформації. Такого вис-

новку доходимо на підставі дослідження

міжнародного рейтингового агентства

“Standard & Рооr’s”, агентства фінансових

ініціатив “Інформаційна прозорість ук-

раїнських банків у 2006 році” і “Корпора-

тивне управління в банківському секторі

України в 2006 році”, які провели пере-

вірку інформаційної прозорості 30 банків

України, найбільших за величиною чис-

тих сукупних активів за станом на 1 квітня

2006 року (78% сукупних активів бан-

ківської системи) [7]. 

За даними дослідження, середній по-

казник розкриття інформації банків у 2006

році становив 42%. Лиш у восьми банках

цей показник перевищив 50%, а макси-

мальне значення становило 62%. Мовить-

ся про Укрексімбанк (показник 62%),

“Хрещатик” (61.6%), ТАС-Комерцбанк

(61.5%), Кредобанк (56.8%), ВАБанк

(54.0%), Укрсоцбанк (53.6%), Укрсиббанк

(53.3%) і “Форум” (50.8%) [7]. 

Найефективнішими джерелами інфор-

мації виявилися веб-сайти банків, на яких

розкривалося 41% значущої інформації. 

Відносно повно розкривалася інфор-

мація щодо структури власності, зокрема

інформація про власників із часткою понад

10% капіталу банку, а також значна

частина фінансової інформації, особливо

в обсязі щорічної фінансової звітності, яка

подається Національному банку України.

Найменше розкрито відомості щодо спос-

тережної ради і менеджменту.

За даними дослідження, у банків, які

випустили публічні облігації, рівень про-

зорості в середньому на 8—9% вищий,

причому за всіма джерелами розкриття

інформації. Інший суттєвий висновок:

механізми розкриття важливої для інвес-

торів, кредиторів та інших зацікавлених

осіб інформації мусять удосконалювати

також регулюючі органи. 

Зауважимо, що рівень розкриття ін-

формації у вітчизняному банківському

секторі вищий порівняно з іншими сек-

торами економіки. Це зумовлено голов-

ним чином вимогами регулюючого орга-

ну — Національного банку України, а та-

кож усвідомленням банками значення

корпоративного управління для досяг-

нення поставлених цілей. 

Друга складова — наявність ефективно-

го механізму регулювання корпоративних

конфліктів та конфлікту інтересів — також

віддзеркалює ступінь розвитку корпоратив-

ного управління в кредитній установі. 

Основним інструментом, що забезпечує

узгодження таких конфліктів, є спосте-

режна рада (СР), головне завдання якої —

стежити за тим, щоб результати діяльності

банку відповідали очікуванням акціонерів.

До її складу обирають відомих фінансистів,

банкірів, юристів, учених і компетентних

фахівців у галузі управління корпорацією,

навіть якщо вони не є акціонерами.

Згідно з положенням Базельського

комітету банки повинні дбати, щоб “чле-

ни спостережної ради мали професійну

кваліфікацію відповідно до займаних по-

сад, чітко розуміли свою роль у корпора-

тивному управлінні і не відчували над-

мірного впливу з боку правління чи ін-

ших сторонніх осіб”. Українське зако-

нодавство вимагає від членів спостереж-

ної ради “відповідної професійної квалі-

фікації” і “бездоганної репутації”. 

Згідно з чинним законодавством Ук-

раїни члени СР не можуть входити ні до

складу ревізійної комісії, ні до складу

правління. Це положення розходиться зі

світовою практикою, яка дозволяє ви-

конавчим директорам — членам прав-

ління входити до складу спостережної

ради разом із незалежними директора-

ми, яких у СР має бути не менше 25%. 

Законодавство України, як і законодав-

ство західних країн, не встановлює терміну

повноважень членів СР. Однак у світі їх

прийнято обирати на два-три роки і не

можна без вагомих причин відкликати з

посади до закінчення цього терміну. Прак-

тика засвідчила: недоцільно переобирати

одразу весь склад СР — краще керуватися

принципом ротації, тобто щорічно заміню-

вати лише частину її членів. Тоді досвідчені

члени допоможуть новообраним швидше

ознайомитися з діяльністю ради і станом

справ у банку. В Україні, на відміну від

міжнародної практики, членів СР можна

переобирати необмежену кількість разів. 

У чинному законодавстві України не

обумовлено чисельності членів СР. Як пра-

вило, це залежить від кількості акціонерів

та обсягу повноважень, наданих раді. У

банках, де число акціонерів перевищує ти-

сячу, бажано обирати до складу СР не мен-

ше семи, а якщо акціонерів понад десять

тисяч — не менше дев’яти осіб. На думку

експертів, спостережна рада, до складу якої

входить більше дванадцяти осіб, працює

малоефективно. 

Якщо член СР має економічну зацікав-

леність в угоді, однією зі сторін якої є банк,

він зобов’язаний повідомити про це інших

членів ради й утриматися від голосування

щодо даної угоди. Члени СР вважаються

РІВЕНЬ КОРПОРАТИВНОГО
УПРАВЛІННЯ У БАНКІВСЬКИХ 

УСТАНОВАХ
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економічно зацікавленими, якщо вони: 

а) є другою стороною в угоді;

б) є представниками другої сторони в

угоді; 

в) володіють акціями чи є посадовими

особами іншої сторони; 

г) є кредиторами іншої сторони; 

ґ) мають близьких, родичів чи бізнес-

партнерів, які підпадають під одну з пе-

релічених вище категорій.

Таку угоду необхідно визнавати дійс-

ною лише тоді, коли її затвердить біль-

шість незацікавлених членів СР.

Стосовно розв’язання корпоративних

конфліктів та конфлікту інтересів, то го-

лова спостережної ради самостійно визна-

чає порядок ведення роботи з їх урегулю-

вання. Основним завданням спостережної

ради у процесі врегулювання конфліктів є

пошук рішення, яке є законним, обґрунто-

ваним і таким, що відповідає інтересам

банку.

З метою забезпечення об’єктивності

оцінки конфлікту особи, чиї інтереси він

зачіпає, не повинні брати участь в ух-

валенні рішення щодо цього конфлікту.

Як засвідчило дослідження корпора-

тивного управління у банківському сек-

торі України, проведене Міжнародною

фінансовою корпорацією у 2004 році, кре-

дитним установам дуже важко визначити

функціональну роль спостережної ради:

вона або несе обмежену відповідальність,

або бере занадто активну участь у повсяк-

денній діяльності [8].

Поширеною практикою є призначен-

ня членів спостережної ради впливовими

акціонерами. Такі призначені особи

схильні виконувати свої наглядові та

піклувальні обов’язки, керуючись ви-

ключно економічними інтересами цих

акціонерів, а не банку, всіх його акціоне-

рів та інших зацікавлених сторін. 

Крім того, в ході дослідження з’ясува-

лося, що банки мають досить нечіткі зо-

бов’язання щодо розкриття конфліктів.

У внутрішніх документах 78% банків не

зазначено, що члени спостережної ради

зобов’язані повідомляти про корпора-

тивний конфлікт чи конфлікт інтересів.

Таким чином, аналіз інформаційної

відкритості й оцінка ефективності роботи

щодо розв’язання корпоративних конфлік-

тів та конфлікту інтересів дають підстави

для висновку, що рівень корпоративного

управління у вітчизняних банківських ус-

тановах є доволі низьким. 

О
дним із інструментів поліпшення кор-

поративного управління (а отже, й

фінансової стійкості кредитної уста-

нови) є збільшення кількості незалежних

членів спостережної ради банку. Це стиму-

лює розвиток капіталізації як системи в

цілому, так і кожного банку зокрема.

Незалежні члени СР повинні приділя-

ти увагу таким аспектам системи корпора-

тивного управління, як робота керівних

органів, стан планування, розробка політи-

ки розвитку банку, управління персона-

лом, організаційна структура, системи кон-

тролю, управлінського інформування. 

Українські банки, які прагнуть відпо-

відати міжнародним стандартам корпора-

тивного управління, вже значно збільши-

ли кількість таких членів. Серед них ТАС-

Комерцбанк, Укргазбанк, львівський

“Дністер”, харківський Мегабанк. Члена-

ми спостережних рад цих банків є пред-

ставники міжнародних організацій, зок-

рема ЄБРР, установ Ірландії та Польщі.

В Україні критерій “незалежний член

спостережної ради” має інше значення, ніж

у Європі. У нас це особа, яка не є на даний

час і не була впродовж трьох останніх років

головою або членом виконавчого органу

банку. У Європі цей термін сягає більше

п’яти років. Крім того, у європейській прак-

тиці не передбачено, щоб незалежний член

СР володів будь-яким, навіть міноритарним

пакетом акцій банку. Дуже важлива умова ро-

боти незалежного члена СР полягає в тому,

що він не є представником держави, не є

консультантом чи “обличчям” банку.

Другий спосіб поліпшення фінансової

стійкості кредитної установи — застосуван-

ня принципів корпоративного управління

в процесі оцінювання ризиків, пов’язаних

із корпоративними клієнтами банку. 

Контроль банку за використанням отри-

маних коштів менеджментом компанії-пози-

чальника запобігає їх використанню в інте-

ресах окремих осіб чи груп із числа топ-ме-

неджерів, забезпечує залучення цих коштів до

розвитку підприємства, і таким чином підви-

щує ймовірність їх повернення. Зробити це

можна шляхом досягнення домовленості з

основними акціонерами компанії про об-

рання представників банку-кредитора до

складу ради компанії. Такі умови могли б

стати частиною кредитного договору.

Банки, що активно працюють у сфері

кредитування корпоративного сектору, як

правило, мають фахівців, здатних не лише

правильно оцінити стан позичальника з

огляду на ризик кредитора, а й дати висо-

кокваліфіковані консультації з питань

фінансового менеджменту, злиття і прид-

бання компаній, підготовки емісії цінних

паперів тощо. 

Ф
інансова стійкість банків має важ-

ливе значення для економіки Ук-

раїни. По-перше, банки забезпечу-

ють концентрацію коштів; по-друге, —

відіграють важливу роль в економічному

розвитку суспільства. Крах навіть одного

банку, як правило, призводить до мас-

штабніших наслідків, аніж можна перед-

бачити, і зачіпає значно більше сторін по-

рівняно з банкрутством компанії нефі-

нансового сектору.

Стабільне функціонування банківської

системи визначають два фактори: 

1. Ефективна діяльність органів бан-

ківського нагляду;

2. Підвищення рівня корпоративного

управління в кредитних установах.

Процес удосконалювання корпора-

тивного управління є безперервним і то-

му потребує подальшого вивчення. При

цьому головним предметом дослідження

має стати механізм розмежування інсти-

туту власників та інституту управлінців,

що, в свою чергу, гарантує ефективне

розв’язання корпоративних конфліктів і

захист економічних інтересів внутрікор-

поративних груп.

��
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Iнформацiя   з   першоджерел//

Зміни і доповнення до Державного реєстру банків, внесені у листопаді 2007 р.1

Назва банку Вид Зареєстрований Дата реєст- Реєстраційний Юридична

товариства статутний капітал, грн. рації банку номер адреса

м. Київ і Київська область

Відкрите акціонерне товариство “Державний ВАТ 722 000 000 31.12.1991 р. 4 м. Київ, вул. Госпітальна, 12-г
ощадний банк України”

Відкрите акціонерне товариство “Банк 
“Фінанси та Кредит” ВАТ 1 276 500 062 30.10.1991 р. 63 м. Київ, вул. Артема, 60

Відкрите акціонерне товариство “Комер- ВАТ 88 895 200 26.12.1991 р. 75 м. Київ, вул. Дмитрівська, 18/24
ційний банк “Експобанк” (колишня назва – 
“Товариство з обмеженою відповідальністю
Комерційний банк “Експобанк”)

Відкрите акціонерне товариство ВТБ Банк ВАТ 643 784 405 11.11.1992 р. 128 м. Київ, вул. Гоголівська, 22-24

Акціонерний комерційний банк “Європейський” ВАТ 87 000 000 03.03.1993 р. 152 м. Київ, вул. Почайнинська, 38/44

Відкрите акціонерне товариство акціонерний ВАТ 500 000 000 21.07.1993 р. 183 м. Київ, вул. Єреванська, 1 
банк “Укргазбанк”

Акціонерний банк “Київська Русь” ЗАТ 126 080 000 30.05.1996 р. 258 м. Київ, вул. Хорива, 11-а

Відкрите акціонерне товариство ВАТ 850 000 000 20.05.1997 р. 266 м. Київ, бул. Дружби Народів, 38
“Кредитпромбанк”

Закрите акціонерне товариство “Український ЗАТ 58 777 200 20.04.2004 р. 293 м. Київ, бул. Лесі Українки, 30-в
будівельно-інвестиційний банк”

Закрите акціонерне товариство “Міжнародний 
Іпотечний Банк” ЗАТ 380 567 201 13.01.2005 р. 296 м. Київ, вул. Пимоненка, 13, корпус 4

Івано-Франківська область

Відкрите акціонерне товариство “Акціонерний 
комерційний банк “Прикарпаття” ВАТ 147 000 000 22.10.1991 р. 46 м. Івано-Франківськ, вул. Галицька, 7

АР Крим і м. Севастополь

АКЦІОНЕРНИЙ КОМЕРЦІЙНИЙ БАНК “ЧОРНО- ВАТ 45 007 000 22.06.1992 р. 118 м. Сімферополь, вул. Більшовицька,
МОРСЬКИЙ БАНК РОЗВИТКУ ТА РЕКОНСТРУКЦІЇ” 24

Львівська область

Відкрите акціонерне товариство “Селянський ВАТ 61 500 000 14.10.1991 р. 27 м. Львів, вул. Переяславська, 6-а
комерційний банк “Дністер”

Відкрите акціонерне товариство “Універсал ВАТ 487 711 970 20.01.1994 р. 226 м. Львів, просп. Шевченка, 27
Банк” (колишня назва – відкрите акціонерне 
товариство “Банк Універсальний”)

Одеська область

Відкрите акціонерне товариство Акціонерний ВАТ 555 000 000 03.12.1993 р. 218 м. Одеса, вул. Краснова, 6/1
банк “Південний”

Полтавська область

ПОЛТАВСЬКИЙ АКЦІОНЕРНИЙ БАНК ВАТ 70 500 000 16.10.1991 р. 37 м. Полтава, вул. Паризької Комуни,
“ПОЛТАВА-БАНК” 40-а

Чернігівська область

Відкрите акціонерне товариство “Банк “Демарк” ВАТ 142 000 000 10.07.1992 р. 122 м. Чернігів, вул. Комсомольська, 28

На замовлення “Вісника НБУ” матеріали підготувала головний економіст департаменту реєстрації та ліцензування банків 
Національного банку України Олена Сілецька.

1 “Офіційний список банків України, включених до Державного реєстру банків, та перелік операцій, на здійснення яких банки отримали банківську ліцензію
та письмовий дозвіл Національного банку України на здійснення операцій” опубліковано у “Віснику НБУ” № 8, 2007 р. Зміни і доповнення, внесені
до Державного реєстру банків, виділено червоним кольором. Назви банків подаються за орфографією статутів.

Банки, включені до Державного реєстру банків у листопадi 2007 р.

Назва банку Вид Зареєстрований Дата Реєстраційний Юридична адреса
товариства статутний реєстрації номер

капітал, грн.

м. Київ і Київська область

ВІДКРИТЕ АКЦІОНЕРНЕ ТОВАРИСТВО ВАТ 73 000 000 26.11.2007 р. 318 м. Київ, вул. Заньковецької, 5/2
“КОМЕРЦІЙНИЙ БАНК “СОЮЗ”

Відкрите акціонерне товариство АСТРА БАНК ВАТ 70 000 000 28.11.2007 р. 319 м. Київ, просп. Героїв Сталінграда, 16-в

Відкрите акціонерне товариство “Комерційний ВАТ 75 000 000 29.11.2007 р. 320 м. Київ, пров. Куренівський, 19/5
Банк “Глобус”

Банки, вилучені з Державного реєстру банків у листопадi 2007 р. 

Назва банку
Номер Дата Дата Підстава 

реєстрації банку реєстрації банку закриття банку для закриття банку

Закрите акціонерне товариство 299 21.01.2005 р. 02.11.2007 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та
“Внєшторгбанк (Україна)” регулювання діяльності банків від 

02.11.2007 р. № 288
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Минуло три роки з того часу, як Міжна-
родна фінансова корпорація за
участі “Української інвестиційної га-

зети” вперше провела у рамках проекту “Кор-
поративне управління в банківському секторі
України” конкурс на кращі річний звіт та веб-
сайт банку. 

Його метою стало сприяння розвитку інфор-
маційної політики українських банків, посилен-
ня прозорості їх діяльності.

Конкурси, проведені у перші два роки, бу-
ли експериментальними. Організатори залучи-
ли до їх проведення представників провідних
аудиторських компаній – PWC, KPMG, E&Y,
Deloitte&Touche, які розробили систему кри-
теріїв оцінювання річних звітів та веб-сайтів
банків, методологію проведення конкурсу.

Експеримент виявився вдалим. На пропо-
зицію брати участь у змаганні відгукнулося чи-
мало українських банків.

Згодом до проведення конкурсу ініціатори
залучили Асоціацію українських банків. Почи-
наючи з 2007 року вона та компанія Делойт
стали основними його організаторами.

Як і попередні, конкурс 2007 року прова-
дився у два етапи. Протягом першого орг-
комітет вивчав подані на конкурс опубліковані
річні звіти та веб-сайти і попередньо оціню-
вав їх.

На другому етапі кращі, на думку членів
оргкомітету, п’ять річних звітів та шість веб-
сайтів оцінювала спеціальна конкурсна комісія,
до складу якої, крім фахівців зазначених вище
аудиторських компаній, увійшли представники
українських мас-медіа, які спеціалізуються на
висвітленні діяльності банків, зокрема – на-
чальник відділу з випуску журналу “Вісник
Національного банку України” редакції
періодичних видань НБУ Андрій Папуша.

Серед річних звітів, які були подані на кон-
курс у 2007 році, найбільше балів (понад 50
із 100 можливих) набрали звіти VAB, Кредит-
промбанку, Райффайзенбанку Аваль, Укрпром-
банку та Укрсиббанку. Серед веб-сайтів ліди-
рували сайти Кредобанку, Райффайзенбанку
Аваль, Родовідбанку, ТАС-Інвестбанку, Укргаз-
банку та Укрсиббанку.

Після ретельного вивчення всіх поданих на
конкурс матеріалів переможцем у номінації
“Кращий річний звіт банку за 2006 рік” визна-
но річний звіт ККррееддииттппррооммббааннккуу. Друге місце
посів звіт Райффайзенбанку Аваль, третє –
Укрсиббанку.

У номінації “Кращий веб-сайт банку” пе-
реможцем став сайт ККррееддооббааннккуу. Друге місце
дісталося сайту Укрсиббанку, третє – Рай-
ффайзенбанку Аваль.

Нині організатори конкурсу працюють над
удосконаленням критеріїв оцінювання і сподіва-
ються, що кількість його учасників й надалі
зростатиме.
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 З термінами обігу понад 
    5 років та інші 

 З терміном обігу від 1
    до 5 років 

 З терміном обігу від 274 днiв
     до 1 року 

 З терміном обігу від 183 
    до 273 днів 

 З терміном обігу  від 92
    до 182 днів 

 З терміном обігу до 91 дня 
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Обсяг облігацій внутрішнiх державних позик, 

якi перебувають в обігу (на 1 грудня 2007 року)

Обсяг розмiщення облiгацiй внутрiшнiх державних позик 

за сiчень – листопад 2007 року*

Період Обсяг розміщених облігацій, шт. Залучено коштів до держбюджету, тис. грн.

Січень 0.00 0.00

Лютий 0.00 0.00

Березень 0.00 0.00

I квартал 0.00 0.00

Квітень 0.00 0.00

Травень 0.00 0.00

Червень 801 000 801 237.25

II квартал 801 000 801 237.25

I півріччя 801 000 801 237.25

Липень 1 330 000 1 337 097.52

Серпень 105 000 110 589.15

Вересень 368 000 378 217.60

III квартал 1 803 000 1 825 904.27

Жовтень 135 000 149 965.35

Листопад 800 000 808 664.00

Грудень 

IV квартал 935 000 958 629.35

Усього з початку року 3 539 000 3 585 770.87

(Закінчення. Початок на с. 69)

Ринок державних цінних паперів України 
у листопадi 2007 року

Хроніка//

Кращий річний звіт і веб-сайт банку
14 грудня 2007 року в конференц-залі столичного готелю

“Hyatt Regency” відбулася урочиста церемонія нагородження

переможців конкурсу на кращі річний звіт та веб-сайт, що

проводився серед українських банків. 
Голова правління Кредитпромбанку Людмила
Распутна одержує сертифікат переможця.

На замовлення “Вісника НБУ” матеріали підготовлено працівниками департаменту 
монетарної політики Національного банку України. 

*За станом на 01.12.2007 р.
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ФIНАНСОВИЙ  РИНОК

Спецiально  для  “Вiсника НБУ”//

На замовлення “Вісника НБУ” матеріали підготовлено працівниками департаменту монетарної політики Національного банку України.

Примітка. Облікова ставка Національного банку України у жовтнi 2007 року не змінювалася і починаючи з 1 червня 2007 року становить 8% річних. 

Починаючи з 01.10.2006 р. встановлено такі нормативи обов’язкового резервування для формування банками обов’язкових резервів (постанова Правління
Національного банку України від 15.09.2006 р. № 364): за строковими коштами і вкладами (депозитами) юридичних і фізичних осіб у національній валюті — 0.5;
за строковими коштами і вкладами (депозитами) юридичних і фізичних осіб у іноземній валюті — 4; за коштами вкладів (депозитів) юридичних і фізичних осіб
у національній валюті на вимогу та коштами на поточних рахунках — 1; за коштами вкладів (депозитів) юридичних і фізичних осіб у іноземній валюті на вимогу
та коштами на поточних рахунках — 5. 

Середньозважена процентна ставка за кредитами, наданими Національним банком для пiдтримання лiквiдностi

банкiв України у листопадi 2007 р.
Відсотки річнi

Показники 2007 р. У тому числі за листопад

Середньозважена процентна ставка за кредитами рефінансування, всього 9.5 12.1

У тому числі за:

— кредитами “овернайт”, наданими через постійно діючу лінію рефінансування 10.5 12.5

— кредитами, наданими шляхом проведення тендера 9.4 12.0

— кредитами рефінансування під заставу майнових прав на кошти банківського вкладу (депозиту), 
розміщеного в НБУ 8.3 —

— операціями своп — —

— операціями прямого РЕПО (розрахунково) — —

— стабілізаційним кредитом — —

Обсяги кредитiв, наданих Національним банком для пiдтримання лiквiдностi банків України у листопадi 2007 р. (в розрiзi iнструментiв)

Відсотки

Показники 2007 р. У тому  числi  за листопад

Обсяги рефінансування банків, усього 100.00 100.00

У тому числі через:

— кредити “овернайт”, надані через постійно діючу лінію рефінансування 16.71 17.87

— кредити рефінансування, надані шляхом проведення тендера 77.76 82.13

— кредити рефінансування під заставу майнових прав на кошти банківського вкладу 
(депозиту), розміщеного в НБУ 5.53 —

— операції своп — —

— операції прямого РЕПО — —

— стабілізаційний кредит — —

Процентні ставки банків за кредитами та депозитами у національній валюті у листопадi 2007 р.*

Відсотки річнi

Показники Листопад 2007 р.

На міжбанківському ринку:

за кредитами, наданими іншим банкам 3.1

за кредитами, отриманими від інших банків 3.1

за депозитами, розміщеними в інших банках 7.9

за депозитами, залученими від інших банків 8.0

На небанківському ринку:

за кредитами** 14.0

за депозитами 8.6

* За щоденною звітністю банків; з урахуванням вартостi пролонгованих кредитiв (депозитiв).

** Без урахування ставок за кредитами “овердрафт”.

Основні монетарні параметри грошово—кредитного ринку України у листопадi 2007 року

Темпи зростання грошової маси у листопадi 2007 р. 

Агрегати грошової маси 01.01.2007 р. 01.02.2007 р. 01.03.2007 р. 01.04.2007 р. 01.05.2007 р. 01.06.2007 р. 01.07.2007 р. 01.08.2007 р. 01.09.2007 р. 01.10.2007 р. 01.11.2007 р. 01.12.2007 р.

Готівка. Гроші поза банками

М0, % до початку року 100.0 94.2 95.7 98.7 104.2 104.7 112.0 116.9 122.6 129.1 132.0 135.4

М0 + переказанi кошти в національній валюті

М1, % до початку року 100.0 96.1 96.1 99.7 103.3 107.5 114.1 120.6 124.2 133.5 133.7 136.7

М1 + переказанi кошти в iноземнiй валютi та iншi кошти

М2, % до початку року 100.0 98.1 100.0 103.9 107.6 110.0 115.6 120.9 125.4 133.0 135.1 139.4

М2 + цінні папери власного боргу банкiв

М3, % до початку року 100.0 98.1 100.1 104.4 108.2 110.4 116.1 121.4 126.0 133.4 135.7 140.0
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АННОТАЦИИ

Светлана Компаниец. Успех реформы – в роботе команды.

Сообщение о заседании круглого стола, посвященного 10-летию

внедрения Международных стандартов финансовой отчетности в

банках Украины, проходившего в декабре 2007 года в Национальном

банке Украины.

Александр Дзюблюк. Стратегия монетарной политики Националь-

ного банка Украины и ее влияние на экономическое развитие.

Рассматривается стратегия денежно-кредитного регулирования На-

ционального банка Украины на различных этапах переходного периода.

Определены позитивные и негативные результаты монетарного влияния

на динамику экономического развития. 

Тамара Смовженко, Алексей Другов. Управление процессом увеличения

участия иностранных инвесторов в работе банковской системы Украины.

Рассмотрены основы и методы реализации политики управления

размером участия иностранных инвесторов в работе банковской

системы Украины. 

Людмила Рябинина. Проблемы развития теории современных денег.

Подняты проблемы развития теории современных денег, утратив-

ших товарную природу и собственную стоимость. 

Людмила Патрикац, Милана Бойчук. Глобализация и банки:

проблемы, перспективы.

Сообщение о конференции, проходившей в ноябре 2007 года в

Черкасском институте банковского дела Университета банковского

дела НБУ.

О выпуске в обращение памятных монет “Голодомор — геноцид ук-

раїнського народу”.

Официальное сообщение о выпуске в обращение и нумизматичес-

кое описание памятных монет номиналами 20 и 5 гривень, посвящен-

ных памяти жертв Голодомора 1932—1933 годов — геноцида украинско-

го народа. Фотоизображения аверса и реверса монет.

О выпуске в обращение юбилейной монеты “200 років курортам Криму”.

Официальное сообщение о выпуске в обращение и нумизматичес-

кое описание юбилейной монеты номиналом 5 гривень, посвященной

200-летию крымской научной курортологии, положившей начало ос-

воению курортных богатств Крыма. Фотоизображение аверса и ревер-

са монеты.

План выпуска памятных и юбилейных монет Украины на 2008 год.

Валерий Тычина, Оксана Заднепровская. Проблемы и практика уп-

равления банковскими рисками в свете Базеля ІІ.

Авторские предложения относительно усовершенствования ор-

ганизации и функционирования риск-менеджмента в банках Укра-

ины. Предложен программный продукт “Анализатор активов и пас-

сивов банка”, предназначенный для оперативного управления бан-

ковскими рисками.

Владимир Сухотеплый. Модель банковской системы Украины с ми-

нимальным количеством банков.

Построена математическая модель банковской системы Укра-

ины с экономическими показателями по состоянию на 01.01.2007 г.

Показано, что такая система может состоять из 46—70 банков. 

Основные показатели деятельности банков Украины на 1 декабря

2007 года.

Ирина Пасечник, Виктория Вовк. Разработка аналитического ин-

струментария оценки эффективности кредитной политики банка.

Предложена матрица “доход — риск кредитной операции”, пред-

назначенная для обоснования решения о выдаче кредита отдельному

заемщику. Разработана система оценки эффективности кредитной

политики банка, основанная на показателях риска кредитного портфе-

ля и его доходности.

Ольга Меренкова. Интервальные оценки рисков в инновационных бан-

ковских проектах. 

Исследован процесс эффективного управления рисками инноваци-

онных банковских проектов на основе теории вероятностей. Предло-

жено использовать не точечные, а интервальные оценки рисков, обес-

печивающие гибкий подход к принятию инвестиционных решений.

Андрей Папуша. Перспективы развития. Точка зрения практиков

и ученых.

Отчёт о работе X Всеукраинской научно-практической конферен-

ции “Проблемы и перспективы развития банковской системы Укра-

ины”, состоявшейся 22—23 ноября 2007 года в Государственном выс-

шем учебном заведении “Украинская академия банковского дела На-

ционального банка Украины” (г. Сумы).

Светлана Мищенко. Сущность экономического капитала и его роль

в обеспечении финансовой стойкости банка.

Анализируется сущность экономического капитала и его роль в

обеспечении финансовой стойкости банка. Рассматривается возмож-

ность применения этого показателя в практике украинских банков.

Владимир Бобыль. Современное развитие корпоративного управле-

ния в банковской деятельности. 

Рассмотрены основные недостатки корпоративного управления

в кредитных учреждениях. Предложен механизм их устранения.

Изменения и дополнения к Государственному реестру банков, внесен-

ные в ноябре 2007 г.

Банки, включенные в Государственный реестр банков в ноябре 2007 г.

Банки, исключенные из Государственного реестра банков в ноябре

2007 г.

Лучший годовой отчет и веб-сайт банка.

Сообщение об итогах конкурса на лучший годовой отчет банка и веб-

сайт банка, проведенного  в 2007 году компанией Делойт и Ассоциацией

украинских банков. 

Официальный курс гривни к иностранным валютам, устанавливаемый

Национальным банком Украины один раз в месяц (за ноябрь 2007 года).

Официальный курс гривни к иностранным валютам, устанавлива-

емый Национальным банком Украины ежедневно (за ноябрь 2007 года).

Людмила Семенюк, Александр Ключка. Проблемы определения пла-

тежеспособности и обмена банкнот в работе кассиров банковских уч-

реждений.

Рассматриваются многообразные аспекты определения плате-

жеспособности и обмена банкнот национальной валюты, предлага-

ются пути повышения эффективности работы кассиров.

Рынок государственных ценных бумаг Украины в ноябре 2007 года.

Основные монетарные параметры денежно-кредитного рынка Ук-

раины в ноябре 2007 года.

Объемы кредитов, предоставленных Национальным банком для

поддержания ликвидности банков Украины, средневзвешенная процен-

тная ставка по кредитам, предоставленным Национальным банком

для поддержания ликвидности банков Украины, процентные ставки бан-

ков по кредитам и депозитам в национальной валюте, динамика роста

денежной массы по состоянию на 01.12.2007 г. 


