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Кілька років тому Кабінет Міністрів України своєю постановою затвердив “Програму розвитку системи 

національних рахунків на період до 2010 року”. Її метою було забезпечення належної якості, повноти й опе-

ративності макроекономічної інформації, необхідної для здійснення моніторингу, прогнозування й регулю-

вання економіки, оцінки результатів державної економічної політики, проведення економічних зіставлень 

між країнами відповідно до вимог міжнародних економіко-статистичних стандартів і рекомендацій.

І ось виконання цієї програми завершено. Оскільки складання системи національних рахунків відповідно до 

статистичних стандартів та сучасної практики є сферою відповідальності органів державної статисти-

ки та центральних банків країн, Національний банк України висловив свій погляд щодо актуальних проблем 

практичного впровадження цієї найважливішої ланки статистики в Україні, а також подав пропозиції 

щодо подальших кроків її розвитку. Про них йдеться у статті.

Система національних 

рахунків України:

вчора, сьогодні, завтра

Віктор Головко
Кандидат економічних наук, доцент, 
директор департаменту статистики 
та звітності Генерального 
економічного департаменту 
Національного банку України

Статистичні стандарти/

ПРОГРАМА СИСТЕМИ 
НАЦІОНАЛЬНИХ РАХУНКІВ – 2010

П рограма розвитку системи на-

ціональних рахунків на пері-

од до 2010 року (надалі – СНР, 

Програма) – це державна міжві-

домча програма, замовником якої 

став Державний комітет статистики 

України (нині – Державна служба 

статистики). Програма, що містить 

47 заходів, структурованих у вось-

ми розділах, упроваджувалася про-

тягом 2003–2010 років. Ресурсне 

забезпечення передбачало поряд із 

бюджетною підтримкою залучення 

коштів міжнародних проектів, пе-

редусім – п’ятирічної позики Світо-

вого банку в розмірі 30 млн. доларів 

США, термін якої також закінчився 

в 2010 році. Головна мета Програми 

– запровадження повного набору 

елементів статистичного стандарту 

СНР-1993 та виведення національ-

ної макроекономічної статистики на 

сучасний європейський рівень.

СНР є складною системою вза є мо-

пов’язаних показників, які забезпечу-

ють узгоджений опис усієї економічної 

діяльності. Ця система включає в себе 

рахунки виробництва; утворення, роз-

поділу та перерозподілу доходів, їх ви-

користання з метою споживання; за-

ощадження та нагромадження. Кож-

ному рахунку відповідає макроеконо-

мічний показник – ВВП, національ-

ний наявний дохід, національне зао-

щадження, нагромадження. Заключ-

ним макроекономічним показником 

системи є “Чисте національне креди-

тування / запозичення (ЧК / ЧЗ)”. У 

розвинутих країнах сукупність рахун-

ків СНР та відповідних макроеконо-

мічних показників вважається осно-

вним статистичним інструментом, 

який широко використовують для роз-

роблення макроекономічної та грошо-

во-кредит ної політики.

Наразі в Україні у рамках моделі 

СНР використовують в основному 

показник ВВП. Навколо нього (ра-

зом з індексом споживчих цін) зде-

більшого точаться основні економіч-

ні дискусії. Пояснення цьому факту 

дуже просте – всі зазначені рахунки 

та макроекономічні показники роз-

раховувалися лише на річній основі 

й публікувалася через рік після звіт-

ного. Тобто вони не можуть викорис-

товуватися для економічного аналізу 

протягом року та з метою оператив-

ного управління. Для цього викорис-

товують оперативні галузеві показ-

ники і квартальні оцінки ВВП.

Практика розвинутих країн засвід-

чує, що для макроекономічного ана-

лізу та оперативного управління най-

ефективнішим є використання саме 

повного набору квартальних рахун-

ків і макроекономічних показників 

СНР. Оскільки сьогодні фахівцями 

Національного банку в рамках між-

відомчої робочої групи здійснюються 

заходи щодо складання на кварталь-

ній основі окремих фінансових еле-

ментів СНР (балансів фінансових 

активів та зобов’язань за інституцій-

ними секторами, а також фінансових 

рахунків), подальший розвиток річ-

них та квартальних рахунків набуває 

особливої актуальності.

25 лютого 2011 року Державна 

служба статистики провела підсум-

ковий семінар “Виконання Програ-

ми розвитку системи національних 

рахунків на період до 2010 року”. У 

його роботі взяли участь і фахівці 

Національного банку України. Роз-

глянемо основні тези їхніх виступів. 

Зауважимо, що повномасштабну оцін-
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ку реалізації всіх заходів Програми, а 

також системну оцінку сучасного 

стану СНР України зробити в одній 

журнальній статті неможливо. Спо-

діваємося повернутися до цієї про-

блематики в наступних публікаціях. 

У цій же статті зупинимося на еле-

ментах Програми, безпосередньо 

пов’язаних з узгодженістю річних 

фінансових балансів та рахунків, не-

фінансових квартальних рахунків (їх 

складає Державна служба статисти-

ки) та квартальних фінансових ба-

лансів і рахунків (складає Націо-

нальний банк), а саме – на заходах, 

передбачених у II розділі Програми 

“Розвиток річних національних ра-

хунків” (пункти 2 та 4) та III розділу 

“Розширення короткострокових на-

ціо нальних рахунків” (пункт 9).

ОСНОВНІ ПОКАЗНИКИ СНР 
УКРАЇНИ

Н ещодавно Державною службою 

статистики оприлюднено дані 

щодо рахунків України: збір-

ник “Національні рахунки України 

2001–2009 рр. ” та статистичний бю-

летень “Національні рахунки Украї-

ни за 2009 рік”. У таблиці 1 наведено 

основні показники СНР України за 

період 2005–2009 років. Їх динаміка 

наочно показує входження країни у 

світову фінансово-економічну кризу. 

Поступове зменшення (навіть у но-

мінальному вираженні) обсягу ВВП, 

наявного національного доходу, за-

ощадження та нагромадження. Так, 

норма нагромадження у 2009 році 

знизилася до безпрецедентного рівня 

– 17.1%. Водночас у структурі ВВП 

зростала частка кінцевого споживан-

ня (84.6% у 2009 році), що відображає 

соціальну підтримку населення. Від-

повідні рахунки СНР дають змогу де-

тально проаналізувати всі зазначені 

економічні процеси. Зауважимо, що 

дисонансом на їх тлі виглядає лише 

показник “Чисте кредитування / за-

позичення” за 2009 рік. Адже важко 

собі уявити, що в умовах кризи, об-

меженості фінансових ресурсів на-

ціональна економіка за підсумками 

2009 року кредитувала нерезидентів 

(інший світ), нехай навіть у скромних 

обсягах – на 516 млн. грн.

У контексті теми семінару та на 

основі набутого фахівцями Націо-

нального банку досвіду побудови фі-

нансових елементів СНР зазначені 

вище публікації Держслужби статис-

тики дають можливість зробити пев-

ний огляд національних рахунків 

України, окремих її методологічних 

та практичних аспектів.

ЗАПРОВАДЖЕННЯ РІЧНОГО 
ФІНАНСОВОГО РАХУНКУ

Д ругим пунктом ІІ розділу Про-

грами передбачається запро-

вадження річного фінансового 

рахунку. Україна стала першою серед 

країн СНД, яка здійснила складання 

фінансового рахунку на річній осно-

ві. Проведені методологічні розроб-

ки та експериментальні розрахунки 

2003–2004 років дали змогу перейти 

до його офіційного оприлюднення з 

2005 року (наприкінці 1990-х років у 

Росії міжвідомча робоча група прово-

дила методичні розробки щодо побу-

дови фінансового рахунку, але пере-

хід до його складання та публікації як 

офіційного документа державної ста-

тистики виявився неможливим [3]).

У таблиці 2 наведено дані фінансо-

вих рахунків України за 2009 рік [2, 

с. 20]. У першому рядку показник ЧК / 

ЧЗ по економіці в цілому як балансу-

юча стаття рахунку операцій з капіта-

лом (останній нефінансовий раху-

нок) свідчить, що національна еконо-

міка кредитує нерезидентів обсягом 

516 млн. грн. Але оскільки фінансові 

та нефінансові рахунки пов’язані че-

рез показник ЧК / ЧЗ, що є балансу-

ючою статтею рахунку капітальних 

операцій та фінансового рахунку, то 

його можна обчислити іншим спосо-

бом. Хоча ЧК / ЧЗ з боку фінансового 

рахунку в таблиці не відображено, йо-

го значення легко розрахувати як різ-

ницю операцій за фінансовими акти-

вами та зобов’язаннями. Отже, ЧК / 

Таблиця 1. Макроекономічні показники України за 2005–2009 рр.

Показники 2005 р. 2006 р. 2007 р. 2008 р. 2009 р.

ВВП, млн. грн. 441 452 544 153 720 731 948 056 913 345

Валовий наявний дохід, млн. грн. 451 241 551 886 735 798 956 375 924 572

Кінцеві споживчі витрати, млн. грн. 337 879 424 906 558 581 758 902 772 826

Валове заощадження, млн. грн. 113 362 126 980 177 217 197 473 151 746

Валове нагромадження, млн. грн. 99 876 134 740 203 318 264 883 155 815

Чисте кредитування / запозичення, 
млн. грн.

+13 156 –7 745 –26 086 –67 384 +516

Норма заощадження, % від ВВП 25.7 23.3 24.6 20.8 16.6

Частка кінцевого споживання, % 
від ВВП 

76.5 78.1 77.5 80.0 84.6

Норма нагромадження, % від ВВП 22.6 24.8 28.2 27.9 17.1

Таблиця 2. Фінансовий рахунок України за 2009 рік

Операції та балансуючі статті Нефінансові 

корпорації

Фінансові 

корпорації

Сектор 

загального 

державного 

управління

Домашні 

господар-

ства

НКООДГ Економіка в 

цілому

Сектори S.11 S.12 S.13 S.14 S.15 S.1

Зміни в зобов’язаннях і чистому багатстві

Чисте кредитування (+), 
чисте запозичення (–)

–38 765 24 927 –55 938 69 884 408 516

Статистична розбіжність 23 030 2 570 –19 578 0 403 6 425

Чисте прийняття фінансових 

зобов’язань

446 457 41 107 102 176 9 124 –2 598 862

Зміни в активах

Чисте придбання фінансових 

активів

384 662 63 464 65 816 79 008 3 592 953

Таблиця 3. Окремі показники фінансових рахунків України в 2005–2009 роках

Млн. грн.

Роки Уся економіка Сектори

S.11 S.12 S.13 S.14 

ЧК / ЧЗ у 

рахунку 

капіталу

ЧК / ЧЗ у 

фінансо-

вому 

рахунку

Статис-

тична 

розбіж-

ність

ЧК / ЧЗ у 

рахунку 

капіталу

ЧК / ЧЗ у 

фінансо-

вому 

рахунку

ЧК / ЧЗ у 

рахунку 

капіталу 

ЧК / ЧЗ у 

фінансо-

вому 

рахунку

ЧК / ЧЗ у 

рахунку 

капіталу

ЧК / ЧЗ у 

фінансо-

вому 

рахунку

Інша 

кредитор-

ська 

заборго-

ваність

2005 +13 156 +12 197 +959 –33 752 –30 816 +10 155 +3 212 –4 750 –1 451 1 151

2006 –7 745 –7 190 –555 –47 042 –52 187 +12 576 +15 017 –10 474 –7 215 1 141

2007 –26 086 –32 026 +5 940 –71 818 –78 938 +20 873 +17 899 –13 335 –9 335 1 130

2008 –67 384 –62 783 –4 601 –109 585 –113 656 +35 994 +40 486 –16 624 –12 387 1 195

2009 +516 –5 909 +6 425 –38 765 –61 795 +24 927 +22 357 –55 938 –36 360 48 296
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ЧЗ як балансуюча стаття фінансового 

рахунку вказує на чисте національне 

запозичення обсягом 5 909 млн. грн.

Виникає логічне запитання – на-

ша країна у відносинах із нерезиден-

тами є кредитором (+516 млн. грн.) 

чи позичальником (–5 909 млн. грн.)? 

Адже дії органів влади, що прийма-

ють управлінські рішення, мають бу-

ти протилежними в цих випадках. 

Такий несподіваний результат тра-

пився вперше (див. таблицю 3).

Щоб з’ясувати причини цього, 

розглянемо економічний зміст по-

казника та методологію його розра-

хунку. Показник ЧК/ЧЗ є своєрід-

ним індикатором результативності 

національної економіки. Він показує 

достатність (або недостатність) за 

підсумками економічної діяльності 

власних фінансових ресурсів для 

придбання нефінансових активів. У 

разі достатності їх надлишок нада-

ється іншому світу (ЧК – чисте кре-

дитування), за недостатності націо-

нальна економіка отримує додатко-

вий ресурс від іншого світу (ЧЗ – 

чисте запозичення).

Показники ЧК/ЧЗ у рахунку опе-

рацій із капіталом та у фінансовому 

рахунку (як по економіці в цілому, так 

і за інституційними секторами) тео-

ретично мають бути ідентичними, 

оскільки відображають один і той же 

економічний феномен, який лише 

вимірюється різним способом. Однак 

на практиці похибки спостережень 

(статистична та адміністративна звіт-

ність) призводять до розбіжності між 

показником ЧК/ЧЗ, що вимірюється 

згори донизу (з позиції нефінансових 

рахунків) і знизу догори (з позиції фі-

нансового рахунку). Величина цієї 

різниці, так звана статистична роз-

біжність – міра надійності національ-

них рахунків. Різниця, що зазнача-

ється в статистичних публікаціях, до-

помагає користувачам у їх судженні 

щодо оцінки надійності національ-

них рахунків. При цьому позитивне 

значення статистичної розбіжності 

засвідчує, що показник ЧК/ЧЗ з боку 

нефінансових рахунків є вищим, ніж 

аналогічний показник з боку фінан-

сових рахунків.

Розглянемо внесок окремих ін-

ституційних секторів у загальну ста-

тистичну розбіжність ЧК/ЧЗ за 

2005–2009 роки. Дані таблиці 3 свід-

чать про наявність двох років зi зна-

чною секторною незбалансованістю: 

у 2005 році – за секторами S.12 (фі-

нансові корпорації) та S.13 (сектор 

загального державного управління), 

у 2009 – за секторами S.11 (нефінан-

сові корпорації) та S.13. На графіку 

ці дисбаланси відображені як відхи-

лення у відсотках ЧК/ЧЗ (з боку фі-

нансового рахунку) від ЧК/ЧЗ (з бо-

ку нефінансових рахунків – рахунку 

операцій з капіталом). Якщо незба-

лансованість у 2005 році можна по-

яснити початковою стадією розро-

бок фінансових рахунків та недоско-

налою інформаційною базою, то в 

подальшому аж до 2009 року спосте-

рігалося уповільнення секторних 

відхилень. Розбалансованість ЧК/ЧЗ 

за секторами у 2009 році не має ло-

гічного пояснення.

За сектором нефінансових корпо-

рацій (S.11) обсяг додаткових фінан-

сових ресурсів (запозичень) оцінюєть-

ся або в 38.8 млрд. грн., або в 61.8 млрд. 

грн. Між цими величинами дуже вели-

ка різниця, що може суттєво впливати 

на монетарні заходи відносно сектору 

нефінансових корпорацій. 

Як оцінити запозичення сектору 

загального державного управління 

(S.13) – в 55.9 млрд. грн. чи в 36.4 

млрд. грн.? Невже така велика різни-

ця пояснюється недоліками бюджет-

ної статистики? Відомо, що відповід-

но до загальноприйнятих у світі під-

ходів при складанні національних 

рахунків за ступенем надійності ста-

тистика державних фінансів посідає 

друге місце після грошово-кредитної.

За сектором домашніх господарств 

(S.14) дані Державної служби статис-

тики засвідчують повну збалансова-

ність (нульова статистична розбіж-

ність показника ЧК/ЧЗ). Можна до-

вести, що показники ЧК/ЧЗ з боку 

нефінансових та фінансових рахун-

ків апріорі не можуть збігатися в разі 

використання діючої нині методики 

Держслужби статистики щодо скла-

дання фінансового рахунку [4]. Але 

існує ще одна проблема оцінки чис-

тих активів сектору. Якщо всі попере-

дні роки показник іншої кредитор-

ської заборгованості ледве переви-

щував 1 млрд. грн. (див. таблицю 3), 

то у 2009 році він зріс до 48.3 млрд. 

грн. Зважаючи на відсутність прямих 

статистичних даних для такої оцінки, 

пояснення можна шукати лише в 

традиційному для всіх років нульово-

му балансі за цим сектором. Якщо не 

враховувати цей необґрунтований 

обсяг, то ЧК/ЧЗ за сектором домаш-

ніх господарств значно перевищить 

позначку в 100 млрд. грн. (зауважи-

мо, що за попередніми експеримен-

тальними розрахунками Національ-

ного банку ми отримуємо близький 

до цього результат).

Відповідь щодо порівняння надій-

ності ЧК/ЧЗ за даними рахунку опе-

рацій з капіталом та за даними фінан-

сового рахунку очевидна. З огляду на 

вищу якість фінансових показників 

(грошово-кредитної статистики, ста-

тистики державних фінансів) та зруч-

ність їх обчислення (безпосередній 

розрахунок в один крок; для нефінан-

сових рахунків – це вісім кроків) 

можна говорити про невисоку надій-

ність нефінансових рахунків. 

Слід зазначити, що розглянуті на-

ми вище питання обговорювалися на 

семінарі, але, на жаль, чіткої відповіді 

на них отримано не було. Незбалансо-

ваність рахунків у 2009 році свідчить 

про необхідність ретельного аналізу 

складання всіх елементів нефінансо-

вих рахунків, починаючи з ВВП.

СКЛАДАННЯ РІЧНОГО 
БАЛАНСУ ФІНАНСОВИХ АКТИВІВ 

ТА ЗОБОВ’ЯЗАНЬ

Ч етвертим пунктом ІІ розділу Про-

грами передбачається складання 

балансу активів і зобов’язань (зо-

крема фінансових) та розрахунок на-

ціонального багатства. 

Слід зазначити, що впродовж бага-

тьох років Міністерство економіки 

України складає Зведений баланс фі-

нансових ресурсів країни, який є 

обов’язковою передумовою для розро-

блення Програми соціально-еко но-

мічного розвитку та формування Мі-

ністерством фінансів державного бю-

джету країни. Цей Баланс складався за 

застарілою (1996 року) методикою. На-

ціональний банк шість років поспіль 

пропонував розробляти Зведений ба-

ланс фінансових ресурсів зовсім в ін-

шому форматі – за методологією СНР 

у розрізі інституційних секторів еконо-

міки та фінансових інструментів. Ви-

конання зазначеного пункту Програ-

ми автоматично вирішило б назрілу 

Відхилення показника “Чисте кредитування / 

чисте запозичення” за 2005–2009 роки
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проблему. На жаль, у процесі роботи 

семінару на питання щодо загальних 

параметрів річного фінансового ба-

лансу, а також на запити Національно-

го банку на адресу Держслужби статис-

тики не було отримано відповіді.

Зі свого боку фахівці Національ-

ного банку презентували окремі дані 

щодо попередніх показників річного 

фінансового балансу, отриманого у 

вигляді суми за чотири квартали ро-

ку. Найближчим часом, після здій-

снення перевірок даних за всіма дже-

релами, планується оприлюднити 

експериментальні квартальні фінан-

сові баланси та фінансові рахунки.

Розрахунок національного багат-

ства здійснюється на основі даних 

Балансу нефінансових активів (ви-

роблених і невироблених) та Балансу 

фінансових активів і зобов’язань. 

Дискусія на семінарі щодо складан-

ня балансів не відбулася з огляду на 

відсутність фактичних матеріалів із 

зазначеного питання.

ЗАПРОВАДЖЕННЯ КВАРТАЛЬНИХ 
РАХУНКІВ ЗА ІНСТИТУЦІЙНИМИ 

СЕКТОРАМИ ЕКОНОМІКИ

Д ев’ятим пунктом ІІІ розділу 

Програми передбачено запрова-

дження квартальних рахунків за 

інституційними секторами економі-

ки, в тому числі поточних операцій 

та операцій з капіталом. Виконання 

цього пункту Програми могло б по-

сприяти вирішенню принаймні двох 

важливих проблем.

По-перше, це дало б змогу відразу 

на практиці перейти до поглиблено-

го протягом року аналізу економіч-

них процесів із використанням бага-

того арсеналу СНР з метою виро-

блення макроекономічної, монетар-

ної політики тощо.

По-друге, досвід країн Євросоюзу 

показує значні переваги такого підхо-

ду при поєднанні квартальних нефі-

нансових рахунків (сфера відпові-

дальності органів державної статис-

тики) та фінансових рахунків (сфера 

відповідальності центральних бан-

ків). Статистика інтегрованих еконо-

мічних рахунків як найсучасніший 

статистичний інструментарій сьогод-

ні розвивається високими темпами. 

Усвідомлюючи це, ще у 2008 році На-

ціональний банк на спільній з Держ-

комстатом нараді сформулював про-

блему і поставив завдання щодо роз-

витку квартальних фінансових рахун-

ків. Завершення робіт передбачалося 

наприкінці 2010 року, тобто водночас 

із завершенням “Програми розвитку 

системи національних рахунків”.

Наразі Національним банком під-

готовлено статистичний інструмен-

тарій, здійснено попередні, експери-

ментальні розрахунки квартальних 

фінансових балансів за всіма інсти-

туційними секторами економіки. З 

боку Держслужби статистики нещо-

давно було опубліковано:

• зведені національні рахунки за 

кварталами 2009 року в цілому по 

економіці;

• квартальні рахунки сектору до-

машніх господарств за кварталами 

2009 року.

Про недоліки складання окремих 

рахунків сектору домашніх госпо-

дарств, спричинені слабкою інфор-

маційною базою, уже йшлося вище. 

У світовій практиці, як правило, ра-

хунки цього сектору здебільшого бу-

дуються після складання рахунків 

інших секторів, виходячи з принци-

пу збалансованості по економіці в 

цілому. Отже, питання квартальних 

рахунків усіх інституційних секторів 

залишилося відкритим.

ВИСНОВКИ ТА ПОДАЛЬШІ КРОКИ

О цінюючи в цілому виконання 

Програми, необхідно зазначити, 

що в процесі її реалізації багато 

вдалося зробити, але низка питань, 

які, з точки зору сучасних вимог, мож-

на вважати концептуальними, ключо-

вими, потребують свого вирішення.

Незбалансованість національних 

рахунків за 2009 рік, на наш погляд, 

пояснюється, крім іншого, закритіс-

тю статистики, яка спостерігалася в 

період фінансово-економічної кри-

зи. Це стосується багатьох показни-

ків, але головне місце в цьому пере-

ліку посідає ВВП. Відсутність опера-

тивних оцінок ВВП (місячних та 

квартальних), методологічних пояс-

нень щодо їх розрахунку, небажання 

вести професійну дискусію на цю те-

му не сприяють підвищенню якості 

національних рахунків у цілому.

Лише широкий діалог, конструк-

тивне обговорення всіх питань може 

вивести національну макроеконо-

мічну статистику на рівень провід-

них країн світу. 

❑
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ЕМІСІЯ ПЛАТІЖНИХ КАРТОК

П ротягом 2010 року кількість 

банків – членів карткових пла-

тіжних систем зменшилася на 5 

і за станом на 1 січня 2010 року ста-

новила 141 банк (81% від загальної 

кількості). Зменшення пояснюється 

ініціюванням процедури ліквідації 

окремих банків (див. графік 1).

На кінець 2010 року в Україні 

функціонували такі карткові платіж-

ні системи: 

– внутрішньодержавні: Національ-

на система масових електронних пла-

тежів (НСМЕП) та одноемітентні 

(внутрішньобанківські) платіжні сис-

теми, створені окремими банками;

– міжнародні: MasterCard, VISA, 

Юніон Кард, American Express, Зо-

лотая корона, Укркарт (платіжною 

організацією є резидент України).

Загальна кількість клієнтів укра-

їнських банків, які мають платіжні 

картки, протягом 2009 року збільши-

лась на 547 тис., або на 1.3% (із 39.4 

млн. до 39.9 млн.), з них юридичних 

осіб – на 37 тис., або на 9% (із 409 

тис. до 446 тис.), фізичних осіб – на 

510 тис., або на 1.3% (з 38 986.2 до 

39 496.2 тис.). Протягом року частка 

корпоративних клієнтів, котрі мають 

платіжні картки, становила 1.1% від 

загальної кількості, а клієнтів – фі-

зичних осіб відповідно – 98.9%. 

На 1 січня 2011 року загальна кіль-

кість платіжних карток, термін дії 

яких не закінчився, становила понад 

46 375 тис. шт., із них кількість платіж-

них карток, за якими була здійснена 

хоча б одна операція протягом року, 

дорівнювала близько 29 405 тис. шт. 

Як свідчить аналіз звітності, впро-

довж 2010 року кількість активних 

платіжних карток збільшилася на 301 

тис. шт., або на 1% з (із 29 104 тис. шт. 

до 29 405 тис. шт.) – див. графік 2. 

Загальна кількість емітованих 

Загальні тенденції розвитку карткового ринку України у 2010 році в цілому були позитивні. Ситуація на 

картковому ринку стабілізувалася. Протягом року спостерігалося стійке тяжіння до збільшення обсягів 

безготівкових платежів із використанням платіжних карток і зняття готівкових коштів, зростання кіль-

кості платіжних карток і термінального обладнання. Учасникам карткового ринку вдалося зупинити тен-

денцію до погіршення показників на ринку платіжних карток, що спостерігалася протягом 2008–2009 ро-

ків. За основними показниками банки досягли передкризового рівня і навіть перевищили його.

При цьому слід зауважити випереджаюче зростання кількості й обсягів безготівкових платежів із вико-

ристанням платіжних карток порівняно зі зростанням кількості й обсягів операцій зі зняття готівки.

Підсумки діяльності банків 

України на ринку платіжних 

карток у 2010 році

Аналіз/

Володимир Харченко
Начальник управління політики 

роздрібних платежів Генерального 
департаменту регулювання 

платіжних систем та розрахунків 
Національного банку України

Графік 1. Кількість держателів платіжних карток і банків – членів 

карткових платіжних систем
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Графік 2. Кількість емітованих платіжних карток 
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банками платіжних карток, які ще 

можуть бути потенційно використа-

ні держателями до закінчення термі-

ну їх дії, на кінець 2010 року переви-

щила кількість населення України. 

Різниця між загальною кількістю 

емітованих банками платіжних кар-

ток та активними картками (картки, 

за допомогою яких протягом остан-

ніх 12 місяців була здійснена хоча б 

одна видаткова операція) досягла 

майже 17 млн. шт. 

Із загальної кількості активних пла-

тіжних карток (29 405 тис. шт.) на кор-

поративні картки припадало близько 

1.1% (332 тис. шт.), на особисті картки 

– 98.9% (29 072 тис. шт.). Порівняно з 

2009 роком у 2010 році кількість корпо-

ративних платіжних карток зменшила-

ся на 101 тис. шт., або на 23.3% (з 433 

тис. шт. до 332 тис. шт.), кількість осо-

бистих платіжних карток збільшилася 

на 401 тис. шт., або на 1.3% (з 28 671 

тис. шт. до 29 072 тис. шт.). Порівняно з 

2009 роком за звітний період питома 

вага корпоративних платіжних карток 

зменшилася на 0.4 в. п. (з 1.5% до 

1.1%), а особистих карток відповідно 

збільшилася на 0.4 в. п. (з 98.5% до 

98.9%). 

За видами носіїв інформації у за-

гальному обсязі емітованих банками 

платіжних карток домінували картки 

з магнітною смугою – 93.31% (27 438 

тис. шт.). На картки з чіпом та з маг-

нітною смугою і чіпом припадало 

відповідно близько 2.05% (602 тис. 

шт.) і 4.20% (1 236 тис. шт.), на пла-

тіжні картки, які використовуються 

для розрахунків у мережі Інтернет, 

– 0.44% (129 тис. шт.). 

За платіжною схемою переважали 

картки з дебетовою функцією – 

80.89% (23 786 тис. шт.), картки з кре-

дитною функцією становили 19.1% 

(5 619 тис. шт.). Протягом 2010 року 

кількість емітованих карток із кре-

дитною функцією збільшилася май-

же на 431 тис. шт. (8.3%), а карток із 

дебетовою функцією зменшилася на 

130 тис. шт. (0.5%). Платіжні картки з 

функцією електронних грошей ста-

новили близько 0.09% (25 тис. шт. – 

див. таблицю 1).

ІНФРАСТРУКТУРА ПРИЙМАННЯ 
ПЛАТІЖНИХ КАРТОК

К ількість банкоматів, які обслу-

говували платіжні картки, про-

тягом 2010 року збільшилася на 

1 225 одиниць, або на 4% (з 28 938 до 

30 163 од.) – див. графік 3. 

З них із функцією:

– внесення готівки – на 660 од., 

до 2 043 од.; 

– видачі готівки – на 175 од., до 

25 573 од.; 

– внесення та видачі готівки – на 

258 од., до 1 723 од.; 

– переказу коштів – на 132 од., до 

644 од. 

У 2010 році кількість встановле-

них банками платіжних терміналів 

збільшилася на 5 077 од., або на 5% 

(зі 103 063 од. до 108 140 од.), з них 

кількість торговельних терміналів – 

на 6 034 од. і сягнула 80 544 од., а бан-

ківських – зменшилася на 957 од., до 

27 596 од. (див. графік 4).

Причина зменшення кількості бан-

ківських платіжних терміналів – за-

криття філій та відділень банків. Вод-

ночас окремі банки, незважаючи на 

кризу, активно розвивали торговель-

ний еквайринг, встановлюючи термі-

нальне обладнання в нових торговель-

но-сервісних підприємствах, а також 

займаючи нішу, яку звільнили про-

блемні банки. 

За станом на 1 січня 2011 року 

кількість торговців, котрі уклали до-

говори з еквайрами щодо їх обслуго-

вування та виконання розрахунків 

між торговцями і клієнтами з вико-

ристанням платіжних карток, стано-

вила 48 646 од., при цьому кількість 

підприємств торгівлі та сфери послуг, 

де встановлено торговельні платіжні 

термінали, становила 57 753 од. 

З них у: 

– магазинах роздрібної торгівлі – 

45 173 од.;

– магазинах електронної торгівлі 

(комерції) – 1 869 од.;

– підприємств сфери послуг – 5 091 

од.;

– туристичних і розважальних за-

кладів – 5 620 од.

Розподіл торговельно-сервісних 

під приємств, які встановили пла-

тіжні термінали та приймають в 

оплату платіжні картки, відображе-

но на графіку 5.

На 01.01.2011 р. 30 163 встановле-

них в Україні банкомати обслугову-

вали 29 405 тис. емітованих платіж-

них карток, тобто в середньому на 

один банкомат припадало 975 кар-

ток, що на 31 платіжну картку мен-

ше, ніж у 2009 році (1 006 шт.) – див. 

графік 6. 

Графік 3. Кількість встановлених банкоматів 
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Графік 4. Кількість встановлених платіжних 

терміналів
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Таблиця 1. Види платіжних карток, які емітовані українськими банками, 

за станом на 01.01.2011 р. 

Показники Усього (тис. шт.) %

Загальна кількість платіжних карток, із них: 29 405 100

за видами держателів

корпоративні 332 1.13

особисті 29 073 98.87

за видами носіїв інформації

з магнітною смугою 27 438 93.31

з магнітною смугою та чіпом 602 2.05

з чіпом 1 236 4.20

для розрахунків у мережі Інтернет 129 0.44

за платіжною схемою 

з дебетовою функцією 23 786 80.89

з кредитною функцією 5 619 19.11

за видами фінансових операцій

з функцією видачі готівки 832 2.83

з функцією платежів та видачі готівки 28 559 97.12

з функцією платежів без видачі готівки 14 0.05

з функцією електронних грошей 25 0.09
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Водночас необхідно зазначити, 

що в Україні вже є певна насиченість 

банкоматами. Враховуючи змен-

шення протягом 2008–2009 років 

кількості активних платіжних карток 

і незначного їх збільшення у 2010-му 

та постійне зростання кількості бан-

коматів, що триває останні роки, 

можна простежити поступове змен-

шення співвідношення карток і бан-

коматів і відповідне зменшення на-

вантаження на банкомати. Якщо на-

прикінці 2001 року на один банкомат 

припадало в середньому 1984 пла-

тіжні картки, то через неповні 10 ро-

ків, за станом на 01.01.2011 р., цей 

показник зменшився майже вдвічі – 

до 975 карток, що підтверджує тезу 

про певну насиченість банкоматни-

ми послугами в Україні. 

За станом на 01.01.2011 р. 108 140 

встановлених банками в Україні пла-

тіжних терміналів обслуговували 

29 405 тис. емітованих платіжних кар-

ток, тобто в середньому на один пла-

тіжний термінал припадало 272 карт-

ки, що на 10 платіжних карток менше, 

ніж у 2009 році (282). Позитивним 

фактором є те, що поліпшився цей по-

казник за рахунок вищих темпів збіль-

шення кількості платіжних терміналів 

порівняно з темпами збільшення кіль-

кості карток, які використовувалися 

держателями протягом звітного року. 

Лідерами розвитку інфраструкту-

ри приймання платіжних карток за 

станом на 1 січня 2011 року були такі 

регіони: Київська область та м. Київ 

– 18.88% від загальної кількості; Дні-

пропетровська область – 10.34%; 

Донецька – 9.09%; Одеська, Авто-

номна Республіка Крим та м. Сева-

стополь – 5.93%, Харківська – 5.70%. 

Інші області мають менше 5% вста-

новлених технічних засобів, що вико-

ристовуються під час здійснення опе-

рацій із застосуванням платіжних кар-

ток. Розподіл кількості інфраструкту-

ри обслуговування платіжних карток в 

розрізі областей наведено у таблиці 2. 

Пожвавлення розвитку інфраструк-

тури приймання платіжних карток слід 

очікувати вже в 2011 та 2012 роках з на-

ближенням чемпіонату Європи з фут-

болу в 2012 році, насамперед у регіо-

нах, в яких проводитимуться матчі 

чемпіонату та у найбільших туристич-

них і курортних регіонах України. 

З метою створення умов для поліп-

шення структури грошового обігу та 

скорочення частки готівкових розра-

хунків шляхом поширення безготівко-

вих із використанням платіжних кар-

ток Кабінет Міністрів України 29 ве-

ресня 2010 року затвердив Постанову 

“Про здійснення розрахунків за прода-

ні товари (надані послуги) з викорис-

танням спеціальних платіжних засо-

бів”. Нею встановлено, що суб’єкти 

господарювання, які провадять діяль-

ність у сфері продажу товарів, громад-

ського харчування та послуг і які відпо-

відно до закону використовують реє-

стратори розрахункових операцій, по-

винні здійснити перехід на обов’язкове 

приймання спеціальних платіжних за-

собів для проведення розрахунків за 

продані товари (надані послуги): 

• до 1 липня 2011 р. – суб’єкти 

господарювання (крім суб’єктів ма-

лого підприємництва), які провадять 

господарську діяльність у населених 

пунктах із чисельністю населення 

понад 100 тис. осіб; 

• до 31 грудня 2011 р.: 

 – суб’єкти малого підприємництва, 

які провадять господарську діяльність 

у населених пунктах із чисельністю на-

Графік 5. Питома вага за видами підприємств 

торгівлі та сфери послуг, які приймають 

платіжні картки 

Туристичні і розважальні заклади (10%)

Підприємства сфери послуг (9%)

Магазини електронної торгівлі (комерції) (3%)

Магазини роздрібної торгівлі (78%)

10%
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78%

Графік 6. Розвиток інфраструктури карткового 

ринку України
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Таблиця 2. Дані в розрізі областей щодо кількості платіжних карток 

та інфраструктури їх обслуговування за станом на 01.01.2011 р. *
Одиниць

Назва області/міста Кількість

банкоматів торговельно-
сервісних 

підприємств

платіжних 
терміналів

Автономна Республiка Крим 1 426 2 507 5 614
Вінницька 788 925 1 877
Волинська 564 1 231 1 970
Дніпропетровська 2 702 11 465 12 196
Донецька 3 080 5 142 9 343
Житомирська 670 570 1 742
Закарпатська 624 696 1 596
Запорізька 1 286 2 355 4 854
Івано-Франківська 647 1 024 2 332
Київська 712 777 4 961
Кіровоградська 598 694 1 589
Луганська 1 307 1 868 3 773
Львівська 1 571 2 827 5 254
Миколаївська 800 1 246 2 969
Одеська 1 525 3 327 6 740
Полтавська 1 117 2 491 3 928
Рівненська 587 899 1 719
Сумська 695 967 1 834
Тернопільська 529 736 1 424
Харківська 1 778 2 818 6 328
Херсонська 684 1 044 2 185
Хмельницька 750 1 512 2 131
Черкаська 714 1 073 2 181
Чернівецька 407 775 1 403
Чернігівська 523 634 1 907
м.Київ 3 837 7 755 15 311
м.Севастополь 242 395 979
Усього: 30 163 57 753 108 140

*Виділено регіони, що братимуть участь у проведенні в Україні чемпіонату Європи з футболу 
в 2012 році.
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селення понад 100 тис. осіб; 

– суб’єкти господарювання, вклю-

чаючи суб’єкти малого підприємни-

цтва, які провадять господарську ді-

яльність у населених пунктах із чисель-

ністю населення від 25 до 100 тис. осіб. 

При цьому кількість платіжних 

терміналів повинна становити не 

менше 50 відсотків від кількості реє-

страторів розрахункових операцій, а 

в разі наявності одного реєстратора 

розрахункових операцій суб’єкт гос-

подарювання зобов’язаний забезпе-

чити приймання спеціальних пла-

тіжних засобів.

Цей акт наразі є надзвичайно важ-

ливим для подальшого розвитку пла-

тіжної інфраструктури приймання 

платіжних карток і стимулювання 

безготівкових розрахунків з їх вико-

ристанням. 

ВИКОРИСТАННЯ ПЛАТІЖНИХ 
КАРТОК

П орівняно з 2009 роком кількість 

операцій із застосуванням пла-

тіжних карток, емітованих укра-

їнськими банками, за 2010 рік збіль-

шилася на 102 млн. шт. (17%) і ста-

новила 692.6 млн. шт. (див. графік 7).

Обороти за операціями з викорис-

танням платіжних карток, емітова-

них українськими банками, за 2010 

рік зросли порівняно з 2009 роком на 

97.5 млрд. грн. (28%) і становили 

450.7 млрд. грн. (див. графік 8).

За платіжними картками всіх функ-

ціонуючих в Україні платіжних систем 

протягом 2010 року в середньому що-

місяця здійснювалося понад 57.7 млн. 

операцій (на 8.5 млн. операцій більше, 

ніж у 2009 році), а середньомісячний 

оборот становив майже 37 554.4 млн. 

грн., що на 8 123.9 млн. грн. більше, 

ніж у 2009 році.

За 2010 рік держателями платіж-

них карток було здійснено операцій з 

використанням платіжних карток із:

– дебетовою функцією – 607 млн. 

шт. (87.65% від загальної кількості 

операцій) на суму 425.3 млрд. грн. 

(94.36% від загальної суми операцій 

за картками);

– кредитною функцією – 85.6 млн. 

шт. (12.35% від загальної кількості 

операцій) на суму 25.4 млрд. грн. 

(5.64% від загальної суми операцій за 

картками).

Держателі платіжних карток, еміто-

ваних українськими банками, впро-

довж 2010 року переважну більшість 

операцій здійснювали у власній мере-

жі банку-емітента (86.95%) і лише 

12.18% – операцій у мережі інших 

банків-резидентів. За кордоном здій-

снювалося 0.87% операцій. Як свід-

чать дані, держателі платіжних карток 

проводили операції з їх використан-

ням в основному в межах своєї країни, 

а за межами України використання 

карток є незначним (див. графік 9).

Операції, виконані на території 

України, становили 97.8% (440.9 млрд. 

грн.) від загальної суми операцій, здій-

снених у 2010 році за платіжними карт-

ками, емітованими українськими бан-

ками. 92.0% (414.5 млрд. грн.) операцій 

виконано у власній мережі банків-

емітентів, 5.8% (26.4 млрд. грн.) – у ме-

режі інших банків-резидентів. Обсяги 

операцій за кордоном становили 2.2% 

(9.8 млрд. грн.) від їх загальної суми 

(див. графік 10).

Обсяг операцій з отримання готів-

ки протягом 2010 року збільшився на 

86.4 млрд. грн. порівняно з 2009 ро-

ком і становив понад 421.2 млрд. грн. 

(93.45% від загальної суми операцій 

за картками), а безготівкових плате-

жів – на 11.1 млрд. грн. і становив 

майже 29.5 млрд. грн. (6.55% від за-

гальної суми операцій за платіжними 

картками).

Кількість операцій з отримання го-

тівки впродовж 2010 року збільшила-

ся порівняно з 2009 роком на 57.9 млн. 

шт. і становила майже 571.2 млн. шт. 

(82.47% від загальної кількості опера-

цій за картками), а безготівкових пла-

тежів – на 44.0 млн. шт. і становила 

майже 121.4 млн. шт. (17.53% від за-

гальної кількості операцій за платіж-

ними картками) – див. таблицю 3.

Протягом 2010 року середній обо-

рот за однією платіжною карткою по-

рівняно з 2009 роком збільшився на 

4 969 грн. (48%) і становив 15 405 грн., а 

середня сума однієї операції дорівню-

вала 651 грн., що на 53 грн. (9%) біль-

ше, ніж у 2009 році. 

Відношення кількості безготівко-

вих до готівкових операцій за карт-

ками, емітованими українськими 

банками, у 2010 році становило від-

повідно 17.5% до 82.5%. Порівняно з 
2009 роком частка безготівкових опе-
рацій зросла на 4.4 в. п. (з 13.1% до 
17.5%) – див. графік 11.

Упродовж 2010 року переважну 

більшість операцій зі зняття готівки з 

використанням платіжних карток, 

емітованих українськими банками, 

виконували фізичні особи – 98.3% 

(561.7 млн. шт.) від загальної кіль-

Графік 7. Кількість операцій за платіжними 

картками, емітованими українськими 

банками 
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Графік 9. Використання платіжних карток,

 емітованих українськими банками, 

у розрізі мереж їх оброблення  
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Графік 8. Сума операцій за платіжними 

картками, емітованими українськими 

банками 
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Графік 10. Використання платіжних карток, 

емітованих українськими банками, 

у 2010 році, в розрізі мереж їх оброблення 

(за сумою операцій)  
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кості цих операцій, тоді як юридичні 

особи – лише 1.7% (9.5 млн. шт.). 

Відношення суми безготівкових 

до готівкових операцій за картками, 

емітованими українськими банками, 

у 2010 році становило відповідно 

6.5% до 93.5%. Порівняно з 2009 ро-
ком частка обсягів безготівкових опе-
рацій зросла на 1.3 в. п. (з 5.2% до 
6.5%) – див. графік 12.

У 2010 році на операції з отриман-

ня готівки в Україні припадало 83.1% 

(570.0 млн. шт.) від загальної кількості 

внутрішньодержавних операцій, що 

становило 94.6% (417.9 млрд. грн.) від 

загального обороту в Україні за пла-

тіжними картками, емітованими 

українськими банками. Відповідно 

на безготівкові операції припадало 

16.9% (116.1 млн. шт.), а їх частка в су-

марному обороті за такими операція-

ми становила 6.6% (29.0 млрд. грн.) – 

див. графік 13.

Порівняно з 2009 роком у 2010-му 

частка безготівкових операцій у за-

гальній кількості операцій, здійсне-

них на території України, з викорис-

танням платіжних карток, емітова-

них українськими банками, зросла 

на 4.3 в. п. (з 12.6% до 16.9%), а част-

ка в сумі цих операцій – на 0.6 в. п. (з 

3.2% до 3.8%). 

Середній оборот за однією платіж-

ною карткою, виходячи з середньої 

(протягом року) кількості активних 

карток за всіма платіжними система-

ми, протягом 2010 року зріс порівня-

но з 2009 роком на 4 969 грн. (48%) і 

становив 15 405 грн., а середня сума 

однієї операції дорівнювала 651 грн., 

що на 53 грн. (9%) більше, ніж було в 

2009 році (див. таблицю 4).

Найвищий середньорічний оборот 

за однією карткою в 2010 році мала 

платіжна система НСМЕП – 19 458 

грн. Нижчим він був у міжнародних 

платіжних системах VISA (16 236 грн.) і 

MasterCard (14 041 грн.) та у групі вну-

трішньодержавних одноемітентних 

сис тем (10 613 грн.). 

Природні процеси розвитку карт-

кових платіжних систем, конкурен-

ція банків за споживачів призвели до 

бурхливого поширення банківських 

платіжних карток, кількість яких уже 

перевищила кількість населення 

України.

У подальшому можна очікувати на 

зростання кількості платіжних карток 

до рівня “дві картки на людину з бан-

ківським рахунком”, а також на по-

ступове збільшення кількості власне 

кредитних карт і обсягів споживчого 

кредитування в цій формі.

Конкуренцію різних платіжних 

систем, що тривала в останні роки, 

можна вважати адекватною потребам 

економіки. Вона створювала переду-

мови для її зростання. За сприятливо-

го розвитку подій уже через два-три 

роки можливості екстенсивного зрос-

тання вичерпаються. Після цього бо-

ротьба за клієнта вестиметься шляхом 

підвищення якості послуг на ринку, 

переходу від дебетових до кредитних 

карток, охоплення більшої кількості 

торговельних точок, зниження серед-

нього розміру трансакцій.

Довгострокові інтереси держави 

полягають у тому, щоб забезпечити 

транспарентність фінансових потоків, 

розвинути банківську роздрібну мере-

жу, скоротити загальні витрати на обіг 

готівки і сприяти підвищенню фінан-

сової грамотності населення.

❑

Таблиця 3. Використання платіжних карток у 2010 році

Використання платіжних карток Сума операцій, млрд. грн. Кількість операцій, млн. шт.

Отримання 
готівки

% від 
загальної 

суми

Безготів-
кові 

платежі

% від 
загальної 

суми

Разом Отримання 
готівки

% від 
загальної 
кількості

Безготів-
кові 

платежі

% від 
загальної 
кількості

Разом

У власній мережі банку 400. 5 96.62 14.0 3.38 414.5 529.4 87.91 72.8 12.09 602.2
У мережі інших банків-резидентів 17.4 65.91 9.0 34.09 26.4 40.6 48.16 43.7 51.84 84.3
У мережі інших банків-нерезидентів 3.3 33.67 6.5 66.33 9.8 1.2 20.00 4.8 80.00 6.0
Усього 421.2 93.45 29.5 6.55 450.7 571.2 82.47 121.4 17.53 692.6

Графік 11. Частка безготівкових платежів 

та готівкових операцій у загальній кількості 

операцій з використанням платіжних карток 

Графік 12. Частка безготівкових платежів 

та готівкових операцій у загальному обсязі 

операцій з використанням платіжних карток 

В
ід

со
тк

и

0

25

50

75

100

Безготівкові платежі

Отримання готівки

20
10

 р
.

20
09

 р
.

20
08

 р
.

20
07

 р
.

20
06

 р
.

20
05

 р
.

20
04

 р
.

20
03

 р
.

20
02

 р
.

92.8 94.3 94.8 94.6 93.2 91.5 89.4 86.9 82.5

7.2 5.7 5.2 5.4 6.8 8.5 10.6 13.1 17.5

В
ід

со
тк

и

0

25

50

75

100

Безготівкові платежі
Отримання готівки

20
10

 р
.

20
09

 р
.

20
08

 р
.

20
07

 р
.

20
06

 р
.

20
05

 р
.

20
04

 р
.

20
03

 р
.

20
02

 р
.

95.5 95.2 94.6 96.8 96.7 94.4 95.4 94.8 93.5

4.5 4.8 5.4 3.2 3.3 3.6 4.6 5.2 6.5

Графік 13. Кількість операцій з використанням 

платіжних карток, емітованих українськими 

банками, здійснених в Україні 

Безготівкові платежі (16.9%)

Отримання готівки (83.1%)

16.9%

83.1%

Таблиця 4. Середньорічний оборот і сума однієї операції за платіжною карткою

Гривні

Платіжні системи Середньорічний оборот за 
однією платіжною карткою

Середня сума однієї операції за 
платіжною карткою

2009 р. 2010 р. Приріст 
за 2010 р.

2009 р. 2010 р. Приріст 
за 2010 р.

Гривні % Гривні %

Усього 10 436 15 405 4 969 48 598 651 53 9
У тому числі:
НСМЕП 15 659 19 458 3 799 24 875 965 90 10
Одноемітентні 7 238 10 613 3 375 47 577 634 57 10
MasterCard 9 127 14 041 4 914 54 540 599 59 11
VISA 11 126 16 236 5 110 46 608 657 49 8
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У статті досліджено процеси реструктуризації банківської систе-

ми в деяких країнах за участі держави в умовах кризи. Аналізуючи між-

народний досвід, автори визначають підходи для його адаптації й 

ефективного використання у практиці вітчизняної банківської систе-

ми. На основі успішних прикладів реструктуризації запропоновано 

комплекс заходів, покликаних сприяти відновленню ефективного функ-

ціонування банків.

Міжнародний досвід 

реструктуризації банківської 

системи за участі держави

Анастасія Петріна
Провідний спеціаліст відділу
досліджень грошово-кредитної політики 
та міжнародних валютно-кредитних 
відносин Центру наукових досліджень 
Національного банку України

Володимир Міщенко
Директор Центру наукових досліджень 
Національного банку України, 
доктор економічних наук, професор

Дослідження/

БАНКИ УКРАЇНИ

О дним із наслідків впливу фінансо-

вої кризи на стабільність банків-

ської системи є ризик бан крутства 

банків, що зумовлює необхідність 

реструктуризації банківського сек-

тору для оздоровлення проблемних 

фінансово-кредитних установ і від-

новлення фінансової стійкості систе-

ми в цілому.

Хоча питання реструктуризації за-

лежать передусім від самих банків, їх 

власників та менеджменту, в кризо-

вий період провідну роль у стимулю-

ванні цього процесу відіграють орга-

ни державного управління. Лише 

зважені та скоординовані дії всіх 

причетних до реструктуризації мо-

жуть стати дієвим механізмом вирі-

шення проблем банків, підвищення 

ефективності їх функціонування та 

забезпечення фінансової стабільнос-

ті. Вибір певної стратегії банківської 

реструктуризації є результатом вра-

хування багатьох факторів, що зу-

мовлює необхідність вивчення до-

свіду інших країн у подоланні кризо-

вих явищ у банківській системі.

Аналіз останніх наукових дослі-

джень і публікацій свідчить, що тео-

ретичні та практичні аспекти про-

блем реструктуризації банків дослі-

джуються провідними вітчизняними 

та зарубіжними вченими. Зокрема, 

системну реструктуризацію банків-

ського сектору розглянуто у працях 

таких учених, як М.Ваксман, Д.Ал-

лен, Т.Бурдізо, М.Меджід, Р.Базу, 

П.Греф, І.Такатоші, П.Драк та інших. 

Серед вітчизняних науковців питан-

ням реструктуризації банківської 

системи приділяли увагу такі нау-

ковці та практики: В.Д.Базилевич, 

В.М.Геєць, А.А.Гриценко, О.В.Дзюб-

люк, А.М.Мо  роз, С.В.Науменкова, 

А.В.Шаповалов та інші.

Віддаючи належне практичним на-

працюванням із цієї тематики, заува-

жимо, що необхідно продовжувати та-

кі дослідження, зокрема щодо висвіт-

лення питань реструктуризації банків-

ської системи та консолідації банків-

ського капіталу в умовах нестабільного 

макроекономічного середовища.

Відповідно до вітчизняного законо-

давства [7] реструктуризація банків-

ської системи – це комплекс заходів, 

який передбачає поліпшення фінан-
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сової стійкості банківської системи, 

підвищення рівня ліквідності і плато-

спроможності з урахуванням соціаль-

но-економічних завдань, змін у націо-

нальній макросистемі та на світовому 

фінансовому ринку шляхом створен-

ня нових банків (спеціалізованих, уні-

версальних), реорганізації діючих 

(злиття, приєднання, поділ, виділен-

ня), зміни юридичного статусу банків-

ських установ або їх закриття. Страте-

гічною метою реструктуризації є під-

вищення надійності і стійкості як 

окремого комерційного банку, так і 

банківського  сектору в цілому [1].

У більшості випадків реструктури-

зація банківської системи є результа-

том зусиль держави в особі централь-

ного банку та уряду. Метою цих захо-

дів є зміна структури банківської сис-

теми, в якій певна частина банків або 

втратила фінансову стійкість (як у 

Південно-Східній і Східній Азії у 

1997–1998 рр.), або напрям і резуль-

тати їх діяльності не відповідають по-

требам економіки (як це було в краї-

нах Латинської Америки).

КОМПЛЕКС ЗАХОДІВ ІЗ СИСТЕМНОЇ 
БАНКІВСЬКОЇ РЕСТРУКТУРИЗАЦІЇ

С истемна банківська реструкту-

ризація передбачає проведення 

низки попередніх скоординова-

них заходів з боку органів державного 

управління, спрямованих на віднов-

лення ліквідності банківської систе-

ми, безумовного виконання банками 

всіх без винятку зобов’язань і еконо-

мічних нормативів регулятора, зрос-

тання рівня адекватності капіталу, 

стабілізацію та поступове скорочен-

ня проблемної заборгованості. Такий 

комплекс заходів має включати:

• визначення механізму держав-

ного втручання в діяльність про-

блемних банків з метою відновлення 

їх платоспроможності і ліквідності;

• розроблення та впровадження 

системного підходу до реструктури-

зації проблемних кредитів;

• сприяння процесам злиттів та 

поглинань у банківській системі.

Необхідність державного втручання 

в діяльність проблемних банків вини-

кає під час системних банківських 

криз і зумовлена тим, що не тільки ак-

ціонери, а й приватні інвестори за та-

ких умов не схильні вкладати свої ко-

шти в проблемний банк. Під час кризи 

єдиною установою, яка готова здій-

снювати інвестиції в проблемні банки, 

є уряд або уповноважений ним орган. 

Це спричинено насамперед необхід-

ністю локалізації кризових явищ у 

межах окремих банків і запобігання 

панічних настроїв у суспільстві. 

Проаналізувавши міжнародний до-

свід, можна виділити два основних ви-

ди такого державного втручання.

Державна рекапіталізація. Це ре-

капіталізація, здійснювана  урядом, і 

пов’язана з прямим державним втру-

чанням у діяльність банку та змен-

шенням частки власності чинних 

акціонерів. У багатьох випадках уряд 

потребує їх добровільної згоди на це, 

а сума допомоги визначається відпо-

відно до розміру втрат активів. Якщо 

уряд бере банк під свій контроль, він 

може змінювати менеджмент і роз-

починати процес відновлення кре-

дитного портфеля банку.

Урядова підтримка акціонерів. Най-

типовішим прикладом може бути 

шведська реструктуризація банків-

ської системи на початку 1990-х років. 

Після надання бланкових гарантій за 

всіма банківськими депозитами уряд 

Швеції вирішив надати тимчасову 

підтримку проблемним комерційним 

банкам. Перед початком переговорів 

він проводив ґрунтовний аналіз ін-

формації, яку надавали банки, а після 

переговорів за результатами аналізу 

визначалася сума та структура (джере-

ла) допомоги. Ключовим елементом 

цих угод була спроможність банків 

вирішувати проблеми з власним порт-

фелем недіючих кредитів1, а уряд віді-

гравав роль поінформованого інвес-

тора, здійснюючи нагляд за банків-

ськими операціями рекапіталізованих 

банків. Органи банківського нагляду 

не брали участі в підготовці угод про 

допомогу уряду банкам, але продо-

вжували здійснювати моніторинг за 

дотриманням банками регулятивних 

вимог. Шведська реструктуризація 

виявилася успішною також завдяки 

значній увазі, яка надавалася процесу 

планування дій перед запроваджен-

ням програм [16].

Необхідність визначення механіз-

му системного управління простро-

ченими кредитами (“поганими акти-

вами”) обґрунтована тим, що навіть 

платоспроможні та ліквідні банки 

під час фінансової кризи без ре-

структуризації не можуть залучити ні 

потенційних покупців цього специ-

фічного продукту, ні навіть розмісти-

ти власні боргові інструменти.

Системна банківська реструктури-

зація передбачає дві моделі управлін-

ня “поганими активами” проблем-

них банків, спільним для яких є лише 

відокремлення такої діяльності від 

основної діяльності банку шляхом:

1) заснування окремого управлін-

ня в межах банку, відповідального за 

повернення активів;

2) передачі “поганих активів” бан-

ків до відповідної урядової агенції, на-

приклад, корпорації зі страхування де-

позитів, або до нової урядової установи 

(“компанії з управління активами”), 

заснованої спеціально для передачі, 

управління та продажу “поганих акти-

вів” проблемних фінансових установ.

Крім цього, необхідним є створен-

ня державою належних умов і стиму-

лів для банківських установ, які спри-

ятимуть їх злиттю чи поглинанню.

Одним із найпоширеніших захо-

дів, який застосовують уряди бага-

тьох країн, є надання фінансових 

стимулів установам, що беруть участь 

у процесах злиття чи поглинання. 

Серед таких стимулів основними є:

• повне або часткове звільнення 

новостворених установ або банків-

правонаступників від оподаткуван-

ня, звільнення від сплати мит, комі-

сій тощо;

• послаблення щодо них регуля-

тивних вимог.

Адаптація найкращого досвіду для 

створення сприятливих умов проце-

сам злиттів і поглинань у банківській 

системі певної країни проводиться в 

рамках чинного правового поля. Од-

нак у деяких випадках із цією метою 

переглядаються закони про банкрут-

ство та ліквідацію фінансово-кре-

дитних установ.

Усі зазначені вище заходи так чи 

інакше використовувалися різними 

країнами на певних етапах для подо-

лання кризових явищ у банківських 

системах.

ДОСВІД РЕСТРУКТУРИЗАЦІЇ 
БАНКІВСЬКИХ СИСТЕМ 

У ДЕЯКИХ КРАЇНАХ

Малайзія 
Один із вдалих прикладів керова-

ного підходу до реструктуризації бан-

ківської системи під час кризи 1997–

2001 рр. показав уряд Малайзії. Бан-

ківський сектор цієї країни працював 

в умовах високого рівня концентрації 

ринку, який складався в основному з 

трьох типів інститутів: комерційних 

1 Недіючі кредити (non-performing loans) відповід-
но до рекомендацій МВФ щодо класифікації 
кредитів та інших активів, наведених у пам’ятці 
для складання звіту “Індикатори фінансової 
стійкості” (Financial Soundness Indicators. Com-
pilation Guide, 2004 // http:// www.imf.org/exter-
nal/np/sta/fsi/eng/2004/guide/index.htm).
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банків, фінансових компаній і торго-

вих банків. Фінансова криза 1997–

1998 рр. спричинила стрімке зростан-

ня обсягів недіючих кредитів, що зу-

мовило активне втручання уряду в ді-

яльність банківської системи. Для 

уникнення банкрутств банків Цен-

тральний банк Малайзії вдався до 

вливань капіталу та переведення про-

блемних кредитів із балансів банків до 

спеціально створеної компанії з уп-

равління активами – Данахарта (Pen-

gurusan Danaharta Nasional Berhad – 

Danaharta) [14].

Програма злиттів розпочалась у 

1998 році і передбачала реструктуриза-

цію, в результаті якої комерційні, тор-

гові банки та фінансові компанії мали 

об’єднатись у шість банківських груп, 

які визначив уряд. Такий підхід спро-

вокував серйозну критику з боку учас-

ників процесу: суттєві відмінності в 

структурі власності, розмірах, репута-

ції та доходах потенційних покупців і 

їх партнерів зі злиття викликали неза-

доволення більшості акціонерів бан-

ків. Злиття за таких умов розглядалися 

як політично мотивовані та неринкові 

заходи, оскільки банкам не дозволяло-

ся самостійно підбирати фінансових 

партнерів. Банкіри та інвестори висту-

пили проти цього плану і в жовтні 1999 

року його було скасовано. Натомість 

оголошено новий план, відповідно до 

якого всі національні банківські уста-

нови повинні були самостійно сфор-

мувати групи для об’єднання та обрати 

лідера в кожній з них до кінця січня 

2001 року.

За новим підходом було схвалено 

створення 10 “якірних” банківських 

груп, кожна з яких мала мінімальний 

акціонерний капітал 2 млрд. рингітів і 

активи в розмірі не менше 25 млрд. 

рингітів (відповідно близько 0.5 млрд. 

доларів США і 6.6 млрд. доларів 

США) [2]. Для сприяння прискорен-

ню переговорів щодо злиттів урядом 

застосовувалися різні податкові сти-

мули, зокрема, звільнення від деяких 

зборів і податків. Ці пільги надавали-

ся банківським групам, які своєчасно 

виконували свої домовленості щодо 

умов купівлі та продажу. На кінець 

2000 року програма реструктуризації 

була успішно виконана: створено 10 

банківських груп (50 банків із 54 були 

консолідовані) і 94% сукупних акти-

вів банківської системи були раціона-

лізовані та об’єднані. Один банк за-

вершив програму злиття до 1 березня 

2001 року, решта три провели перего-

вори щодо злиття з іншими “якірни-

ми” банківськими групами [8].

Банківська реструктуризація в Ма-

лайзії, яка характеризувалася струк-

турними коригуваннями банківської 

системи від початку кризи 1997 року, 

спричинила значні зміни в її ринковій 

структурі. Для неї здебільшого були 

характерними операції горизонталь-

ного злиття між банками з дублю-

ючою сегментацією ринку. Оскільки 

банківська система реорганізувалася в 

основному кількома провідними бан-

ками чи фінансовими холдингами, 

кількість банків різко зменшилася, а 

концентрація банківського ринку іс-

тотно зросла (див. таблицю 1).

У результаті реструктуризації відбу-

лася екстенсивна раціоналізація спіль-

них функцій та операцій банків. Обся-

ги кредитування значно зросли завдя-

ки факторам, що були зумовлені попи-

том, який виник завдяки низьким про-

центним ставкам. Проте частка недію-

чих кредитів у загальній сумі кредитів 

при цьому залишалася значною (див. 

графік 1). За даними Центрального 

банку Малайзії, консолідовані банки 

не досягли докризового рівня прибут-

ковості, що було зумовлено тривалою 

конкурентною боротьбою з іноземни-

ми банками та надто великою кількіс-

тю працівників банків, що знижувало 

їх конкурентоспроможність [2].

Республіка Корея 
Криза, яка розпочалась у Таїланді в 

липні 1997 року, через “ефект зара-

ження” (contagion effect) суттєво впли-

нула на банківську систему Республі-

ки Корея (надалі – Корея), погіршив-

ши й так складне становище її фінан-

сових інститутів. Для відновлення зо-

внішньої довіри та фінансової стабілі-

зації уряд Кореї спільно з Міжнарод-

ним валютним фондом (МВФ) запо-

чаткував програму реформ фінансово-

го сектору, яка полягала у ліквідації 

фінансових установ з великою кількіс-

тю проблемних активів, одночасно 

підтримуючи життєздатніші з них 

шляхом вливання державного капіта-

лу та купівлі недіючих боргів за умови 

докладання цими установами власних 

зусиль щодо виходу з кризи.

Незважаючи на жорсткі вимоги 

МВФ, уряд Кореї при закритті фінан-

сових установ діяв зважено, ретельно 

вивчаючи їх стан: державний регуля-

тор фінансового сектору – Комісія з 

фінансового нагляду Кореї (Financial 

Supervisory Comission) оцінювала ак-

тиви та зобов’язання банків, які не до-

тримувалися вимог адекватності капі-

талу (8%) на кінець 1997 року. Такі бан-

ківські установи мали надати плани 

оздоровлення, оцінивши які, комісія 

визначила 5 комерційних банків із 12, 

що підлягали ліквідації, а їх якісні ак-

тиви та зобов’язання передавалися 

банкам із кращими показниками за 

угодою про купівлю та прийняття 

зобов’язань. Активи ліквідованих бан-

ків становили 7.3% від загальних акти-

вів 12 недокапіталізованих банків.

Банки, яким передавались активи 

та зобов’язання, були відібрані за кри-

терієм дотримання вимог адекватнос-

ті капіталу. Неякісні активи скупову-

вала Корейська корпорація з управ-

ління активами (Korea Asset Mana-

gement Corporation – KAMCO), а ре-

капіталізацію проводила Корейська 

корпорація страхування депозитів 

(Korea Deposit Insurance Corpo ration 

– KDIC). Сім банків, які отримали за-

довільну оцінку, повинні були надати 

плани щодо реформування менедж-

менту і рекапіталізації, включно із за-

ходами для залучення іноземного ка-

піталу та злиття. Ці плани перегляда-

лися щоквартально, а в разі їх невико-

нання відбувалося примусове злиття 

або передача бізнесу. При цьому два 

банки (про такі кажуть “надто великі, 

щоб збанкрутувати”) отримали дер-

жавну підтримку та дозвіл продовжу-

вати свої операції.

Незважаючи на зусилля під час 

першого етапу реформ, із січня 1998 

року по серпень 2000-го у фінансовій 

системі залишалася значна невизна-

ченість. Більшість банків, які отрима-

ли державну підтримку, та інші бан-

ки, які перед цим вважалися життє-

здатними, не змогли поліпшити свій 

стан, що зумовило потребу в їх дока-

піталізації. Таким чином, уряд розпо-

чав другий етап фінансової реструк-

туризації, який мав три складові [15]:

Таблиця 1. Структура банківської системи Малайзії в 1997 і 2005 рр.

Групи банків і фінансових 

установ

31.12.1997 р. 31.12.2005 р.

Кількість

 банків

Питома вага 

в активах, %

Кількість 

банків

Питома вага 

в активах,%

Національні комерційні банки 22 57.0 10 73.6

Іноземні комерційні банки 13 16.7 12 19.2

Фінансові компанії 39 20.0 0 0.0

Торгові банки 12 6.3 10 7.2

Разом 86 100.0 32 100.0

Джерело: [2].
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• розміщення активів чи передача 

банків під контроль керованих урядом 

фінансових холдингових компаній;

• злиття слабких регіональних 

банків із банківськими установами, 

які мають кращі показники;

• дозвіл на злиття між банками з 

кращими показниками.

Традиційно в Кореї було чітке роз-

межування між різними видами фі-

нансових послуг. Комерційні банки 

могли здійснювати лише окремі види 

операцій із цінними паперами, а ді-

яльність у страховому бізнесі для них 

була заборонена взагалі. Торгові бан-

ки в Кореї належали до “небанків-

ських” установ. Вони були засновані 

у формі спільних товариств з інозем-

ними фінансовими інститутами для 

заохочення залучення іноземного ка-

піталу та надання різних фінансових 

послуг на ринку грошей і капіталів.

У рамках процесу реструктуризації 

уряд змінив свою політику і знизив 

бар’єри для диверсифікації за видами 

діяльності фінансових інститутів. Їм 

було дозволено змінювати вид діяль-

ності шляхом злиття або реорганіза-

ції. Перегляд відповідного законодав-

ства відкрив шлях для об’єд нань між 

банківськими та небанківськими фі-

нансовими установами. Банки, які 

мали кращі показники діяльності, за-

охочувалися до злиття шляхом викупу 

урядом поганих боргів і перспективи 

зростання ринкової частки цих уста-

нов. Банки, що перебували в гіршому 

фінансовому стані, приєднувалися до 

окремої холдингової компанії.

Після оцінки планів оздоровлення 

всіх 30 торгових банків, у 1998 році 

уряд відкликав ліцензії 16 неплато-

спроможних установ, а їх активи та 

зобов’язання були передані банків-

ській брідж-корпорації. Після цього 

відбувалися процеси ліквідації та злит-

тів торгових банків із комерційними. 

В результаті кількість комерційних 

банків зменшилася з 33 на початок 

1998 року до 19 на початок 2005-го. 

Кількість торгових банків зменшилася 

ще більше – з 30 до 2 (див. таблицю 2).

У результаті частка недіючих кре-

дитів у кредитному портфелі комер-

ційних банків Кореї значно зменши-

лася, а показник адекватності капіта-

лу досягнув необхідного рівня (див. 

графік 2). Слід зауважити, що ре-

структуризацію банків у Кореї було 

здійснено у найстисліші в Азії строки. 

При цьому корейський уряд витратив 

на реструктуризацію банківського 

сектору 139.5 трлн. вон (120 млрд. до-

ларів США), або 26.7% ВВП [15].

Аргентина 
Повчальним є практичний досвід 

подолання банківської кризи в Арген-

тині. Девальвація мексиканського пе-

со в грудні 1994 року та відплив зна-

чних обсягів іноземного капіталу з Ла-

тинської Америки зумовили кризу в 

Аргентині. Оптові банки, які мали ста-

більні позиції на ринку акцій та обліга-

цій і майже повністю залежали від ве-

ликих корпоративних депозитів, були 

першими, хто відчув її вплив. Унаслі-

док вилучення вкладниками цих бан-

ків своїх депозитів і одночасного змен-

шення обсягів міжбанківського креди-

тування кілька банків збанкрутували. 

Обсяг депозитів у банківській системі з 

листопада 1994 року до березня 1995-го 

знизився на 18%. Відбулося також пе-

реміщення депозитів із малих банків 

до великих та з національних – до іно-

земних. Хоча деякі кошти були знову 

вкладені у великі приватні та іноземні 

банки, чистий відплив депозитних ко-

штів із банківської системи Аргентини 

сягнув 8 млрд. доларів США, що ста-

новило 16% депозитної бази [9].

Для сприяння реструктуризації 

приватних банків у березні 1995 року 

уряд заснував Трастовий фонд, профі-

нансований на 2 млрд. доларів США 

власними зобов’язаннями та на 500 

млн. доларів США кредитними ко-

штами Світового банку. Ресурси фон-

ду використовувалися для надання 

“новому банку”, який виникав у ре-

зультаті злиття, поглинання або ре-

структуризації, кредитів двох видів.

Для докапіталізації Трастовий фонд 

надавав субординовані, конвертовані 

кредити строком до 8, але не менше 5 

років, покриваючи відсоток зважених 

на ризик активів, залучених до тран-

сакції, – до 10% при реструктуризації, 

до 15% при злитті та до 25% – при при-

дбанні. За умови дотримання вимог 

адекватності капіталу ці кошти могли 

бути зараховані як капітал другого рів-

ня. Трастовий фонд також надавав 

кредити іншого виду – строком до 

трьох років для виплат за постійно ді-

ючими лініями переобліку векселів і за 

виплатами, зробленими проблемним 

банкам центральним банком або від 

його імені. Незалежно від виду транс-

акції всі банки, які отримували допо-

могу від фонду, були зобов’язані до-

тримуватися вимог капіталу та інших 

нормативів.

Таблиця 2. Кількість банків Кореї в 1998 і 2005 рр.

Групи банків Кількість банків 

на 01.01.1998 р.

Ліквідація та злиття Кількість 

створених 

банків

Кількість 

банків на 

01.09. 2005 р.
Разом Ліквідація Злиття

Банки, всього 33 14 5 9 – 19

    Комерційні банки 26 12 5 7 – 14

    Банки національного масштабу (16) (8) (3) (5) – 8

    Регіональні банки (10) (4) (2) (2) – 6

Спеціалізовані банки 7 2 – 2 – 5

Джерело: [5].

Графік 1. Динаміка недіючих кредитів і рівня адекватності капіталу 

комерційних банків Малайзії в 1998–2003 рр.

Джерело: [2].
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Джерело: [3, 5].
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Однак ці заходи виявилися успіш-

ними лише частково: питома вага не-

діючих кредитів у сукупних кредитах 

банків зменшилась, а рентабельність 

власного капіталу зросла, проте цей 

ефект був тимчасовим (див. графік 3). 

Лише після виборів президента 1995 

року і наступних реформ “втеча” де-

позитів зупинилась і було схвалено 

програму підтримки з МВФ. Із травня 

1995 року поступово почали відновлю-

ватися обсяги депозитів, і на початку 

грудня 1995 року вони становили 45 

млрд. доларів США. Проте більшість 

повернутих депозитів була зосередже-

на в 15–20 банках, водночас менші 

банки могли покладатися лише на 

підтримку ліквідності, а низку малих і 

оптових банків було ліквідовано.

Упродовж перших дев’яти місяців 

1995 року 34 банки та 6 небанківських 

установ було поглинуто, злито або 

ліквідовано. Пізніше закрито ще 28 

кооперативних і 5 оптових банків. У 

результаті реструктуризації загальна 

кіль кість установ скоротилася на 27% 

і у фінансовому секторі Аргентини 

залишилося 134 банки та 31 небанків-

ська установа. Проте кількість філій 

майже не зазнала змін (див. таблицю 

3). Через рік обсяги депозитів досягли 

передкризового рівня і внутрішня до-

віра до банківського сектору була від-

новлена. Крім того, частка сукупних 

депозитів у іноземних банках збіль-

шилася з докризових 16% до 20% піс-

ля кризи.

Мексика 
Специфічним є досвід реструкту-

ризації банківської системи в Мекси-

ці. Швидке та непродумане запрова-

дження фінансової лібералізації в цій 

країні після тривалого періоду урядо-

вого управління банками залишили 

сектор без досвідчених банківських 

управлінців та з великим потенціалом 

щодо кредитування приватного сек-

тору. Це зумовило зростання ризиків у 

банківській діяльності. Протягом 

1989–1994 рр. кредитний портфель 

банківської системи Мексики зростав 

щорічно в середньому на 30%, при 

цьому обсяги позик приватному сек-

тору збільшилися з 10% до майже 40% 

ВВП в умовах неадекватного обліку та 

слабкого банківського нагляду.

Девальвація песо у грудні 1994 року, 

високі процентні ставки, які досягли 

піку на початку 1995-го, падіння реаль-

них доходів населення різко зменшили 

спроможність позичальників обслуго-

вувати свої борги. У поєднанні з від-

пливом іноземного капіталу і знижен-

ням можливості зовнішнього запози-

чення це зумовило високу інфляцію.

Для вирішення проблем капіталіза-

ції банків уряд розробив Програму 

тимчасової капіталізації банків (Pro-

gra ma de Capitalizaciо'n Temporal de la 

Banca – PROCAPTE), відповідно до 

якої проблемні банки випускали су-

бординовані боргові цінні папери, які 

викупляла урядова агенція Банків-

ський фонд для захисту заощаджень 

(Fondo Bancario de Protecciо'n al Ahorro 

– FOBAPROA), а банки використову-

вали ці кошти для вирішення проблем 

прострочених боргів і рекапіталізації. 

Проте незважаючи на запроваджені 

заходи, багато банків так і не змоглo 

подолати труднощі й уряд був змуше-

ний втрутитись у ситуацію. Було на-

ціоналізовано 15 банків, із яких 5 – 

продані приватному сектору, 5 – розді-

лені, а їх відділення та частина зобо-

в’я зань продані іншим фінансовим 

установам. Решта банків була ліквідо-

вана. Ще три банки після впроваджен-

ня тимчасових адміністрацій привати-

зовано в результаті двосторонніх пере-

говорів із владою. Після 1995 року ба-

гато банків були поглинуті іншими 

фінансовими установами, деякі банки 

вдалися до злиття [12].

Незважаючи на вжиті заходи, бан-

ківська система Мексики після кризи 

залишилася недокапіталізованою та 

перенасиченою установами. Частка 

недіючих кредитів у кредитному порт-

фелі комерційних банків трималася на 

високому рівні, а кредитування щодо 

ВВП в цілому знизилося (див. графік 

4). Наступна реструктуризація банків 

стала проявом їх прагнень залишатися 

конкурентоспроможними i результа-

том заходів фінансової влади щодо 

зміцнення капітальної бази банків та 

надання стимулів акціонерам для під-

вищення рівня управління належних 

їм установ.

Однією з характерних рис мекси-

канської боргової кризи було поєднан-

ня злиттів і купівлі фінансово-кре-

дитних установ іноземними банками. 

Мексиканські банки тривалий час бу-

Графік 3. Динаміка недіючих кредитів та рентабельності власного 

капіталу банків Аргентини в 1994–2000 рр.

Джерело: [3, 10].
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Джерело: [11].
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Таблиця 3. Кількість банків Аргентини в 1991–2001 рр.

Банки 01.01.1992 р. 01.01.1995 р. 01.01.1997 р. 01.01.2002 р.

Банки Філії Банки Філії Банки Філії Банки Філії

Національні державні 6 931 6 907 3 553 2 614

Провінційні державні 29 916 27 752 18 920 11 777

Муніципальні державні 35 1847 33 1659 21 1473 13 1391

Приватні національні 57 1090 66 1198 53 1807 32 742

Іноземні 31 322 31 360 39 375 39 1831

Кооперативні 44 799 38 842 6 350 2 236

Приватні банки, всього 132 2211 135 2400 98 2532 73 2809

Банківський сектор 167 4058 168 4059 119 4005 86 4200

Небанківські інститути 47 28 37 22 26 44 22 73

Фінансова система 214 4086 205 4081 145 4049 108 4273

Джерело: [4].
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ли захищені від конкуренції з інозем-

ними банками. Після підписання з Ка-

надою і США угоди про Північноаме-

риканську зону вільної торгівлі (North 

American Free Trade Agreement – 

NAFTA), яка набула чинності з 1 січня 

1994 року, ці обмеження було звужено, 

завдяки чому банківської сфера почала 

поступово відкриватися для іноземно-

го капіталу. З лютого 1995 року новий 

закон дозволив іноземним банкам ку-

пувати мексиканські банки, які мали 

не більше 6% від чистого капіталу всієї 

банківської системи Мексики. Таким 

чином було легалізовано купівлю всіх 

банків, крім трьох найбільших. Зго-

дом, наприкінці 1998 року, уряд скасу-

вав і ці обмеження [11].

Негайним позитивним ефектом від 

приходу іноземних банків став їхній 

вагомий внесок у рекапіталізацію бан-

ківської системи Мексики. Зростання  

обсягів кредитів, наданих іноземними 

банками протягом 1995–1998 рр., було 

більш стабільним і менш чутливим до 

макроекономічних шоків, ніж у мек-

сиканських банків. У результаті за 

кілька років іноземні банки придбали 

значну частку мексиканського ринку. 

За три роки вони, крім контролю над 

найбільшою і третьою за величиною 

фінансовими групами, мали в управ-

лінні 48% активів банківської систе-

ми, 46% кредитів і 48% капіталу бан-

ківської системи (див. таблицю 4).

ВИСНОВКИ

О тже, як свідчить міжнародний 

дос від, провідну роль у сприян-

ні реструктуризації банківської 

системи відіграють органи держав-

ного управління шляхом заохочення 

об’єднання та продажу найслабших 

банківських установ. Для України важ-

ливим є вивчення та адаптація такого 

досвіду з метою збереження стабіль-

ності банківської системи в умовах 

кризи.

Реструктуризація, керована держа-

вою, давала урядам багатьох країн 

змогу впливати на акціонерів банків і 

розподілити з ними тягар списання 

проблемної заборгованості, поліпшу-

вала умови для переговорів про вза-

ємне списання боргів або реструкту-

ризацію угод з іноземними кредито-

рами та місцевими позичальниками, 

а також про заміну менеджменту.

При цьому для органів влади важ-

ливо було знайти баланс між під-

тримкою банків шляхом вливання 

капіталу і вчасною ліквідацією не-

життєздатних банків та інших фінан-

сових установ.

Необхідно розуміти, що реструкту-

ризація банківської системи не може 

здійснюватися лише шляхом злиттів 

фінансово-кредитних установ. Ре-

структуризація не просто дає змогу 

зменшити їхню кількість, а якісно змі-

нює структуру фінансового сектору, 

забезпечуючи його динамічний та 

ефективний розвиток в інтересах еко-

номіки країни. При цьому певна кате-

горія фінансово-кредитних установ – 

“надто великі, щоб збанкрутувати”, як 

правило, отримують державну під-

тримку, а слабкі та неплатоспроможні 

підлягають націоналізації або реструк-

туризації урядом із подальшим їх про-

дажем сильнішим банкам або інозем-

ним інвесторам.

У процесі націоналізації проблем-

них банків важливим є вирішення пи-

тань щодо повернення націоналізова-

них банків у приватну власність і 

управління ними до їх продажу. Крім 

того, як свідчить досвід, реструктури-

зація банківського сектору не повинна 

бути різкою, тому що для банківської 

системи важливою є діяльність не ли-

ше великих банків, а й середніх і малих.

Процеси реструктуризації необ-

хідно проводити у прозорих умовах, 

за яких банкам вигідно об’єднувати 

свої активи в разі злиття або погли-

нання.
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Таблиця 4. Структура банківської системи Мексики на 01.09.2000 р.

Групи банків Кількість 

банків

Капітал, 

млрд. 

доларів 

США

Активи, % Кредити, 

%

Роздрібні  

депозити, 

%

Мексиканські банки1 14 6.9 51.6 53.8 45.0

Великі іноземні філії та контрольовані 
іноземними інститутами великі банки2

4 5.6 46.7 44.4 54.9

Малі іноземні філії3 13 0.7 1.7 1.8 0.1
1 Банки, контрольовані резидентами Мексики.
2 Банки з переважною часткою іноземної власності та банки з переважною часткою національ-

ної власності, в яких іноземці контролюють менеджмент.
3 Банки з переважною часткою іноземної власності без суттєвої участі на роздрібному ринку.
Джерело: [6].
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У документах Банку міжнародних 

розрахунків, Європейського цен-

трального банку, центральних 

банків країн ЄС оверсайт визначаєть-

ся як функція сучасного центрально-

го банку, спрямована на забезпечення 

безперервного функціонування пла-

тіжних систем [5, 8, 12]. Суть овер-

сайта полягає в оцінюванні існуючих 

у державі платіжних механізмів і тих, 

що плануються та, за необхідністю, 

ініціюванні змін до них [5]. 

Якщо пруденційний нагляд за фі-

нансовими інституціями, у тому числі 

банківськими, в різних країнах мо-

жуть здійснювати різні уповноважені 

державні органи, оверсайт є функ-

цією саме центрального банку неза-

лежно від того, ким створені і хто вхо-

дить до структури платіжної системи, 

– банки чи небанківські організації. 

Принциповою відмінністю оверсайта 

платіжних систем від пруденційного 

нагляду за фінансовими установами є 

те, що оверсайт спрямований на пла-

тіжну систему в цілому. Під час овер-

сайта розгляду підлягає не фінансова 

стійкість окремого об’єкта, її індиві-

дуальний ризик, а сукупні ризики всіх 

учасників платіжної системи. Внаслі-

док цього оверсайт має інші в порів-

нянні з наглядом за фінансовими 

установами цілі, завдання й методи.

Уведення центральними банками 

оверсайта платіжних систем, за на-

шим переконанням, є закономірним 

процесом. Відчутне зростання кіль-

кості та сум переказів, які щодня об-

робляються в сучасних платіжних 

системах, миттєвість трансакцій, ви-

сока активність на ринку приватних 

установ, в першу чергу небанків-

ських, ускладненість задіяних пла-

тіжних технологій, – все це викликає 

необхідну реакцію держави в особі 

центрального банку як органу, відпо-

відального за регулювання і належне 

функціонування платіжних систем. 

За даними Світового банку, опри-

людненими в 2008 році в документі 

“Платіжні системи світу”, з 128 опи-

таних центральних банків 92 цен-

тральних банки (або 72%) виконува-

ли оверсайт на постійній основі. З 

цією метою в них були створені спе-

ціальні підрозділи (див. таблицю). 

Аналіз результатів опитування свід-

чить про те, що вже три роки тому 

оверсайт здійснювався в усіх “ста-

рих” членах ЄС, у 88% країн з висо-

ким рівнем доходу на душу населен-

ня, і в 85% держав із населенням, що 

перевищує 30 млн. осіб [9]. 

Ключовими питаннями для цен-

трального банку, що вводить оверсайт 

платіжних систем у свою повсякденну 

практику, є сфера оверсайта, тобто пе-

релік об’єктів, на які поширюється від-

повідна діяльність центрального банку, 

та ефективність цієї діяльності.

Щодо об’єктів оверсайта зазначи-

мо таке. В цілому серед фахівців у га-

лузі платіжних систем склалося ро-

зуміння того, що платіжні системи та 

системи розрахунків, які можуть бу-

ти джерелом системного ризику, по-

винні бути під прямим контролем 

центрального банку. Такі системи в 

документах міжнародних організа-

цій визначаються як системно важ-

ливі або системно значущі.

Зростає інтерес центральних бан-

ків до систем клірингу та розрахунків 

за угодами щодо цінних паперів і сис-

тем розрахунків в іноземній валюті.

В останні роки посилилася увага 

регуляторів до систем роздрібних 

платежів, оскільки функціонування 

таких систем безпосередньо впливає 

на сукупну ефективність платіжних 

систем держави та потенційно впли-

ває на довіру суспільства до грошей.

Для згаданих класів платіжних сис-

тем і систем розрахунків зусиллями 

міжнародних організацій створені або 

розробляються рекомендації та між-

народні стандарти. У 2001 році Банк 

міжнародних розрахунків оприлюд-

нив “Ключові принципи для системно 

Роль центрального банку в сфері платіжних систем останнім часом знаходиться в центрі міжнародних 

дебатів. У багатьох державах активно розвивається оверсайт платіжних систем і систем розрахунків. 

Він відокремлюється від інших завдань центрального банку і стає його офіційною та систематичною діяль-

ністю. Хоча оверсайт платіжних систем є новим явищем, його стрімкий розвиток привів до того, що вже 

сьогодні оверсайт є загальновизнаною функцією центрального банку, одним із основних його обов’язків.

Оверсайт як функція 
центрального банку 
та концепція його введення 
в Україні
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важливих платіжних систем”, у 2005 

році – “Оверсайт центрального банку 

платіжних систем і систем розрахун-

ків” [5, 6]. У співдружності з Міжна-

родною організацією комісій з цінних 

паперів (IOSCO) у 2001 році Банком 

міжнародних розрахунків розроблені 

“Рекомендації для систем розрахунків 

за цінними паперами” [11]. У свою 

чергу Європейський центральний 

банк в 2003 році випустив “Стандарти 

оверсайта для систем роздрібних пла-

тежів в євро”, а в 2006 році – документ 

“Оверсайт безперервності функціону-

вання системно важливих платіжних 

систем” [4, 8]. У 2007 році Банк між-

народних розрахунків та Світовий 

банк сформулювали “Загальні прин-

ципи надання послуг з міжнародних 

переказів” [5].

Гарною практикою вважається 

проведення центральним банком оці-

нювання платіжних систем держави 

на відповідність таким міжнародним 

стандартам і рекомендаціям.

Відомі й інші документи, розробле-

ні на основі аналізу побудови та функ-

ціонування великої кількості платіж-

них систем і систем розрахунків, що 

відображають сучасний рівень знань у 

цій галузі, які можуть служити орієн-

тиром при проведенні оверсайта.

Центральні банки формують пере-

лік об’єктів оверсайта з урахуванням 

багатьох факторів. Наприклад, у Дой-

че Бундесбанку, досвід якого нещо-

давно вивчали фахівці НБУ, аналізу 

підлягають мережі кореспондент-

ських відносин, побудованих банка-

ми Німеччини. Вибір такого об’єкта 

оверсайта пояснюється тим, що за ко-

респондентськими рахунками деяких 

німецьких банків щоденно проходять 

більші суми, ніж ті, що обробляються 

платіжними системами окремих єв-

ропейських держав.

Об’єкти оверсайта можуть визна-

чатися не тільки кількістю операцій і 

сумою переказів, що здійснюються у 

платіжній системі, а й соціальною 

значимістю системи. Центральні бан-

ки прагнуть сприяти підтримці надій-

ності та безперервності функціону-

вання соціально значущих платіжних 

систем і систем розрахунків, викону-

ючи свою головну функцію із забез-

печення стабільності грошової оди-

ниці держави.

Міжнародні організації рекомен-

дують розглядати при проведенні 

оверсайта також ефективність і на-

дійність платіжних інструментів та 

сучасних платіжних засобів.

Проблема ефективності оверсай-

та, на нашу думку, вимагає розгляду 

не менше трьох питань. 

Одним з них є наявність законо-

давчих повноважень центрального 

банку, їх адекватність поставленим 

цілям і завданням оверсайта.

В Україні основою для виконання 

центральним банком контролюючих 

функцій щодо платіжних систем є 

стаття 41 Закону України “Про платіж-

ні системи та переказ коштів в Україні” 

[1]. Статтею передбачено, що контроль 

діяльності платіжних систем, які функ-

ціонують в Україні, здійснюється На-

ціональним банком України. Однак це 

положення не отримало розвитку в по-

дальших нормах. Законом не встанов-

лено, в чому полягає суть такого кон-

тро лю, не сформульовані його цілі, за-

вдання, не названі конкретні об’єкти 

та повноваження центрального банку 

по відношенню до них, не визначена 

відповідальність за порушення об’єк-

тами контролю вимог законодавства. 

Сьогодні реальністю в Україні є неви-

конання суб’єктами ринку законодав-

ства у галузі платіжних систем, яке 

зобов’язує платіжні організації систем 

узгоджувати з центральним банком 

правила внутрішньодержавних і між-

народних платіжних систем, створе-

них резидентами.

Відсутність належних правових 

норм призводить до подібної ситуа-

ції і щодо діючих в Україні систем 

розрахунків електронними грошима. 

Ми вважаємо, що для здійснення 

Національним банком України ефек-

тивного оверсайта необхідно внести 

доповнення до законів України з ме-

тою відображення основних питань, 

пов’язаних з цією діяльністю, та поси-

лення повноважень центрального 

банку в області платіжних систем і 

систем розрахунків.

Наступним важливим питанням 

Здійснення оверсайта платіжних систем і систем розрахунків 

окремими центральними банками

Показники Кількість центральних банків, 

які здійснюють оверсайт на 

постійній основі

Наявність окремого структурного 

підрозділу для здійснення 

оверсайта

кількість % від 

загальної 

кількості 

досліджених 

банків (128)

кількість % від 

загальної 

кількості 

досліджених 

банків (128)

Усього 92 72 100 78

За рівнем доходів на душу населення 

Країни з високим рівнем доходів 
(усього – 41 країна)

36 88 36 88

Країни з вищим за середній 
рівнем доходів (27)

22 81 23 85

Країни з рівнем доходів, нижчим 
за середній (37)

19 51 24 65

Країни з низьким рівнем доходів (23) 15 65 17 74

За регіонами світу

Країни Євросоюзу (15) 15 100 15 100

Країни – нові члени ЄС (12) 8 67 8 67

Інші розвинуті країни (14) 12 86 11 79

Країни Східної Азії 
та Тихоокеанського регіону (10)

8 80 8 80

Інші країни Європи та централь-
ної Азії (16)

12 75 11 69

Країни Латинської Америки 
та Карибського басейну (23)

10 43 13 57

Країни Середнього Сходу 
та Північної Африки (12)

6 50 9 75

Країни Південної Азії (6) 3 50 5 83

Країни Африки, розташовані 
на півдні від Сахари (20)

14 70 16 80

За кількістю населення

> 30 млн. чоловік (34) 29 85 27 79

> 5 млн., < 30 млн. (48) 32 67 37 77

5 млн. або менше (46) 31 67 36 78

За станом на початок 2008 року.
Джерело: Звіт Світового банку “Платіжні системи світу”. – 2008.
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ефективного оверсайта є внутрішня 

структура самого центрального банку, 

наявність кадрів, кваліфікованого пер-

соналу, здатного якісно провести оці-

нювання сучасної платіжної системи. 

Досвід розгляду правил платіжних сис-

тем, наданих в НБУ для їх узгодження, 

свідчить про те, що оцінювання пла-

тіжної системи є нетривіальним за-

вданням. Його рішення вимагає чима-

лого часу, реального, а не номінально-

го професійного досвіду і знань, які в 

багатьох випадках виходять за межі, 

описані правовими нормами і доку-

ментами міжнародних організацій.

Ми стикаємося з деяким парадок-

сом. Заявленим завданням централь-

ного банку при реалізації оверсайта є 

неупереджене виявлення відповідності 

побудови та функціонування платіж-

ної системи встановленим вимогам за-

конодавства, міжнародним стандартам 

і рекомендаціям. На практиці виявля-

ється, що механічна сума відомостей, 

витягнутих із законів держави, підза-

конних актів і документів міжнарод-

них організацій, не дає необхідного 

ефекту. Платіжні системи, які виходять 

на ринок, прагнуть використовувати 

останні досягнення у сфері платіжних 

технологій, які ще не охоплені вста-

новленими правовими рамками. Пра-

вила сучасних платіжних систем, у то-

му числі систем розрахунків електрон-

ними грошима, є складним, багато-

гранним продуктом, який повинен 

оцінюватися фахівцями різних галузей 

знань. Досвід, накопичений при роз-

гляді таких правил, є унікальним.

Таким чином, наявність експертів 

у сфері платіжних систем і систем 

розрахунків різних видів прямо 

впливає на ефективність здійснення 

центральним банком оверсайта.

Ще одним важливим питанням 

для проведення ефективного овер-

сайта в Україні є спільний оверсайт. 

Окрім національних платіжних сис-

тем і систем розрахунків, на внутріш-

ній фінансовий ринок держави впли-

вають системи, платіжними органі-

заціями яких є нерезиденти. Вплив 

таких систем залежить від ефектив-

ності їх побудови та надійності функ-

ціонування. З огляду на це та для за-

безпечення стабільності внутрішньо-

го фінансового ринку Національний 

банк України повинен співпрацюва-

ти з центральними банками інших 

країн. Ідея такої діяльності була за-

кладена стандартами Ламфалуссі 

[10]. Згідно з ними центральний банк 

держави, на території якої створено 

транскордонну або мультивалютну 

платіжну систему, має повідомити 

про діяльність такої системи цен-

тральним банкам інших держав, на 

території яких система функціонує.

У багатьох випадках в Україні необ-

хідна спільна діяльність центрального 

банку й інших державних органів. 

Розподіл ринку фінансових послуг 

нашої країни між державними регуля-

торами є таким, що при здійсненні 

оверсайта необхідна тісна співпраця з 

Державною службою фінансових по-

слуг України (якщо мова йде про вхо-

дження в платіжні системи небанків-

ських організацій, що мають ліцензію 

на здійснення переказу коштів), та з 

Державною комісією з цінних паперів 

та фондового ринку (під час оверсайта 

систем клірингу та розрахунків за цін-

ними паперами).

Для України питання введення 

оверсайта платіжних систем має осо-

бливу актуальність. Ринок нашої дер-

жави характеризується великою кіль-

кістю та різноманітністю платіжних 

систем і систем розрахунків. Платіж-

ними організаціями таких систем є як 

представники приватного сектору 

(внутрішньодержавні та міжнародні 

платіжні системи українських банків і 

небанківських організацій), так і дер-

жавні організації. Дві платіжні систе-

ми, Система електронних платежів 

Національного банку України (СЕП 

НБУ) та Національна система масових 

електронних платежів (НСМЕП) ство-

рені самим центральним банком.

Внаслідок географічного положен-

ня та економічного стану країни висо-

ку активність в Україні виявляють між-

народні платіжні системи, створені в 

юрисдикціях інших держав. За станом 

на 01.12.2010 року Національним бан-

ком України узгоджено правила 13 

платіжних систем, створених резиден-

тами – приватними організаціями, 

двох систем електронних грошей та за-

реєстровано близько 400 договорів, 

укладених юридичними особами Ук-

раїни про членство або про участь у 29 

міжнародних платіжних системах.

Група експертів Світового банку, яка 

проводила в 2008 році аналіз платіжних 

систем в Україні в рамках проекту 

CISPI (“Ініціатива СНД щодо платіж-

них систем і систем розрахунків”), од-

нією з основних рекомендацій висуну-

ла підвищення ролі центрального бан-

ку України у сфері платіжних систем і 

систем розрахунків шляхом здійснен-

ня оверсайта платіжних систем.

Оскільки оверсайт є відносно но-

вою функцією для центральних бан-

ків, а в Україні новим є не тільки відпо-

відна діяльність, але і сам термін, На-

ціональний банк України вважав за 

необхідне розпочати з розробки Кон-

цепції запровадження нагляду (овер-

сайта) за платіжними системами в 

Україні (далі – Концепція) [2]. Осно-

вна мета Концепції – озвучити роль 

центрального банку у сфері платіжних 

систем і ознайомити банківське спів-

товариство та інших учасників ринку з 

поняттям оверсайта та планами щодо 

його реалізації.

Створення центральними банками 

подібних документів відповідає одно-

му із принципів, сформульованих 

Банком міжнародних розрахунків у 

документі “Оверсайт центрального 

банку платіжних систем і систем роз-

рахунків”, згідно з яким центральному 

банку слід відкрито оприлюднити по-

літику в сфері оверсайта та загальні 

вимоги до платіжних систем [5].

Проект Концепції був розміщений 

на офіційному веб-сайті НБУ для 

отримання пропозицій від усіх заці-

кавлених осіб. Документ враховує про-

позиції державних органів, банків-

ських асоціацій, банків і небанківських 

організацій. На етапі підготовки Кон-

цепції проводилися консультації з між-

народними експертами, які реалізують 

у нашій країні міждержавний проект 

Twinning “Посилення потенціалу На-

ціонального банку України шляхом 

наближення до стандартів Європей-

ського Союзу щодо діяльності цен-

трального банку”. Міжнародними екс-

пертами консорціуму центральних 

банків Польщі та Німеччини було ви-

знано, що Концепція відповідає стан-

дартам Європейської системи цен-

тральних банків і законодавству ЄС.

У вересні 2010 року Концепція за-

провадження нагляду (оверсайта) за 

платіжними системами в Україні бу-

ла схвалена постановою Правління 

Національного банку України № 426. 

Концепція побудована в традиціях 

європейського бачення подібних доку-

ментів і, разом з тим, враховує особли-

вості ринку платіжних систем в Украї-

ні. У Концепції дано визначення овер-

сайта, названі його мета і завдання, 

наведені міжнародні принципи овер-

сайта, визначено об’єкти та діяльність 

центрального банку щодо здійснення 

оверсайта. 

Відповідно до Концепції об’єкта-

ми нагляду (оверсайта) за платіжни-

ми системами в Україні є: 

• системно важливі платіжні сис-

теми; 

• системи роздрібних платежів і 

розрахунків, платіжні засоби та пла-
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тіжні інструменти; 

• системи розрахунків за угодами 

щодо цінних паперів; 

• члени та учасники міжнарод-

них платіжних систем, створених не-

резидентами. 

До категорії системно важливих 

платіжних систем в Україні віднесе-

на СЕП НБУ, яка відіграє ключову 

роль у фінансовій інфраструктурі 

країни. Через СЕП НБУ здійснюєть-

ся близько 99% міжбанківських пе-

реказів коштів у національній валюті 

на території країни. Крім цього, до 

категорії системно важливих платіж-

них систем в Україні можуть бути 

віднесені платіжні системи, створені 

установами з розгалуженою міжфі-

лійною структурою, обсяги перека-

зів у яких є найбільш важливими для 

функціонування економіки країни.

До категорії систем роздрібних пла-

тежів і розрахунків віднесені внутріш-

ньодержавні та створені резидентами 

міжнародні системи розрахунків спе-

ціальними платіжними засобами, сис-

теми грошових переказів, системи  

електронних грошей і т. п. Для визна-

чення переліку систем роздрібних пла-

тежів і розрахунків, що підлягають на-

гляду (оверсайту), НБУ повинен оці-

нювати системну або соціальну значи-

мість таких систем, взаємозв’язок між 

ними, характер ризиків, пов’язаних з 

окремою системою тощо.

Системи розрахунків за угодами 

щодо цінних паперів є об’єктом овер-

сайта, оскільки безперервність і надій-

ність роботи таких систем важлива не 

тільки для стабільності ринку цінних 

паперів, але і для платіжних систем, 

якими ці системи користуються. Фі-

нансові й операційні проблеми у 

суб’єктів, що виконують ключові 

функції у розрахунковому процесі, або 

у користувачів систем розрахунків за 

угодами щодо цінних паперів можуть 

призвести до значної втрати ліквід-

ності або кредитоспроможності інших 

учасників. Відповідно до Концепції 

під час оверсайта систем розрахунків 

за угодами щодо цінних паперів пови-

нен здійснюватися аналіз усіх видів 

ризиків у цих системах, а також дже-

рел виникнення цих ризиків.

Основними етапами оверсайта 

відповідно до Концепції мають ста-

ти: моніторинг платіжних систем, їх 

періодичне оцінювання та ініцію-

вання змін при виявленні невідпо-

відності побудови або функціону-

вання платіжної системи встановле-

ним вимогам.

Передбачається, що при виконан-

ні моніторингу платіжних систем 

НБУ буде використовувати різні 

джерела інформації, в тому числі:

• публічно доступні дані про 

структуру та функціонування пла-

тіжної системи;

• офіційні документи платіжної 

системи;

• регулярні та спеціальні звіти 

про діяльність платіжної системи 

(кількість та суми операцій тощо) та 

показники фінансового стану;

• матеріали про результати само-

оцінки, проведеної платіжною орга-

нізацією з питань відповідності функ-

ціонування системи політиці нагляду 

(оверсайта) центрального банку;

• інформацію за результатами пе-

ревірок на місцях;

• інформацію від інших держав-

них органів і користувачів платіжної 

системи тощо.

Відомості, отримані на етапі моні-

торингу, повинні служити основою 

для виконання наступного етапу 

оверсайта, яким є оцінювання. Відпо-

відно до Концепції оцінювання має 

такі напрями.

Перший – це оцінювання платіж-

них і розрахункових механізмів в 

економіці держави для формування 

адекватної політики оверсайта, ви-

значення його об’єктів та встанов-

лення вимог, які повинні застосову-

ватися до платіжних систем, платіж-

них засобів і платіжних інструментів. 

Другий напрямок – оцінювання 

відповідності окремої платіжної сис-

теми встановленим вимогам. З цією 

метою НБУ повинен здійснювати 

узгодження правил платіжної систе-

ми до початку надання системою по-

слуг користувачам і періодичний ана-

ліз її роботи. 

При оцінюванні платіжної систе-

ми НБУ повинен приділяти особли-

ву увагу наступному:

• здатності платіжної системи на-

давати швидкі, безпечні та економіч-

но вигідні послуги суб’єктам еконо-

міки для створення сприятливих 

умов функціонування фінансових 

ринків і економіки в цілому;

• ефективності та надійності схем 

взаєморозрахунків за проведеними 

операціями щодо переказу коштів;

• дієвості політики управління ри-

зиками, що проводиться платіжною 

організацією платіжної системи, і т. п.

За результатами оцінювання пе-

редбачається підготовка Національ-

ним банком України висновків про 

відповідність платіжної системи 

встановленим вимогам, її надійності 

та ефективності.

Якщо висновки говорять про невід-

повідність платіжної системи встанов-

леним вимогам, НБУ переходить до 

здійснення третього етапу оверсайта 

– ініціювання змін щодо побудови або 

функціонування платіжної системи.

Передбачається, що для ініцію-

вання змін НБУ буде вживати пев-

них заходів, у тому числі:

• ведення переговорів з платіж-

ною організацією платіжної систе-

ми, її учасниками з метою приведен-

ня їх діяльності у відповідність до 

встановлених вимог;

• оприлюднення інформації з 

висновками про оцінку платіжної 

системи;

• повідомлення підрозділу бан-

ківського нагляду, іншим державним 

регуляторам і компетентним орга-

нам про порушення платіжною орга-

нізацією платіжної системи, її учас-

никами встановлених вимог;

• застосування заходів впливу, се-

ред яких письмове попередження про 

необхідність усунення порушень, на-

кладення штрафів на керівників пла-

тіжної системи та її учасників, при-

йняття рішення про обмеження або 

припинення в платіжній системі здій-

снення окремих видів операцій, ска-

сування узгодження правил платіж-

ної системи.

Для ефективного здійснення опи-

саних етапів оверсайта Національний 

банк України повинен мати дієві по-

вноваження, які дозволять йому 

отримувати інформацію про побудо-

ву та особливості функціонування 

платіжних систем, проводити пере-

вірки на місцях з питань нагляду 

(оверсайта), застосовувати заходи для 

ініціювання змін у функціонуванні 

платіжних систем. Наділення цен-

трального банку такими повноважен-

нями передбачено законопроектом 

№ 6465 “Про внесення змін до деяких 

законодавчих актів України (щодо 

удосконалення механізмів функціо-

нування платіжних систем і спеціаль-

них платіжних засобів в Україні)” [3]. 

Реалізація Концепції запровадження 

нагляду (оверсайта) за платіжними 

системами в Україні має на меті за-

хист користувачів платіжних систем і 

систем розрахунків, підтримання ви-

сокого рівня довіри населення, під-

приємств і організацій до систем, які 

використовуються для переказу ко-

штів, і платіжних інструментів.

Ефективний нагляд (оверсайт) за 

платіжними системами є необхідним 

фактором, що забезпечує стабіль-
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ність економіки як на національно-

му, так і міжнародному рівнях. 
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На вимогу автора стиль авторського 
рукопису статті збережено.

Н априкінці березня загальнонаціо-

нальна програма “Людина року” 

вп’ятнадцяте вшанувала своїх пе-

реможців і лауреатів. 15 років – важ-

ливий і знаковий рубіж популярного 

й амбіційного проекту, котрий майже 

відразу після заснування став все-

українським. Його гасло “Нехай осяє 

священний вогонь Прометея нездо-

ланне прагнення людини досягти ви-

сокої мети!” вселяє віру і впевненість 

у серця непересічних, обдарованих і 

сильних духом особистостей, котрі 

власними вагомими здобутками про-

слали шлях до переможного Олімпу.

Цьогорічна ювілейна церемонія 

зібрала в Національному палаці мис-

тецтв “Україна” переможців і лауреа-

тів попередніх років, вірних друзів і 

симпатиків – усіх, хто щиро вірить у 

багатющий потенціал нації і світле 

майбутнє Української держави. Кож-

на церемонія загальнонаціональної 

програми “Людина року” – це новий 

енергетичний та духовний імпульс, 

що концентрує найвизначніші й від-

чутні зміни в нашому суспільстві, це 

нові імена лауреатів і переможців. У 

ювілейному конкурсі взяли участь 

сотні й сотні кращих підприємців, 

економістів, фінансистів, лідерів міс-

цевого самоврядування, юристів, 

жур налістів, меценатів, інших визна-

чних діячів, котрі змагались у вісім-

надцяти номінаціях за право стати 

“Людиною року – 2010”.

У номінації “Фінансист року” у 

попередні роки перемагали відомі в 

Україні банкіри Вадим Гетьман, Во-

лодимир Стельмах, Ігор Францкевич, 

Олександр Дубілет, Борис Тимонь-

кін, Вадим Пушкарьов. Звання лауре-

атів у цьогорічному змаганні здобули 

генеральний директор Платинум-

бан ку Грег Краснов, голова правління 

Пра векс-банку Сергій Наумов, а пе-

реможцем став голова правління 

Промінвестбанку Віктор Башкіров.

Промінвестбанк – один із най-

більших кредиторів економіки Укра-

їни, співпрацює з підприємствами 

всіх секторів економіки. За роки не-

залежності банк вклав у її розвиток 

понад 60 млрд. гривень. За загальним 

обсягом активів ця кредитно-фі нан-

сова установа посідає сьоме місце се-

ред інших банків України. 

Щиро вітаємо переможців і лауре-

атів загальнонаціональної програми 

“Людина року – 2010”! Зичимо но-

вих успіхів і досягнень на фінансово-

економічній ниві!

❑
Фото  Владислава Негребецького

та з архіву проекту.

Вітаємо!/

БЕЗГОТІВКОВІ РОЗРАХУНКИ  •  БАНКИ  УКРАЇНИ

Віктор Башкіров – 
“Фінансист року”.

Голова правління 
Правекс-банку
Сергій Наумов.

Генеральний директор 
Платинум-банку
Грег Краснов.
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Дослідження/

Леонід Долінський
Кандидат економічних наук, 
доцент,  докторант кафедри  

економіко-математичного моделювання 
Київського національного економічного  

університету імені Вадима Гетьмана

Моделювання узагальненого 

кредитного рейтингу для групи 

об’єктів рейтингування
У статті розглянуто комбінаторну задачу розподілу індивідуальних кредитних рейтингів за рівнями на-

ціональної рейтингової шкали та розроблено ймовірнісні моделі оцінювання узагальненого кредитного рей-

тингу відразу для декількох об ’єктів рейтингування. Задача визначення узагальненого кредитного рейтингу 

для сукупності підприємств та/або боргових цінних паперів має значний науковий та практичний інтерес, 

оскільки узагальнений кредитний рейтинг є важливим орієнтиром для інвесторів – він надає кількісну оцінку 

сподіваної (середньої) ймовірності дефолту для певної множини подібних об ’єктів.

К редитно-інвестиційна діяльність 

на фінансовому ринку потребує 

попереднього оцінювання кре-

дитної якості об’єктів капіталовкла-

день. Загальноприйнятим в усьому 

світі орієнтиром щодо надійності 

об’єктів кредитування або інвесту-

вання є кредитні рейтинги.

В Україні ще 1 квітня 2004 року з 

метою оцінювання кредитного ризи-

ку та визначення інвестиційної при-

вабливості різних об’єктів ухвалено 

“Концепцію створення системи рей-
тингової оцінки регіонів, галузей націо-
нальної економіки, суб’єктів господа-
рювання” [1].

За ці роки система національної 

рейтингової оцінки інститутів та ін-

струментів фінансового ринку про-

йшла кілька важливих етапів. Від-

значимо, зокрема, введення в дію 

Постановою Кабінету Міністрів від 

26.04.2007 р. № 665 [2] чинної редак-

ції Національної рейтингової шкали 

(надалі – Національна шкала).

У попередній публікації автора з 

питань рейтингування [3] обґрунтова-

но, що кредитний рейтинг можна роз-

глядати як узагальнену експертну 

оцінку ступеня кредитного ризику, з 

якої випливає ймовірність невико-

нання (непогашення) боргових зобо-

в’язань (ймовірність дефолту). (Де-
фолт – відмова позичальника здійс-

ни ти своєчасно та в повному обсязі за-

декларовані (обіцяні) виплати).

Таким чином, кількісне оціню-

вання ступеня кредитного ризику 

об’єктів рейтингування полягає на-

самперед у обчисленні ймовірностей 

дефолту для кредитних рейтингів 

різних рівнів.

Систематизація та аналіз науково-

практичних публікацій у сфері рей-

тингування, зокрема праць, наведе-

них на офіційних Інтернет-сайтах 

провідних міжнародних рейтинго-

вих агентств [4], свідчить про поши-

рення у світі індивідуальних кредит-

них рейтингів для окремих пози-

чальників або боргових інструмен-

тів. На нашу думку, значний науко-

вий та практичний інтерес має зада-

ча визначення узагальненого (серед-
нього) кредитного рейтингу для су-

купності підприємств та / або борго-

вих цінних паперів, об’єднаних за 

галузевою, регіональною, груповою 

(корпоративною) та іншими ознака-

ми. Зрозуміло, що таке об’єднання 

об’єктів рейтингування має відбува-

тися з дотриманням принципів здо-

рового глузду, економічної раціо-

нальності, подібності основних 

ознак тощо. Отже, розглядатимемо 

лише ті сукупності об’єктів рейтин-

гування, об’єднання яких за певни-

ми ознаками є доцільним.

Узагальнений кредитний рейтинг 

– важливий орієнтир, що надає кіль-

кісну оцінку сподіваної (середньої) 

ймовірності дефолту певної сукуп-

ності об’єктів (галузі, регіону, групи 

компаній тощо). Прикладами осно-

вних узагальнених рейтингів можна 

вважати суверенні кредитні рейтин-

ги країн, кредитні рейтинги муніци-

палітетів та інших регіональних і 

місцевих громад, кредитні рейтинги 

фінансово-промислових і торговель-

но-промислових груп, холдингових 

компаній тощо.

Традиційний підхід до рейтинго-

вого оцінювання сукупності об’єктів 

полягає в аналізі їх консолідованих 

показників діяльності. На рівні групи 

компаній це насамперед аналіз кон-

солідованої фінансової звітності. На 

рівні країни – аналіз макроекономіч-

них показників. На жаль, таке усе-

реднення в межах традиційного під-

ходу призводить до втрати значної 

частини важливих індивідуальних 

властивостей окремих об’єктів, а 

присвоєння узагальненого рейтингу 

залишається неформалізованим та 

суб’єктивним. Запропонований у 

статті авторській підхід на основі 

логіко-ймовірнісного моделювання з 

урахуванням надійності кожного ін-

дивідуального об’єкта дає змогу фор-

малізувати процедуру визначення 
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узагальнених кредитних рейтингів та 

підвищити завдяки цьому достовір-

ність результатів рейтингування.

У попередній праці [3] було ви-

світлено основні засади ймовірнісно-

го підходу до моделювання кредит-

них рейтингів. У цьому дослідженні 

зосередимося на визначенні узагаль-

нених кредитних рейтингів для су-

купності об’єктів рейтингування.

Метою дослідження є моделюван-

ня можливих варіантів комбінацій 

сукупності індивідуальних кредит-

них рейтингів за рівнями Національ-

ної шкали з подальшим визначен-

ням узагальнених кредитних рей-

тингів та відповідних ймовірностей 

дефолтів.

Отже, нехай існує множина об’єктів 

рейтингування, загальна кількість 

яких дорівнює N. Кредитні рейтинги 

присвоюють за Національною шка-

лою, загальна кількість рівнів рейтин-

гу за якою дорівнює п. Для кожного 

рівня кредитного рейтингу Hi існує 

максимальне граничне значення ймо-

вірності дефолту αі, тобто у формалі-

зованому вигляді:
∀i : Hi ∃ α i , α i ∈ 0;1[ ] i =1,n, .

Нумерація рівнів рейтингу здій-

снюється згори донизу, причому чим 

вищий рівень кредитного рейтингу, 

тим менший його порядковий номер 

та тим нижча ймовірність дефолту, 

тобто:

    ∀i :α i ≤ α i+1.

У статті [3] було доведено: якщо 

ввести величину P(Ні) як ймовір-

ність того, що об’єкт рейтингування 

матиме індивідуальний кредитний 

рейтинг Ні за Національною шка-

лою, то його ймовірність дефолту 

P(A) дорівнюватиме:

    
P (A) = P (A / Hi )×P (Hi )

i=1

n

∑ ,         (1)

де P(A/Ні) – ймовірність дефолту 

об’єк та за умови, що його рейтинг 

належить до рівня Ні Національної 

шкали. Причому справедливою є 

нерівність:

  ∀i : P (A / Hi ) ≤ α i .

Відповідно до рівняння (1), знаю-

чи ймовірності потрапляння об’єкта 

до кожного з рівнів рейтингової 

шкали P(Ні) та максимальні гранич-

ні значення ймовірностей дефолту 

αі, завжди можна розрахувати зна-

чення ймовірності дефолту за індиві-
дуальним кредитним рейтингом пев-

ного об’єкта рейтингування.

На нашу думку, аналітична модель 

(1) цілком придатна й для оцінюван-

ня ймовірності дефолту за узагальне-
ним кредитним рейтингом сукупності 

об’єктів рейтингування. Тому задача 

визначення ймовірності дефолту для 

групи об’єктів за відомих значень 

імовірностей αі зводиться до оціню-

вання ймовірностей P(Ні) для їх уза-

гальненого кредитного рейтингу.

ВИЗНАЧЕННЯ РІВНЯ 
УЗАГАЛЬНЕНОГО КРЕДИТНОГО 

РЕЙТИНГУ

Р озглянемо задачу знаходження 

найі мовірнішого (сподіваного) 

рівня узагальненого рейтингу для 

сукупності об’єктів. Для розв’язання 

цієї задачі необхідно спочатку об-

числити ймовірності потрапляння 

кожного з об’єктів до кожного з рів-

нів рейтингу, а потім визначити від-

повідне сподіване значення випад-

кової величини рівня узагальненого 

кредитного рейтингу.

Оскільки кожний j-тий об’єкт 

рейтингування (    j =1,N ) може отри-

мати будь-який i-тий рівень рейтин-

гу (    i =1,n), то кожний індивідуаль-

ний рейтинг Ніj визначатиметься 

вектором-стовпчиком ймовірностей 

Pij. Тоді множина елементарних по-

дій Ω{ }  щодо можливих результатів 

рейтингування об’єктів у контексті 

ймовірностей присвоєння того чи 

іншого рівня рейтингу описувати-

меться матрицею ймовірностей R, 

розмірністю n × N, тобто:

.

Користуючись властивістю по-

вної групи подій щодо присвоєння 

рівнів кредитного рейтингу, можемо 

щодо кожного окремого об’єкта рей-

тингування застосувати рівність:

    
∀ j : Pij = 1

i=1

n

∑ .    (2)

Отже, у кожному стовпчику ма-

триці R сума значень ймовірностей 

дорівнюватиме одиниці.

Коли для j-того об’єкта рейтингу-

вання отримання i-того рівня рей-

тингу є набагато ймовірнішим за ін-

ші, то у стовпчику, що відповідає 

цьому об’єкту, саме в цьому i-тому 

рядку значення Pij наближатиметься 

до одиниці, а всі інші значення ймо-

вірностей у стовпчику прямувати-

муть до нуля. В такому разі можна 

стверджувати про очевидне модаль-

не значення рівня індивідуального 

рейтингу для окремого об’єкта рей-

тингування.

Зрозуміло, що коли всі об’єкти 

рейтингування мають очевидні мо-

дальні значення та всі вони відпові-

дають одному й тому ж рівню кре-

дитного рейтингу H', то й модальне 

значення рівня узагальненого кре-

дитного рейтингу для цієї сукупності 

об’єктів дорівнюватиме H'. Згідно з 

матрицею ймовірностей R цей випа-

док означатиме, що у певному i-тому 

рядку цієї матриці знаходитимуться 

найбільші значення ймовірностей Pij 

для всіх     j =1,N  об’єктів.

Зрозуміло, що у загальному ви-

падку найбільші значення ймовір-

ностей Pij можуть бути розкидані по 

різних рядках матриці R.

Пропонуємо для опису всіх можли-

вих варіантів розподілу об’єктів за рів-

нями рейтингової шкали та роз в’я-

зання задачі оцінювання рівня уза-

гальненого кредитного рейтингу ско-

ристатися методами комбінаторики. 

Отже, проаналізуємо всі можливі ком-

бінації щодо розподілу N об’єктів рей-

тингування за n рівнями рейтингової 

шкали. Спочатку оцінимо загальну 

кількість таких комбінацій.

Для кожного об’єкта існує n рівнів 

кредитних рейтингів. Тоді для двох 

об’єктів кількість комбінацій розпо-

ділу їх рейтингів за рівнями націо-

нальної шкали становитиме n2, а для 

N об’єктів рейтингування відповідно 

nN варіантів комбінацій кредитних 

рейтингів. Тобто множина елемен-

тарних подій Ω{ }  щодо можливих 

результатів рейтингування об’єктів 

матиме таку потужність: 

  L(n,N ) = nN .     (3)

Оскільки порядок присвоєння 

об’єктам індивідуальних рейтингів є 

несуттєвим (так звана “невпорядко-

вана множина”), але можливі варі-

анти розподілу об’єктів за рівнями 

мають різнитися між собою хоча б 

одним елементом, ці комбінації є 

сполученнями.

УМОВНИЙ ПРИКЛАД РОЗПОДІЛУ 
ПІДПРИЄМСТВ ЗА РІВНЯМИ 

РЕЙТИНГУ

Р озглянемо умовний приклад. Не-

хай рейтингова шкала складається 

лише з двох основних рівнів (таке 

укрупнення на практиці можливе, на-

приклад, при поділі всіх кредитних 

рейтингів на дві категорії – інвести-

ційну та спекулятивну), а множина 

об’єктів рейтингування складається 

лише з чотирьох підприємств, які вхо-

дять до фінансово-промислової групи. 

Розв’яжемо комбінаторну задачу роз-
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поділу підприємств за рівнями рей-

тингу.

Відповідно до введених раніше по-

значень маємо: n = 2, N = 4. Тоді за-

гальна кількість варіантів сполучень 

за формулою (3) дорівнює: nN = 16. 

Усі варіанти сполучень для множи-

ни підприємств 
    

A1,A2 ,A3 ,A4{ }  наве-

дено в таблиці.

Комбінації рейтингів підприємствКомбінації рейтингів підприємств

Варіанти 

сполучень

Рівень рейтингу

1 2

1 A1, A2, A3, A4 –

2 A1, A2, A3 A4

3 A1, A2, A4 A3

4 A1, A3, A4 A2

5 A2, A3, A4 A1

6 A1, A2 A3, A4

7 A1, A3 A2, A4

8 A1, A4 A2, A3

9 A2, A3 A1, A4

10 A2, A4 A1, A3

11 A3, A4 A1, A2

12 A1 A2, A3, A4

13 A2 A1, A3, A4

14 A3 A1, A2, A4

15 A4 A1, A2, A3

16 – A1, A2, A3, A4

Вищенаведена матриця R для n = 2, 

N = 4 матиме такий вигляд:

    
R2×4 =

P11 P12 P13 P14

P21 P22 P23 P24

⎛ 

⎝ 
⎜ 

⎞ 

⎠ 
⎟ 
.

Виходячи з матриці R2×4, можемо 

кожному з наведених у таблиці варі-

антів сполучень співставити відпо-

відну ймовірнісну оцінку.

Так, одночасне потрапляння всіх ін-

дивідуальних кредитних рейтингів до 

першого рівня рейтингової шкали (ва-

ріант сполучень № 1 з таблиці) опису-

ватиметься добутком ймовірностей 

    P11 ×P12 ×P13 ×P14, а потрапляння всіх 

індивідуальних рейтингів до другого 

рівня шкали (варіант № 16) має ймо-

вірність реалізації P21 ×P22 ×P23 ×P24.

Можна стверджувати: якщо всі 

об’єкти рейтингування отримали 

один і той же рівень кредитного рей-

тингу Hi (у наведеному прикладі варі-

анти №1 та № 16), то й узагальнений 

кредитний рейтинг сукупності цих 

об’єктів дорівнює цьому рівню Hi. 

Лише в такому випадку присвоєння 

узагальненого кредитного рейтингу є 

об’єктивним та однозначним.

У загальному випадку ймовірність 

P'(Hi) об’єктивного присвоєння уза-

гальненого кредитного рейтингу рів-

ня Hi є добутком елементів відповід-

ного i-того рядка матриці ймовір-

ностей R. У формалізованому вигля-

ді це можна записати так:

 

  

∀ i : ʹ P (Hi ) = Pij
j=1

N

∏ .    (4)

Зазначимо, що відповідно до ви-

ще наведеного прикладу ймовірності 

об’єк  тивного присвоєння узагальне-

ного кредитного рейтингу дорівню-

ють:

    ʹ P (H1) = P11 ×P12 ×P13 ×P14  
та     ʹ P (H2 ) = P21 ×P22 ×P23 ×P24 .

Таким чином, для кожного рівня 

рейтингової шкали є лише один варі-

ант сполучень об’єктів рейтингування: 

якщо визначена оцінка узагальненого 

кредитного рейтингу є об’єктивною. 

Тому загальна кількість таких об’єк-

тивних оцінок дорівнюватиме кількос-

ті рівнів n рейтингової шкали.

В усіх інших випадках присвоєння 

узагальненого рейтингу є суб’єктив-
ним та залежить від прийнятої систе-

ми гіпотез.

Отже, для всієї множини сполу-

чень об’єктів за рівнями рейтингу, 

наведених у таблиці, можна задати 

таке правило: присвоєння узагальне-

ного рейтингу на рівні 1 (вищий рі-

вень) можливе лише за умови, що не 

менше, ніж три будь-яких підприєм-

ства з чотирьох мають індивідуаль-

ний рейтинг рівня 1, а в усіх інших 

випадках сукупності присвоюється 

узагальнений рейтинг на рівні 2.

Прийняті експертні правила 

 фактично ділять всю множину варіан-

тів сполучень підприємств за рівнями 

рейтингу на декілька підмножин Si, 

кожна з яких відповідає певному рів-

ню узагальненого рейтингу Hi.

Наприклад, за прийнятого екс-

пертного правила присвоєнню уза-

гальненого рейтингу рівня 1 відпові-

датиме підмножина S1, яка містить у 

собі варіанти сполучень 1–5 з табли-

ці. Тоді для оцінювання ймовірності 

присвоєння узагальненого кредит-

ного рейтингу рівня 1 серед усієї 

множини комбінацій добутків ймо-

вірностей, які входять у матрицю 

R2×4, потрібно вибрати лише ймовір-

ності, що відповідають реалізації ва-

ріантів 1–5 з таблиці та скласти ймо-

вірності цих несумісних подій. Отри-

маємо:

    P (H1) = P11 ×P12 ×P13 ×P14 + P11 ×P12 ×P13 ×P24
+ P11 ×P12 ×P23 ×P14 + P11 ×P22 ×P13 ×P14 +

+

+P21 ×P12 ×P13 ×P14 .  

Аналогічно можна розрахувати й 

імовірність P(H2).

У загальному вигляді відповідно 

до отриманих за експертними прави-

лами підмножин Si ймовірність при-

своєння узагальненого кредитного 

рейтингу P(Hi) дорівнюватиме:

    

∀ i : P (Hi ) = Pi11 ×Pi2 2 × ...×Pi N N ,

.i1,i2 ,iN ∈ [1,n ]
Si

∑

  (5)

Підставивши ці ймовірності у рів-

няння (1), можемо оцінити ймовір-

ність дефолту фінансово-про мис ло-

вої групи на основі узагальненого 

кредитного рейтингу.

Зрозуміло, що на практиці, за на-

явності 10 основних рівнів націо-

нальної шкали [2], навіть без ураху-

вання проміжних рівнів кредитних 

рейтингів ця комбінаторна задача 

стає вельми масштабною та трудо-

місткою. Наприклад, для чотирьох 

підприємств загальна кількість варі-

антів сполучень їх рівнів кредитних 

рейтингів становитиме 104 = 10 000, з 

яких загальна кількість варіантів, що 

надають об’єктивну оцінку узагаль-

неного рейтингу, дорівнює 10. У всіх 

інших 9 990 варіантах узагальнений 

кредитний рейтинг визначається 

суб’єк тивно – експертним шляхом 

за допомогою прийнятої системи гі-

потез (експертних правил).

ПЕРЕВІРКА АДЕКВАТНОСТІ 
ЕКСПЕРТНИХ ПРАВИЛ

В ведемо для підрахунку кількості 

варіантів сполучень, які за екс-

пертним правилом віднесено до 

підмножини Si, що відповідає рівню 

узагальненого рейтингу Hi, умовне 

позначення L(Si). Іншими словами, 

L(Si) є потужністю підмножини Si. 

Так, у наведеному вище прикладі 

L(S1) = 5.

Тоді, з метою перевірки адекват-

ності обраних експертних правил 

щодо присвоєння узагальнених рей-

тингів Hi, для кожного i-того рівня 

рейтингу доцільним є обчислення 

абсолютного лінійного відхилення 

d(Hi), яке розраховуватиметься за 

формулою:

 
∀ i : d (Hi ) = ʹ P (Hi )−

P (Hi )

L(Si )
.

      

(6)

Рівняння (6) дає змогу оцінити аб-

солютне відхилення ймовірності P'(Hi) 

об’єктивного присвоєння узагальне-

ного кредитного рейтингу від серед-

нього значення ймовірностей реаліза-

ції варіантів сполучень, які за експерт-

ним правилом віднесено до певного 

рівня узагальненого рейтингу Hi.

Прийняття рішень щодо рівня 

узагальненого кредитного рейтингу 

за критерієм, що описується форму-

лою (6), ми вважаємо інтуїтивно зро-

зумілими. Якщо величина відхилен-

ня d(Hi) значна, необхідно змінити 
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правило поділу варіантів сполучень 

за узагальненими рівнями рейтингу.

Відповідно до наведеного вище 

прикладу лінійне відхилення d(H1) 

є різницею між величинами 

  ʹ P (H1) = P11 ×P12 ×P13 ×P14 та P(H1)/5. 

Зрозуміло, що оскільки наведені у 

таблиці варіанти сполучень № 6–16 

не містять більшості елементів у 

рівні рейтингу 1, то зміна правила 

щодо узагальненого рейтингу H1 у 

бік збільшення кількості прийнят-

них варіантів призведе до значного 

збільшення величини d(H1). Тому 

включення у вираз для P(H1) додат-

кових складових із числа варіантів 

сполучень № 6–16 недоцільне.

Зазначимо також, що сенс засто-

сування критерію (6) втрачається за 

рівномірного розподілу ймовірнос-

тей індивідуальних рейтингів об’єк-

тів та як наслідок – й узагальнених 

рейтингів відповідних груп об’єктів 

рейтингування. За таких умов усі 

ймовірності з матриці R дорівнюва-

тимуть
   
Pij =

1

nN , а відповідні ймовір-

ності 

    
P (Hi ) =

1
n

. Тобто всі ймовір-

ності присвоєння певних узагальне-

них рейтингів будуть рівними та ви-

значатимуться об’єктивно й одно-

значно, отже відхилення d(Hi) = 0.

Однак рівномірний розподіл мож-

ливий лише за нерозрізненості об’єктів 

рейтингування, що суперечить при-

йнятій у нашому дослідженні еконо-

мічній постановці задачі, оскільки у 

дослідженні кожний окремий об’єкт 

рейтингування розглядається як уні-

кальний, з індивідуальним значенням 

Pij у матриці ймовірностей R.

ВИЗНАЧЕННЯ ПОТУЖНОСТІ 
ПІДМНОЖИН, ЩО ВІДПОВІДАЮТЬ 
РІВНЯМ КРЕДИТНИХ РЕЙТИНГІВ

З агалом для оцінювання ймовір-

ності P(Hi) за адитивною моделлю 

(5) необхідно спочатку розрахува-

ти кількість доданків L(Si), які входять 

у цю суму, тобто визначити потужності 

відповідних підмножин Si. 

Припустимо, задано експертне 

правило щодо кількості об’єктів ki, які 

повинні отримати індивідуальний 

кредитний рейтинг певного рівня з 

метою присвоєння відповідного уза-

гальненого кредитного рейтингу Hi 

сукупності цих об’єктів.

Оскільки одному об’єкту рейтингу-

вання неможливо присвоїти одночас-

но більш як один рейтинг певного рів-

ня, то справедливою є умова:

 

    
k i = N

i=1

n

∑ .     (7)

Тепер визначимо кількість комбі-

націй N розрізнених невпорядкова-

них об’єктів за n-рівнями рейтингу, 

якщо k1 об’єктів віднесено до рівня 1, 

k2 об’єктів – до рівня 2, та, нарешті, kn 
об’єктів – до рівня рейтингу n. З 

урахуванням умови (7), відповідно до 

[5, с. 12] кількість таких комбінацій 

    L(k1,k 2 ,...,k n ) дорівнює:

 

    
L(k1,k 2 ,...,k n ) =

N!

k1!×k 2 !×...× k n !
.(8)

Тоді для обчислення кількості варі-

антів сполучень L(Si), які за експерт-

ними правилами віднесено до рівня 

узагальненого рейтингу Hi, необхідно 

скласти всі величини     L(k1,k 2 ,...,k n ), 

що відповідають рейтингу Hi.

Зокрема, у наведеному вище при-

кладі величину L(S1), скориставшись 

формулою (8), можемо розрахувати 

так:

L(S1) = L(k1 = 4 , k 2 = 0)+ L(k1 = 3, k 2 = 1)

=

=
4!

4!×0!
+

4!

3!×1!
= 5.

Зрозуміло, що змінюючи експерт-

ні правила шляхом варіювання вели-

чинами ki, можна отримувати різні 

значення     L(k1,k 2 ,...,k n ) і L(Si), та, 

зрештою, різні сценарії присвоєння 

узагальнених рейтингів Hi.

Порівнюючи величини ki з ураху-

ванням умови (7) та підраховуючи 

кількість комбінацій     L(k1,k 2 ,...,k n ) 

за формулою (8), необхідно розумі-

ти, що загальна кількість таких ком-

бінацій за всіма ki разом дорівнює nN. 

Тобто сума потужностей усіх підмно-

жин дорівнює загальній потужності 

множини елементарних подій Ω{ }  

щодо можливих результатів рейтин-

гування об’єктів, яка визначається за 

формулою (3).

МУЛЬТИНОМІАЛЬНИЙ РОЗПОДІЛ 
КРЕДИТНИХ РЕЙТИНГІВ

Д ля присвоєння узагальненого 

кредитного рейтингу за екс-

пертними правилами корисною 

інформацією є оцінка ймовірності 

реалізації сценарію, за яким інди-

відуальні кредитні рейтинги розпо-

ділено за рівнями рейтингів саме у 

кількостях 
    

k1,k 2 ,...,k n{ }  з дотри-

манням умови (7).

Введемо додатну цілочисельну ви-

падкову величину X, яка набуває 

дискретних значень ki з множини 

    
k1,k 2 ,...,k n{ } , що відповідає кіль-

кості об’єктів, які отримали i-тий рі-

вень індивідуального кредитного рей-

тингу,     i = 1,n . Тобто випадкова змін-

на X дає змогу оцінити число потра-

плянь ki об’єктів із сукупності з N 

об’єктів до кожного з рівнів Націо-

нальної шкали. Причому випадкові 

події потрапляння індивідуального 

рейтингу об’єкта до того чи іншого 

рівня рейтингової шкали є взаємови-

ключними, а загальна кількість при-

своєних індивідуальних рейтингів до-

рівнює кількості об’єктів рейтингу-

вання, отже, описується виразом (7).

Нехай для сукупності з N об’єктів 

рейтингування апріорно задані се-

редні ймовірності  p i  потрапляння 

об’єктів до i-тих рівнів рейтингу, за 

умови, що     i = 1,n . Тобто у матриці 

ймовірностей R відомі певні середні 

значення за рядками матриці (які за-

лежно від прийнятої системи гіпотез 

усереднення значень pij розрахову-

ють за формулами середньої ариф-

метичної або середньої геометрич-

ної). Оскільки випадкові події при-

своєння індивідуальних рейтингів є 

несумісними та утворюють повну 

групу, умова (2)  для середніх ймовір-

ностей  p i  теж є правильною.

Отже, виконуються всі умови 

мультиноміального закону розподілу 

[5, с. 114]. Тому для визначення ймо-

вірності того, що індивідуальні кре-

дитні рейтинги розподілені за рівня-

ми рейтингової шкали саме у кіль-

костях 
    

k1,k 2 ,...,k n{ } , можна ско-

ристатися формулою:

 

    
P (X1 = k1,X 2 = k 2 ,...,X n = k n ) =

N!

k1!×k 2 !×...× k n !
× p 1

k1 × p 2
k2 × ...× p n

k n
.(9)

Наступним кроком для визначення 

за допомогою рівняння (9) ключового 

параметра – ймовірності присвоєння 

сукупності об’єктів узагальненого 

кредитного рейтингу P(Hi), необхідно 

задати відповідні експертні правила, 

які ділять всю множину варіантів спо-

лучень N об’єктів за n-рівнями рей-

тингу на підмножини Si.

Зазначимо, що принциповою від-

мінністю визначення ймовірності 

P(Hi) за допомогою моделі (9) від під-

ходу, що описаний рівнянням (5), є 

перехід від індивідуальних значень 

імовірностей Pij для кожного з об’єк-

тів рейтингування до усереднених 

значень імовірностей  p i  для сукуп-

ності об’єктів. Такий підхід дає змогу 

суттєво знизити трудомісткість роз-

рахунків, оскільки не потребує комбі-

наторного добору всіх варіантів з 

множини елементарних подій Ω{ } за-
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гальною потужністю nN, тому є зруч-

нішим у практичному застосуванні.

До того ж використання мульти-

номіального закону розподілу дає 

змогу оцінити, зокрема, математич-

не сподівання M(ki) та дисперсію   

D(ki) щодо випадкових значень кіль-

кості об’єктів рейтингування ki з 

числа N об’єктів, які отримали саме 

i-тий рівень рейтингу поміж n-рівнів 

рейтингової шкали. З урахуванням 

умови (7), для всіх ki,     i = 1,n  можна 

записати такі формули:

  M (X i = k i ) = N × p i ,                 (10)

    D(X i = k i ) = σ 2 = N × p i × (1− p i ) .(11)

Зазначимо, що для мультиноміаль-

ного розподілу також відомі вирази 

для обчислення коваріації та коефіці-

єнта кореляції, проте, на нашу думку, 

розрахунок цих показників має сенс 

насамперед для реальних даних та ви-

ходить за межі нашого дослідження.

Відповідно до формул (10) – (11) 

бачимо, що математичне сподівання 

та дисперсія випадкової величини X, 

яка набуває дискретних значень ki з 

множини 
    

k1,k 2 ,...,k n{ } , не залежать 

від конкретних значень ki, а залежить 

лише від кількості об’єктів N та се-

редніх імовірностей  p i  потрапляння 

цих об’єктів до i-тих рівнів рейтингу. 

Така простота обчислень за форму-

лами (10) – (11) зумовлюватиме лег-

кість їх практичного застосування. 

Отже, імплементація основних по-

ложень мультиноміального закону 

розподілу ймовірностей до рейтин-

гового оцінювання надійності під-

приємств може суттєво підвищити 

ефективність процедур визначення 

кредитних рейтингів.

ВИСНОВКИ

З огляду на важкий фінансовий 

стан вітчизняного фінансового 

ринку та переважної більшості 

його об’єктів, а також кризу довіри 

з боку стратегічних інвесторів на-

явність кредитних рейтингів зни-

жує ступінь невизначеності. Крім 

того, рейтингова оцінка дає змогу 

підвищити точність прогнозування 

фінансових результатів кредитно-

інвестиційних операцій у контексті 

своєчасності й повноти погашення 

боргових зобов’язань.

Запропоновані у статті ймовірніс-

ні моделі узагальненого кредитного 

рейтингу дають змогу оцінювати сту-

пінь кредитного ризику для певної 

сукупності об’єктів рейтингування з 

урахуванням надійності кожного ін-

дивідуального об’єкта. Визначення 

узагальненого рейтингу до групи 

об’єктів розглядається як комбіна-

торна задача розподілу індивідуаль-

них кредитних рейтингів за рівнями 

Національної шкали. Отримані ре-

зультати щодо присвоєних узагаль-

нених кредитних рейтингів можуть 

стати важливим критерієм підтрим-

ки прийняття рішень у кредитно-

інвестиційній політиці як на мікро-,  

так і на макрорівні.
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У статті зроблено порівняльний аналіз двох варіантів державної ре-

єстрації іпотек: діючого відповідно до Тимчасового порядку державної 

реєстрації іпотек та запропонованого авторкою.

Реєстрація іпотек 

у Державному реєстрі прав 

на нерухоме майно

Наталія Кручок
Докторант кафедри фінансів 
Національного університету 
біоресурсів і природокористування 
України

Іпотека/

І потека потребує державної реє-

страції. Основні положення, на 

яких ґрунтується така реєстрація, 

визначені законодавством України, 

зокрема статтею 4 Закону України 

“Про іпотеку” [1] та Законом Укра-

їни “Про державну реєстрацію ре-

чових прав на нерухоме майно та їх 

обмежень” [2].

Поки що державна реєстрація іпо-

тек в Україні здійснюється відповід-

но до Тимчасового порядку держав-

ної реєстрації іпотек, затвердженого 

постановою Кабінету Міністрів Ук-

раїни № 498 від 12.11.2003 р. [3]. Ді-

ючий нині порядок реєстрації неру-

хомого майна та прав на нього не дає 

змоги отримувати з одного джерела 

всю необхідну для кредитора інфор-

мацію стосовно пропонованого в за-

ставу об’єкта нерухомості, що при-
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зводить до збільшення витрат часу і 

коштів на прийняття рішення.

Лише єдина державна система ре-

єстрації нерухомого майна та прав на 

нього спроможна забезпечити реє-

страцію іпотек належним чином.

Проблеми створення і ведення 

ефективної системи реєстрації нерухо-

мого майна та прав на нього досліджу-

вали численні зарубіжні та вітчизняні 

фахівці. Зокрема питання реєстрації 

боргових обтяжень нерухомого майна 

та прав на нього висвітлювали Ганс 

Грегорі Веренс [4], Херберт Xоф-

майстер [6], С.І.Кручок [5] та інші.

Україна все ще має можливість 

вибрати оптимальний спосіб держав-

ної реєстрації іпотек. Який саме? 

Поміркуємо над цим предметніше.

Чинним нині Тимчасовим поряд-

ком передбачено ведення окремого 

Державного реєстру іпотек, адміні-

стратором якого є державне підпри-

ємство “Інформаційний центр” Мі-

ністерства юстиції України, а реє-

страторами – державні та приватні 

нотаріуси, які здійснюють реєстра-

цію іпотек на підставі договорів, 

укладених з адміністратором реєстру.

Метою ведення Державного реє-

стру іпотек є реалізація “...переважно-

го права іпотекодержателя у за до во-

ленні вимог за рахунок предмета іпоте-

ки перед іншими іпотекодержателями 

незареєстрованих або зареєстрованих 

пізніше прав чи вимог на предмет іпо-

теки; надання в інтересах фізичних чи 

юридичних осіб інформації про обтя-

ження нерухомого майна іпотекою або 

про відсутність такого обтяження” [3].

Сформульована таким чином мета 
зумовлює основний органічний недолік 
існуючого в Україні порядку реєстрації 
іпотек. Він не забезпечує (і не може за-
безпечити) надання потенційному іпо-
текоутримувачу всієї необхідної йому 
інформації про об’єкт нерухомого май-
на, пропонований як предмет іпотеки.

Створення окремих, несумісних 

між собою реєстрів залежно від виду 

майна чи прав на нього є шляхом, що 

завів у глухий кут. Вихід із нього 

можливий у разі створення єдиної 

державної системи реєстрації неру-

хомого майна та прав на нього відпо-

відно до положень Закону України 

“Про державну реєстрацію речових 

прав на нерухоме майно та їх обме-

жень” [2], а також Методичних реко-

мендацій щодо державної реєстрації 

речових прав на нерухоме майно та їх 

обмежень в Україні [5].

Державним реєстром прав на не-

рухоме майно передбачається впо-

рядкування кількох розділів. Розділ 

реєстру відкривається на земельну ді-

лянку включно з об’єктами нерухо-

мого майна, розташованими на ній, а 

також на споруду або її частину 

(квартиру, офіс тощо), якщо власни-

ки земельної ділянки та розташова-

ної на ній споруди або її частини не є 

одними й тими ж особами [5].

Розділ реєстру включає в себе такі 

підрозділи та частини:

1. Опис об’єкта нерухомого майна 

та права сервітуту:

1.1. Опис об’єкта нерухомого май-

на;

1.2. Право сервітуту;

2. Право власності:

2.1. Власник і підстави права влас-

ності;

2.2. Оскарження права власності;

3. Обмеження права власності:

3.1. Неборгові обмеження права 

власності на підставі закону;

3.2. Неборгові обмеження права 

власності на підставі договору, рі-

шення суду, заборони нотаріуса;

3.3. Боргові обтяження;

4. Облік заяв і запитів.

У частині 1.1 підрозділу 1 наво-

диться стислий опис об’єкта нерухо-

мого майна, необхідний для його 

ідентифікації.

Частина 1.2 призначена для внесен-

ня відомостей про сервітути, належні 

власникові (користувачеві) даного 

об’єкта нерухомого майна, які полег-

шують використання цього об’єкта за 

цільовим призначенням (так звані 

“позитивні” сервітути). Розміщення 

інформації про такі сервітути у першо-

му підрозділі зумовлене тим, що вони 

“прив’язані” до об’єкта нерухомого 

майна і в разі зміни власника (користу-

вача) об’єкта відповідне право сервіту-

ту разом із об’єктом переходить до на-

ступного власника (користувача). 

Інформація, яка міститься в пер-

шому підрозділі, є відкритою і до-

ступною для будь-якої особи.

Коло осіб, які мають право досту-

пу до інформації, що міститься в на-

ступних підрозділах, обмежується 

відповідно до закону.

Частина 2.1 підрозділу 2 призначена 

для внесення відомостей про власника 

(співвласників) об’єкта i правовстанов-

люючого документа, на під ставі якого 

виникло право власності. Тут же міс-

тяться відомості про опікуна над май-

ном підопічного, якщо такий є, та ві-

домості про особу, якій належить 

об’єкт на правах господарського відан-

ня, постійного користування або 

оперативного управління в разі дер-

жавної чи комунальної форми влас-

ності на цей об’єкт, а також реквізи-

ти відповідних правовстановлюючих 

документів.

Частина 2.2 призначена для реє-

страції оскаржень прав, зареєстрова-

них у частині 2.1. Такі оскарження 

реєструються в разі документально 

підтвердженого звернення скаржни-

ка до суду. Інформація про оскаржен-

ня міститься у цій частині до при-

йняття рішення суду і відповідного 

внесення змін до розділу реєстру.

У третьому підрозділі реєструють-

ся обмеження права власності сто-

совно об’єкта нерухомого майна. За-

лежно від природи таких обмежень 

визначено три частини цього підроз-

ділу. Всі боргові обтяження об’єкта 

нерухомого майна та/або прав на 

нього реєструються в частині 3.3.

Детальний аналіз структури розділу 

Державного реєстру прав на нерухоме 

майно не є метою даної статті. Це 

окреме питання. У даному разі мова 

йде про принципово інший підхід до реє-
страції боргових обтяжень нерухомого 
майна, ніж це визначено Тимчасовим 

порядком державної реєстрації іпотек.

Відомості про такі обтяження  вно-

сяться не в окремий реєстр, а до спеці-

альної частини одного з підрозділів 

розділу Державного реєстру прав на 

нерухоме майно. Лише такий підхід 
забезпечує можливість надання повної 
інформації про об’єкт нерухомого май-
на з одного джерела.

Форма, яка містить відомості про 

боргові обтяження нерухомого майна, 

включає десять граф такого змісту [5]:

1. Номер реєстрації обтяжень 

майна;

2. Номер реєстрації обтяжень 

прав;

3. Зміст обтяження (правочину);

4. Назва юридичної особи (прізви-

ще, ім’я, по батькові фізичної особи), 

на користь якої обтяжено об’єкт, код 

Єдиного державного реєстру під-

приємств та організацій України 

 (ЄДРПОУ) (ідентифікаційний номер);

5. Обтяження, сума;

6. Обтяження, грошова одиниця;

7. Термін дії обтяження, початок;

8. Термін дії обтяження, кінець;

9. Заставна;

10. Код БО (боргових обтяжень).

У зазначені графи вносяться відо-

мості, які стосуються боргових обтя-

жень об’єкта нерухомого майна та/

або прав на нього [5]:

У графі 1 зазначається порядко-

вий номер внесення обтяження не-

рухомого майна. Порядкові номери 

БАНКИ УКРАЇНИ
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внесень присвоюються відповідно до 

черговості надходження заяв за на-

явності підстав для внесення. Відпо-

відно до порядкових номерів визна-

чається ранг іпотек.

У графі 2 зазначається порядко-

вий номер внесення відомостей про 

обтяження права на нерухоме майно.

Графа 3 призначена для запису 

змісту обтяження нерухомого майна 

та/або права на нього (зміни до вне-

сеного раніше обтяження); у графі 3 

зазначається:

– вид обтяження (у разі звичайної 

іпотеки  вид не зазначається);

– сума обтяження прописом із за-

значенням грошової одиниці (у разі 

об’єднаної або спільної іпотеки – за-

гальна сума обтяження та її частина, 

віднесена на даний обтяжуваний 

об’єкт, якщо така частина визначена);

– експертна грошова оцінка об-

тяженого нерухомого майна та/або 

права на нього прописом із зазна-

ченням грошової одиниці, якщо та-

ку оцінку визначено;

– підстава внесення обтяження 

(зміни до внесеного раніше обтя-

ження) із зазначенням назви, номера 

та дати відповідного документа;

– внесення зміни, пов’язане зі 

збільшенням суми обтяження, реє-

струється як окреме з визначенням йо-

го черговості на підставі дати і часу 

державної реєстрації відповідної заяви;

– строк повного виконання осно-

вного зобов’язання, якщо такий ви-

значено.

У разі внесення обтяження (зміни 

до внесеного раніше обтяження) на 

підставі іпотечного договору та/або 

договору застави права на нерухоме 

майно зазначається максимальна до-

говірна сума основного боргу, відсо-

тки в річному обчисленні та можли-

вість нарахування пені і штрафів.

У разі внесення обтяження (зміни 

до внесеного раніше обтяження) на 

підставі інших документів зазначаєть-

ся фактична сума зобов’язання, вклю-

чаючи борг, відсотки, пеню і штрафи.

У графу 3 вноситься запис про 

оскарження в судовому порядку бор-

гового обтяження нерухомого майна 

або права на нього із зазначенням 

змісту і дати оскарження, а також 

 записуються відомості про особу, яка 

оскаржує обтяження (найменування 

і місцезнаходження юридичної осо-

би та код ЄДРПОУ юридичної особи 

– резидента; прізвище, ім’я, по бать-

кові (за наявності), адреса постійно-

го місця проживання фізичної особи 

та ідентифікаційний номер фізичної 

особи – громадянина України).

Внесення про оскарження розмі-

щується безпосередньо із внесенням 

про оскаржуване боргове обтяження 

і є його складовою частиною неза-

лежно від дати оскарження.

Після внесення обтяження (запи-

су про оскарження обтяження) в гра-

фі 3 зазначається дата внесення, 

прізвище та ініціали державного реє-

стратора.

У графу 4 вносяться відомості про 

осіб, на користь яких обтяжено не-

рухоме майно та/або право на нього:

1) для юридичних осіб:
– резидентів – найменування, 

міс цезнаходження та код ЄДРПОУ;

– нерезидентів – найменування, 

місцезнаходження та державу, де за-

реєстровано особу;

2) для фізичних осіб:
– громадян України – прізвище, 

ім’я, по батькові, адресу постійного 

місця проживання та ідентифікацій-

ний номер у Державному реєстрі фі-

зичних осіб – платників податків та 

інших обов’язкових платежів:

– іноземців, осіб без громадянства 

– прізвище, ім’я, по батькові (за на-

явності), адресу постійного місця 

про живання за межами України.

У графі 5 зазначається цифрами су-

ма обтяження нерухомого майна та/

або права на нього із зазначенням гро-

шової одиниці в графі 6. У разі вне-

сення обтяження на підставі іпотеч-

ного договору та/або договору застави 

права на нерухоме майно зазначаєть-

ся максимальна договірна сума осно-

вного боргу. 

Якщо обтяження вноситься на 

під ставі інших документів, зазнача-

ється фактична сума зобов’язання, 

включаючи основний борг, відсотки, 

пеню і штрафи.

У разі об’єднаної  іпотеки наво-

диться загальна сума обтяження.

До графи 7 вноситься дата початку 

дії обтяження.

У графі 8 зазначається дата закін-

чення дії обтяження (виконання забез-

печуваного обтяженням зобов’язання).

Графа 9 (заставна) містить:

1. Посилання на випуск заставної 

або її відсутність;

2. Відомості про передачу заставної 

(індосацію) із зазначенням відповід-

ної дати; при цьому запис про особу-

індосата вноситься до графи 4, а вне-

сений раніше до цієї графи запис про 

особу-індосанта погашається;

3. Відомості про заставу заставної із 

зазначенням відповідної дати та осо-

би, якій заставлено заставну – найме-

нування і місцезнаходження юридич-

ної особи та код ЄДРПОУ юридичних 

осіб-резидентів; прізвище, ім’я, по 

батькові (за наявності), адреса постій-

ного місця проживання фізичної осо-

би та ідентифікаційний номер фізич-

них осіб – громадян України;

4. Відомості про видачу дубліката 

заставної, її анулювання, видачу но-

вої заставної із зазначенням відпо-

відної дати.

У графу 10 вноситься код об’єкта 

згідно зі Словником кодів об’єктів 

нерухомого майна та прав на них за 

їх борговими обтяженнями.

Отже, в Україні розроблено мето-

дологічну, нормативно-правову та 

методичну основи створення єдиної 

Дер жавної кадастрово-реєстра цій-

ної системи, важливе місце в якій 

належить реєстрації іпотек. Наявні 

напрацювання враховують кращий 

зарубіжний досвід і адаптовані до 

умов Ук раїни. Вони цілком відпові-

дають її сучасним та перспективним 

потребам.

Подальші зусилля в сфері державної 

реєстрації нерухомого майна та прав на 

нього слід зосередити на практичному 

втіленні здійснених розробок.              
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У статті автор досліджує і розкриває нові особливості  монетарної політики зарубіжних центробанків, а 

також Національного банку України. Основним змістом і результатом антикризових заходів центробанків 

більшості країн світу є стабілізація національних та регіональних банківських систем. Монетарний інстру-

ментарій посткризового відновлення націлений насамперед на підтримання циркуляції кредиту в банківській 

системі, що є запорукою зростання темпів і дотримання необхідних пропорцій відтворення капіталу.

Монетарний інструментарій 

посткризового відновлення: 

нові стимули центробанків

Володимир Корнєєв
Доктор економічних наук, професор, 
головний науковий співробітник 
Інституту економіки та прогнозування 
Національної академії наук України

Дослідження/

МАКРОЕКОНОМІКА

ПІДВИЩЕННЯ РОЛІ 
ЦЕНТРОБАНКІВ У СТАБІЛІЗАЦІЇ 

ФІНАНСОВИХ РИНКІВ

Р егуляторний ресурс центробан-

ків був і залишається одним із 

визначальних факторів посткри-

зової стабілізації фінансових ринків. 

М’яка монетарна політика (політика 

“кількісного пом’якшення”), яка ре-

алізується сьогодні провідними цен-

тробанками світу, передбачає сти-

мулювання економічного розвитку 

і пожвавлення кругообігу активів за 

допомогою відповідних інструмен-

тів пропозиції грошей. “Центральні 

банки відповіли на кризу, забезпе-

чуючи фінансування в іноземній та 

національній валютах. Стратегічні 

показники… були знижені контрци-

клічно” [1]. При цьому у виборі ці-

лей м’якої монетарної політики цен-

тробанки надають перевагу низьким 

процентним ставкам і придбанню 

державних цінних паперів.

Попри поки що нестійкі ознаки ви-

ходу з кризи, “основні питання зали-

шаються щодо того, як банки працю-

ють і як відрегульовано їх діяльність” 

[2]. За оцінками Міжнародного валют-

ного фонду (МВФ), обсяги списання 

банківських активів протягом 2007–

2010 рр. становили 2.2 трлн. доларів 

США [3]. У різних країнах заходи цен-

тробанків щодо посткризового віднов-

лення банківських систем і ринків ма-

ють як спільні, так і відмінні риси1.

АНАЛІЗ ІНСТРУМЕНТІВ 
МОНЕТАРНОЇ ПОЛІТИКИ 

ЗАРУБІЖНИХ ЦЕНТРОБАНКІВ

І нструменти монетарної політи-

ки Федеральної резервної систе-

ми США (Federal Reserve System) 

під час кризи і в початковий віднов-

люваний період були спрямовані на 

пом’як шення регулятивного середо-

вища з метою стимулювання амери-

канської економіки. Основними та-

кими інструментами стали процентна 

ставка центробанку та викуп ним цін-

них паперів з фіксованою дохідністю 

(іпотечних та державних) на відкритих 

ринках. ФРС США з грудня 2008 року 

утримує базову процентну ставку на 

рекордно низькому рівні – в діапазо-

ні 0.0–0.25% річних. Ретроспективно 

основні зміни процентної ставки ФРС 

США були такими: у вересні 2007 року 

вона становила 5.25% і надалі посту-

пово знижувалась. У грудні 2008 року, 

як уже зазначалося, ставка була зни-

жена з 1% до 0.0–0.25% річних.

Програми викупу боргових цінних 

паперів у США в 2010 році виконува-

лися з певними інтервалами. Спочатку 

– у березні 2010 року придбання іпо-

течних облігацій ФРС США було при-

пинено. При цьому було оголошено 

про наміри щодо продажу придбаних 

іпотечних облігацій поетапно протя-

гом наступних п’яти років. Згодом, – у 

серпні 2010-го постало питання про 

додаткове стимулювання економіки 

шляхом реінвестування платежів при 

погашенні основної суми боргу від іпо-

течних цінних паперів у довгострокові 

казначейські зобов’язання. Така кон-

версія грошових потоків означала пе-

реорієнтацію монетарної підтримки з 

корпоративного сектору на держав-

ний. Загальний обсяг портфеля цінних 

паперів ФРС США за станом на 

серпень 2010 року становив 2.05 трлн. 

доларів США, з них під час кризи їх бу-

ло придбано на суму 1.7 трлн. доларів 

США (в основному це папери, забез-

печені іпотекою).

У рамках реалізації урядової Про-

грами допомоги компаніям з метою 

порятунку їхніх активів під час кризи 

(Troubled Asset Relief Program, TARP) 

обсягом 700 млрд. доларів США були 

викуплені “токсичні” активи банків та 

інших корпорацій, здійснено масш-

табну фінансову допомогу й цільові 

інвестиції у банки та страхові компанії 

на суму 309 млрд. доларів США. Після 

завершення програми позичальника-

ми за станом на жовтень 2010 року бу-

1 У статті використано офіційні дані центробанків 
світу – ФРС США, Банку Англії, Банку Японії, 
ЄЦБ, Банку КНР, Банку Росії і Національного 
банку України; опрацьовано експертні оцінки 
та огляди незалежних аналітичних структур. 
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ло повернуто дві третини обсягу фі-

нансової допомоги за цією програмою. 

Неповернутими залишаються близько 

255 млрд. доларів США, з них 60 млрд. 

доларів США становлять позики, що 

були розподілені у вигляді кредитів се-

ред більш як 600 американських бан-

ків, переважно малих і середніх.

Доцільність державної фінансової 

підтримки у різних формах, зокрема 

шляхом подальшого викупу ФРС 

США державних цінних паперів, по-

ступово викликала дедалі гострішу 

дискусію. Зрештою 17 серпня 2010 ро-

ку ФРС США вперше після триквар-

тальної паузи поновила купівлю каз-

начейських зобов’язань США (US 

Treasuries) з метою пом’якшення мо-

нетарної політики за допомогою 

впливу на кількісні показники. За-

гальний обсяг цієї поновленої програ-

ми монетарного стимулювання – 600 

млрд. доларів США з розрахунковими 

щомісячними обсягами викупу ФРС 

США американських казначейських 

зобов’язань у межах 75 млрд. доларів 

США включно по ІІ квартал 2011 ро-

ку. Серед очікуваних позитивних ре-

зультатів такого кроку прогнозуються 

такі, як зниження дохідності і змен-

шення вартості запозичень для домо-

господарств і компаній, розширення 

доступу до кредитування та заохочен-

ня інвесторів до придбання “еконо-

мічно продуктивніших активів, таких 

як корпоративні облігації”.

Монетарна політика Банку Англії в 

період подолання наслідків кризи ма-

ла дві особливості: низький рівень 

процентної ставки і продовження 

програми викупу державних облігацій 

у рамках реалізації цілей “кількісного 

пом’якшення”. Така політика перед-

бачає стимулювання ділової актив-

ності відповідними інструментами.

Банк Англії для антикризового сти-

мулювання економіки зменшив про-

центну ставку на 4.5 в. п. – до 0.5%. 

Його програма щодо викупу держоблі-

гацій обсягом 200 млрд. фунтів стер-

лінгів стала інструментом грошово-

кредитного стимулювання з метою до-

сягнення цільового двохвідсоткового 

рівня інфляції в країні. Скорочення 

обсягів цієї програми планується тіль-

ки наприкінці 2012 року – до 150 млрд. 

фунтів стерлінгів і до 100 млрд. фунтів 

стерлінгів наприкінці 2013-го.

За прогнозами аналітиків, встанов-

лення жорсткішої грошово-кредитної 

політики у Великобританії малоймо-

вірне, що пов’язано з особливостями 

програми податково-бюджетної кон-

солідації. 

Монетарні інструменти Європей-
ського центрального банку (ЄЦБ) пере-

бувають у практичній площині прове-

дення регіонально консолідованої 

процентної політики, придбання зобо-

в’я зань суверенних та інших дебіторів, 

надання кредитів під заставу облігацій 

країн – членів Європейського Союзу.

Ключова процентна ставка ЄЦБ 

тримається на рівні 1% з травня 2009 

року, за оцінками, підвищення цієї 

ставки відтерміновується щонай-

менше до IV кварталу 2011 року. ЄЦБ 

також прогнозує, що інфляція у се-

редньостроковій перспективі зали-

шиться у межах двохвідсоткового ці-

льового орієнтира.

Водночас динаміка економічної 

активності у шістнадцяти країнах Єв-

розони у 2010 році сповільнилася у 

зв’язку із запровадженням жорсткі-

шої бюджетно-податкової політики 

(даються взнаки проблеми державних 

фінансів Греції та інших країн). Оче-

видною є тенденція зростання впливу 

важелів бюджетно-податкової консо-

лідації при реалізації монетарного ре-

гулювання економіки країн ЄС.

Здійснена в рамках плану МВФ–

ЄС–20102  інтенсивна підтримка дея-

ких країн ЄС, які мали проблеми у 

сфері державних фінансів, шляхом 

купівлі відповідних суверенних облі-

гацій, спричинила небажану надлиш-

кову ліквідність. Необхідність стери-

лізації цієї надлишкової ліквідності (її 

вилучення в обсягах, що дорівнюють 

купівлі облігацій) актуалізувалася з 

квітня 2010 року. ЄЦБ офіційно зая-

вив, що нова програма купівлі обліга-

цій вкрай важлива для гарантування 

ефективності грошо во-кредитної по-

літики. Прийнято рішення продо-

вжити політику надання кредитів під 

заставу облігацій країн – членів Євро-

зони і після 2010 року для зменшення 

ризиків ліквідності ринків, їх вола-

тильності та з метою полегшення до-

ступу до фінансування.

Інтервенція ЄЦБ на ринки дер-

жавних і приватних облігацій розпо-

чалася 10.05.2010 р. Хоча деталі таких 

інтервенцій конфіденційні і закриті 

для широкого загалу, цілком ймовір-

но, що викупу підлягали в першу чер-

гу євробонди Греції, Португалії, Ір-

ландії. Тогочасний максимальний за-

фіксований тижневий обсяг викупу 

євробондів становив 16.5 млрд. євро.

Наслідки зазначеної інтервенцій-

ної активності ЄЦБ були такими: 

• деякі керуючі центробанками 

країн ЄС (наприклад, Австрії та Ні-

дерландів) стримано оцінили таке 

нововведення, а президент Бундес-

банку публічно заявив, що програми 

придбання облігацій “містять суттєві 

ризики для стабільності”;

• призупинилося зростання євро 

відносно долара;

• поліпшилася ситуація на рин-

ках облігацій “проблемних” країн 

(наприклад, зменшилися тогочасні 

спреди дохідності між десятирічними 

облігаціями Німеччини, з одного бо-

ку, та Греції і Португалії – з другого).

Водночас ЄЦБ оприлюднив намі-

ри про застосування додаткових ін-

струментів підтримки ліквідності:

а) надання ресурсів у доларах США 

під фіксовану ставку на тендерній 

основі у формі РЕПО-операцій за на-

явності необхідного забезпечення;

б) надання довгострокових кредитів 

банкам для забезпечення рефінансу-

вання поточних операцій за кордоном, 

зокрема проектного фінансування;

в) підтримка ліквідності банків 

шляхом надання останнім необме-

женого доступу до готівки терміном 

від 3 до 6 місяців.

Центральний банк КНР (Народ-

ний банк Китаю) девальвував свою 

валюту ще у вересні 2008 року і з того 

часу утримує низький курс юаня від-

носно долара США і стабільний курс 

відносно євро при збереженні сталої 

частки держоблігацій країн ЄС у 

портфелі своїх міжнародних резер-

вів. Водночас, відповідно до заяви 

радника ЦБ КНР, можливі зміни мо-

нетарної політики Китаю – “від по-

мірної свободи до більшої обачності 

та навіть обережності” [5]. Фактично 

ЦБ КНР вже започаткував зміни у 

монетарній політиці – так, з другої 

половини 2010 року процентнa став-

ка була збільшена з 5.31 до 6.06%.

Посткризове відновлення світової 

економіки стримується так званими 

“валютними війнами”, коли валютна 

політика деяких країн спрямована на 

підтримку власного експорту на шко-

ду збалансуванню обопільних з інши-

ми державами зовнішньоекономіч-

них інтересів. Тема “валютних війн” 

не нова. В сучасній інтерпретації ма-

ють на увазі курсове протистояння 

долара США і китайського юаня, що 

відображається у торговельних дис-

балансах між США (як імпортером) 

та Китаєм (як експортером).

Метою інтервенції центробанків на 

валютних ринках є не тільки корекція 

співвідношення власної та іноземних 

валют (суто кількісний показник), а 
2 Узгоджена програма підтримки фінансового 

сектору країн Єврозони обсягом 750 млрд. євро.
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насамперед підтримка власних екс-

портерів шляхом відповідних змін ва-

лютних курсів. Китай утримує низь-

кий курс юаня для захисту власного 

експорту від дедалі слабшого долара за 

рахунок його підтримки (наприклад, 

Китай має найбільші у світі міжнарод-

ні доларові резерви і є значним покуп-

цем казначейських облігацій США).

Наслідки протистояння юаня і до-

лара дадуть змогу одержати відповіді 

на такі запитання:

а) наскільки валютно-курсова по-

літика може бути ефективною для 

макроекономічної стабілізації;

б) чи спроможна штучна цільова 

девальвація національної валюти краї-

ни-ініціатора забезпечити й утримати 

конкурентні переваги для її експорте-

рів на міжнародних ринках;

в) до якої межі імпортозалежна кра-

їна (навіть із такою потужною еконо-

мікою, як у США) може гарантувати 

власну фінансову безпеку при зростан-

ні обсягів дефіциту бюджету і від’єм-

ного сальдо платіжного балансу?

Китай із найбільшими у світі між-

народними доларовими резервами 

дотримується політики низького фік-

сованого валютного курсу юаня від-

носно долара США. Така стратегія ви-

гідна Китаю, зважаючи на подвійне 

позитивне сальдо платіжного балансу 

країни – як за поточним рахунком, 

так і за рахунком капіталу. Проте не 

тільки США, а й уся світова економіка 

при цьому втрачає стабільність уна-

слідок поглиблення валютних дисба-

лансів. Позитивне сальдо поточного 

рахунку платіжного балансу Китаю 

було найбільшим у 2007 р. – 10.6% 

відносно ВВП країни. За оцінками, у 

2010 році цей показник становив 

4.7%, проте до 2015 року можливе йо-

го зростання до 8%.

Долар США поступово слабшає, – 

наприклад, індекс долара Інтер Конті-

нентал Ексчейндж (Inter Сonti nental 

Exchange, ІСЕ)3, що відображає вар-

тість грошової одиниці відносно зва-

женого кошика інших валют (з них – 

77.3% становлять європейські валю-

ти), наприкінці вересня 2010 року зни-

зився до шестимісячного мінімуму. 

Втім, слабкий долар дає і деякі перева-

ги. Він не лише формує дорогий ім-

порт, а й здешевлює товари, які США 

як експортер продають на світових 

ринках. Це може зменшувати дефіцит 

торгового балансу цієї держави.

У цьому контексті проблема для 

долара США полягає у тому, що й ін-

ші країни з цією ж метою прагнуть 

послаблювати свої валюти. Тобто і 

США, і Китай рухаються в одному 

напрямі. Інтервенції різних центро-

банків спрямовані й на те, щоб не 

дати курсу долара США знизитися 

надто суттєво.

Економіка Китаю як одна з най-

більших потребує розвитку вну-

трішнього ринку та стимулювання 

саме на ньому інвестиційного і спо-

живчого попиту. Але коли попит на 

китайські товари на зовнішніх рин-

ках фактично невичерпний4 (китай-

ська економіка зростала навіть під 

час кризи), то чому б цим не ско-

ристатися?

Серед центробанків країн групи 

БРІК (Бразилія, Росія, Індія, Китай) 

предметний інтерес становлять дії 

Банку Росії. У Росії у 2010 році роз-

почалося економічне відновлення. 

Стан грошової сфери визначали такі 

фактори, як поліпшення платіжного 

балансу, зниження процентних ста-

вок, зміцнення рубля при збільшенні 

попиту на нього, зростання банків-

ських резервів.

У 2010 році монетарна політика 

Банку Росії була спрямована на стиму-

лювання  кредитної активності банків і 

підвищення доступності кредитних 

ресурсів. У 2010 році ставка рефінансу-

вання Банку Росії знижувалася чотири 

рази з інтервалом 0.25 в. п. – з 8.5 до 

7.75%5. Проте наприкінці лютого 2011 

року ця ставка зросла до 8%. Під час 

збільшення обсягу валютних надхо-

джень за рахунком поточних операцій 

протягом першого півріччя 2010 року 

Банк Росії був активним нетто-

покупцем іноземної валюти, обсяги 

придбання якої становили 44.1 млрд. 

доларів США. Відповідний обсяг нада-

ної рублевої ліквідності становив у 

першому півріччі 2010 року 1.3 трлн. 

рублів. Унаслідок проведення інтер-

венцій Банком Росії на внутрішньому 

ринку і значної підтримки ліквідності 

банків зменшився попит кредитних 

організацій Росії на інструменти рефі-

нансування.

За оцінками, гострота інфляційних 

очікувань у Росії поступово зменши-

лася. З метою підтримки внутрішніх 

факторів зростання Банк Росії має 

наміри продовжувати стимулюючу 

грошово-кредитну політику.

ВИКОРИСТАННЯ НБУ 
АНТИКРИЗОВИХ МОНЕТАРНИХ 

ІНСТРУМЕНТІВ

В Україні стабілізація банківської 

системи забезпечувалася діяль-

ністю Національного банку Укра-

їни в рамках індикації необхідних змін 

монетарної політики, які були зумов-

лені процесами розвитку як зовніш-

ніх, так і внутрішніх фінансових рин-

ків. Вектор дій НБУ спрямовувався 

на підтримку ліквідності банківської 

системи України, коли антикризова 

переорієнтація грошово-кредитної та 

валютно-курсової політики відобра-

жалася в активізації механізмів рефі-

нансування, змін у політиці резерву-

вання, стримування відпливу коштів 

за межі банківської системи з варіа-

тивним використанням інтервенцій-

них інструментів.

Серед інструментів процентної по-

літики НБУ важливою є облікова став-

ка. Проблема, яка залишається нероз-

в’язаною дотепер, полягає в тому, що 

вартість грошей в Україні все ще пере-

важно визначається змінами ринкової 

кон’юнктури та ризиками і порівняно 

менше – процентною політикою мо-

нетарного регулятора. Тому зміни об-

лікової ставки та ставок рефінансуван-

ня на фінансових ринках не трансфор-

муються безпосередньо і швидко в змі-

ни процентних ставок банків за кре-

дитами та депозитами. Проте саме 

економічні негаразди останніх років, і 

особливо уроки фінансової кризи, за-

свідчили необхідність підвищення ролі 

процентної політики: “головним кана-

лом грошової пропозиції потрібно зро-

бити рефінансування банків, а основ-

ним інструментом регулювання – став-

ку процента (рефінансування)” [6].

Головна причина того, що обліко-

ва ставка в Україні не повною мірою 

виконує роль “орієнтира ціни на гро-

ші”, полягає в особливостях функціо-

нування інших сегментів фінансово-

го ринку і ціноутворення на відповід-

ні активи. Насамперед це стосується 

непрозорого вітчизняного ринку 

цін них паперів (особливо ринків ак-

цій), унаслідок чого ціна фондових 

активів мало кореспондується з їх 

вартістю. Ціна на фондові активи 

фактично залишається “річчю в со-

бі”, а термін “справедлива вартість 

активів” використовується переваж-

но як імовірнісна конструкція.

Порівняння офіційних облікових 
3 http://www.cbonds.info/rus/news/index.phtml/pa-

rams/id/471111.

4 Китай є другим після Канади зовнішньоторго-
вельним партнером США.

5 Довідково: до кризи найнижчий рівень ставки 
рефінансування Банку Росії становив 10% – з 
19.06.2007 р. по 03.02.2008 р. Вимоги Банку Росії 
до кредитних організацій у першому півріччі 
2010 р. зменшились у 4.5 раза. Сукупні банків-
ські резерви (без урахування готівки в касах) 
зросли за перше півріччя 2010 р. на 31.0%.
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ставок різних центробанків миттєво 

дає уявлення про стан кредитних 

ринків і ринків капіталу в різних кра-

їнах та можливі транскордонні на-

прями переміщення грошових ре-

сурсів. Зниження відсоткових ставок 

зарубіжними центробанками відбу-

лося на межі 2007–2008 рр. в умовах 

розгортання кризи (див. графік).

Облікова ставка НБУ була і залиша-

ється вищою порівняно зі ставками 

центробанків економічно розвинутих 

країн. Близькі значення облікових ста-

вок центробанків України та Росії по-

яснюються схожістю умов функціону-

вання фінансових ринків двох країн.

Тричі здійснене НБУ у 2010 році 

зниження облікової ставки – до 7.75% 

(з 10.08.2010 р.) спрямоване на збіль-

шення пропозиції грошей та віднов-

лення циркуляції кредитів у фінансо-

вій системі держави. Утримання НБУ 

високого порівняно з економічно роз-

винутими країнами рівня облікової 

ставки доцільне з огляду на збережен-

ня інфляційних та інших ризиків, не-

обхідність заохочення припливу капі-

талу в Україну та водночас на стриму-

вання його відпливу.

Утім, гроші для багатьох позичаль-

ників залишаються дефіцитом унаслі-

док їх дорожнечі, а підприємства і до-

могосподарства потерпають від браку 

обігових коштів. Імпліцитно пробле-

ми банків визначаються проблемами 

їх клієнтів. Оскільки ресурсне забезпе-

чення ділової активності значною мі-

рою визначається пропозицією гро-

шей, то центробанки як кредитори 

останньої інстанції вимушені “взяти 

на себе функцію основного фінансо-

вого посередника, доповнюючи, а то й 

повністю підміняючи роль банків” [7].

Для подолання кризового стиснен-

ня кредитного ринку необхідне стиму-

лювання циркуляції кредиту і його 

мак симальної доступності й привабли-

вості для потенційних позичальників. 

Але подальше зниження облікової 

ставки НБУ як засобу протидії кредит-

ному стисненню, на думку автора, до-

цільно відтермінувати. В умовах усе ще 

значної інфляції, яка протягом остан-

ніх років (за винятком 2010-го) досяга-

ла двозначних чисел, “наздоганяти” 

розвинуті країни в цьому напрямку пе-

редчасно. Різке зменшення облікової 

ставки може збільшити відсоткові ри-

зики для банківської системи. Супе-

ре ч ність між дорогими зобов’язаннями 

і низькодохідними активами полягає в 

тому, що за наявних високовартісних 

депозитів банки не можуть кредитува-

ти за низькими ставками.

В Україні необхідне поступове під-

вищення ролі облікової ставки як ін-

струмента грошово-кредитної політи-

ки. Облікова ставка не повинна 

сприйматись як статистичний індика-

тор. Потрібні дієві заходи щодо підви-

щення ефективності функціонування 

фінансових ринків, насамперед – 

фондового. Його належний розвиток 

необхідний як для “зв’язування” над-

лишкової ліквідності, так і для розши-

рення інструментарію управління ри-

зиками та мобільнішого оперування 

потоками капіталу.

Тому в сучасних умовах доцільне 

лише поступове зниження ставки – з 

урахуванням інфляції та змін відсотко-

вих ризиків банків. Облікова ставка 

повинна забезпечувати банкам міні-

мальну прибутковість без різких коли-

вань вартості ресурсів (оскільки банки 

не повинні мати від’ємний нетто-

результат процентних доходів).

Загальна детінізація економіки та-

кож спроможна сприяти визнанню 

всіма контрагентами офіційного рів-

ня банківського процента як реаль-

ного ринкового індикатора. Про-

центна ставка, як і валютний курс, 

були і залишаються лише “бароме-

тром” економічного розвитку країни, 

і тому вирішення монетарних завдань 

можливе в загальному контексті по-

ліпшення макроекономічних резуль-

татів економічного розвитку.

ВИСНОВОК

В аріативність інструментів моне-

тарної політики НБУ залежить від 

кон’юнктури міжнародних ринків, 

результатів зовнішньоекономічної ді-

яльності резидентів, а також визнача-

ється структурними змінами і темпами 

відновлення вітчизняної економіки. 

Простимульований платоспроможний 

внутрішній попит і відновлений екс-

порт залишаються ключовими факто-

рами стабілізації гривні, поліпшення 

сальдо зведеного платіжного балансу 

та його профіциту. За умов усе ще об-

меженого фінансування із зовніш-

ніх джерел (проте не тільки через це) 

основні зусилля необхідно докласти 

для розвитку внутрішнього ринку дов-

гострокових фінансових ресурсів.
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ОСОБЛИВОСТІ СТРУКТУРНО-
ФУНКЦІОНАЛЬНОГО ПІДХОДУ 

ДО ОЦІНКИ ФІНАНСОВОЇ СТІЙКОСТІ

З а методом, який розглянемо у цій 

статті, банки поєднуються в од-

норідні групи залежно від їх міс-

ця на ринку за всіма показниками, 

які використовуються для кластери-

зації. Такий підхід став можливим за-

вдяки використанню новітнього спо-

собу досліджень – методу нейронних 
мереж, або – самоорганізуючих карт 
Кохонена.

Після ґрунтовного відбору струк-

турних показників, що характеризу-

ють співвідношення активів і паси-

вів, доходів і витрат банків, та після 

побудови карти Кохонена забезпечу-

ється проста, чітка і логічна візуаліза-

ція розподілу банківського ринку. 

Банки групуються у різних кластерах 

карти за близькими характеристика-

ми із притаманними цим кластерам 

профілями ризиків, що впливають на 

оцінку рівня фінансової стійкості.

Фінансова стійкість кожного бан-

ку оцінююєься на якісно новому рів-

ні – з урахуванням особливостей йо-

го структурної моделі: специфіки 

розподілу активів, пасивів, джерел 

прибутку, взаємозалежності об’єктів 

кожної групи банків.

Отриманий за допомогою методу 

нейронних мереж розподіл банків ві-

дображає загальні закономірності 

кількох останніх років, що свідчить 

про стійку окремішність груп банків 

за домінуючими структурними осо-

бливостями. 

Як свідчить аналіз, значна кіль-

кість вітчизняних банків втрачає фі-

нансову стійкість саме в процесі пе-

реходу до так званих замкнутих стра-

тегій обмеженого розвитку, під час 

якого показники діяльності (переду-

сім – якісні) погіршуються за певни-

ми сценаріями, які відповідають 

окремим кластерам карти Кохонена.

На відповідній карті чітко форму-

ються такі групи кластерів:

• банки, що спеціалізуються на 

кредитуванні фізичних осіб за висо-

кими ставками;

• великі ефективні банки з деше-

вими ресурсами, залежні від міжбан-

ківських ресурсів;

• малі банки, залежні від бізнесу 

акціонерів та практикуючі специ-

фічну процентну політику; 

• банки із надлишковими висо-

коліквідними активами, кількість 

яких останнім часом зростає.

Для кожної групи визначаються 

свої тенденції та перспективи розви-

тку, характеристики проблемності. З 

огляду на це будується структурна 

модель кластерів. Аналіз фінансової 

стійкості з урахуванням профілю ри-

зику спеціалізованої групи ґрунту-

ється на припущенні подібності про-

цесів, що відбуваються у банках зі 

схожою структурою балансу. Кожен 

банк будь-якої спеціалізованої групи 

може враховувати в управлінні пози-

тивний чи негативний досвід сусідів 

по групі за картою Кохонена.

Отже, запропонований нами під-

хід є переходом від одномірного оці-

нювання рівня фінансової стійкості 

(зорієнтованого на вісь: вищий – 

нижчий) до аналізу багатомірного 

простору структурних характеристик 

банків та їх функціональних якостей 

у контексті розподілу ринку банків-

ських послуг. 

Групування банків за значеннями 

системи показників здійснюється про-

грамними засобами у багатомірному 

просторі, розмірність якого дорівнює 

кількості цих показників. Близькі за 

характеристиками банки скупчуються 

у своєрідні “сузір’я” в певному просто-

рі. Користувачу залишається встано-

вити бажане для себе число кластерів, і 

система відобразить їх у формі облас-

тей двомірної карти, візуально схожої 

на звичайну географічну мапу.

Проблематика контролю фінансової стійкості комерційних банків – важливе науково-практичне за-

вдання, якому присвячено багато досліджень та  методик. Як правило, авторами комплексно розглядають-

ся різні аспекти діяльності банків, визначаються системи показників, проводиться аналіз зв’язку між їх 

значенням та фактичним рівнем фінансової стійкості. Часто у працях пропонуються методи групування 

та кластеризації – поєднання близьких за рівнем фінансової стійкості об ’єктів у однорідні групи – від най-

кращого до найгіршого. Запропонований авторкою цієї статті підхід відрізняється від традиційних мето-

дів групування банків, оскільки враховує не лише рівень фінансової стійкості, а й загальну структурну харак-

теристику банку, його спеціалізацію.

Структурно-функціональний 

підхід до аналізу фінансової 

стійкості банків

Олена Заруцька
Кандидат економічних наук, 
начальник відділу банківського 
нагляду управління 
Національного банку України 
в Дніпропетровській області

Нові підходи/
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ХАРАКТЕРИСТИКА КАРТИ 
КОХОНЕНА

К арта Кохонена має форму пря-

мокутника, у кутах та на грани-

цях якого розміщуються кластери 

банків зі значними відмінностями від 

середніх значень показників, а у цен-

трі групуються об’єкти із близькими 

характеристиками. Таким чином ви-

значається п’ять основних груп бан-

ків: чотири – кутові, із незбалансова-

ними структурами, і п’ята – центрова, 

врівноважена група. Загальний вигляд 

карти Кохонена, вміщеної у цій стат-

ті, відображає розподіл вітчизняних 

банків за станом на 01.07.2010 р. (див. 

малюнок 1).

Перша група банків, розташована 

на південно-східному сегменті карти, 

об’єднує установи з найгіршими по-

казниками, які свідчать про цілковиту 

втрату ними фінансової стійкості. Ку-

тове положення зазвичай займають 

банки, що перебувають у стадії ліквіда-

ції, або керовані тимчасовими адміні-

страціями. Наближення до цієї части-

ни карти свідчить про системне погір-

шення більшості якіс них показників. 

Найвиразніше ці риси проблемних 

банків, а також установ, що наближа-

ються до них, проявилися під час еко-

номічної кризи. Нині в Україні вели-

кою є кількість банків, що застосову-

ють підвищені процентні ставки за за-

лученими ресурсами (це може сигналі-

зувати про ймовірність втрати ліквід-

ності) і високі ставки дохідності (що 

негативно впливає на якість активів).

Банки, котрі знаходяться в трьох ін-

ших кутах карти, теж мають незбалан-

совані значення, структурних показ-

ників. Щоправда, більшість із них на-

була цих ознак задовго до економічної 

кризи. Вона лише загострила негатив-

ні прояви. Банки зазначених груп по-

єднані однаковими профілями ризи-

ків та певними структурними негараз-

дами (залежностями, обмеженнями). 

Їх фінансова стійкість сумнівна.

Великий ризик втрати фінансової 

стійкості притаманний так званим 

“роздрібним” банкам, що займають 

окремий кут карти. На малюнку 1 вони 

зосереджені на північному сході. Це 

група банків із високими ставками за 

залученими та розміщеними ресурса-

ми, підвищеними комісійними дохо-

дами, адміністративними витратами та 

(головне) з великою часткою спожив-

чих кредитів у портфелі. Хоча окремі з 

цих банків підтримують задовільні по-

казники рентабельності та якості акти-

вів, їх подальший розвиток ускладне-

ний через об’єк тив не погіршення 

якості споживчих кредитів. Можли-

вість переходу до інших сегментів кар-

ти потребує щодо зазначених банків-

ських установ значної ресурсної та фі-

нансової підтримки, продажу ними 

частини кредитних портфелів та інших 

неординарних стратегічних заходів.

На діагональній відстані карти (у 

формі “антиподів” показників роз-

дрібних банків) зосереджено банки із 

задовільними показниками рента-

бельності, відносно низькими ставка-

ми за залученими та розміщеними ре-

сурсами, прикметною особливістю 

яких є висока ресурсна залежність від 

міжбанківського ринку. Серед цих 

банків багато великих за обсягами, а 

також – банківських установ із інозем-

ним капіталом. 

Незважаючи на задовільні в се-

редньому по групі якісні характерис-

тики, ці банки останнім часом масо-

во переходять до сегмента проблем-

них, втрачають фінансову стійкість 

через погіршення кредитного порт-

феля та формування значних резер-

вів під кредитні ризики.

Нарешті, остання група банків. 

Вона розташована навпроти кута 

проблемних, тобто на північному за-

ході карти. Характерною особливістю 

цієї групи є новостворені і так звані 

сплячі банки із надлишковими висо-

коліквідними активами у структурі 

активів, великими непроцентними 

зобов’язан нями, інакше кажучи – з 

недостатньо розвинутим кредитно-

депозитним порт фелем. 

Слід зауважити, що погіршення в 

останні роки загального стану банків-

ської системи України проявляється 

не лише у формі збільшення кількості 

проблемних банків, а й у їх переході до 

статусу сплячих, тобто у вигляді зга-

сання ділової активності. Таким чи-

ном виражається явище, яке отрима-

ло у літературі назву credit crunch – 

криза кредитів.

Кластери сплячих банків знаходять-

ся поблизу групи різноманітних малих 

кептивних банків, розвиток яких зале-

жить від вимог бізнесу акціонерів. Для 

цих банків притаманні неринкові ха-

рактеристики вартості ресурсів, дохід-

ності, надто високі або низькі показ-

ники процентного спреду та маржі. 

Специфіка кептивних банків свідчить 

про особливий характер функцій, які 

вони виконують у системі.

Кожна група банків складається з 

окремих кластерів, у яких зосередже-

но найбільшою мірою схожі банки. 

Чим далі від центру карти знаходиться 

кластер, тим виразнішою є його струк-

турна специфіка. На границях (між 

кутами карти) розташовані кластери із 

незбалансованими показниками, що 

поєднують характеристики сусідніх 

кутів. Структурна модель будь-якого 

банку визначається характеристикою 

його групи, кластера та індивідуаль-

ним положенням у середині цього 

кластера, тобто географічним місцем 

розташування на карті, яке залежить 

від профілю ризиків даного банку.

Отже, розподіл ринку банківських 

послуг за картою Кохонена надає нову, 

логічно обґрунтовану характеристику 

їх структурних особливостей для оцін-

ки фінансової стійкості кожного банку 

зокрема та банківської системи зага-

лом. Спостерігаючи за поступовою 

зміною такого розподілу, який здій-

снюється на основі квартальних опри-

люднених звітів банків, можна кількіс-

но і якісно оцінювати основні тенден-

ції розвитку банківської системи.

ОСОБЛИВОСТІ ЗВ’ЯЗКУ МІЖ 
ПОКАЗНИКАМИ КЛАСТЕРИЗАЦІЇ

С истема показників, що викорис-

товувалася при формуванні кар-

ти, спирається на співвідношен-

ня основних складових банківських 

активів, пасивів, доходів і витрат, 

доповнених окремими якісними по-

казниками – рентабельністю активів 

і капіталу, чистим процентним спре-

дом і маржею, адекватністю капіталу, 

відношенням резервів під кредитні 

ризики до активів. Для викладеного 

у цій статті аналізу опрацьовано дані, 

починаючи з  2006 року, охоплено 

етап активного розвитку банківської 

системи країни, період кризи та адап-

тації банків до її наслідків. При доборі 

показників особлива увага приділяла-

ся процентній політиці банків як за-

собу їх пристосування до умов ринку.

У процесі побудови карт Кохонена 

проявилася пріоритетність показників 

процентних ставок за залученими та 

розміщеними ресурсами, набув вираз-

Малюнок 1. Розподіл банків України за картою 

Кохонена на 01.07.2010 р.
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ності їх вплив на спеціалізацію банку. 

Якщо розпочинати формування 

карти з найменшої кількості класте-

рів (наприклад, трьох) із найвідмін-

нішими характеристиками, кожна із 

карт у будь-якому періоді складати-

меться з трьох нерівних областей: 

✓ близько половини карти за-

ймуть банки, що залучають дорогі ре-

сурси (серед яких багато вкладів фі-

зичних осіб) та надають дорогі креди-

ти (як правило, погіршеної якості);

✓ друга половина карти належить 

банкам із відносно низькими ставка-

ми та якіснішими кредитами;

✓ третій, найменший кластер ви-

окремлює проблемні банки, що зна-

чно відрізняються від інших своїми 

негативними показниками.

Як бачимо на малюнку 2, половина 

банків із високими процентними став-

ками має блакитний колір, із низьки-

ми – червоний. Кластер проблемних 

банків із найгіршими характеристика-

ми (він жовтого кольору) розташова-

ний на південному сході карти.

Подальше збільшення числа клас-

терів приведе до поділу цих трьох об-

ластей карти. У межах сформованих 

границь виокремляться сегменти по-

дібних об’єктів. Половина високих 

ставок припаде на кластери роздріб-

них банків, інша половина – сплячих, 

кептивних, залежних від міжбанків-

ського ринку. Центральні кластери не 

мають суттєвих структурних особли-

востей, хоча зберігають ознаку висо-

ких або низьких ставок, залежно від 

розташування на карті.

Таким чином, ринковий статус та 
фінансова стійкість банку значною мі-
рою пов’язані з його ресурсною базою та 
процентною політикою, що є складо-
вою політики управління активами й 
пасивами. 

ДВА СТУПЕНI ОЦІНКИ 
ФІНАНСОВОЇ СТІЙКОСТІ

О цінка фінансової стійкості кож-

ного банку, на наш погляд, повин-

на розпочинатися із визначення 

його функцій та місця на ринку бан-

ківських послуг. Для цього застосо-

вуються два підходи: традиційний (з 

метою загальної оцінки показників з 

урахуванням різних аспектів діяльнос-

ті банку) та функціональний (оцінка в 

межах спеціалізованої групи банків).

Загальна оцінка фінансового стану 

банку проводиться за всіма аспектами 

банківських ризиків, із використанням 

показників, що залишилися поза ме-

жами моделі кластеризації (наприклад, 

концентрації кредитів, питомої ваги 

реструктуризованої заборгованості, 

на рахованих несплачених процентів, 

структури активів і пасивів у розрізі ва-

лют, геп-розривів за строками тощо). 

Усі ці дані не входять до квартальних 

звітів банків і тому не враховуються у 

моделі, яка виконує інші функції – 

здійснює принциповий розподіл бан-

ків за структурними показниками. 

Друга частина оцінки фінансової 

стійкості – це функціональний аналіз 

місця, яке займає банк на ринку, його 

структурної специфіки та профілю 

ризиків. Аналіз ґрунтується на інтер-

претації траєкторії банку на карті Ко-

хонена – дослідженні причин послі-

довних змін позицій, їх порівняння з 

динамікою відповідних змін у сусідніх 

банках у рамках загального розвитку 

системи. Модель кластеризації є своє-

рідною динамічною системою коор-

динат для інтерпретації змін показни-

ків конкретного банку.

Оскільки система показників фі-

нансової стійкості банку враховує різ-

ні аспекти його діяльності, досліджен-

ня їх змін необхідно проводити комп-

лексно, за сукупним впливом на за-

гальний фінансовий стан. Одночасні 

зміни показників усіх банків усклад-

нюють встановлення деяких гранич-

них значень для градації рівня фінан-

сової стійкості. Усі показники банків 

змінюються одночасно під впливом 

загальних зовнішніх чинників та інди-

відуальних стратегічних рішень. Для 

оцінки фінансової стійкості банку в 

таких умовах ідеально підходять сучас-

ні методи кластерного аналізу, а саме 

– самоорганізуючі карти Кохонена.

Значення фінансових показників 

конкретного банку отримують нову 
якісну оцінку з огляду на його місце у 

змінній системі показників усіх ін-

ших банків.

Встановлене стійке відокремлення 

спеціалізованих груп банків свідчить 

про відмінності їх економічної природи 

та функцій. Фінансово стійкий банк із 

групи залежних від міжбанківського 

ринку не є тотожним до кептивного 

банку, навіть якщо банки близькі за 

розмірами, а показники якості кредит-

ного портфеля та рівня рентабельності 

цих банків у певний період однакові. 

Кожна група банків потребує окремого 

підходу до оцінки фінансової стійкості 

з урахуванням уже напрацьованих да-

них щодо можливих сценаріїв розвитку.

Оцінка фінансової стійкості з огля-

ду на структурну модель активів і па-

сивів та ринкові функції відповідної 

групи банку повинна знайти своє відо-

браження у підходах до банківського 

нагляду: найбільші системні ризики 

потребують і найбільших зусиль та 

уваги. Передусім це стосується чи-

сельної групи невеликих кептивних 

банків, головним завданням яких є об-

слуговування бізнесу окремих про-

мис лово-фінансових груп. Вимоги до 

фінансової стійкості таких банків ма-

ють залежати від ступеня фактичного 

зв’язку з ринком, обсягів залучення 

“зовнішніх” коштів клієнтів, не пов’я-

заних із бізнесом акціонерів.

Наявність чіткої, математично об-
ґрунтованої методики розподілу банків 
за спеціалізованими групами дає змогу 
формалізувати підхід до розподілу ринку 
за станом на будь-який період. Карта 
Кохонена є зручним інструментом ана-
лізу структури банківської системи, до-
слідження характеристик її сегментів 
та особливостей їх профілів ризиків.

ДОСЛІДЖЕННЯ ТРАЄКТОРІЙ 
БАНКІВ

У процесі оцінювання динаміки 

показників кожного банку клю-

чове значення має дослідження 

його траєкторії на карті Кохонена. 

Приклад траєкторії одного з банків 

наведено на малюнку 3.

На прикладі цього банку можна 

спостерігати вплив зовнішніх чинни-

ків економічної кризи на його фінан-

совий стан. У період із 2006 по 2008 рік 

банк постійно знаходився в одному з 

центральних кластерів жовтого кольо-

ру на північно-східному сегменті кар-

ти. Близьке розташування до сектору 

роздрібних банків свідчило про наяв-

ність відповідних характеристик, вели-

ку частку споживчих кредитів, високі 

комісійні доходи тощо.

За станом на 1 січня 2009 року 

банк змінив своє місце, значно на-

близившись до роздрібних. Відповід-

на точка позначена на карті записом 

(9.01) – це останні цифри року та мі-

сяця звітності.

Далі, починаючи з квітня 2009 року, 

Малюнок 2. Карта Кохонена для випадку 

трьох кластерів
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банк перейшов до південно-східної 

частини карти, де розташовані про-

блемні банки. Протягом останніх мі-

сяців фінансовий стан банку дещо по-

ліпшився, що дало йому змогу пере-

йти від зеленого кластера неякісних 

банків до блакитного центрального 

кластера. Водночас пограничне роз-

ташування у центральному кластері 

свідчить про нестійке поліпшення по-

казників та про підвищені ризики.

Перехід траєкторії банку до нового 

кластера можна розглядати як катего-

рію зміни якісних характеристик у від-

повідь на поступові кількісні зміни 

значень показників. Такий перехід 

означає, що у сукупній системі багато-

мірних індикаторів фінансового стану 

банків пройшли відчутні зміни статусу 

аналізованого банку, які дали підстави 

включити його до іншої групи, тобто 

ввести у новий кластер карти.

Спостереження за траєкторіями 

окремих банків на карті Кохонена, за 

послідовними змінами кластерів їх 

перебування свідчить про можливість 

визначення певних “критичних то-

чок”, у яких кількісні зміни в системі 

показників діяльності спричиняють 

якісні перетворення, що завершуєть-

ся його переходом до іншого кластера 

з новими характеристиками. Тобто 

цей апарат можна використовувати 

як модель стрес-тестування банків.

За допомогою застосування карт 

Кохонена можна встановити для кож-

ного банку у визначений період його 

діяльності певні об’єктивні обмежен-

ня структурних характеристик, що за-

побігатиме його переходу до проблем-

них кластерів або навіть сприятиме 

переходу до якісніших сегментів. Мо-

ва йде про математичне моделювання 

певного крайового значення струк-

турних показників, що відповідатиме 

встановленому рівню фінансової стій-

кості банку.

З позицій банківського регулю-

вання та нагляду запропонований 

апарат нейронних мереж дає змогу не 

лише пояснювати сучасний стан бан-

ківської системи й оцінювати фінан-

совий стан кожного з її об’єктів, а й 

встановлювати запобіжні обмеження 

для будь-якого банку з метою під-

тримки його фінансової стійкості.

БАНК ЯК ЕЛЕМЕНТ ЕКОНОМІЧНОЇ 
СИСТЕМИ

Д ослідження ринкової позиції 

банку, аналіз структурної рівно-

ваги показників, результативнос-

ті заходів щодо підтримки фінансової 

стійкості та виконання стратегічних 

цілей розвитку формує своєрідний 

“фінансовий портрет”, чи, як кажуть 

за кордоном, паттерн банку на тлі на-

ціональної банківської системи.

Водночас фінансова стійкість як 
економічна категорія відображає не 
лише відношення між окремими бан-
ками щодо розподілу банківських по-
слуг, а й ті функції, які виконує кон-
кретний банк у системі економічних 
відносин у суспільстві.

Кожен банк реалізує стратегічні за-

вдання своїх акціонерів шляхом роз-

робки відповідної політики та про-

грам залучення клієнтів. Інакше ка-

жучи, банк відображає у системі від-

носин між постачальниками та спо-

живачами банківських послуг певні 

специфічні цільові установки акціо-

нерів, які об’єк тивно сформувалися у 

суспільстві, суб’єктивно визначилися 

в цільових завданнях власників і від-

творилися у стратегічних програмах 

розвитку банків.

Прикладом цього можуть бути ета-

пи бурхливого відкриття відділень та 

розвитку споживчого кредитування у 

2007–2008 роках, коли банківська сис-

тема активно пропонувала клієнтам 

нові, раніше невідомі послуги. Ринок, 

так би мовити, пристосовувався до 

моделі розширеного споживчого кре-

дитування, основу якої заклали банки 

з іноземними інвестиціями.

Після відпливу коштів клієнтів у 

2009 році банківська система забезпе-

чила відновлення ресурсної бази шля-

хом розробки нових, прийнятних для 

клієнтів форм короткострокових за-

ощаджень, впливаючи на формуван-

ня попиту на банківські продукти.

Усі ці загальні приклади можна до-

повнити конкретними програмами, 

які впроваджує кожний банк для забез-

печення розвитку власних операцій. 

Важливим аспектом проблеми фі-

нансової стійкості банку є фінансова 

стійкість його акціонерів, особливо, 

якщо мова йде про банки з невели-

кою кількістю мажоритарних влас-

ників (а таких в Україні – більшість). 

Стратегічні завдання банків зале-

жать від економічних інтересів акці-

онерів, їх власних стратегічних цілей 

та спроможності ефективного вирі-

шення поставлених завдань.

Фінансова стійкість банку визнача-

ється не лише його поточним фінансо-

вим станом, а й відстанню між плано-

вим та фактичним виконанням страте-

гічних завдань. Керівництво банку 

здійснює постійний моніторинг ефек-

тивності виконання програм розвитку, 

порівнює фактичний та плановий їх 

рівень, причому відомості про планові 

завдання акціонерами банку, як прави-

ло, не оприлюднюються. У запропоно-

ваній нами моделі точка фактичного 

положення банку на карті Кохонена 

може бути доповнена певною прогноз-

ною точкою реалізації стратегічної ці-

лі, а при оцінці фінансової стійкості 

банку може враховуватися відстань 

між цими точками – бажаним та ре-

альним місцем на ринку. 

Отже, фінансова стійкість банку 

як економічна категорія відтворює 

систему економічних відносин щодо 

реальних функцій і завдань, які ви-

конує цей банк у суспільстві. 

Фінансово стійкий банк забезпечує 
ефективну реалізацію об’єктивно сфор-
мованих цілей та досягає відповідного 
статусу на ринку банківських послуг, що 
дає йому змогу підтримувати рівноваж-
ну внутрішню структуру та контрольо-
ваний профіль ризику.

Потреба суспільства у розвитку 

ринку банківських послуг втілюється в 

життя з поправкою на суб’єктивні ці-

льові установки власників та керівни-

ків банків. Лише реальна підтримка 

клієнтами може підтвердити доціль-

ність та ефективність окремих напря-

мів і програм розвитку банків. Тому 

фактично на ринку банківських послуг 

співіснують більш та менш ефективні 

суб’єк ти. Саме фактичний розподіл 

ринку підтверджує ґрунтовність ви-

браних цілей та ефективність їх досяг-

нення.          ❑
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О станнім часом диверсифікація як 

форма організації певної фінан-

сової або виробничої діяльності 

привертає особливу увагу у зв’язку з 

посиленням глобалізаційних проце-

сів, впливом світової й національної 

фінансово-економічних криз, роз-

ширенням конкуренції, розвитком 

науково-технічного прогресу, появою 

нових фінансових технологій та ін-

струментів. Вона також актуалізується 

в умовах трансформаційних ринків.

Незважаючи на широту застосу-

вання диверсифікації та численні до-

слідження її сутності, сучасна теорія 

не дає чіткої характеристики цього 

процесу як загалом, так і з урахуван-

ням специфіки застосування в банків-

ській сфері. Це формує актуальну 

науково-практичну проблему, яку слід 

невідкладно вирішувати. Назріла го-

стра необхідність в узагальненні наяв-

них теоретичних досліджень і особли-

востей практичного застосування ди-

версифікації в процесі управління фі-

нансами, зокрема – в удосконаленні 

теоретичної бази диверсифікації в 

банківській сфері.

На сьогодні є чимало наукових 

праць різних авторів, у яких вивча-

ються можливості й сутність дивер-

сифікації. У традиційному ж розу-

мінні це поняття пов’язують з іменем 

відомого вченого, нобелівського лау-

реата Г.Марковітца (Н.Markowitz), 

який у своїх працях “Portfolio Selec-

tion” (1952) і “Portfolio Selection: Effi-

cient Diversification of Investments” 

(1959), актуальних, до речі, і нині, 

глибоко дослідив ефект диверсифі-

кації у фінансах [1; 2].

Однак дослідження диверсифіка-

ції не обмежується лише фінансами. 

Серед сучасних напрямів наукових 

досліджень, у рамках яких активно 

вивчаються можливості диверсифі-

кації, – управління банківськими 

ризиками (передусім – кредитним); 

формування інвестиційного й кре-

дитного портфелів; вартість банку; 

макроекономічна ефективність бан-

ківської диверсифікації. Найінтен-

сивніше нині досліджується застосу-

вання диверсифікації саме в кредит-

ній діяльності. У сучасному банків-

ському кредитному ризик-менедж-

менті диверсифікація розглядається 

Р.Мертоном (R.Merton), В.Ачарею 

(V.Acharya), Р.Галаті (R.Gallati), Г.Де-

лонгом (G.DeLong), Р.Джероу (R.Jar-

row), О.Ковальовим, А.Лобановим, 

О.Лаврушиним, Л.Примосткою та 

іншими науковцями [1; 2; 3; 13–22]. 

Авторами в основному визначаються 

форми й види кредитної диверсифі-

кації, вивчаються окремі її прояви, 

проте не конкретизуються умови, 

можливі наслідки, а також механізми 

практичного застосування.

Серед широкого спектра ризиків, 

які виникають у банківській системі, 

провідне місце за частотою виник-

нення й обсягом утрат посідає кре-

дитний ризик. А диверсифікація кре-

дитної діяльності банків розглядаєть-

ся як один із найдієвіших способів 

управління саме ним. У цьому напря-

мі й спрямуємо наше дослідження.

ІСТОРИЧНА РЕТРОСПЕКТИВА

Р озглянемо історичну ретроспек-

тиву вивчення диверсифікації. 

Як уже зазначалося, основопо-

ложником фундаментальних до-

сліджень ефекту диверсифікації у 

фінансах вважають Г.Марковітца, 

хоча диверсифікація інвестицій за-

стосовувалася й раніше. Як метод 

управління в рамках портфельної 

теорії вона використовувалася ще 

інвестиційними трастами Шотландії 

й Англії, діяльність яких була запо-

чаткована в середині ХІХ століття. 

Відомі дослідження ефекту дивер-

сифікації Д.Бернуллі (D.Bernoulli, 

Економічна діяльність пов ’язана з виникненням численних ситуацій ризику, а їх реалізація неминуче супро-

воджується втратами. Виникає необхідність пошуку й застосування певних інструментів, які дають змогу 

раціонально управляти ризиками. Серед таких інструментів одним із найпоширеніших, найпопулярніших, 

універсальних і давно відомих є диверсифікація. Вона застосовується в різних сферах людської діяльності, на 

різних рівнях і щодо різних суб ’єктів та об ’єктів. Особливого поширення набула у фінансах, зокрема в бан-

ківському менеджменті при управлінні ризиками.

У статті розглядаються аспекти вдосконалення теоретичного забезпечення диверсифікації в процесі 

управління фінансами. Визначено теоретичну базу кредитної диверсифікації, конкретизовано особливості 

диверсифікації кредитного портфеля банку при управлінні кредитним ризиком.

Теоретичні аспекти сутності 

та визначення диверсифікації 

кредитного портфеля банку

Олена Гринько
Кандидат економічних наук, 
доцент кафедри “Фінанси та кредит” 
Севастопольського національного 
технічного університету

ФІНАНСОВИЙ РИНОК
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1738 р.), Д.Хікса (J.Hicks, 1935 р.), 

Я.Маршака (J.Marschak, 1938 р.), 

Дж.Вільямса (J.Williams, 1938 р.), 

Д.Лівенса (D.Leavens, 1945 р.), Тобі-

на (Tobin, 1962 р.) [21, с. 38]. 

Відмінність теорії Г.Марковітца 

від доктрин його попередників і ба-

гатьох сучасників полягає в тому, що 

вчені до Марковітца вважали, що за-

кон великих чисел може повністю 

позбавити інвестора від ризику у ви-

падку застосування ним у достатній 

мірі диверсифікації. При цьому вва-

жалося: інвесторові потрібно лише 

вибрати варіанти інвестицій з най-

більшим очікуваним доходом і ди-

версифікувати свої вкладення серед 

них, одержавши тим самим середній 

очікуваний дохід. За Г.Марковітцем 

банк (інвестор) повинен орієнтува-

тися на формування оптимального 

портфеля, а не на вибір оптимальних 

активів [2]. Учений привернув увагу 

до загальноприйнятої практики ди-

версифікації портфелів активів і по-

казав, як зменшується ризик інвес-

торів при включенні в портфель фі-

нансових інструментів, дохідність 

яких змінюється по-різному, тобто 

коли вона не корельована. Підхід 

Г.Марковітца ґрунтується на припу-

щенні про взаємозв’язок між ризи-

ком і доходом та на розгляді ефекту 

від диверсифікації на підставі стан-

дартного відхилення або різниці як 

міри ризику [23]. Багато в чому праці 

Г.Марковітца заклали основу для об-

ґрунтованого й цілеспрямованого 

застосування диверсифікації у фі-

нансах, зокрема в сучасній банків-

ській сфері.

ВИЗНАЧЕННЯ ТА СУТНІСТЬ 
ПОНЯТТЯ ДИВЕРСИФІКАЦІЇ

У наукових дослідженнях, при-

свячених диверсифікації, можна 

знайти багато варіантів її визна-

чення. Формулюючи його, вчені зде-

більшого спираються або на фінан-

совий, або на стратегічний підходи. 

Крім того, визначення варіюються 

залежно від суб’єкта диверсифікації 

(фінансова установа чи виробнича 

компанія), рівня розгляду (макро-, 

мікрорівень).

У фінансовій сфері диверсифікація 

(від лат. diversus – різний, віддалений 

і  facere – робити) в більшості джерел 

визначається як процес, що викорис-
товується у підприємницькій діяль-
ності і полягає у зміні складу, струк-
тури й/або розширенні різновидів як 
активів, що інвестуються, так і 

вкладених у них капіталів за рахунок 
внутрішніх і зовнішніх джерел, фінан-
сових і управлінських ресурсів. 

Таке визначення є доволі універ-

сальним і охоплює всі основні харак-

теристики диверсифікації.

При визначенні диверсифікації 

часто використовуються терміни 

“процес” і “метод”, “стратегія” і 

“по літика”, а також “механізм”. Ко-

ротко розглянемо обґрунтованість їх 

застосування. 

На нашу думку, термін “процес” 

порівняно з “методом” є змістовні-

шим і дає змогу розкрити не тільки 

сутність диверсифікації як діяльнос-

ті, її цільову спрямованість, а й дина-

міку. Інакше кажучи, ототожнення 

диверсифікації з методом не є по-

милковим, однак лише частково ві-

дображає її зміст.

Диверсифікація як процес характе-

ризується наявністю таких елементів:

1. Об’єкт (певні зміни стану еко-

номічного об’єкта);

2. Суб’єкт (певна діяльність суб’єк-

та);

3. Методологічна основа (засто-

сування певних методів, методик, 

прийомів, інструментів і способів 

управління).

Взаємозв’язок і взаємодія цих 

компонентів у сукупності становлять 

механізм диверсифікаційного проце-

су. Цей механізм визначає, як відбу-

вається процес диверсифікації, яка 

його специфіка щодо різних суб’єктів 

і відносно різних об’єктів, за допомо-

гою яких методів, з урахуванням яких 

факторів провадяться певні дії, як 

здійснюється планування й оцінка 

результатів тощо.

Термін “політика” характеризується 

як різнопланова соціально-економічна 

категорія, що трактується доволі ши-

роко – залежно від покладеного в її 

основу аспекту застосування (еконо-

мічний, соціальний, правовий тощо). 

Узагальнено політикою можна вважа-

ти певну діяльність, яка спрямована на 

збереження досягнутого стану об’єк-

том або його зміну. Політика передба-

чає використання стратегії як загаль-

ного плану будь-якої діяльності, роз-

рахованої зазвичай на тривалий період 

часу. З цих позицій політика є шир-

шою категорією, ніж стратегія. Більше 

того, це два взаємодоповнюючих ви-

значення диверсифікації: можна гово-

рити й про диверсифікаційну політику, 

і про диверсифікаційну стратегію як її 

частину. 

Таким чином, використання роз-

глянутих вище категорій відображає 

різні аспекти диверсифікації й ціл-

ком допустиме залежно від контек-

сту досліджень. На думку автора, 

основу диверсифікації становить 

певна діяльність, яку необхідно від-

стежувати в динаміці. У рамках цього 

дослідження її доцільно розглядати 

як процес. Це дасть змогу точніше 

відобразити основні елементи ди-

версифікації. 

Ґрунтуючись на етимологічному 

змісті й трактуваннях категорій, по-

кладених в основу визначення ди-

версифікації як процесу, що вико-

ристовується в різних сферах [32; 

33], можна виокремити такі основні 

її компоненти:

• структурна (дає змогу визначити 

цільові орієнтири, суб’єкти, об’єкти, 

напрями й обсяг диверсифікації);

• часова або динамічна компо-

нента (диверсифікація як процес у 

часовому вимірі: динамічна характе-

ристика покрокової реалізації дивер-

сифікації, період перегляду критеріїв 

і параметрів диверсифікації, оцінки 

результатів тощо);

• факторна компонента (відобра-

жає детермінованість процесу дивер-

сифікації від певних факторів і умов);

• класифікаційна компонента (від-

дзеркалює типологію диверсифіка-

ційних процесів і змін, спричинених 

ними);

• методологічна компонента (по-

лягає у визначенні й застосуванні 

певних методів, методик, прийомів і 

способів управління об’єктом дивер-

сифікації з позиції його оптимізації).

СТРУКТУРНА КОМПОНЕНТА

Я к уже наголошувалося, диверси-

фікація нині застосовується в різ-

них сферах, у тому числі еконо-

мічній, політичній, соціальній. Тому 

вона характеризується значною кіль-

кістю можливих суб’єктів і об’єктів, а 

також цільових орієнтирів. 

Основним цільовим орієнтиром 

диверсифікації в більшості випадків 

є зменшення кількості явищ неви-

значеності й ризику та можливих на-

слідків їх виникнення, а також опти-

мізація співвідношення позитивного 

ефекту від диверсифікації (напри-

клад, у вигляді прибутку в фінансо-

вій сфері) та прийнятого ризику. При 

цьому різні суб’єкти можуть переслі-

дувати різні цілі, реалізація яких ви-

значає напрями реструктуризації в 

діяльності суб’єкта й економіки за-

галом. Найпоширенішими загальни-

ми цільовими орієнтирами є:

ФІНАНСОВИЙ РИНОК

V_4.(31.3.11).indd   39V_4.(31.3.11).indd   39 31.03.11   15:5531.03.11   15:55



 

40 ВІСНИК НБУ, КВІТЕНЬ 2011

• оптимізація рівня ризиків;

• забезпечення прийнятного рів-

ня прибутку;

• досягнення фінансової стабіль-

ності й конкурентоспроможності.

Цілі диверсифікації, по-перше, ви-

значаються рівнем, тенденцією роз-

витку суб’єкта, а також його фінансо-

вим станом і впливом інших внутріш-

ніх факторів та критеріїв розвитку, 

по-друге, мають властивість змінюва-

тися з часом під впливом зовнішніх 

факторів. Цілі диверсифікації як об-

раної стратегії розвитку або управлін-

ня діяльністю суб’єкта змінюються у 

разі зниження ризику та в результаті 

досягнення підприємством синерге-

тичного ефекту від диверсифікації ви-

дів діяльності/продуктів/технологій/

ринків, а також поліпшення фінансо-

вої стабільності й конкурентоспро-

можності (див. матрицю). Цілі розвит-

ку диверсифікації виробництва як 

стратегії розглянуті, наприклад, Г.Нем-

 ченко та Ю.Ібатуловою [13; 27].

Еволюція цілей диверсифікації від-

бувалася поступово під впливом зо-

внішніх факторів і збігалася з віхами 

розвитку світових економічних сис-

тем: від епохи масового виробництва 

(до кінця 20-х років ХХ століття) до 

епохи інформаційних і комп’ютерних 

технологій, глобалізації й інтенсифі-

кації економічних процесів [див. 27].

Обсяг диверсифікації визначається 

об’єктом, на який спрямовано управ-

лінський вплив: від невеликих мас-

штабів диверсифікації кредитного 

портфеля місцевого банку до значної 

диверсифікації валютних резервів 

країни. Сформована в процесі дивер-

сифікації нова структура об’єкта ви-

значає реальний і потенційний синер-

гетичний ефект, який проявляється у 

формуванні такого набору елементів, 

за якого потенціал об’єкта буде або іс-

тотно вищим за просту суму потенціа-

лів елементів, що входять до нього 

(підприємств, технологій, продуктів, 

ресурсів тощо), або істотно нижчим1. 

ЧАСОВА АБО ДИНАМІЧНА 
КОМПОНЕНТА

Ч асова або динамічна компонента 

диверсифікації визначає часовий 

період її покрокової реалізації, час-

тоту перегляду критеріїв і параметрів 

диверсифікації, періодизацію оцінки 

ефективності, аналіз результатів у ди-

наміці. Необхідно також враховувати 

цикли диверсифікації, викликані ци-

клічними коливаннями національних і 

світових економік. Так, наприклад, по-

літика розподілу активів, орієнтована 

на часову компоненту, включає стра-

тегію розподілу активів, орієнтовану 

на довгостроковий період і тактичний 

розподіл активів у короткостроковому 

часовому відрізку.

ФАКТОРНА КОМПОНЕНТА

В ключає в себе фактори й умови, 

які є основними детермінантами 

процесу диверсифікації. Сучас-

ні риси диверсифікація отримала 

під впливом сукупності зовнішніх і 

внутрішніх факторів та умов. Вплив 

факторної компоненти простежуєть-

ся в еволюції диверсифікації.

Фактори (від лат. facere – діяти, ви-

робляти, примножувати) є загальни-

ми й частковими характеристиками 

явищ або об’єктів, які впливають на 

процес диверсифікації, змінюючи йо-

го окремі характеристики й параме-

три (масштаб, тривалість, структуру 

тощо). Фактори слугують рушійною 

силою диверсифікації, визначають її 

характер і окремі риси, однак при 

цьому не викликають і не забезпечу-

ють її наявність. Фактори диверсифі-

каційного процесу можна поділити на 

структурні, організаційні, управлін-

ські; об’єктивні й суб’єктив ні; корот-

кочасні й довгострокові; міжнародні, 

державні, галузеві та інші. 

Умови також не є джерелами дивер-

сифікації, але визначають ефектив-

ність і саму можливість її застосуван-

ня. Умови можна поділити на інститу-

ційні, соціально-економічні, правові, 

психологічні, історичні, політичні. 

Фактори й особливо умови мо-

жуть спричинитися до явищ, які 

формують конфлікти й невизначе-

ність, що є джерелом ризиків і про-

блем, які перешкоджають застосу-

ванню диверсифікації та її ефектив-

ності. При цьому необхідно врахову-

вати синергетичний ефект, який 

проявляється в тому, що спільна дія 

зовнішніх і внутрішніх факторів та 

умов практично завжди відрізняти-

ФІНАНСОВИЙ РИНОК

Матриця цілей диверсифікації*

Стадія розвитку/ 

Рівень прибутку

Створення Зростання Зрілість Спад

Рівень виживання • Нові продукти/товари
/послуги/технології/ринки
• зниження високого ступеня неви-
значеності (високий рівень ризиків)
• конкурентоспроможність 
• прибуток

Стабільний 
помірний прибуток

• Прибуток
• стабільність зростання і розвитку 
(в тому числі збільшення вартості 
компанії)
• фінансова стійкість
• конкурентоспроможність 
• вихід на інші ринки

Високий прибуток • Диверсифікація ринків
• прибуток
• стабільність зростання і розвитку 
(в тому числі збільшення вартості 
компанії)
• фінансова стійкість
• конкурентоспроможність
• соціальні цілі
• диверсифікація джерел фінансу-
вання
• диверсифікація в управлінні 

Зниження 
прибутку

• Реорганізація
• диверсифікація в управлінні

* Цільові орієнтири відображено за зниженням пріоритетності на основі теорії життєвого циклу товарів і продуктів, а також життєвого циклу організації [34–37].

1 Про ефект синергії на підприємстві див., на-
приклад, у [36; 37].
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меться від суми окремого впливу цих 

ефектів (закон синергії).

КЛАСИФІКАЦІЙНА КОМПОНЕНТА

К ласифікацію диверсифікаційних 

процесів можна провадити за 

різними критеріями:

• сферами застосування (фінан-

сова, економічна, соціальна тощо);

• системним рівнем (мега-, ма-

кро-, мікродиверсифікація);

• за формою управління об’єктом 

(горизонтальна й вертикальна);

• за характеристиками об’єкта 

(наприклад, кредитна диверсифіка-

ція і диверсифікація кредитного 

портфеля);

• за характеристиками суб’єкта 

(окремі фінансові й нефінансові 

суб’єкти, їх об’єднання; держави; 

об’єднання держав);

• за відношенням до діяльності 

самого суб’єкта (внутрішня, що сто-

сується діяльності суб’єкта; зовніш-

ня, яка безпосередньо не стосується 

його діяльності);

• за характеристиками інстру-

мента, покладеного в основу дивер-

сифікації (товар, технологія, ринок, 

потреби) та за іншими критеріями.

Класифікація відображає загальні 

можливі напрями типізації диверси-

фікаційного процесу. Кожен із рівнів 

типології у свою чергу може бути до-

датково деталізований. Так, напри-

клад, зроблено чимало досліджень 

щодо поділу диверсифікації вироб-

ництва [13; 27], а також щодо класи-

фікації диверсифікації в банківській 

сфері [3–5; 19; 20].

МЕТОДОЛОГІЧНА КОМПОНЕНТА

М етодологія передбачає ви-

користання певних методів, 

методик, прийомів і способів 

управління об’єктом диверсифікації 

для його оптимізації. Не вдаючись в 

етимологію цих категорій, можна на-

вести такий приклад: певні методики 

диверсифікації пулів іпотечних кре-

дитів використовуються державни-

ми структурами в США при випуску 

іпотечних цінних паперів, водночас 

у окремих банках можуть застосо-

вуватися свої методи диверсифікації 

портфелів кредитів і цінних паперів. 

Параметри оптимізації об’єкта ви-

значаються вибраними цільовими 

орієнтирами диверсифікації.

Оскільки диверсифікація – це ді-

яльність, яка має свою мету, можуть 

бути виділені окремі етапи процесу, 

що характеризуються певною специ-

фікою залежно від сфери застосу-

вання диверсифікації. Найтипові-

шими етапами диверсифікаційного 

процесу є: 

1. Одержання інформації (про 

об’єкт управління, сферу функціо-

нування тощо);

2. Побудова архітектури процесу;

3. Дії, розроблення рішень;

4. Оптимізація процесу.

Наведене вище визначення й кон-

кретизація диверсифікації доволі 

універсально й повно відображає 

основні її характеристики. Запропо-

нований підхід дає змогу докладніше 

досліджувати особливості диверси-

фікації як процесу у фінансовій, зо-

крема у банківській сфері. 

КРЕДИТНА ДИВЕРСИФІКАЦІЯ
 І ДИВЕРСИФІКАЦІЯ КРЕДИТНОГО 

ПОРТФЕЛЯ БАНКУ

В ітчизняний і зарубіжний банків-

ський менеджмент концентру-

ється в основному на відобра-

женні загальної сутності кредитної 

диверсифікації та її різновидів [3–5; 

19; 38]. 

У кредитній сфері можна виділити 

кредитну диверсифікацію та дивер-

сифікацію кредитного портфеля 

банку, які відрізняються між собою 

сферою застосування (макрорівень 

– кредитний ринок і мікрорівень – 

окремий банк).

Кредитна диверсифікація – це 

процес розподілу капіталів у рамках 

кредитного ринку серед широкого 

кола кредитних об’єктів, які мають 

різні параметри й характеристики.

Диверсифікацію кредитного порт-
феля банку можна визначити як про-

цес модифікації складу й структури 

кредитного портфеля банку за допо-

могою кредитів, що відрізняються 

один від одного основними параме-

трами й характеристиками. 

Під параметрами й характеристи-

ками диверсифікації розуміється су-

купність ознак, які поділяють кредити 

й/або підпортфелі кредитів на види й 

типи, а також спричиняються до роз-

маїтості їх внутрішньогрупових харак-

теристик. Параметри в основному ви-

значаються прийнятою кредитною 

класифікацією: суб’єкт кредитуван-

ня; термін використання; забезпечен-

ня; ступінь ризику; метод надання 

кредиту; спосіб повернення кредиту; 

термін його повернення; характер ви-

значення відсотка; спосіб його спла-

ти; кількість кредиторів; призначення 

кредиту; категорія позичальників; 

сфера поширення; галузь кредитуван-

ня; валюта кредитування; географія 

кредитування; новизна кредитних 

продуктів для банку-кредитора; рі-

вень дохідності; рівень ризику; обсяг 

кредитів, діапазон кредитного порт-

феля та інше. Ці ознаки можуть бути 

покладені в основу класифікації видів 

кредитної диверсифікації й диверси-

фікації кредитного портфеля. 

З огляду на розмаїтість ознак і ха-

рактеристик диверсифікації дослід-

ники не мають єдиної думки щодо її 

видів у кредитній сфері [3–5; 19; 20]. 

Крім того, деякі автори пропонують 

диверсифікацією вважати лише роз-

ширення діапазону кредитування, 

тобто оновлення кредитного порт-

феля, в результаті чого з’являються 

нові банківські кредитні послуги й 

продукти (до них відносять як нові 

для певного банку кредитні послуги 

й продукти, так і нові продукти й по-

слуги для кредитного ринку) [3, 

с. 445]. А розподіл сукупного ризику 

(ризиків) кредитних вкладень (коли 

кредити розосереджуються за термі-

нами, галузями, типами позичаль-

ників тощо) відносять до окремого 

способу регулювання кредитних ри-

зиків – розподілу ризику [5, с. 444–

445]. Такий поділ є недостатньо об-

ґрунтованим і суперечить портфель-

ній теорії: другий напрям, як і пер-

ший, теж є диверсифікацією, адже 

завдяки розподілу кредитів (кредит-

них портфелів) розподіляються, тоб-

то зменшуються і їх ризики. 

Найчастіше на практиці застосо-

вується (про що наголошується в на-

укових працях) диверсифікація у ча-

совому, просторовому й продуктово-

му аспектах [19, с. 205–207], а також 

галузева, географічна й портфельна 

диверсифікації [4, с. 138–140]. Пер-

ша більше застосовується в кредит-

ній диверсифікації, друга – в дивер-

сифікації кредитного портфеля, од-

нак вони багато в чому доповнюють 

одна одну й можуть використовува-

тися в обох сферах.

Диверсифікація у фінансовому уп-

равлінні й регулюванні має певну ці-

льову спрямованість, яка визначаєть-

ся етапами розвитку економіки й еко-

номічних суб’єктів. Однак можуть 

бути виокремлені основні цільові орі-

єнтири. Метою кредитної диверсифі-

кації є розробка відповідних регуля-

тивних заходів щодо поліпшення фі-

нансової стабільності й розвитку 

фінансово-кредитних організацій на 

основі моніторингу ступеня схиль-
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ності до ризику (ризиків) кредитного 

ринку країни. Мета диверсифікації 

кредитного портфеля – зменшення 

ризику й забезпечення вищого доходу 

фінансово-кредитної установи в ре-

зультаті управлінського впливу на 

кредитний портфель банку.

Відповідно до портфельної теорії 

ефективна диверсифікація – це не 

просте включення в портфель додат-

кових активів (у нашому випадку 

– кредитів), а додавання активів, рі-

вень кореляції доходів яких із дохо-

дами активів, уже присутніх у порт-

фелі, є низьким. Однак при кредит-

ній диверсифікації й диверсифікації 

портфеля кредитів необхідно врахо-

вувати не лише взаємозв’язок дохо-

дів за кредитами, як зазначає, на-

приклад, О.Ковальов [26, с. 207], але 

й взаємозв’язок їх ризиків [3, с. 19; 

27, с. 182]. Тому передумовою ефек-

тивної реалізації кредитної диверси-

фікації та диверсифікації портфеля 

кредитів є розподіл капіталів серед 

активів (кредитів), які мають низь-

кий рівень кореляції доходів і ризики 

яких незалежні один від одного. Не-

обхідно зазначити, що припущення 

про незалежність ризиків окремих 

кредитів або кредитних ризиків один 

від одного значно полегшує розра-

хунки, але на практиці виявляється 

доволі умовним і банкіри не завжди 

на це зважають. Крім того, диверси-

фікація дає змогу знизити не лише 

кредитний ризик, а й банківські ри-

зики інших видів, що супроводжу-

ють кредитування (ризик достроко-

вого погашення, ризик ліквідності, 

процентний ризик та інші). Однак 

найчастіше диверсифікація застосо-

вується саме з метою управління 

кредитним ризиком.

Традиційна банківська теорія роз-

глядає диверсифікацію як оптималь-

ний спосіб організації банківської 

діяльності, в тому числі кредитної. 

При цьому найефективнішою вва-

жається кредитна діяльність, дивер-

сифікована настільки, наскільки це 

можливо. Диверсифікація у системі 

кредитного ризик-менеджменту в 

основному розглядається як метод, 

що дає змогу зменшити сукупну 

схильність до ризику шляхом розпо-

ділу кредитних вкладень [3]. Дослі-

дження Р.Холсепла (R.Holsapple), 

Р.Едса (R.Ades) [38] також доводять, 

що диверсифікація зменшує ризик, 

не скорочуючи при цьому очікувані 

доходи у випадку, якщо середня до-

хідність активів є однаковою. За не-

однакової дохідності оцінити діє-

вість диверсифікації доволі складно. 

При цьому вчені роблять висновок, 

що “…незважаючи на це, у реально-

му світі диверсифікація зменшує ри-

зик портфеля, не зменшуючи його 

середній очікуваний дохід за всіма ін-

вестиціями” [38]. Д.Престбо (J.Prest-

bo), фінансовий аналітик і завідувач 

відділу корпорації Доу Джонс (Dow 

Jones), досліджуючи диверсифіка-

цію, звернув увагу на наявність лише 

позитивного ефекту, навіть в умовах 

економічної кризи [39]. Такого ж по-

гляду дотримуються фахівці ФРС 

США [6]. 

Водночас не можна забувати, що 

ще Г.Марковітц у своїх дослідженнях 

підкреслював суперечливість дивер-

сифікації [1–2; 30]. На його думку, 

одним із моментів, який обмежує 

позитивний вплив диверсифікації, є 

наявність кореляції ризиків і доходів 

між одиницями, що диверсифіку-

ються [18, с. 102]. Однак усі ефекти 

диверсифікації на сьогодні не дослі-

джені. Як зазначають А.Саундерс 

(A.Saunders) і Л.Аллен (L.Allen) “по-

ки що в літературі досягнуто певної 

згоди.., що вигода від диверсифікації 

потенційно висока. Та все змінюєть-

ся…” [40, с. 181]. 

Останнім часом з’являються до-

слідження, які доводять суперечли-

вий вплив диверсифікації як з пози-

ції внутрішньобанківської ефектив-

ності [15], так і з погляду системного 

ризику й ефективності діяльності 

банківської системи [2; 14]. Виявити 

певні негативні моменти застосуван-

ня диверсифікації в банківській ді-

яльності певною мірою допомагають 

емпіричні дослідження. Наприклад, 

В.Ачаря (V.Acharya), І.Хасан (I.Ha-

san), А.Саундерс (А.Saunders) на 

основі статистичних даних 105-и 

банків обґрунтовують, що диверси-

фікація не забезпечує вищу ефектив-

ність і фінансову стабільність для 

банків [15]. Як доводять автори, на 

практиці існує неефективна дивер-

сифікація для банку, який розширює 

свою кредитну діяльність у невідо-

мих для нього галузях виробництва 

внаслідок високого рівня конкурен-

ції чи нестачі досвіду кредитування в 

цій сфері. Робиться висновок, що та-

ка неефективність диверсифікації 

свідчить про доцільність спеціаліза-

ції банківського сектору. Крім того, 

підтверджуються попередні дослі-

дження вчених, у яких доводилося, 

що об’єднання банків із концентра-

цією діяльності у певній сфері або за 

географічним принципом ефектив-

ніші, ніж діяльність диверсифікова-

них банків [15]. До схожих висновків 

прийшли німецькі дослідники, які 

запевняють, що особливих переваг у 

використанні диверсифікації немає, 

оскільки кожен різновид диверсифі-

кації має властивість скорочувати 

банківські доходи [24]. Крім того, 

вплив диверсифікації, на їхню думку, 

залежить від загального рівня ризи-

ку: доходи банків збільшуються ли-

ше за помірних рівнів ризику й у ви-

падку диверсифікації за галузями 

виробництва [24].

Стосовно методів досліджень 

впливу диверсифікації на вартість 

компаній, то науковці виділяють такі 

з них [25, 26]:

1. Методологія, що ґрунтується на 

фінансових мультиплікаторах. Суть 

методу полягає в порівнянні вартості 

диверсифікованої компанії з вартіс-

тю сфокусованих компаній, які ве-

дуть бізнес у тих самих галузях. 

Отримана різниця є знижкою чи 

премією за диверсифікацію;

2. Метод, заснований на розра-

хунку й дослідженні коефіцієнта q 

Тобіна. Незважаючи на те, що коефі-

цієнт q є мультиплікатором і може 

бути віднесений до першого підходу, 

в дослідженнях він використовуєть-

ся окремо, поза зв’язком із іншими 

мультиплікаторами, тому вважається 

окремим підходом;

3. Метод надлишкової дохідності. 

Він базується на припущенні, що ри-

нок реагує на нову інформацію, і 

ґрунтується на вивченні ефекту цієї 

реакції. Надлишкова дохідність ви-

значається як різниця між реальною 

дохідністю акцій диверсифікованої 

компанії та її очікуваним значенням.

У рамках кожного з методів ви-

кладаються різні погляди на оцінку 

ефективності диверсифікації. Одно-

значного висновку про сприятливий 

чи руйнівний її вплив на створення 

вартості компанії, у тому числі фі-

нансової, немає. У наукових колах 

поширені такі полярні думки з цього 

приводу: 

– диверсифікація є неефектив-

ною й веде до руйнування вартості 

компанії;

– диверсифікація сама по собі не 

руйнує вартість компанії;

– диверсифікація створює вар-

тість компанії.

Аналіз праць, присвячених цій 

проблематиці, зроблений С.Гри гор’є-

вим і Б.Мільнером [25, 36], свідчить 

про незавершеність відповідних до-

сліджень. 
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Проблема результативності дивер-

сифікації як стратегії управління 

фірмою розглядається в теорії орга-

нізації й оцінюється неоднозначно в 

рамках розвитку еволюційних підхо-

дів до організаційної теорії [26; 36]. 

Застосування портфельного підходу 

в дослідженні стратегії диверсифіка-

ції передбачає як наявність синерге-

тичного ефекту, так і можливість не-

гативного впливу на діяльність фірми 

(трансакційні витрати). Однак, зау-

важує О.Бухвалов [26], цей підхід, 

який домінував у традиційній еконо-

мічній теорії фірми, не давав відпо-

відного методологічного й організа-

ційного забезпечення для аналізу за-

значених тенденцій. На відміну від 

нього, ресурсний підхід у теорії орга-

нізації, який домінує останнім часом, 

дає певний інструментальний апарат 

для дослідження стратегії диверсифі-

кації. Ресурсна концепція диверси-

фікації передбачає, що фірми розви-

ваються за допомогою диверсифіка-

ції завдяки використанню їх потенці-

алів зростання, що набувають форми 

організаційної компетенції або ус-

падкованих управлінських ресурсів. 

Особливе значення при цьому мають 

ресурси широкого застосування, які 

дають змогу фірмам використовувати 

свою управлінську практику й репу-

тацію в різних видах бізнесу. Осно-

вний постулат ресурсної теорії ди-

версифікації фірми полягає в тому, 

що пов’язана диверсифікація ефек-

тивніша, ніж непов’я зана. Ефектив-

ність стратегії диверсифікації визна-

чається досягненням певної економії 

від розмаїтості при використанні 

операційних ресурсів (технологій, 

клієнтів, споруд тощо) [26]. 

Отже, наукові дослідження й бан-

ківська практика доводять можли-

вість виникнення як позитивного, так 

і негативного впливу диверсифікації: 

по-перше, диверсифікація вико-

ристовується насамперед для ней-

тралізації внутрішніх, несистематич-

них банківських ризиків [26, с. 207];

по-друге, можливим є збільшення 

трансакційних витрат унаслідок ус-

кладнення параметрів і характерис-

тик кредитного портфеля, що зумов-

лює зростання кількості супутніх 

ризиків [3, с. 19; 41, с. 343];

по-третє, погіршується контроль і 

якість управління кредитним порт-

фелем (через безвідповідальність і 

несприятливий вибір, психологічні 

проблеми кредитних менеджерів). 

Це обмежує ефективний розподіл 

ризиків, погіршує якість кредитного 

портфеля й скорочує доходи банку 

[15; 42, с. 343]; 

по-четверте, сукупний вплив по-

передніх компонентів, а також вплив 

ринкових факторів спричиняє необ-

хідність урахування так званого 

ефекту надмірної диверсифікації, що 

призводить не до скорочення, а до 

збільшення кредитного ризику порт-

феля [42];

по-п’яте, диверсифікація для бан-

ків із різним рівнем кредитного ри-

зику може давати різну результатив-

ність: у банках, що проводять ризи-

кову політику, диверсифікація зу-

мовлює скорочення доходу внаслі-

док нарощування банківських пози-

чок із високим рівнем ризику; у бан-

ках із низьким ризиком диверсифі-

кація теж може призводити до не-

ефективного співвідношення ризи-

ку/дохідності або справляти міні-

мальний позитивний вплив [15].

Диверсифікація кредитної діяль-

ності може провадитися різними спо-

собами, у тому числі – шляхом прямо-

го (“ручного”) управлінням складом і 

структурою кредитного портфеля, а 

також за допомогою застосування спе-

ціальних методів і механізмів управ-

ління ризиками. Перший напрям реа-

лізується шляхом застосування різних 

видів диверсифікації, класифікація 

яких була наведена вище. Другий (спе-

ціальні механізми, методи й інстру-

менти) пов’язаний із використанням 

механізму сек’юритизації, кредитних 

деривативів (кредитних похідних ін-

Застосування на 
макро- і мікрорівнях 

(у розрізі окремих 
банків, секторів 

фінансового ринку, 
економічної 

системи)

+ 
Зниження рівня ризику і можливих 

ризикових наслідків:

• зниження кредитного ризику;
• зниження ризику дострокового погашення;
• вирішення проблеми поповнення ресурсів;
• зниження ресурсного ризику;
• зниження ризику ліквідності;
• зменшення обсягів реалізації ризиків.

Зростання і стабілізація доходів 

“Пряме” 
управління:

Різні види ди-
версифікації від-
повідно до при-

йнятих кредитних 
параметрів і 

характеристик

Диверсифікація:
• кредитного ринку;
• діяльності банку;
• кредитного під-
портфеля;
• інші напрями 
диверсифікації

– 
Поява нових і заміна наявних 

параметрів та характеристик ризиків:

1. “Розпорошення” ризику по економіці, що 
призводить до:

– неможливості його адекватної оцінки;
– неможливості вжити своєчасні й аде-
кватні заходи;
– “зараження” ризиком багатьох суб’єктів 
економіки.

2. Виникнення надмірної диверсифікації 
кредитного портфеля (ризик передивер-
сифікації).
3. Зростання трансакційних витрат і поява 
нових та посилення супутніх ризиків.
4. Погіршення якості управління кредитним 
портфелем.
5. Погашення якості кредитного портфеля. 

Зменшення очікуваного доходу

Спеціальні 
механізми, 

методи 
і інструменти:

• сек’юритизація;
• лімітування;
• кредитні дери-
вативи
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Результат 
застосування –
розподіл ризику 

доходу:

•всередині банку;
• у межах фінан со во-
кредит ної системи;
• у межах економіч-
ної системи;
• між суб’єктами, 
об’єктами і фінан-
совими інструмен-
тами

Схема 1. Диверсифікація як метод управління кредитною діяльністю банку
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струментів)2, методу лімітування. Се-

к’юритизація й лімітування дають змо-

гу реалізувати, крім стратегії розподілу, 

також інші стратегії мінімізації ризику 

(його переведення, обмеження). Вони 

можуть використовуватися з метою 

управління не лише кредитним ризи-

ком, а й іншими банківськими ризика-

ми. Однак вивчення методів сек’ю ри-

тизації й лімітування виходить за рам-

ки теми статті і має бути предметом 

окремого дослідження.

Усі перераховані аспекти потребу-

ють розвитку методології диверсифі-

кації кредитного портфеля.

ДИВЕРСИФІКАЦІЯ ЯК МЕТОД 
УПРАВЛІННЯ КРЕДИТНОЮ 

ДІЯЛЬНІСТЮ БАНКУ

Р озглянемо диверсифікацію як ос-

новний метод управління кре-

дитною діяльністю банку (див. 

схему 1). При його використанні 

на мікрорівні враховується, з одно-

го боку, здатність портфеля креди-

тів зменшувати можливий ризик 

при включенні до нього різних за 

характеристиками позичок, а з дру-

гого – наявність ризику передивер-

сифікації. При передиверсифікації 

рівень ризику скорочується, однак 

після перетину певної межі відбува-

ється збільшення сукупного ризику 

кредитного портфеля. При цьому 

важливо визначити цю межу і вжити 

відповідних заходів. Це потребує ро-

зуміння ризику передиверсифікації 

та здатності виявлення причин його 

виникнення.

Ризик передиверсифікації банку – 

це ймовірність посилення ризиків 

об’єкта, який диверсифікується 

(див. схему 2). При цьому ризик мо-

же полягати як у підвищенні загаль-

ного рівня кредитного ризику банку, 

у появі нових видів кредитних та ін-

ших ризиків, характерних для кре-

дитної діяльності, так і у зниженні 

очікуваного рівня доходів. У цій си-

туації можна говорити про негатив-

ний синергетичний ефект, коли під-

силюються не позитивні, а негативні 

властивості об’єкта, що диверсифі-

кується.

Ризик є проявом як внутрішніх 

факторів (недоліки кредитної політи-

ки, помилки в діях і виконанні функ-

цій кредитного персоналу), так і зо-

внішніх факторів і умов, а також здат-

ності деяких кредитів “накопичувати” 

ризики й негативні зовнішні прояви 

(насамперед це стосується довгостро-

кових кредитів: іпотечних, інвести-

ційних, лізингових та інших). Однак 

при диверсифікації кредитного порт-

феля найімовірнішим є посилення са-

ме кредитного ризику через неефек-

тивне застосування методу всередині 

самого банку. Це проявляється: 

– у неадекватній оцінці кредитних 

проектів або можливостей самого 

банку їх реалізувати, що може при-

зводити до збільшення інших “не-

кредитних” ризиків; 

– у неефективних діях банківських 

службовців (які реалізують кредитну 

політику) при проведенні диверсифі-

кації, особливо в просторовому, про-

дуктовому й галузевому розрізах, що 

потребує глибоких знань ринку, осо-

бливостей галузі, специфіки нових 

банківських продуктів тощо; 

– у недоліках стратегії винесення 

на ринок нового банківського про-

дукту, а також у недосконалості са-

мого продукту;

– у нестачі кваліфікації, досвіду 

фахівців під час роботи в новій для 

банку кредитній сфері.

ВИСНОВКИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ 
ПОДАЛЬШИХ ДОСЛІДЖЕНЬ

О сновою результативного управ-

ління будь-якими фінансовими 

процесами є формування теорії 

щодо окремих інструментів управ-

ління. Теорія диверсифікації на сьо-

годні не може відобразити всі аспек-

ти диверсифікаційного впливу на 

об’єкт управління, у тому числі в бан-

ківській сфері. Проведені досліджен-

ня конкретизують питання теорії, 

пов’язані зі змістом диверсифікації у 

фінансах і визначенні диверсифікації 

кредитного портфеля банку. Дивер-

сифікація визначається як процес, 

що дає змогу впливати на різні сфе-

ри діяльності й включає в себе низ-

ку компонент, таких як структурна, 

часова, факторна, класифікаційна, 

методологічна, без яких ефективна 

реалізація цього процесу є усклад-

неною. Механізм реалізації дивер-

сифікації, незважаючи на його чітку 

цільову спрямованість (зменшення 

ризику, забезпечення зростання або 

стабілізація доходу), застосовується з 

урахуванням впливу різних факторів 

та умов і може мати негативний су-

2 Зазначені елементи диверсифікації вважаються 
в банківській теорії самостійними механізма-
ми та методами управління. Їх розгляд як спе-
ціальних механізмів і методів диверсифікації 
кредитного портфеля банку мотивований го-
ловно можливістю розподілу кредитних ризи-
ків, яку ці механізми надають. Питання вико-
ристання кредитних деривативів (credit 
derivatives), зокрема свопів на дефолт за креди-
том (credit default swaps), та їх диверсифікацій-
ного впливу на банківські ризики висвітлено в 
[3; 9]. Диверсифікаційний ефект механізму 
сек’юритизації та методу лімітування описано 
в [43; 44].

посилення наявних 
ризиків

• недоліки кредитної політики банку;
• помилки в діях та неналежне виконання 
функцій співробітниками банку

макроекономічні

(чинники, пов’язані з діяльністю банку)
Внутрішні:

(чинники, пов’язані з діяльністю 
позичальника) 

Зовнішні:

зменшення 
очікуваного доходу

поява 
нових ризиків 

Ризик передиверсифікації – 
це ймовірність зростання ризиків об’єкта 

управління  при використанні 
методу диверсифікації

Прояви:

Фактори/умови

Схема 2. Характеристика ризику передиверсифікації
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марний вплив. Зроблене нами дослі-

дження засвідчує варіативність мож-

ливих результатів застосування ди-

версифікації кредитного портфеля й 

потребує економіко-математичного 

опису цього процесу, чому буде при-

свячене окреме дослідження автора.
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БАНКИ УКРАЇНИ

Однією з найгостріших проблем функціонування банківської системи 

України в посткризовий період є оптимальне управління проблемними 

активами. Через недосконале управління ризиками в деяких банках сут-

тєво погіршилася якість кредитних портфелів, що уповільнює або на-

віть повністю гальмує зростання галузі загалом, а в багатьох випадках 

унеможливлює подальшу кредитну діяльність банків. Для подолання на-

слідків кризових явищ на фінансовому ринку України вкрай необхідне по-

ліпшення систем корпоративного ризик-менеджменту банків з ураху-

ванням уроків кризи та запозичення кращого зарубіжного досвіду в сфе-

рі управління проблемними активами з метою відновлення ефективного 

кредитування реального сектору економіки країни. В статті проаналі-

зовано основні ризики в діяльності банків України, визначено вразливі 

ланки їх функціонування з огляду на недосконалість систем кредитного 

ризик-менеджменту в умовах економічної нестабільності, обґрунтова-

но напрями вдосконалення роботи банків з проблемними кредитами, зо-

крема – шляхом їх продажу та завдяки поліпшенню внутрішньобанків-

ських схем управління проблемними кредитами в посткризовий період.

Напрями вдосконалення 

роботи банків України 

з проблемними активами 

в посткризовий період
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Проблемні активи/

А ктуальність проблеми управління 

проблемними активами банків 

знайшла відображення в низці 

публікацій вітчизняних та іноземних 

науковців і практиків. Зокрема, зна-

чний внесок у розкриття цієї теми зро-

били В.Герасименко та Р.Герасименко 

[1], О.Дзюблюк [2], Г.Карчева [3;

4], В.Крилова, Л.Примостка [4], 

В.Міщенко [5], І.Нідзельська [6],

Х.Мінскі [7], Б.Моісєєв [8], О.Лав-

рушин [9] та інші вчені. Проте, як по-

казали дослідження наукових джерел 

та аналіз сучасної практики ризик-

менеджменту, питання управління 

проблемними активами вітчизняних 

банків ще не вирішені повною мі-

рою. У наукових працях фрагментар-

но досліджуються методи управлін-

ня проблемними активами. У зв’язку 

з цим виникає необхідність подаль-

шого вдосконалення роботи банків 

з проблемними активами та поліп-

шення систем кредитного ризик-

менеджменту загалом. Адже якість 

активів відображає якість банків-

ської діяльності загалом та її цільові 

орієнтації на перспективу.

Проаналізуємо нинішній рівень 

ризикованості кредитної діяльнос-

ті банків України, зокрема Львів-

щини, і розглянемо сучасні напря-

ми вдосконалення практики управ-

ління проблемними активами, зо-

крема – шляхом їх продажу чи пе-

редавання.

СТУПІНЬ РИЗИКОВАНОСТІ 
КРЕДИТНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ

 БАНКІВ УКРАЇНИ

А ктивізація ризикованого бан-

ківського кредитування та роз-

ширення спектра кредитних 

продуктів у 2006–2007 роках спри-

чинили негативні зміни в структурі 

кредитно-інвестиційних портфелів 

банків у 2008–2009 роках та високі 

кредитні ризики впродовж 2010 року. 

Якщо у 2008 році частка проблем-

них кредитів у структурі кредитного 

портфеля вітчизняних банків ста-

новила 1.3%, то у 2010 році цей по-

казник зріс майже у 10 разів і сягнув 

рівня 10.7%, що в абсолютному ви-
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мірі становить 77.3 млрд. грн. (див. 

графік 1).

Високі кредитні ризики зумовлю-

ють значні відрахування у резерви на 

покриття втрат за кредитними опера-

ціями та свідчать про низький рівень 

рентабельності активів і капіталу бан-

ків. Так, показник відношення обсягу 

резервів під активні операції банків 

до обсягу наданих кредитів у 2009–

2010 роках зріс із 6.1 до 18.2%, а рен-

табельність капіталу різко знизилася 

з 8.51 до (–)14.59% відповідно, при-

чиною чого стали великі фінансові 

втрати банків. Формування значного 

обсягу резервів під можливі втрати за 

кредитними операціями банків має 

убезпечити їх від суттєвої втрати капі-

талу та банкрутства. Натомість змен-

шення витрат на резервування свід-

чило б про поліпшення якості кре-

дитних портфелів банків, що в сучас-

них умовах не спостерігається.

Аналіз стану кредитних ризиків 

банків Львівського регіону свідчить 

про й надалі зростаючі обсяги про-

блемних активів (див. графік 2).

Так, за станом на 01.03.2011 р. част-

ка прострочених кредитів у кредитно-

му портфелі банків регіону становила 

в середньому 16.3%. Причому біль-

шою мірою ризикованими (на рівні 

19.2%) є кредити юридичних осіб.

Частка прострочених кредитів фі-

зичних осіб у портфелі банківських 

установ регіону становить 12.4%. 

Оцінка кредитних ризиків банків 

Львівської області за показником 

проблемних кредитів у розрізі валюти 

кредитування показала, що найризи-

кованішими у корпоративному секто-

рі були кредити у доларах США – 27% 

ризику, однаково ризикованими для 

фізичних осіб були кредити у гривні, 

доларах США та євро – в середньому 

на рівні 14.3% від сукупного ризику.

Отже, статистичні дані свідчать, 

що рівень кредитних ризиків банків, 

які функціонують на території Львів-

ської області, за наданими кредита-

ми на 01.03.2011 р. становив: у дола-

рах США – 19.4%, у гривні – 14.9%; 

у євро – 11.7% від вартості портфеля. 

Така тенденція свідчить про низький 

рівень якості структури кредитного 

портфеля, переобтяження балансів 

банків проблемними кредитами та 

про низький рівень ефективності ви-

користання капіталу.

Наведені вище дані дають змогу 

стверджувати, що рівень ризикова-

ності кредитної діяльності банків ви-

сокий як у країні загалом, так і в регі-

оні зокрема. Проблемні активи нега-

тивно впливають на структуру банків 

та якість кредитних портфелів, чи-

нять тиск на показник достатності 

регулятивного капіталу банків, сут-

тєво понижують ефективність бан-

ківської діяльності, ускладнюють 

процес управління фінансовими по-

токами, знижують довіру вкладників 

та інвесторів до банківської системи, 

істотно зменшують можливості фі-

нансування реального сектору еко-

номіки країни.

Невтішними є й прогнози міжна-

родних аналітиків щодо розвитку за-

значених тенденцій. Так, за даними 

міжнародного рейтингового агент-

ства Фіч Рейтінз (Fitch Ratings), про-

блемні активи у структурі кредитного 

портфеля банків України за станом на 

вересень 2010 року реально станови-

ли 34% від його вартості. За прогно-

зом експертів компанії Ді Бі Рісьоч 

(DB Research) на початок 2011 року 

реальний показник проблемних ак-

тивів банків мав зрости до 45% вар-

тості кредитного портфеля [10]. З 

огляду на ризикованість діяльності 

вітчизняних банків та зростання част-

ки проблемних активів у структурі 

кредитного портфеля стабілізація фі-

нансового ринку значною мірою за-

лежить від ефективності управління 

проблемними активами банків.

ОСНОВНІ ЧИННИКИ УПРАВЛІННЯ 
ПРОБЛЕМНИМИ АКТИВАМИ

С лабкі ланки в діяльності банків 

України утворюються через низ-

ку причин, які зокрема пов’язані 

з методологічними, регламентуваль-

ними, організаційними та фінансово-

бухгалтерськими чинниками.

Серед методологічних 
чинників:

• недосконалість внутрішньо-

банківських методик роботи з про-

блемними активами;

• низька якість розроблення ета-

пів та процедур роботи банків з про-

блемними активами;

• недостатня автоматизація робо-

ти менеджерів банків з проблемною 

заборгованістю;

• некоректна або зумисне недо-

стовірна оцінка стану активів банків;

• відсутність показників ефектив-

ності діяльності та нормативів щодо 

мотивації роботи фахівців банків зі 

стягнення проблемної заборгованості;

• невідповідність методичних під-

ходів до формування резервів під мож-

ливі втрати за кредитними операціями 

банків антициклічним стратегіям ре-

гулювання банківської діяльності;

• неналежне дотримання прин-

Графік 1. Динаміка кредитного портфеля та проблемних кредитів 

банків України в 2006–2010 роках
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Графік 2. Динаміка прострочених кредитів у банківських установах 

Львівської області
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ципів публічності щодо розкриття 

оцінки ризиків у фінансовій звітнос-

ті банків та прозорості банківського 

бізнесу;

• неточність оцінки кількісних па-

раметрів ризиків за кредитами та якіс-

них характеристик процесів управлін-

ня ними.

Регламентувальні чинники:
• недосконалість процедур струк-

турування кредитів та визначення 

потенційної проблемної заборгова-

ності;

• недосконала регламентація ро-

боти з проблемними активами;

• відсутність формалізованої по-

літики з управління проблемними 

активами;

• неглибоке розуміння менедж-

ментом банків нормативних вимог 

та правових наслідків щодо розкрит-

тя банківської таємниці;

• недоопрацьованість внутріш-

ньобанківських процедур досудово-

го врегулювання конфліктів за кре-

дитними договорами.

Організаційні чинники:
• низький рівень пристосування 

організаційної структури та внутріш-

ньобанківських процесів до роботи з 

проблемними активами;

• неоптимальна організаційна 

структура банківських відділів та 

служб зі стягнення проблемної за-

боргованості та відсутність у мене-

джерів знань і фахових навиків такої 

роботи;

• неефективний розподіл 

обов’язків та слабка взаємодія під-

розділів банків у процесі стягнення 

проблемної заборгованості;

• низький рівень організації ро-

боти з управління проблемними ак-

тивами;

• обмеженість можливостей бан-

ків щодо реструктуризації кредитів.

Фінансово-бухгалтерські 
чинники:

• необхідність підвищення рівня 

регулятивного капіталу банків та до-

тримання нормативів;

• зниження рівня прибутковості 

активів та капіталу банків;

• нарахування значного обсягу 

штрафних санкцій та пені за про-

строченими кредитами;

• погіршення структури балансів 

банків;

• високий рівень витрат на судове 

врегулювання конфліктів;

• значний обсяг витрат на ре-

структуризацію кредитної заборго-

ваності та роботу з клієнтами, спря-

мовану на повернення кредитів.

Регулювання негативного впливу 

зазначених факторів на ефективність 

банківської діяльності в посткризо-

вий період лежить у площині опти-

мізації роботи менеджменту банків з 

проблемними активами. Процес та-

кої оптимізації передбачає:

• збільшення обсягів стягнень за 

кредитами (превентивні дії дають 

змогу збільшити обсяги стягнень за-

боргованості та зменшити втрати 

вартості кредитів, забезпечити ефек-

тивне використання внутрішньої ін-

формації щодо кредиту, виявити 

можливості відстрочення сплати 

кредитів та отримання вигоди в ре-

зультаті зростання доходів у майбут-

ньому);

• прискорення процесу стягнен-

ня коштів за кредитами завдяки зна-

йденню розумного компромісу між 

меншим обсягом стягнення в стислі 

строки та більшим обсягом стягнен-

ня протягом довшого періоду, стан-

дартизації процедур прийняття рі-

шень та контролю за їх виконанням;

• зменшення витрат у результаті 

отримання корисного ефекту від ви-

користання професійних послуг у 

випадку передачі проблемних креди-

тів спеціально створеним фінансо-

вим структурам чи колекторським 

агентствам.

Практика свідчить, що реалізація 

цих заходів пов’язана з вибором та за-

стосуванням спеціальних методів у 

процесі управління проблемними ак-

тивами. Послідовність процесу управ-

ління проблемними активами банків 

передбачає етапи моніторингу працю-

ючих кредитів, раннього реагування 

менеджменту на виникнення про-

блемних ситуацій щодо повернення 

кредитів, аналіз варіантів та вибір 

стратегії роботи з проблемними акти-

вами, відновлення функціонування 

проблемних кредитів, стягнення за-

боргованості за проблемними креди-

тами. На кожному із цих етапів засто-

совуються конкретні варіанти та мето-

ди роботи, які мають внутрішній та 

зовнішній щодо банків характер дії.

ВНУТРІШНЬОБАНКІВСЬКІ МЕТОДИ 
УПРАВЛІННЯ ПРОБЛЕМНИМИ 

АКТИВАМИ

В нутрішньобанківські методи уп-

рав ління проблемними активами 

передбачають раннє реагування 

ризик-менеджерів на погіршення об-

слуговування позичальниками кре-

дитів і включають в себе реабілітацію 

кредитної заборгованості та віднов-

лення можливості позичальниками 

генерувати грошовий потік для об-

слуговування кредитів. Одним із най-

ефективніших внутрішньобанківських 

методів роботи з проблемними акти-

вами є реструктуризація кредитної за-

боргованості [11]. Детальне вивчення 

практики роботи банків України щодо 

реструктуризації кредитної заборгова-

ності дає змогу визначити особливості 

її застосування (див. таблицю 1).

Дослідження вітчизняної практики 

реалізації зазначених способів ре-

структуризації кредитної заборгова-

ності упродовж 2008–2010 років дає 

підстави говорити про обмежені мож-

ливості їхнього застосування та низь-

ку ефективність із позиції поліпшен-

ня якості кредитних портфелів та 

структури балансів банків. Аналіз по-

казує, що недоліками внутрішньобан-

ківських методів управління проблем-

ними активами є втрата ліквідності, 

відволікання істотних фінансових ре-

сурсів від основної діяльності, утри-

мання на балансі банку прогнозова-

них фінансових втрат за ризиками, 

обмежена гнучкість застосування.

Практика засвідчує важливість 

об’єктивної економічної оцінки 

ефективності внутрішньобанківсь-

кого регулювання кредитних ризиків 

з метою попередження виникнення 

високої частки проблемних активів у 

структурі кредитного портфеля. Для 

оцінки економічної ефективності ре-

гулювання кредитних ризиків розро-

блено методичний підхід на засадах 

урахування зміни вартості грошових 

коштів у часі, сукупних витрат на ре-

гулювання, потенційних втрат і втра-

ченої вигоди під час здійснення кре-

дитних операцій. Ефективність регу-

лювання кредитних ризиків у банку 

запропоновано розраховувати за 

формулою:

    

EFRCRISK =

E i
і =1

k

∑

C j + Ly + ʹ L g
g=1

l

∑
y=1

n

∑
j=1

m

∑
≥ 1,

де   EFRCRISK  – ефективність регулю-

вання кредитних ризиків; Ei – ефект, 

отриманий від регулювання кредит-

них ризиків, виражений у зростанні 

чистого процентного та комісійного 

доходу; Cj – витрати банку на регулю-

вання кредитних ризиків; Ly – втрати 

банку від здійснення кредитних опе-

рацій; L'g – втрачена вигода банку; 
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i i =1,k( )  – види ефектів, отриманих 

від регулювання кредитних ризиків; 

y – види втрат при здійсненні кредит-

них операцій; j j = 1,m( )
 
– види ви-

трат на застосування методів регулю-

вання ризиків; g g = 1,l( )– види втра-

ченої вигоди банку. 

Для оцінки ефективності вну-

трішньобанківського регулювання 

кредитних ризиків за певний про-

міжок часу треба враховувати, що:

 

  EFRCRISK
t ≤ EFRCRISC

t+1
,

де t – період,   EFRCRISK
t  – показник 

ефективності регулювання ризиків 

за період часу t, 
    EFRCRISK

t+1  – показ-

ник ефективності регулювання ри-

зиків за період часу t + 1.

Застосування цього методичного 

підходу на попередніх етапах проце-

су управління проблемними актива-

ми банків дасть змогу аналітикам 

чітко визначати витрати на застосу-

вання внутрішньобанківських мето-

дів управління проблемними актива-

ми, оцінювати прогнозну прибутко-

вість кредитних операцій за резуль-

татами реалізації цих методів та при-

ймати обґрунтовані управлінські рі-

шення щодо управління проблемни-

ми активами з урахуванням витрат.

ЗОВНІШНІ МЕТОДИ УПРАВЛІННЯ 
ПРОБЛЕМНИМИ АКТИВАМИ

У разі неефективності застосуван-

ня внутрішньобанківських ме-

тодів управління проблемними 

активами менеджмент банку може 

прийняти рішення про доцільність 

зовнішніх щодо банку дій для по-

ліпшення структури його балансу та 

відновлення ліквідності. Це актуалі-

зує практику застосування зовнішніх 

методів управління проблемними 

активами, серед яких:

• передача проблемних активів в 

управління третій особі (колектору) 

без оптимізації балансу банку;

• передача/продаж проблемних 

активів пов’язаній фінансовій ком-

панії на засадах оптимізації балансу 

(SPV onshore/offshore);

• продаж проблемних активів 

непов’язаній фінансовій компанії на 

умовах факторингу;

• здійснення сек’юритизації ак-

тивів; 

• інші методи.

Особливістю застосування зазна-

чених методів є прийняття рішення 

щодо їх вибору на етапі стягнення 

кредиту внаслідок неефективності 

превентивного внутрішньобанків-

ського управління проблемними ак-

тивами. Доцільність запровадження 

у практику діяльності конкретного 

банку цих методів визначається та-

кими критеріями, як: особливості 

бухгалтерського та податкового об-

ліку, вплив на достатність регулятив-

ного капіталу, забезпечення ліквід-

ності, підвищення ефективності 

управління, зменшення рівня ризи-

ковості банку та забезпечення при-

бутковості кредитного портфеля 

(див. таблицю 2).

Порівняльна характеристика зо-

внішніх методів управління проблем-

ними активами банків дає змогу зро-

бити висновок щодо ефективності їх 

вибору та застосування у кожному 

конкретному випадку банківської ді-

яльності з урахуванням умов фактич-

ного структурування портфеля про-

блемних активів. Основними факто-

рами максимізації вартості портфеля 

проблемних активів банку є визна-

чення структури вартості з урахуван-

ням обсягів кредитів, наявного забез-

печення, умов прострочення оплати, 

терміну дії кредитних договорів, етапу 

провадження кредитної справи (стяг-

нення застави, судове виконання); 

оцінка регуляторних, податкових, фі-

нансових та бухгалтерських наслідків 

продажу кредитів, наявність підтрим-

ки при продажу через позиціонування 

на ринку чи експертну оцінку доку-

ментації коштом інвестора. До того ж, 

розглядаючи питання реалізації про-

блемних активів, менеджмент банку 

повинен дотримуватися балансу між 

швидкістю реалізації та ціною. Акти-

ви, ціна яких зростає повільно, слід 

якнайшвидше продавати. А ті, на які в 

майбутньому очікується краща ціна, 

слід поліпшити й підготувати до реа-

лізації за вищою ціною. Основними 

якісними параметрами для оцінки 

портфеля проблемних активів інвес-

тори вважають термін прострочення, 

суму заборгованості, спів відношення 

тіла кредиту і нарахованих штрафних 

санкцій, історію платежів та якість ро-

боти внутрішніх служб банку з борж-

никами [10].

БАНКІВСЬКИЙ ДОСВІД 
ЗАСТОСУВАННЯ МЕТОДІВ 

ПРОДАЖУ ТА ПЕРЕДАЧІ 
ПРОБЛЕМНИХ АКТИВІВ

Б анківський досвід застосуван-

ня методів продажу проблемних 

активів в Україні свідчить про 

активний розвиток упродовж 2009–

2010 років таких форм, як передача 

проблемних активів в управління 

Таблиця 1. Характеристика способів реструктуризації кредитної заборгованості 

банків

Способи 

реструктуризації

Характеристика способу Переваги для 

позичальника 

(залежно від 

зменшення місячного 

платежу)

Переваги для банку 

(залежно від суми 

загальної переплати 

за кредитом)

Кредитні канікули Банк дозволяє позичальникові про-
тягом певного строку (зазвичай 6–9 
місяців) погашати лише відсотки за 
кредитом. Після закінчення кредит-
них канікул позичальник щомісяця 
виплачує тіло кредиту плюс відсотки

Щомісячний платіж 
за кредитом частково 
зменшується

Переплата за кредитом 
зростає несуттєво

Зміна схеми погашен-
ня кредиту з класич-
ної на ануїтетну

Ануїтетна схема погашення кредиту 
передбачає погашення заборгова-
ності рівними частинами протягом 
усього строку кредитування, тоді як 
за класичної схеми сума платежів за 
кредитом із часом зменшується

Щомісячний платіж за 
кредитом суттєво змен-
шується

Переплата за кредитом 
частково збільшується

Пролонгація кредиту Збільшення строку кредитування Щомісячний платіж змен-
шується несуттєво

Переплата за кредитом 
збільшується суттєво

Конверсія Переведення валютних кредитів у 
гривневі (курс конверсії визначається 
кожним банком індивідуально)

Залежно від курсу валюти на умовах конверсії

Прощення пені та 
штрафних санкцій

При виникненні прострочення за кре-
дитом банк списує весь нарахований 
штраф

Залежно від тривалості прострочення й суми 
штрафних санкцій (актуально лише для позичаль-
ників, які вчасно не погашають кредит)

Зниження відсоткової 
ставки

Банк на певний строк (зазвичай 
на кілька місяців) знижує розмір 
відсоткової ставки за кредитом. 
Після закінчення пільгового періоду 
відсоткова ставка збільшується до 
попереднього рівня або перевищує 
його

Залежно від умов зміни та відсоткової ставки

Джерело: узагальнено за даними [11].
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третій особі (колектору) та продаж 

проблемних активів непов’язаній фі-

нансовій компанії на умовах факто-

рингу. Так, за даними колекторської 

компанії Кредіт Коллекшен Ґруп 

(Credit Collection Group – CCG), у 

2009 році банківський сектор Украї-

ни передав в обслуговування колек-

торам проблемних активів обсягом 

понад 2 млрд. гривень за середньою 

ринковою ціною – не більше 10% від 

суми заборгованості за тілом кредиту 

[12]. Найактивнішими учасниками 

ринку продажу проблемних активів у 

2009–2010 роках були Правекс-банк, 

ІНГ-Банк Україна, Кредит-Європа-

банк, Індекс-банк, СЕБ-банк, ОТП-

банк, БТА-банк, Кредобанк, банк 

“Ренесанс-капітал”, Унікредит-банк 

та Платинум-банк. При цьому про-

даж проблемних кредитів юридич-

них осіб, залежно від ефективності 

їх структуризації, здійснювався з 

дисконтом 40–60%, а споживчих 

кредитів – 90–95%. Найчастіше ку-

пували проблемні активи компанії 

CCG, “Укрфінанс”, еКол, КредЕкс 

(eCall, CredEx) і “Укрборг”, які й 

нині є найактивнішими учасника-

ми банківських тендерів. Прогнози 

експертів дають змогу стверджува-

ти, що для забезпечення ефектив-

ної роботи на фінансовому ринку 

та нарощення обсягів кредитування 

з 2011 року українські банки гото-

ві продати компаніям із управління 

проблемними активами 45–50% від 

кредитного портфеля проблемних 

кредитів. При цьому високий рівень 

конкуренції серед покупців спри-

чиняє зростання цін на проблем-

ні активи [12]. Фінансові переваги 

здійснення таких операцій за умов 

неефективності внутрішньобанків-

ських методів управління проблем-

ними активами є очевидними. Адже 

таким чином фінансові установи ма-

ють змогу включати у витрати суму 

списань, що виникає при продажу 

кредитів з дисконтом, уникаючи 

сплати податку на прибуток, спря-

мовувати в активні операції кошти 

резервів, сформованих під можливі 

втрати за кредитними операціями, 

зменшувати обсяг операційних та 

адміністративних витрат, скоро-

чувати терміни списання кредитів 

тощо. Отже, можемо констатувати 

зростання перспектив застосування 

зовнішніх методів роботи банків із 

проблемними кредитами в посткри-

зовий період на основі застосування 

механізмів їх продажу. При цьому 

продаж проблемних активів банків 

може відбуватися за допомогою та-

ких організаційних форм, як приват-

не розміщення, проведення аукціону 

та закритого конкурсу. Кожна із за-

значених форм має свої переваги та 

недоліки (див. таблицю 3).

Зарубіжний досвід свідчить, що 

ефективно розв’язати проблему управ-

ління проблемними активами банків 

на пізніх стадіях роботи із заборгова-

ністю можна також шляхом передачі 

проблемних активів пов’язаній фінан-

совій компанії на засадах оптимізації 

балансу (SPV onshore/offshore). Ком-

панії Ес Пі Ві (Special purpose vehicle – 

SPV) – це фінансові організації спеці-

ального призначення, основна мета 

діяльності яких полягає у викупі в не-

платоспроможних банків проблемних 

активів, заставного забезпечення та 

відновленні їх платоспроможності піс-

ля реалізації пулу проблемних активів 

за договірною ціною [5].

Впровадження кращого світового 

досвіду передачі проблемних активів 

пов’язаній фінансовій компанії че-

рез механізми SPV-onshore передба-

чає частковий переказ проблемних 

кредитів банку спеціальній юридич-

ній особі, що належить групі, яка 

юридично та операційно відокрем-

лена від українського банку та не 

консолідуєтся на його рівні (див. 

схему 1). Перевагами реалізації тако-

го механізму є повна участь банку у 

розподілі прибутку за кредитним 

портфелем, поліпшення ідентифі-

кації, оцінювання та регулювання 

кредитних ризиків портфеля тощо. 

Натомість істотними недоліками є 

відсутність можливостей консоліда-

ції на рівні банків України, обмеже-

ність варіантів роботи банківського 

менеджменту із компанією, пробле-

ми у фінансуванні таких проектів.

Альтернативним для банків є ме-

ханізм продажу проблемних активів 

із частковим їх фінансуванням на 

принципах SPV-offshore за участі ка-

піталу інвестора. Основною умовою 

реалізації угоди у цьому випадку слу-

гує ціна продажу банком портфеля 

проблемних активів (див. схему 2).

Таблиця 2. Порівняльна характеристика зовнішніх методів управління  проблемними активами банків

Методи та критерії Бухгалтерський облік Достатність капіталу Ліквідність Ефективність 

управління

Прибутковість 

портфеля

Передача проблемних 
активів в управління третій 
особі (колектору)

Проблемні активи зали-
шаються на балансі банку, 
відображення збитків у 
фінансовій звітності банку

Вплив незначний Незначне поліпшення 
ліквідності за рахунок по-
вернення кредитів

Оплата послуг колектора Розподіл участі у прибутку 
за портфелем

Продаж проблемних 
активів непов’язаній фінан-
совій компанії на умовах 
факторингу

Поліпшення структури 
кредитного портфеля, реа-
лізація збитків у фінансовій 
звітності банку

Істотне зменшення тиску на 
регулятивний капітал

Швидке зростання ліквід-
ності

Вивільнення внутрішніх 
ресурсів банку на інші цілі, 
відсутність операційних 
витрат

Відсутність участі у розподі-
лі прибутку за портфе-
лем, суттєва знижка при 
продажу

Передача/продаж про-
блемних активів пов’язаній 
фінансовій компанії (SPV 
onshore/offshore)

Передбачає оптимізацію 
структури балансу банку

Зменшення тиску на регу-
лятивний капітал

Не передбачає збільшення 
ліквідності

Вищий рівень віддачі за 
проблемними активами, 
економія внутрішніх ресур-
сів банку

Розподіл участі у прибутку 
за портфелем, істотні втра-
ти при продажу

Сек’юритизація активів Передбачає оптимізацію 
структури балансу банку. 
Податкові питання 

Істотне зменшення тиску на 
регулятивний капітал

Зростання ліквідності банку Витрати на трансформацію 
активів у цінні папери та їх 
розміщення

Залежить від вартості роз-
міщення сек’юритизованих 
цінних паперів

Джерело: власна розробка.

Таблиця 3. Порівняння основних організаційних форм продажу проблемних активів

Характеристика Приватне розміщення Аукціон Закритий конкурс 

Інтенсивність Низька Висока Помірна

Швидкість отримання 
ліквідності

Висока Помірна Помірно-висока

Максимізація доходу Можлива Ймовірна Можлива

Продовження відносин із 
інвесторами

Можливе Одноразовий процес Можливе

Структура продажу Індивідуалізована Проста Індивідуалізована

Конфіденційність Висока Низька Помірна

Джерело: власна розробка.
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Дослідження показали, що пере-

вагами цієї схеми управління про-

блемними активами банків є потен-

ційно нижчий рівень списання про-

блемних кредитів, участь банку у 

розподілі прибутку за кредитним 

портфелем, залучення зовнішніх фа-

хівців до управління проблемними 

кредитами, зацікавленість інвестора 

в ефективності роботи компанії SPV 

щодо повернення боргів, можливість 

капіталізації заборгованості.

На думку фахівців, основними 

проблемами формування та регулю-

вання ринку продажу проблемних 

активів банків за представленими 

схемами в Україні є [10]:

• недостатність регуляторних 

стимулів очищення балансів банків 

від проблемних активів;

• недосконалість нормативно-

правового забезпечення прав охоро-

ни особистих даних позичальників 

та дотримання банківської таємниці;

• неможливість передачі проце-

суальних повноважень у судових 

спорах щодо стягнень за проблемни-

ми активами та у виконавчому про-

вадженні;

• перешкоди для передачі креди-

тів інвесторам-нерезидентам (зокре-

ма, законодавство про валютне регу-

лювання та контроль);

• недосконалість процедур кон-

курсного продажу проблемних акти-

вів банків, у яких запроваджено тим-

часову адміністрацію;

• несприятливий режим оподат-

кування операцій факторингу фі-

нансових компаній та створення ре-

зервів банками-покупцями.

ВИСНОВКИ

З а результатами дослідження мож-

на зробити висновок про те, що 

сьогодні дедалі більше загострю-

ються питання зменшення реальної 

вартості проблемних активів, юри-

дичних аспектів реалізації заставного 

майна, розробки механізму держав-

них аукціонів щодо викупу майна, яке 

перебуває у заставі, співпраці банків з 

колекторськими агентствами та ком-

паніями з управління проблемними 

кредитами. Незалежно від моделі 

продажу проблемних активів, які мо-

жуть бути обрані менеджментом бан-

ків, залишаються актуальними гострі 

питання, які потребують нагального 

вирішення, зокрема – створення й 

реалізації механізму фінансування 

викупу проблемних активів шляхом 

поєднання інтере сів усіх зацікавле-

них сторін та розроблення відповід-

ного нормативно-правового забезпе-

чення здійснення таких операцій. 
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Схема 1. Порядок передачі проблемних активів пов’язаній фінансовій компанії SPV

Джерело: складено за даними компанії Ернст енд Янг (Україна).
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Схема 2. Порядок продажу проблемних активів пов’язаній фінансовій компанії SPV

Джерело: складено за даними компанії Ернст енд Янг (Україна).
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У світовій практиці немає єдиної 

системи регулювання фінансо-

вого ринку – кожна країна роз-

робляє і впроваджує свої підходи, які 

зазвичай ґрунтуються на адаптації 

світового досвіду до національної 

правової системи. Проблеми підви-

щення ефективності регулювання 

та нагляду за фінансовим сектором 

в Україні перебувають у центрі ува-

ги багатьох науковців. Здебільшого 

вона зосереджена на аналізі підходів 

до вибору оптимальних шляхів роз-

витку регулювання і нагляду в бан-

ківській сфері. Метою нашого дослі-

дження є висвітлення світового до-

свіду щодо впровадження управлін-

ня ризиками та ризик-орієнтованого 

фінансового нагляду в небанківських 

фінансових установах.

Частка активів українського не-

банківського фінансового сектору 

становить лише 7% від загального 

обсягу активів фінансово-кредитних  

установ країни, однак негаразди у 

цьому секторі можуть створити про-

блеми для всієї економіки, у чому 

можна було переконатися під час 

останньої фінансової кризи. З огляду 

на це запровадження ефективного 

управління ризиками у цьому сег-

менті є вельми актуальним. Для не-

банківських фінансових установ – 

кредитних спілок, страхових компа-

ній, недержавних пенсійних фондів 

– ризик-менеджмент має слугувати 

своєрідним механізмом захисту ін-

тересів клієнтів, власників та інвес-

торів, бути передумовою для ухва-

лення оптимальних, вмотивованих 

рішень.

Нинішній стан ризик-менеджмен-

ту у вітчизняних фінансових устано-

вах і методи регулювання їх діяльнос-

ті не відповідають рівню реальних 

загроз. Нехтування сучасними спо-

собами управління ризиками спри-

чиняє значні фінансові втрати. На 

жаль, доводиться констатувати, що в 

більшості вітчизняних небанківських 

фінансових установ управління ри-

зиками взагалі не здійснюється. Імі-

тується нагляд за дотриманням нор-

мативів, розробляються якісь вну-

трішні документи, що, як правило, 

не виконуються, створюються служ-

би безпеки, які контролюють в осно-

Нині на світовому фінансовому ринку відбуваються суттєві зміни в 

системах регулювання та нагляду. Автори дослідження аналізують 

міжнародний досвід використання цих систем, акцентуючи увагу на 

регулюванні  діяльності небанківських фінансових установ. Розгляда-

ють оптимальні шляхи адаптації українського небанківського фінан-

сового ринку до сучасних вимог. Обґрунтовують необхідність прак-

тичного впровадження апробованих у економічно розвинутих країнах 

інструментів та механізмів регулювання, які засвідчили високу ефек-

тивність, що сприятиме підвищенню стійкості й надійності вітчизня-

них небанківських фінансових установ.

Сучасні тенденції 

регулювання та нагляду 

сектору небанківських 

фінансових установ
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вному власних співробітників і 

контрагентів. Все це не має нічого 

спільного зі створенням повноцінної 

системи менеджменту ризику.

Для розвитку фінансового ринку 

України актуальним є впровадження 

не лише систем управління ризиками 

у фінансових установах, зокрема не-

банківських, а й запровадження ри-

зик-орієнтованої системи фінансо-

вого нагляду на національному рівні. 

Вона має бути орієнтована на вияв-

лення проблем у діяльності небанків-

ських фінансових установ на ранніх 

стадіях їх виникнення, що забезпе-

чить своєчасність реагування регуля-

торів з метою запобігання виникнен-

ню кризових явищ або пом’якшення 

їх впливу на економіку.

ОГЛЯД СВІТОВИХ ТЕНДЕНЦІЙ 
РЕГУЛЮВАННЯ ТА НАГЛЯДУ 

ЗА НЕБАНКІВСЬКИМИ 
ФІНАНСОВИМИ УСТАНОВАМИ 

Страхові компанії
Основою для побудови системи 

нагляду за платоспроможністю стра-

хових компаній є дотримання Осно-

вних принципів страхового нагляду, 

схвалених Міжнародною асоціацією 

страхових інспекторів у 2003 році, та 

законодавства Європейського Союзу.

Законодавство Європейського Со-

юзу з питань визначення вимог та ре-

комендацій щодо створення у країнах-

членах ЄС ефективних систем нагляду 

за платоспроможністю страхових ком-

паній бере свій початок від затвер-

дження Директивою 79/267/ЄЕС норм 

забезпеченості власними коштами 

страхових компаній, які здійснюють 

страхування життя та Директивою 

73/239/ЄЕС норм забезпеченості влас-

ними коштами страхових компаній, 

які займаються іншими видами стра-

хування.

У 1997 році було досліджено ефек-

тивність чинних на той час у Європі 

норм забезпеченості страховиків 

власними коштами та схвалено Єв-

ропейською Комісією програму вдо-

сконалення діючих директив. Її пе-

редбачено виконати у два етапи: 

І етап – зміна діючих норм плато-

спроможності (для цього  у 2002 р. бу-

ло прийнято спеціальну Директиву 

про платоспроможність (Solvenсy І));

ІІ етап – здійснення якнайшир-

шого аналізу вимог, необхідних для 

комплексної оцінки чинників, що 

впливають на фінансовий стан стра-

хових компаній.

Необхідність вжиття заходів на 

другому етапі виконання програми 

спричинена високою ймовірністю 

майбутніх ризиків, з якими стикати-

муться страховики, а саме: зі скоро-

ченням джерел фінансування, підви-

щенням конкуренції.

Крім того, відомим є факт, що 

страхові регулятори до 90-х років 

минулого століття передусім зосе-

реджували свою увагу на захисті прав 

страхувальників. Водночас регулю-

вання та забезпечення якості ризик-

менеджменту страховиків залишали-

ся на другому плані.

Проте з кінця 90-х років ситуація 

почала змінюватися. Зокрема:

– вимоги до капіталу та платоспро-

можності страховиків, крім страхово-

го ризику, вже враховували інвести-

ційний та інші фінансові ризики;

– у системі регулювання та нагля-

ду за страховою діяльністю запрова-

дили механізми пруденційного на-

гляду, які фокусуються на чутливості 

страховиків до фінансових ризиків.

Другий етап виконання програми 

завершився прийняттям у 2009 році 

Директиви про платоспроможність ІІ 

(Solvency II) [6]. Вона складається з 

трьох частин, які аналогічні запрова-

дженим Базелем ІІ вимогам до бан-

ківської діяльності, але адаптовані 

щодо сектору страхових послуг.

Перша складова поєднує кількісні 

вимоги до капіталу, які регулятор 

ставить перед страховиками:

– вимоги до капіталу як засобу 

платежу (Solvency Capital Require-

ment (SCR));

– вимоги щодо мінімального роз-

міру капіталу (Minimum Capital Re-

quire ment (MCR)).

Перевірка дотримання цих вимог 

передбачає певну міру втручання ор-

гану нагляду в діяльність страхової 

компанії. 

Директива про платоспромож-

ність ІІ передбачає використання 

двох методів для визначення міри 

платіжності капіталу:

• стандартна європейська фор-

мула; 

• власні внутрішні моделі страхо-

виків.

Капітал як засіб платежу повинен 

покривати всі ризики, з якими сти-

кається страховик чи перестраховик 

та які можна кількісно виміряти, за-

стосовуючи власні методи зменшен-

ня ризиків страхових компаній.

Вимога щодо мінімального розмі-

ру капіталу встановлює його нижню 

межу, порушення якої страховиком  

потребує негайного втручання регу-

лятора – відкликання ліцензії.

Друга складова висуває якісні ви-

моги до страховиків як щодо управ-

ління ризиками, так і щодо нагляду 

за страховою діяльністю.

Третя складова визначена як “рин-

кова дисципліна”, вона охоплює ви-

моги щодо регуляторної звітності й 

публічності інформації про діяльність 

страховиків. 

Відповідно до Директиви про пла-

тоспроможність ІІ встановлено за-

гальні принципи нагляду за страхо-

вою діяльністю [5]. Наглядовий під-

хід на основі оцінки ризиків включає 

систематичну перевірку (як безвиїз-

ну, так і на місцях) відповідності ді-

яльності страхової чи перестрахової 

компанії встановленим регулятор-

ним вимогам.

У третій складовій – “ринкова 

дисципліна” – Директивою визначе-

но вимоги до інформації, яка нада-

ється страховиками, щодо забезпе-

чення виконання органом страхово-

го нагляду своїх функцій. Серед них:

• перевірка діяльності страхових 

компаній, їх системи управління, 

оцінка притаманних страховику ри-

зиків та систем управління ними, 

аналіз структури капіталу страховика 

тощо;

• прийняття в результаті здій-

снення регуляторних заходів відпо-

відних рішень.

Оцінку стану управління ризика-

ми регулятор страхового сектору 

здійснює з урахуванням застосуван-

ня страховиком чи перестраховиком 

заходів щодо зменшення чи пом’як-

шення негативного впливу ризику 

на власний фінансовий стан. Ефек-

тивність диверсифікації ризиків до-

сягається шляхом зменшення впли-

ву різних ризиків, до яких є чутли-

вою страхова чи перестрахова ком-

панія, а також шляхом диверсифіка-

ції напрямів її діяльності. Диверси-

фікація визнається результативною у 

разі поглинання завдяки її застосу-

ванню негативного впливу ризику.

Кредитні спілки 
Основою для побудови системи 

нагляду за діяльністю кредитних спі-

лок є принципи Всесвітньої ради 

кредитних спілок (WOCCU), (надалі 

– ВРКС), Базельського комітету з 

питань банківського нагляду та зако-

нодавство Європейського Союзу.

Всесвітня рада кредитних спілок, 

визначаючи базові принципи нагля-

ду за кредитними спілками, наголо-
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шує на тому, що вони є фінансовими 

установами і тому повинні бути су-

б’єктами пруденційного нагляду. Ре-

комендації, викладені у стандартах 

пруденційного нагляду, мають бути 

враховані у національному законо-

давстві з питань регулювання діяль-

ності кредитних спілок.

Питання щодо необхідності впро-

вадження кредитними спілками ви-

мог Базеля ІІ залежить від наявності 

системи пруденційного нагляду за 

фінансовими установами в конкрет-

ній країні. Також Всесвітня рада кре-

дитних спілок пропонує відповідно-

му органу, до компетенції якого вхо-

дять питання регулювання та нагля-

ду за діяльністю кредитних спілок, 

приймати позитивне рішення щодо 

застосування ними положень Базе -

ля ІІ у разі:

– наявності стійкої системи на-

гляду на основі ризиків;

– якщо кредитні спілки є прями-

ми конкурентами банків на ринку 

кредитних, депозитних та інших 

банківських послуг;

– якщо кредитні спілки та регуля-

тор розуміють основну причину та 

процес застосування розрахунків за 

“стандартизованим підходом” від-

повідно до вимог  Базеля ІІ.

Навпаки, застосування вимог Ба-

зеля ІІ з позиції ВРКС недоцільне, 

якщо:

– не здійснюється нагляд на осно-

ві ризиків за кредитними спілками (у 

такому випадку краще використову-

вати ресурси для забезпечення поси-

леного виїзного та безвиїзного на-

гляду і перевірок);

– кредитні спілки не конкурують 

з банками, щодо яких повинна за-

стосовуватися  жорстка система на-

гляду на основі ризиків.

Впровадження положень Базеля ІІ 

у будь-якій країні передбачає можли-

вість кредитних спілок брати участь у 

розробці нових нормативних та регу-

ляторних вимог, а також прогнозува-

ти ймовірні наслідки їх застосування.

Деякі кредитні спілки диверсифі-

кують свою діяльність, зокрема гео-

графічно, шляхом запровадження 

нових фінансових продуктів, техно-

логій або через взаємодію з банками 

та іншими фінансовими установами. 

Відповідно і ризики, що супроводжу-

ють їх діяльність, динамічно розвива-

ються. Тому важливо, щоб наглядова 

система аналізувала ситуацію та реа-

гувала на зміни у певній фінансовій 

установі та секторі загалом.

Принципи діяльності кредитних 

спілок відрізняються від методів 

банківського роздрібного кредиту-

вання, тому управління їх кредитним 

ризиком теж має свої особливості. 

Відповідно регуляторна вимога щодо 

наявності у кредитних спілках роз-

роблених та затверджених інструк-

цій і положень щодо перевірки, схва-

лення, моніторингу та повернення 

кредитів має бути доповнена специ-

фічними для кредитних спілок поло-

женнями.

Країни–члени Європейського Со-

юзу розглядають можливість ство-

рення нового європейського органу 

регулювання та нагляду банківсько-

го, страхового і сектору цінних папе-

рів. Також запропоновано проект 

директиви щодо створення спеціаль-

ного європейського органу банків-

ського регулювання та нагляду, до 

компетенції якого буде віднесено 

розроблення регуляторних і нагля-

дових стандартів для всіх кредитних 

та фінансових установ. При цьому, 

на думку  Європейської мережі кре-

дитних спілок (Europеan Network of 

Credit Unions), застосування всіх ви-

мог та стандартів європейського 

банківського регулятора має бути 

пропорційним розміру та виду ризи-

ків кредитних установ.

У Великобританії наглядова полі-

тика Управління з фінансового регу-

лювання та нагляду (центрального 

органу нагляду за ринком фінансо-

вих послуг (Financial Services Autho-

rity, FSA)) спрямована на посилення 

законодавчих вимог щодо пруден-

ційних стандартів для кредитних спі-

лок у сфері оцінки капіталу, ліквід-

ності та резервування під неповер-

нення кредитів. 

В Ірландії готується реформа ре-

гуляторної системи, яка передбачає 

створення при Центральному банку 

Ірландії (Central Bank and Financial 

Services Authority of Ireland) Комісії 

єдиного інтегрованого регуляторно-

го органу фінансового ринку. Дія 

стандартів банківського нагляду буде 

поширена і на кредитні спілки. Од-

нак Ліга кредитних спілок Ірландії 

(Irish League of Credit Unions) зазна-

чає, що такі кроки можуть мати не-

гативний вплив на розвиток коопе-

ративного кредитування в країні. З 

метою напрацювання регуляторних 

норм, які відповідають діяльності 

спілок, Ліга запропонувала проана-

лізувати діяльність максимально ре-

презентативної групи кредитних спі-

лок. І лише на підставі результатів 

такого аналізу створювати законо-

давчу та регуляторну систему впливу 

на діяльність кредитних спілок.

Парламентський комітет з під-

приємництва, торгівлі та інвестицій 

Ірландії запропонував перевести від-

повідальність за здійснення нагляду 

за кредитними спілками до органу 

регулювання та нагляду за фінансо-

вим сектором Великобританії, зали-

шивши функцію реєстрації кредит-

них спілок Департаменту з підпри-

ємництва, торгівлі та інвестицій Ір-

ландії. Цієї позиції також дотриму-

ється Казначейство Її Величності 

(Her Majesty’s Treasury), пропозиції 

якого передбачали необхідність по-

ширення на кредитні спілки Закону 

“Про фінансові послуги та ринки”.

У Новій Зеландії впродовж 2008–

2009 рр. здійснювалися заходи, спря-

мовані на реформування фінансово-

го сектору країни, зокрема щодо по-

силення відповідності нагляду за 

кредитними спілками, які стали чле-

нами національної системи гаранту-

вання вкладів. У зв’язку з цим кре-

дитні спілки зобов’язані подавати 

щомісячну та спеціальну звітність, 

яка передбачена для фінансових 

установ–учасників системи. Впро-

довж 2010 р. тут також було розпоча-

то впровадження відповідних норм 

щодо пруденційного законодавства.

Польські та російські кредитні 

спілки також очікують змін до націо-

нальних законодавчих актів, спря-

мованих на посилення контролю за 

їх діяльністю, зокрема шляхом удо-

сконалення стандартів нагляду та ре-

гулювання.

Загалом у рамках поліпшення ре-

гуляторної системи щодо діяльності 

кредитних спілок у країнах Європей-

ського Союзу у 2008 році була при-

йнята Директива щодо вимог до ка-

піталу, якою передбачено адаптацію 

національного законодавства країн-

членів відповідно до вимог Базеля ІІ. 

Проте вона містить положення, що 

виключають зі сфери регуляторного 

впливу кредитні спілки. Зокрема, у 

документі зазначено, що, зважаючи 

на особливості структури та невели-

кий розмір, на кредитні спілки По-

льщі, Ірландії та Великобританії не 

поширюється дія цієї Директиви. 

Відповідно діяльність таких фінан-

сових установ, зокрема щодо питань 

достатності капіталу, має регулюва-

тися згідно з  національним законо-

давством цих країн.

Після приєднання до Європей-

ського Союзу на кредитні спілки но-

вих країн – членів ЄС, наприклад 

НАГЛЯД, АУДИТ, КОНТРОЛЬ

V_4.(31.3.11).indd   54V_4.(31.3.11).indd   54 31.03.11   15:5531.03.11   15:55



55ВІСНИК НБУ, КВІТЕНЬ 2011

Румунії, поширилася дія вимог Ди-

рективи. Як наслідок, до кредитних 

спілок різних країн–членів ЄС за-

стосовують різні вимоги, що призво-

дить до нерівності умов здійснення 

діяльності.

Пенсійні фонди
Принципи управління ризиками 

пенсійних фондів визначені в доку-

менті Організації з економічної спів-

праці та розвитку (Organisation for 

Eco nomic Cooperation and Develop-

ment) “Основні принципи регулю-

вання про фесійними пенсійними 

фондами” [7]. Цей документ передба-

чає наявність адекватної системи 

контролю інвестиційного, операцій-

ного ризиків і ризику управління, а 

також системи внутрішньої звітності 

та аудиту.

Стандарти управління ризиками, 

затверджені органом регулювання ді-

яльності пенсійних фондів, повинні 

містити чіткі вимоги щодо побудови 

відповідної організаційної управлін-

ської системи, а також мають перед-

бачати для органів нагляду чіткі ін-

струкції щодо перевірки ефективнос-

ті таких систем.

Зазначені вимоги є також у Реко-

мендаціях щодо ліцензування пенсій-

них фондів, де питання управління 

ризиками визначено таким чином:

“Процес управління ризиками 

сприяє стійкості корпоративної прак-

тики та допомагає створити систему 

для адекватної оцінки та управління 

ризиками. Ці процеси включають ме-

ханізми виявлення та усунення кон-

флікту інтересів, а також операційно-

го ризику, спричиненого технологіч-

ними помилками, оцінки та управлін-

ня інвестиційним ризиком та іншими 

ризиками, що притаманні діяльності 

пенсійного фонду” [8].

У Рекомендаціях наголошено на 

тому, що орган ліцензування повинен 

мати повноваження оцінювати відпо-

відність встановленим вимогам кан-

дидатур директорів та керівників пен-

сійних фондів, а також систем корпо-

ративного управління, управління ри-

зиками, внутрішнього контролю та 

кодексу поведінки, які при цьому 

враховують розміри пенсійних фон-

дів та ступінь складності їх операцій. 

Передбачається, що орган ліцензу-

вання та нагляду контролюватиме до-

тримання ліцензійних вимог та наяв-

ність надійних внутрішніх систем 

управління ризиками.

Крім того, в Методичних реко-

мендаціях щодо управління пенсій-

ними фондами, які розроблені Орга-

нізацією з економічної співпраці та 

розвитку [9], однією з головних скла-

дових механізму управління ризика-

ми визначено функцію внутрішнього 

контролю за дотриманням усіх базо-

вих адміністративних та організацій-

них процедур (розроблених і затвер-

джених обов’язків та повноважень 

членів органів управління, облікових 

процедур, функцій регулювання та 

інвестування). Залежно від розміру та 

складності операцій пенсійного фон-

ду робота підрозділів внутрішнього 

контролю може включати оцінюван-

ня ефективності діяльності, компен-

саційних механізмів, інформаційних 

систем, а також процесів та процедур 

управління ризиками.

Міжнародна організація органів 

нагляду за пенсійними фондами 

(International Organisation of Pension 

“Supervisors (IOPS)) також розробила 

Методичні рекомендації для органів 

нагляду щодо оцінки пенсійних фон-

дів” (Guidelines on the Supervisory 

Asses sment of Pension Funds) [10]. Осно-

вним завданням системи нагляду, згід-

но з цим документом,  є здійснення 

регулярного моніторингу діяльності 

пенсійного фонду, який передбачає 

перевірку наявності якісних систем 

управління ризиками та, відповідно, 

спроможності пенсійного фонду реа-

гувати на прояви таких ризиків.

Методичні рекомендації передбача-

ють, що органи регулювання та нагля-

ду кожної країни самостійно визнача-

ють вимоги щодо управління ризика-

ми. Наприклад, в Австралії орган на-

гляду вимагає наявності в пенсійних 

фондах системи управління ризиками, 

якою встановлюється порядок управ-

ління та моніторингу ризиків, пов’я-

заних із діяльністю пенсійного фонду. 

У Німеччині орган нагляду за роботою 

пенсійних фондів вимагає належної 

організації діяльності, що передбачає 

розроблення та затвердження стратегії 

управління ризиками, організаційних 

та операційних правил, а також ство-

рення системи внутрішнього управ-

ління та контролю. У Великобританії 

закон щодо діяльності пенсійних фон-

дів враховує вимоги Директиви ЄС 

2003/41/EC (IORP Di rec tive) щодо на-

явності в пенсійних фондах механізму 

внутрішнього контролю. Відповідно 

до вимог цього закону “управитель 

пенсійного фонду повинен налагодити 

та здійснювати внутрішній контроль, 

який даватиме змогу переконуватися у 

тому, що пенсійний фонд, адміністру-

вання та управління якого він здій-

снює, відповідає критеріям такої уста-

нови та вимогам законодавства”.

Міжнародна організація органів 

нагляду за пенсійними фондами та-

кож спостерігає за процесом управ-

ління ризиками у компаніях, які на-

дають послуги пенсійному фонду. До 

основних заходів нагляду щодо ри-

зиків у діяльності пенсійних фондів 

належить щорічна перевірка наяв-

ності внутрішніх положень та про-

цедур, а також регулярна оцінка та 

звітність перед органами нагляду 

агентських та консультаційних ком-

паній. Така звітність повинна нада-

вати вичерпну інформацію щодо 

спроможності внутрішніх систем 

контролю здійснювати моніторинг 

та управляти ризиками пенсійного 

фонду.

Відповідно до вимог національно-

го законодавства країн – членів ЄС 

орган нагляду за діяльністю пенсій-

них фондів може вимагати від упра-

вителя створення окремого підрозді-

лу з управління ризиками. Основни-

ми завданнями таких підрозділів є 

постійний контроль за ризиками, 

притаманними інвестиційному порт-

фелю пенсійного фонду, та сигналі-

зування про виникнення загроз його 

інвестиційній діяльності.

Таким чином, у світовій практиці 

для здійснення фінансового нагляду 

розроблені ключові елементи оцінки 

наглядовими органами системи уп-

равління ризиками. Даючи оцінку 

якості управління ризиками, наглядові 

органи мають пересвідчитися, що фі-

нансова установа виконує такі вимоги:

1) процедури управління ризика-

ми і порядок надання звітів та інфор-

мації дають змогу охопити всі мож-

ливі ризики;

2) ключові підходи, джерела ін-

формації та процедури, що викорис-

товуються для виявлення, оцінки, 

моніторингу і контролю ризиків, 

адекватні, задокументовані й регу-

лярно тестуються на надійність;

3) у звітах послідовно відобража-

ється діяльність фінансової устано-

ви, що дає змогу здійснювати моні-

торинг ризиків відповідно до вста-

новлених лімітів, цілей та завдань.

НАПРЯМИ ВДОСКОНАЛЕННЯ 
РЕГУЛЮВАННЯ ТА НАГЛЯДУ 

ЗА ФІНАНСОВИМИ 
НЕБАНКІВСЬКИМИ УСТАНОВАМИ

В ідповідно до вимог українського 

законодавства [1, 2, 3, 4] держав-

ний нагляд за небанківськими 
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фінансовими установами здійсню-

ється Державною комісією з регу-

лювання ринків фінансових послуг 

України (надалі – Держфінпослуг) за 

принципом контролю дотримання 

вимог щодо їх діяльності. Слід зазна-

чити, що впродовж останніх років в 

Україні активізувалася робота щодо 

створення підґрунтя для впрова-

дження пруденційного нагляду (на-

гляду на основі ризиків) за небан-

ківськими фінансовими установами. 

При цьому Держфінпослуг орієнту-

ється на загальновизнані стандарти 

і підходи здійснення пруденційного 

нагляду. Таким чином, для страхо-

вих компаній обрано систему, що діє 

відповідно до Директиви про пла-

тоспроможність ІІ, для кредитних 

установ – рекомендації Міжнародної 

ради кредитних спілок, а для пенсій-

них фондів – рекомендації Міжна-

родної асоціації органів нагляду за 

недержавними пенсійним фондами 

(International Organisation of Pension 

Supervisors (IOPS)), що знайшло ві-

дображення у проекті Концепції за-

провадження пруденційного нагля-

ду за небанківськими фінансовими 

установами, здійснюваного Держав-

ною комісією з регулювання ринків 

фінансових послуг України.

Держфінпослуг передбачає запро-

вадження запланованих заходів у 

кілька етапів. На кожному з них від-

будуться консультації з фінансовими 

установами, з урахуванням яких бу-

дуть розроблені нормативно-правові 

акти та методичні рекомендації що-

до впровадження пруденційного на-

гляду за діяльністю небанківських 

фінансових установ у розрізі секто-

рів фінансового ринку.  Впроваджен-

ня системи пруденційного нагляду 

передбачає, що, крім оцінки фінан-

сових показників та нормативів, яка 

здійснюється на підставі аналізу фі-

нансової та регуляторної звітності 

фінансових установ, проводитиметь-

ся оцінка нефінансових показників 

(системи управління, розкриття ін-

формації, ринкової поведінки тощо).

Держфінпослуг у процесі розви-

тку системи пруденційного нагляду 

поступово переходитиме від фокусу-

вання наглядового процесу на пере-

вірках ретельного дотримання фі-

нансовою установою вимог та пра-

вил до оцінки внутрішньої системи 

управління ризиками фінансової 

установи. З цією метою Держфін-

послуг заохочуватиме застосування 

фінансовими установами внутрішніх 

моделей, що дасть змогу зменшити 

системний ризик шляхом точнішого 

визначення ризиків конкретної фі-

нансової установи.

З метою підготовки належного 

підґрунтя для впровадження системи 

пруденційного нагляду Держфінпос-

луг вважає необхідним забезпечити:

– перехід на Міжнародні стандар-

ти фінансової звітності (МСФЗ);

– удосконалення чинних форм 

звітності, які забезпечать надхо-

дження даних, необхідних для ефек-

тивного здійснення пруденційного 

нагляду;

– посилення ролі та відповідаль-

ності аудиторів та актуаріїв;

– створення комплексної інфор-

маційної системи Держфінпослуг;

– побудову ефективної автомати-

зованої системи приймання, оброб-

ки та аналізу даних на всіх рівнях на-

гляду.

Таким чином, при запровадженні 

нагляду на основі оцінки ризиків ор-

ганами фінансового нагляду необ-

хідно враховувати головні переваги 

цього методу, а саме:

• надання можливості наглядо-

вому органу оцінити загальну стій-

кість фінансової установи до ризиків 

на даний час та прогнозувати потен-

ційні ризики банку у майбутньому, 

забезпечуючи таким чином як по-

точну, так і перспективну оцінку від-

повідності фінансової установи на-

глядовим вимогам;

• визнання вагомої ролі керівни-

цтва фінансової установи та запрова-

джених ним процедур, що даватиме 

змогу уникати багаторівневих та все-

бічних перевірок відповідності вста-

новленим нормам та вимогам здій-

снюваних фінансових операцій, кон-

центруватися лише на перевірці опе-

рацій з підвищеним ризиком.

Зауважимо, що нагляд на основі 

оцінки ризиків у розрізі окремих 

сегментів фінансового ринку має 

певні особливості. Розглянемо осно-

вні з них. 

Страхові компанії
Важливим інструментом пруден-

ційного нагляду в Держфінпослуг ма-

ють стати тести раннього попереджен-

ня, за допомогою яких виокремлюва-

тимуться проблемні компанії для де-

тального фінансового аналізу та своє-

часного виявлення ризику настання 

неплатоспроможності. Тести включа-

тимуть коефіцієнтний аналіз ключо-

вих ризиків діяльності страховиків.

Одним із основних завдань пру-

денційного нагляду є недопущення 

на ринок осіб з поганою діловою ре-

путацією та тих, які не мають відпо-

відної професійної підготовки. Крім 

того, Держфінпослуг повинен забез-

печити належний професійний рі-

вень діалогу з власниками та керівни-

цтвом страховика. Розуміння власни-

ками страховика особливостей стра-

хового бізнесу має забезпечити вико-

нання ними вимог регулятора щодо 

збільшення капіталізації, зменшення 

ризикованості діяльності тощо.

Потребують перегляду вимоги до 

економічного обґрунтування запла-

нованої діяльності страховика (біз-

нес-план) на предмет відповідності 

інформації, що подається згідно з ви-

могами щодо ліцензування, принци-

пам та стандартам Міжнародної асо-

ціації органів нагляду за страховою 

діяльністю (International Asso cia tion 

Of Insurance Supervision (IAIS)). У 

процесі пруденційного нагляду 

Держфінпослуг проводитиме оцінку 

реалістичності бізнес-плану та здій-

снюватиме моніторинг значних від-

хилень запланованих показників від 

показників діяльності.

Важливим інструментом пруден-

ційного нагляду є аналіз результатів 

стрес-тестування. За допомогою цьо-

го інструменту Держфінпослуг зможе 

проаналізувати вплив різних сценарі-

їв на фінансове становище компаній. 

У рамках упровадження системи уп-

равління ризиками необхідно встано-

вити вимоги щодо регулярності про-

ведення стрес-тестування страхови-

ками та розкриття Держфінпослуг 

інформації щодо ключових ризиків та 

результатів проведених стрес-тестів.

Дієвим елементом пруденційного 

нагляду на цьому етапі є запрова-

дження спеціальних форм звітності 

щодо оцінки та контролю за ризика-

ми. За результатами аналізу звітності 

страховик та регулятор матимуть 

можливість відстежувати та контро-

лювати всі реальні ризики, робити 

відповідні висновки і вживати на-

лежних заходів. 

Пенсійні фонди
Серед основних цілей запрова-

дження системи нагляду на основі 

ризиків за діяльністю недержавних 

пенсійних фондів такі:

– забезпечення збереження вар-

тості пенсійних активів;

– обмеження (зменшення) інвес-

тиційних ризиків для учасників;

– досягнення стабільності функ-

ціонування ринку недержавного 

пенсійного забезпечення.
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Держфінпослуг повинен мати 

можливість отримувати оперативну 

інформацію щодо негативного впли-

ву на вартість пенсійних активів ри-

зиків, пов’язаних з інвестуванням у 

конкретний актив, та належним чи-

ном реагувати, вживаючи відповід-

них заходів впливу. Вдосконалення 

потребує система управління недер-

жавними пенсійними фондами, що 

забезпечується впровадженням сис-

тем управління ризиками та вну-

трішнього аудиту.

Кредитні спілки
Пруденційний нагляд за фінансо-

вим станом кредитних спілок має 

передбачати (крім нагляду за дотри-

манням основних фінансових показ-

ників їх діяльності, до яких належать 

коефіцієнти достатності капіталу, 

платоспроможності, прибутковості, 

якості активів та ліквідності) також 

нагляд за якістю управління ризика-

ми кредитної спілки.

Для реалізації завдань ефективного 

нагляду необхідно впровадити систе-

му оцінки ризиків та визначити гра-

ничні значення фінансових коефіці-

єнтів, за умови недотримання яких 

нагляд за кредитною спілкою має бути 

індивідуальним.  Базою таких гранич-

них значень та здійснення належного 

пруденційного нагляду за кредитними 

спілками мають стати тести раннього 

попередження, за допомогою яких ви-

значаються проблемні установи. З ме-

тою своєчасного виявлення ризику 

неповернення кредитними спілками 

залучених коштів від фізичних осіб та 

настання неплатоспроможності тести 

раннього попередження базувати-

муться на оцінці ризиків та включати-

муть як коефіцієнтний аналіз фінан-

сової діяльності, так і аналіз відповід-

них якісних характеристик.

Ефективність упровадження пру-

денційного нагляду за фінансовим 

станом кредитної спілки залежить 

від оперативності виявлення та реак-

ції органу нагляду на негативні зміни 

або тенденції щодо фінансових нор-

мативів, а також дотримання крите-

ріїв управління в кредитній спілці, 

встановлених законодавством.

Необхідним елементом впрова-

дження пруденційного нагляду за 

кредитними спілками має стати 

стрес-тестування їх діяльності. 

Отже, світовий досвід управління 

ризиками та здійснення фінансового 

нагляду на основі оцінки ризиків дає 

підстави зробити висновок про те, 

що нині назріла нагальна потреба у 

детальному його вивченні та адапта-

ції українського ринку фінансових 

послуг до апробованих у міжнарод-

ній практиці стандартів з урахуван-

ням динаміки розвитку цього ринку.

❑
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НАГЛЯД, АУДИТ, КОНТРОЛЬ  •  БАНКИ  УКРАЇНИ

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

Інформація з першоджерел/

Зміни і доповнення до Державного реєстру банків, внесені у лютому 2011 р.1

Назва банку
Вид 

товариства

Зареєстрований 

статутний 

капітал, грн.

Дата 

реєстрації 

банку

Реєстра-

ційний 

номер

Юридична адреса

м. Київ і Київська область

ПУБЛІЧНЕ АКЦІОНЕРНЕ ТОВАРИСТВО “КОМЕРЦІЙНИЙ 

БАНК “НАДРА” (колишня назва – Відкрите акціонерне товари-
ство комерційний банк “Надра”)

ПАТ 390 362 660 26.10.1993 р. 205 м. Київ, вул. Артема, 15

Публічне акціонерне товариство “Універсал Банк” ПАТ 1 152 671 970 20.01.1994 р. 226 м. Київ, вул. Автозаводська, 54/19

ПУБЛІЧНЕ АКЦІОНЕРНЕ ТОВАРИСТВО КОМЕРЦІЙНИЙ БАНК 
“ТК КРЕДИТ”

ПАТ    151 828 750 28.04.1994 р. 245 м. Київ, вул. Дмитрівська, 18/24

Публічне акціонерне товариство “УніКредит Банк” (колишня 
назва – Відкрите акціонерне товариство УніКредит Банк)

ПАТ 653 507 670 28.02.1997 р. 265 м. Київ, вул. Ярославів Вал, 14-а

ПУБЛІЧНЕ АКЦІОНЕРНЕ ТОВАРИСТВО “КОМЕРЦІЙНИЙ 

БАНК “СТАНДАРТ” (колишня назва – Відкрите акціонерне 
товариство “Комерційний Банк “Стандарт”)

ПАТ 85 000 000 31.12.2008 р. 327 м. Київ, вул. Почайнинська, 45

Сумська область

Публічне акціонерне товариство Акціонерний Банк “СТОЛИЧНИЙ” ПАТ 87 335 000 22.10.1993 р. 202 м. Суми, вул. Харківська, 1

1 “Перелік банків України, включених до Державного реєстру банків” опубліковано у “Віснику НБУ” № 2, 2011 р. Зміни і доповнення, внесені до 
Державного реєстру банків, виділено червоним кольором. Назви банків подаються за орфографією статутів.
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Огляд/

СИСТЕМИ ПЕРЕКАЗУ КОШТІВ, 
СТВОРЕНІ БАНКАМИ УКРАЇНИ

За станом на 01.01.2011 р. в Україні 

функціонували дві внутрішньо-

державні та дві міжнародні систе-

ми переказу коштів, створені банка-

ми України (див. таблицю 1).

Із використанням усіх зазначених 

систем у межах України протягом 2010 

року було переказано 10 812 млн. гри-
вень, 14 млн. доларів США та 0.8 млн. 
євро.

Кількість і суми здійснених пере-

казів у межах України за кожною 

системою окремо в розрізі валют пе-

реказу подано в таблиці 2.

Транскордонні перекази здійсню-

валися міжнародними системами пе-

реказу коштів “АВЕРС” та Pri vatMo-

ney за допомогою учасників-нере-

зидентів. Певну частину транскор-

донних переказів було прийнято і ви-

плачено в Україні завдяки співпраці 

систем, створених резидентами, та 

систем, створених нерезидентами. 

Договори про таку співпрацю укладе-

но системами “АВЕРС” і “СОФТ”.

Усього з використанням систем 

“АВЕРС”, PrivatMoney та “СОФТ” в 

Україну надійшло 420 млн. доларів 
США; відправлено за межі України 

81 млн. доларів США (в еквіваленті).

Дані щодо транскордонних пере-

казів у розрізі систем переказу ко-

штів, створених банками України, та 

систем-партнерів, створених нере-

У попередньому номері “Вісника НБУ” було оприлюднено інформацію про діяльність в Україні протягом 

2010 року міжнародних систем переказу коштів, створених нерезидентами. Продовжуючи тему, Генераль-

ний департамент регулювання платіжних систем та розрахунків пропонує увазі читачів журналу аналі-

тичні матеріали щодо діяльності систем переказу коштів, створених резидентами (банками та небанків-

ськими установами). Викладена в публікації інформація не включає в себе даних щодо переказів, здійснених в 

Україні з використанням внутрішньобанківських систем переказу коштів. Слід також зауважити, що згід-

но з чинним законодавством платіжні організації платіжних систем, які є резидентами, зобов’язані узго-

джувати правила функціонування платіжної системи з Національним банком України. Впродовж останніх 

трьох років Національним банком України узгоджено правила семи систем переказу коштів, які на сьогодні 

надають фізичним особам послуги з переказу коштів.

Внутрішньодержавні і транскордонні 

перекази за підсумками 2010 року
Аналітичні дані щодо діяльності в Україні впродовж 2010 року внутрішньодержавних 

і міжнародних систем переказу коштів, створених резидентами

Таблиця 1. Перелік створених банками України внутрішньодержавних 

і міжнародних систем переказу коштів

Назва системи 

та платіжної організації

№ та дата видачі 

свідоцтва НБУ

Кількість 

учасників-

резидентів

Кількість 

учасників-

нерезидентів

Кількість 

систем-партнерів, 

створених 

нерезидентами

Внутрішньодержавні системи

“Аваль-Екcпрес”, 
Райффайзен банк “Аваль”

№ 2 від 05.02.2009 р. 10 – –

“СОФТ”, Укрсоцбанк № 7 від 26.08.2009 р. 10 – 1

Міжнародні системи

“АВЕРС”, банк
 “Фінанси та кредит”

№ 1 від 27.05.2008 р. 25 5 5

PrivatMoney, Приватбанк № 10 від 19.07.2010 р. 25 26 –

Таблиця 2. Обсяги переказів у межах України, здійснених із використанням систем переказу коштів, 

створених банками України, у 2010 році

Назва системи та платіжної 

організації

Код 

валюти

Кількість переказів Сума переказів (тис. одиниць валюти)

Усього У тому числі учасниками системи Усього У тому числі учасниками системи

“АВЕРС”, банк “Фінанси та кредит” UAH 122 907 4 884 1 511 908 30 022

USD 2 426 2 7 521 3

“Аваль-Експрес”, Райффайзен банк 
“Аваль”

UAH 562 970 1 058 1 259 537 2 396

“СОФТ”, Укрсоцбанк UAH 313 542 9 443 1 881 757 33 009

USD 11 5 27 17

EUR 24 24 84 84

PrivatMoney, Приватбанк UAH 2 453 147 46 690 6 158 983 105 474

USD 4 265 79 6 415 90

EUR 733 16 680 11

Усього UAH 3 452 566 62 075 10 812 185 170 901

USD 6 702 86 13 963 110

EUR 757 40 764 95
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зидентами, подано в таблиці 3.

СИСТЕМИ ПЕРЕКАЗУ КОШТІВ, 
СТВОРЕНІ НЕБАНКІВСЬКИМИ 

УСТАНОВАМИ

За станом на 01.01.2011 р. в Укра-

їні функціонували дві системи 

переказу коштів, створені небан-

ківськими фінансовими установами 

(див. таблицю 4).

У 2010 році з використанням двох 

зазначених у таблиці 4 систем пере-

казу коштів у межах України було пе-

реказано 186 млн. гривень.

Також у 2010 році діяльність із пе-

реказу коштів здійснювалася Укра-

їнським державним підприємством 

поштового зв’язку “Укрпошта” засо-

бами створеної ним платіжної систе-

ми “Поштовий переказ”.

Загальна сума переказів у межах 
України, оброблених системою “По-

штовий переказ” протягом 2010 ро-

ку, сягнула 5 232 млн. гривень, із них 

сума термінових переказів становила 

70 млн. гривень.

Здійснення УДППЗ “Укрпошта” 

транскордонних переказів забезпечува-

лося на підставі Угоди про поштові 

платіжні послуги Всесвітнього пошто-

вого союзу та угод з поштовими служ-

бами інших країн. Протягом 2010 року 

в Україні виплачено з використанням 

системи “Поштовий переказ” 215 млн. 
доларів США, у тому числі електрон-

них переказів на суму 213 млн. доларів 
США (в еквіваленті). За межі України 

відправлено 132 млн. доларів США, у 

тому числі електронних переказів на 

суму 40 млн. доларів США (в еквіва-

ленті). 

Отже, у 2010 році з використан-

ням внутрішньодержавних і міжна-

родних систем переказу коштів, 

створених як резидентами, так і не-

резидентами1, було переказано:

у межах України:
• 16 378 млн. гривень,

• 14.3 млн. доларів США,

• 0.9 млн. євро,

• 0.25 млн. російських рублів;

в Україну:
• 3 250 млн. доларів США (в екві-

валенті);

за межі України:
• 591 млн. доларів США (в екві-

валенті).

❑
Матеріал підготовлено Генеральним 

департаментом регулювання 
платіжних систем та розрахунків 

Національного банку України.

Таблиця 3. Обсяги транскордонних переказів, здійснених із використанням систем переказу коштів, 

створених банками України, у 2010 р.

Назва системи 

та платіжної 

організації

Спільно з учасниками-нерезидентами Системи-партнери, 

створені нерезидентами

Спільно з системами-партнерами

В Україну З України В Україну З України

Кількість 

пере-

казів

Сума 

переказів 

(тис. доларів 

США)

Кількість 

переказів

Сума 

переказів 

(тис. дола-

рів США)

Кількість 

переказів

Сума 

переказів

(тис. дола-

рів США)

Кількість 

пере-

казів

Сума 

переказів

(тис. доларів 

США)

“АВЕРС”, 
банк “Фінанси 

та кредит”
278 213 2 678 1 634

1. “ЛИДЕР”, Росія
2. InterExpress, Росія
3. “Золотая корона”, Росія
4. Caspian, Азербайджан
5. Intel Express Georgia, Грузія
Усього:

6 869
19 057

103 017
1 377

64

4 608
6 110

55 035
11 277

34 
77 064

14 132
1 895
7 651
1 798

35

9 263
928

6 280
1 378

19
17 868

PrivatMoney, 
Приватбанк

319 775 293 028 120 307 51 041

“СОФТ”,
 Укрсоцбанк

CONTACT, Росія 99 171 49 796 24 872 10 162

Таблиця 4. Перелік внутрішньодержавних систем переказу коштів, створених 

небанківськими установами

Назва системи Назва платіжної 

організації

№ та дата видачі 

дозволу НБУ

Кількість учасників-

резидентів

“Фінансовий світ” ТОВ “Українська 
платіжна система”

№ 2 
від 16.07.2009 р.

2

“ІнтерПейСервіс” ПАТ 
“Запоріжзв’язоксервіс”

№ 4 
від 11.08.2010 р.

1

1 Див. “Вісник Національного банку України”. 
– 2011. – № 3. – С. 36–39. 

Інформація з першоджерел/

Доповнення до Переліку осіб, які мають сертифікати Національного банку України на право здійснення 

функцій тимчасового адміністратора та ліквідатора банків1, внесені у лютому – березні 2011 р.

№  

п/п

Прізвище, ім’я, по батькові 

тимчасового адміністратора 

або ліквідатора

Дата і номер рішення 

Комісії 2  про надання 

сертифіката

Номер та серія сертифіката Строк дії сертифіката / 

продовження терміну 

дії сертифіката

Застосування 

заходів впливу

1 Кривенко Костянтин Євгенійович 03.03.2011 р. № 354 Серія А № 00227 (тимчасова адміністрація); 
серія B № 00200 (ліквідація) 

03.03.2016 р.

2 Тільняк Віктор Іванович 03.03.2011 р. № 355 Серія А № 00229 (тимчасова адміністрація); 
серія B № 00199 (ліквідація)

03.03.2016 р.

1  “Перелік осіб, які мають сертифікати Національного банку України на право здійснення функцій тимчасового адміністратора та ліквідатора банків” 
у повному обсязі за станом на 01.01.2011 р. опубліковано у № 2 (2011 р.) “Вісника НБУ” на стор. 62–70.

2 Кваліфікаційна комісія Національного банку України з питань сертифікації тимчасових адміністраторів та ліквідаторів банків.

Підготовлено управлінням припинення діяльності банків Генерального департамету банківського нагляду Національного банку України.

V_4.(31.3.11).indd   59V_4.(31.3.11).indd   59 31.03.11   15:5531.03.11   15:55



ВІСНИК НБУ, КВІТЕНЬ 201160

 

ЕСКІЗ ТРЕТІЙ: ПАПЕРОВІ ГРОШІ

Н ову історію фінансової функції 

грошей започаткували італійські 

сім’ї банкірів. На відміну від там-

плієрів, які діяли за правилами, вста-

новленими християнською церквою, 

що передбачали цілу низку обмежень, 

ці банкіри охоче обслуговували всіх – 

мусульман, іудеїв, язичників, христи-

ян. Вони стабільно надавали кредити 

під низькі ставки і контролювали де-

далі більші масиви грошей. Головною 

метою італійських банківських сімей 

стало отримання прибутку. 

Поступово функції банку вдоско-

налювалися і розширювалися: від 

простого надання грошей у борг під 

процент вони перейшли до операцій 

із цінними паперами, які стали екві-

валентом реальних цінностей. Ку-

пець, якому були потрібні гроші, 

йшов до банкіра. Той давав необхідну 

суму, й обоє підписували перевідний 
вексель, згідно з яким купець пого-

джувався повернути банкіру трохи 

більшу суму, ніж від нього одержав як 

позичку. Фактично банкіри почали 

одержувати гонорар за обмін грошей і 

згодом перетворилися на організова-

ну гільдію валютного обміну. Із часом 

вона дедалі більшою мірою набувала 

ознак інституту фінансового посеред-
ництва, який суттєво відрізнявся від 

звичайного лихварства і став осно-

вою професійного банківництва.

Поява банківської системи зумо-

вила ряд новацій у функціонуванні 

грошей. Перевідні векселі допомо-

гли подолати головну тогочасну про-

блему готівково-грошового обігу – 

незручності у користуванні монетами 
з огляду на їх значні розміри і вагу.

Нові італійські банківські гроші – 

векселі – дали поштовх розвитку ко-

мерції завдяки можливості швидкого 
переміщення коштів. Проте водночас 

виникла потреба в нових способах 

ведення обліку грошей, які ходили за 

обіговими законами різних країн і 

представляли різні валютні системи. 

Це спричинилося до подвійної бух-

галтерії, спрощеної форми страху-

вання і найважливішого нововве-

дення – чеків.

Із їх появою грошова система за-

знала суттєвих змін: державні гроші, 

що випускалися урядами у вигляді 

монет, тепер перебували в обігу нарів-

ні з “особистою валютою” – кредит-

ними документами, котрі слугували 

засобом платежу, тобто грошима, в 

угодах за участі купців та банкірів. Ці 

новації значною мірою визначили 

подальшу долю золотих монет, роль 

яких у системі економічних відносин 

почала змінюватися. Паперові гроші 

набували дедалі важливішого значен-

ня, хоча золото і срібло також продо-

вжували виконувати роль грошей. 

Підкоривши Америку, Іспанія 

відкрила канал стрімкого припливу 

срібла й золота у світову економіку. 

Внаслідок цього кількість металевих 

грошових знаків, зокрема дорогоцін-

них, значно збільшилася. Вони стали 

надбанням широких верств населен-

ня, що позбавило аристократів і про-

фесійних торговців монополії на зо-

лоті і срібні гроші. Перетворившись у 

звичні грошові знаки, золоті й срібні 

монети почали втрачати своє значен-

ня у світовій економіці, в якій дедалі 

більшою мірою домінували приватні 

банки, фінанси котрих існували пе-

реважно на папері, зокрема у формі 

записів у бухгалтерських книгах. Це 

стало однією з причин зміни грошової 
системи. Зрештою на арену вийшла 

сила, яка, поширившись по всьому 

світу, стала управляти сама собою, 

незалежно від держави чи церкви. Це 

були паперові гроші, які невдовзі ста-

ли для економіки і суспільства голо-

вним засобом платежу. 

Перші папе-

рові гроші ви-

никли в Китаї 

під час правлін-

ня імператора 

С я н ь - Ц з у  н а 

(806–821). Коли 

йому забракло 

міді для виго-

товлення брон-

зових монет, він 

використав у ролі гро-

шей аркуші паперу. Як 

У “Віснику НБУ” № 4 за 2009 рік було опубліковано дослідження про розвиток грошової системи – від первіс-

них грошей у вигляді різноманітних предметів, на які обмінювали товари, до металевих. У цій публікації ав-

тор висвітлює подальшу еволюцію грошей – від паперових до електронних.

Еволюція грошей: 

від засобу обміну – 

до загальної міри цінностей

Володимир Ільїн
Доктор філософських наук, професор
Київського національного університету
імені Тараса Шевченка

Дослідження/

ЛІТОПИС БАНКІВСЬКОЇ СПРАВИ
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зазначав П.Бернс тайн, ця ідея була, 

швидше, випадковістю, ніж знахідкою 

фінансового генія. Однак із часом іс-

торія довела, що серед досягнень, які 

становлять внесок Китаю у розвиток 

світової цивілізації, нововведення 

Сянь-Цзуна можна поставити поряд із 

такими видатними відкриттями, як 

винахід пороху, компаса, книгодруку-

вання.

Окремі дослідники вважають, що 

перші паперові гроші в Китаї вини-

кли приблизно у І–ІІ ст. нашої ери, 

коли там, власне, навчилися виго-

товляти папір із кори шовковиці. В 

Європі ж папір власного виробни-

цтва з’явився в 1276 році, коли тут 

було побудовано першу паперову фа-

брику. Про китайські паперові гроші 

європейці дізналися у ХІІІ столітті 

від славнозвісного італійського ман-

дрівника Марко Поло. Паперові бан-

кноти значно полегшували збір по-

датків та управління державою, а 

крім того, – вирішували про-

блему транспортування вели-

чезної кількості важких монет. 

На думку Марко Поло, система 

паперових грошей могла ефек-

тивно діяти лише в 

жорстко централі-

зованій державі, 

де уряд міг безза-

стережно диктува-

ти свою волю на-

селенню країни. 

У Європі націо-

нальні паперові 

гроші вперше за-

провадила Франція, де 

в 1716 році згідно з ко-

ролівським указом ке-

рівництво банком бу-

ло доручено англій-

ському економісту і 

підприємцю Дж. Ло. 

Він написав кілька 

праць про торгівлю, 

гроші і банківську спра-

ву. Переконував сучас-

ників, що паперові гро-

ші можуть створювати 

багатство. Доводячи свою правоту, 

Дж. Ло налагодив випуск паперових 

банкнот, котрі представляли золоті 

монети, якими володів банк. 

Вихідною тезою концепції Дж. Ло 

була ідея про те, що гроші є вирішаль-

ним фактором економічного розквіту 

держави. Їх надлишок, на його думку, 

мав стимулювати продуктивніше ви-

користання землі, робочої сили, роз-

виток підприємницьких талантів. Зба-

гачення нації можна досягнути не ли-

ше підтримкою позитивного торго-

вельного балансу, а й за ра-

хунок розвитку банківської 

справи та застосування гро-

шової системи, заснованої 

на обігу банкнот, вважав Дж. 

Ло. На його думку, зростан-

ня пропозиції грошей шля-

хом зниження процентної 

ставки може сприяти роз-

ширенню виробництва і 

збільшенню доходів насе-

лення, що, в свою чергу, під-

вищуватиме споживчий по-

пит. Дж. Ло був перекона-

ним у тому, що гроші мають 

бути не металевими, а кре-

дитними, і повинні випус-

катися банками для забезпе-

чення потреб народного господарства. 

Спочатку банк Дж. Ло працював 

успішно, та згодом почав випускати  

паперові гроші, не забезпечені золо-

том, що й призвело до краху. Ініціа-

тор запровадження у Франції папе-

рових грошей утік до Англії, а звідти 

– до Венеції, де й помер у 1729 році. 

Через півстоліття, під час Великої 

ф р а н ц у з ь к о ї 

революції, рес-

п у б л і к а н с ь к і 

лідери фінансу-

вали уряд і ре-

волюцію новим 

різновидом па-

перових гро-

шей – асигнаці-

ЛІТОПИС БАНКІВСЬКОЇ СПРАВИ

Банкноти періоду 
Французької буржуазної революції 

ХVIII ст.

Перші 
паперові гроші 
Китаю.

Пруські та 
польсько-литовські 
паперові гроші 
ХVIII—XIX ст.
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ями (assignat). Уперше їх випустили в 

грудні 1790 року, а в жовтні 1795-го 

повторили емісію. Народ асигнації 

не сприйняв, і уряд почав випускати 

інші паперові гроші – мандати (man-

dat). Заворушення в Парижі, які зго-

дом вторували Наполеону шлях до 

влади, змусили уряд відмовитися від 

знецінених асигнацій та повернути-

ся до грошової системи, заснованої 

на використанні золотих і срібних 

монет. 

Найбільшого ж поширення набули 

паперові гроші в Сполучених Штатах 

Америки, вперше надруковані там у 

1690 році. Справжнім батьком папе-

рових грошей можна вважати Бен-
джаміна Франкліна. Крім іншого, до 

кола його інтересів входила друкар-

ська справа, а це  підштовхнуло його 

до друкування паперових грошей. Уче-

ний, дипломат, гуманіст Б.Франклін 

прагнув удосконалити всі сфери жит-

тя суспільства, в тому числі й фінан-

сову. Крім знаменитої фрази “Час – 

це гроші”, йому належать також інші 

афоризми, зокрема: “Є три вірних 

друга – стара дружина, старий собака 

і наявні гроші”. 

Ідеї Б.Франкліна щодо запрова-

дження паперових грошей втілилися 

в життя після набуття Сполученими 

Штатами незалежності від Велико-

британії. За рішенням конгресу їх по-

чали випускати починаючи з 1777 ро-

ку. На початок 1780 року було еміто-

вано 241 мільйон доларів, які боністи 

називають континенталями. Однак 

експеримент виявився невдалим і 

після цього Сполучені Штати не дру-

кували паперові гроші впродовж сто-

ліття. Хоча загалом у світі паперові 

гроші невпинно завойовували про-

відні позиції в грошовому обігу. 

Папір, забезпечений золотом, зу-

мовив широке його застосування як 

грошей. Однак поява нової техноло-

гії виготовлення грошей потребувала 

і нового підходу людей до їх обліку. 

Назріла потреба в єдиній системі ви-

міру грошей. Так з’явилася спільна 

для багатьох країн десятична моне-
тарна система. Цей процес почався в 

Росії, найвиразніше проявився у ва-

лютній системі Сполучених Штатів, 

а пізніше – в революційній Франції. 

Згідно з десятичною монетарною 

системою долар, як і грошові одини-

ці інших країн, почали ділити на сто 

рівних частин. 

У Великобританії паперові гроші 

пов’язані з діяльністю Банку Англії, 

який виник після революції 1688 ро-

ку. Спочатку він видавав вкладникам 

квитанції замість вкладу, котрі потім 

надходили в обіг як гроші. Фактично 

вони стали першими банкнотами, 

які представляли певну кількість 

фунтів стерлінгів. Упродовж майже 

всього ХVІІІ століття Банк Англії ви-

пускав банкноти номіналами 10 і 20 

фунтів. Через високу вартість їх ви-

користовували лише у великих бір-

жових операціях, передусім між фі-

нансистами й багатими купцями. 

Пізніше, на початку ХІХ століття, 

банк почав емітувати одно- і двофун-

тові банкноти. Відтоді паперові гро-

ші поширилися по всій Англії. 

Двадцяте століття стало ерою по-

всюдного урядового регулювання ва-

лютних систем. Відповідно  до різних 

теорій виявилося, що мудрі, добрі 

люди, які приймають рішення в уряді 

або суспільних інститутах, захищених 

від суспільної думки, можуть здій-

снювати раціональний, методичний 

контроль за грошима. Вони можуть 

застосовувати специфічні методи, ду-

же добре налаштовувати економіку, 

встановлюючи, наприклад, процент-

ні ставки, або контролювати кількість 

іноземної валюти, яку банки можуть 

купувати і продавати. Підсумком ста-

ла безпрецедентна любов до долара. 

Якщо раніше цю схильність припису-

вали лише американцям, то тепер до-

лар є об’єктом поваги і любові всього 

світу. Навіть якщо він і не забезпече-

ний золотом. 

ЕСКІЗ ЧЕТВЕРТИЙ: 
ЕЛЕКТРОННІ ГРОШІ

В ибір золота як стандарту моне-

тарної системи в ХІХ столітті 

недвозначно свідчив про зміну 

його функції. Ним стали рідше роз-

раховуватися безпосередньо – з рук 

у руки. Переважна частка монетарно-

го золота знаходилася в банківських 

сховищах як основне забезпечення 

паперових грошей і банківських де-

позитів, котрі стали головним пла-

тіжним засобом у процесі укладення 

торговельних і фінансових угод. Зо-

лото зберігалося як абсолютний стан-

дарт, як непорушна гарантія того, що 

політики не зможуть запровадити 

суто абстрактні форми грошей, роз-

крутивши гіперінфляцію. Але роз-

ширення масштабів міжнародної 

фінансової діяльності в цілому та 

функцій урядів зокрема спонукало їх 

відмовитися від управління світовою 

фінансовою системою за допомогою 

металу, добування якого залежало від 

природних умов, а основні запаси 

знаходилися у важкодоступних міс-

цях. Золото як гроші зрештою стало 

анахронізмом. Світ надав перевагу во-
льовому управлінню фінансами. Тепер 

усі країни використовують гроші, які 
конвертуються не в золото, а в гроші 
інших країн. Причому всі ці гроші ви-

готовляються на диво просто – шля-

хом натискання клавіш комп’ютера. 

Маємо підстави впевнено заявляти: у 

нас тепер немає грошей, справжність 

яких можна перевірити за допомогою 

“пробірного каменю”. 

Наприкінці ХХ століття в усьому 

світі зменшилося значення готівкових 
грошей в усіх формах. Ще до того, як 

гроші перестали спиратися на золо-

то, вони поступово втрачали своє 

значення для фінансової еліти і для 

всього суспільства. В той же час го-

тівка найширше застосовувалася са-
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Паперові гроші 
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в США ХІХ ст.
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ме серед незаможних верств населен-

ня. Тоді ж виникла так звана економі-
ка для бідних, заснована на готівкових 

грошах, і пластиково-елек трон на еко-
номіка для іншої частини суспільства. 

Водночас з’явилася потреба в ство-

ренні прагматичних інститутів, які 

поєднують обидві економіки. Їх за-

вдання – обмінювати чеки на гроші і 

навпаки, тобто здійснювати фінан-

сові послуги, які поєднують дві еко-
номіки – бідних і заможних. 

Розрахунок чеками або кредитни-

ми картками стає не лише зручним, а й 

престижним. Покупці, яким потрібна 

готівка, можуть зняти її за допомогою 

електронних карток у банкоматах. 

Кредитна картка, котра якісно зміни-

ла не лише грошову систему, а й систе-

му розрахунків, поклала початок новій 
монетарній тенденції в культурі спо-

живання. З її появою істотно змінився 

характер купівлі й розрахунків клієн-

тів. Вона дала змогу людям використо-

вувати гроші, які вони ще не заробили 

або ще не одержали, але які сподіва-

ються заробити або одержати пізніше. 

Кредитна картка – один із атрибу-

тів сучасної епохи, де все виходить за 
межі традиційного розуміння всього, і 
грошей також. Отримуючи гроші зі 

ще не одержаного, але очікуваного до-
ходу, власник картки “створює” гро-

ші, просто купуючи щось. Якщо він 

купує в магазині товар на сто доларів, 

то це збільшує обсяг продажу магази-

ну в той день на таку суму і є вкладом 

на цю суму в ринок. Замикається лан-

цюг: виробник товару одержує зар-

плату, клерк – комісійні, уряд – по-

даток із продажу, а магазин має при-

буток, незалежно від того, є у покуп-

ця гроші в банку, чи немає. Тобто по-

купець створює гроші шляхом їх по-
зички із завтрашнього дня і вкладу у 
сьогоднішній ринок. Споживач же з 

кредитною карткою на певну суму 

може або “створити” певну кількість 

грошей із цієї суми, або не створюва-

ти нічого, не використовуючи картку. 

Кредитні картки збільшили купівель-

ну спроможність і таким чином роз-

ширили виробництво та сферу по-

слуг, але – за рахунок зростання влас-
ного боргу та міжнародної інфляції. 

Завдяки електронній технології 

гроші переведено у принципово нову 

площину. Почавши з кредитних кар-

ток і чекових книжок, комерційні ін-

ститути впродовж другої половини ХХ 

століття створили нові форми грошей і 
псевдогрошей. Інші комерційні та фі-

нансові інновації набули характерис-

тик грошей, не будучи ними по суті. 

Комерційні інновації та нові способи ро-
бити борги змінили спосіб оплати това-
рів клієнтами, а також характер са-
мих грошей і ставлення до них людей. 

З появою комп’ютерних систем 

електронні гроші одержали стимул 

для подальшого розвитку. Поступово 

електронні банківські операції були 

визнані всім світом. Епоха електрон-
них грошей розпочалася в 1971 році, 

коли з’явилися електронні банківські 
касири. У тому ж році, після створення 

комп’ютеризованої системи купівлі й 

продажу акцій, відбулося становлення 

біржового ринку. Водночас запрова-

джувалася електронна система вкладів 

за допомогою автоматів та система 

грошових розрахунків без застосуван-

ня паперових чеків. Розвиток вну-

трішніх електронних систем у різних 

країнах уможливив переведення гро-

шей з однієї країни до іншої. Створене 

1977 року в Брюсселі Товариство сві-

тових міжбанківських фінансових те-

лекомунікацій для координації елек-

тронного руху грошей через націо-

нальні кордони перетворилося згодом 

на найбільшу міжнародну електронну 
систему, яка з’єднала банківські сис-

теми майже сотні держав. Електронна 

мережа, банкомати, об’єднані ко м-

п’ю терні системи, – все це спричини-

лося до виникнення нової форми елек-

тронних грошей.

Після запровадження кредитних 

карток банки почали створювати но-

ві їх види, використовуючи різні тех-

нології та змінюючи функції картки. 

Спочатку їх використовували в осно-

вному як електронний чек для одер-

жання грошей. Наступним етапом 

стало застосування спеціальних апа-

ратів для реєстрації грошей у супер-

маркетах та інших магазинах. Елек-

троніка значно прискорила ділові 

стосунки між покупцем і продавцем, 

а банки отримали нові величезні до-

ходи за надані ними послуги. 

Із розширенням функцій картка 

стала “розумною”: з її допомогою 

можна придбати не лише товари у ве-

ликих магазинах, а й газети в автома-

тах, користуватися телефоном, купу-

вати транзитні квитки тощо. “Розум-

на” картка забезпечує точну оплату, 

поліпшує та прискорює розрахунки. 

Оскільки вона може зберігати вели-

чезний обсяг інформації, перспекти-

ви її вдосконалення та розширення 

функцій – безмежні.

Широкому застосуванню електро-

ніки у грошових розрахунках сприяв 

Інтернет, який наприкінці ХХ століт-

тя став дуже популярним. Інтенсив-

ний розвиток міжнародної комп’ю-

терної мережі стимулював появу діло-

вого ринку нового типу та нових видів 

грошей для здійснення угод. Інтернет 

дав клієнтам змогу замовляти товари 

за електронним поштовим каталогом 

та оплачувати їх електронним спосо-

бом, виписуючи рахунок на кредитну 

картку або електронні чеки на тради-

ційний банківський рахунок. Гроші 

дедалі більшою мірою набувають ін-
формаційного характеру. В Інтернеті 

вони не є чимось матеріальним – це 

просто фіксація того, що певна сума 

коштів була зареєстрована на рахунку 

клієнта або знята з нього й переведена 

на рахунок іншої людини чи фірми. 

Таку інформацію можна зберігати й 

переводити через комп’ютерну систе-

му швидше та ефективніше, ніж будь-

яким іншим способом. 

У перші роки функціонування Ін-

тернету було запропоновано й ви-

пробувано багато проектів, пов’я за-

них із грошима нового типу – кібер-
грошима, які можуть відіграти важ-

ливу роль в економіці ХХІ століття. 

Оскільки кіберпростір не існує ніде 

й одночасно існує всюди, можна 

укладати угоди з усім світом в одну 

мить. Водночас нові гроші будуть по-

роджувати нові складні проблеми, 

особливо для урядів. Але так було за-

ЛІТОПИС БАНКІВСЬКОЇ СПРАВИ

Електронні розрахункові картки – 
зручні та надійні.
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вжди – там, де гроші, там проблеми. 
Електронні гроші – ефективний, 

гнучкий, сучасний різновид грошей, 

вільний від обмеження простору і ча-

су, контролю урядів, корпорацій та за-

конів економіки, – вийшли на новий 

рівень розвитку й набули істотно но-

вої сутності. Сучасні гроші вже ніколи 
не зможуть стати тим, чим були рані-
ше. Чим швидший плин часу, тим ди-

намічніше вони змінюються. Якщо 

металеві гроші існували тисячоліття, 

паперові – кілька століть, то в ХХ сто-

літті вони швидко перевтілилися у 

пластик, а потім узагалі перетворили-

ся в електронні “спалахи”, які генеру-
ються комп’ютером, передаються те-

лефонними лінями, через комп’ютерні 
термінали і не мають ніякої “тілесної” 
оболонки поза електронним простором. 

Упродовж цієї їх історії гроші мали 

тенденцію до перетворення у певну 

абстракцію. Рухаючись зі швидкістю 

світла, електронні гроші стали наймо-

гутнішою фінансовою, політичною й 

соціальною силою в світі. Останнім 

часом гроші найбільшою мірою схожі 

на божество, тепер уже зовсім аб-

страктне і безтілесне. Якщо в середині 
ХХ століття долар починався і закінчу-
вався в резиденції американських прези-
дентів, то тепер електронний долар не 
починається і не закінчується – він пе-
ребуває в постійному русі. 

Особливість сучасної цивілізації по-

лягає в загостренні боротьби за енерго-

ресурси, що посилює боротьбу за владу, 

яка їх контро лює. А влада і гроші – 

невід’ємні. Тому на сучасних ринках 

ведеться жорстка гостра закулісна бо-

ротьба за контроль над грошима. Адже 

контролювати виробництво і розподіл 

грошей – означає контролювати багат-

ства, ресурси й населення світу. Для су-

часної цивілізації гроші – не просто за-

паси золота чи конвертованої валюти. 

Вони – сила. Причому електронні гроші 
– це ірраціональна, метафізична сила, 
єдина сила, котра може контролювати 
створення і розподіл самих грошей. 

❑

Національний банк України, продовжуючи 

серію “Видатні особистості України”, 20 

січня 2011 року ввів в обіг пам’ятну монету 

номіналом 5 гривень, присвячену 120-річчю 

від дня народження українського поета, пе-

рекладача, державного і громадського діяча 

Павла Григоровича Тичини. Академік Акаде-

мії наук УРСР, лауреат Державної премії СРСР 

і Державної премії УРСР ім. Т.Г.Шевченка, 

міністр освіти УРСР (1943–1948), Голова Вер-

ховної Ради УРСР (1953–1959) Павло Тичина 

мав широкі творчі інтереси – грав на різних 

музичних інструментах, збереглися його авто-

портрет і пейзажі, виконані олівцем, акварел-

лю, олією, вугіллям.

Монету виготовлено зі срібла 925 проби. 

Категорія якості карбування – пруф, маса 

дорогоцінного металу в чистоті – 15.55 г, діа-

метр – 33.0 мм, тираж – 5 000 штук. Гурт мо-

нети – гладкий із заглибленими написами, 

якими зазначено метал, його пробу – Ag 925, 

масу дорогоцінного металу в чистоті – 15.55; 

на гурті також розміщено логотип Монетно-

го двору Національного банку України. 

На аверсі розміщено: угорі – малий Дер-

жавний герб України та напис півколом – 

НАЦІОНАЛЬНИЙ БАНК УКРАЇНИ, під 

яким рядки поезії П.Тичини 1942 року “І 
кричу я: Україно! / Потім стану й прислухаюсь. 
/ Чути… здалеку: – Тримаюсь! / Хмарко! Лас-
тівко! Калино! – / І в той бік я повертаюсь”, 

його малюнок родинної садиби, ліворуч кві-

ти мальви, праворуч рік карбування монети 

– 2011, унизу номінал – П’ЯТЬ ГРИВЕНЬ.

На реверсі зображено портрет Павла Тичи-

ни на тлі книжкових полиць, унизу – стилізо-

ваний напис – Павло Тичина та роки життя: 

1891–1967.

Художник і скульптор – Володимир Ата-

манчук. 

Пам’ятна монета номіналом 5 гривень 

“Павло Тичина” є дійсним платіжним засо-

бом України та обов’язкова до приймання 

без будь-яких обмежень за її номінальною 

вартістю до всіх видів платежів, а також для 

зарахування на розрахункові рахунки, вкла-

ди, акредитиви та для переказів.

❑

Про введення в обіг пам’ятної монети “Павло Тичина”
Монети України/   
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Національний банк України 28 лютого 

2011 року ввів в обіг пам’ятну моне-

ту номіналом 20 гривень, присвячену 

140-річчю від дня народження української 

поетеси, драматурга, громадської діячки 

Лесі Українки та 100-річчю написання 

драми “Лісова пісня”. Багатогранний та-

лант Лесі Українки виявився в найрізно-

манітніших сферах літературної праці 

– вона була ліриком, драматургом, проза-

їком, лі те ратурним критиком і публіцис-

том, перекладачем і фольклористом. Од-

ним із найвизначніших драматичних тво-

рів Лесі Українки є драма-феєрія “Лісова 

пісня”, яка побудована на багатому во-

линському фольклорі, написана ритмічно 

гарним віршем і утверджує людську мрію, 

високі почуття, перемогу краси життя над 

бездуховністю.

Монету номіналом 20 гривень виготов-

лено зі срібла 925 проби. Категорія якості 

карбування – пруф, маса дорогоцінного ме-

талу в чистоті – 62.2 г, діаметр – 50.0 мм, ти-

раж – 4 000 штук. Гурт монети – гладкий із 

заглибленими написами, якими зазначено 

метал, його пробу – Ag 925, масу дорогоцін-

ного металу в чистоті – 62.2; на гурті також 

розміщено логотип Монетного двору Націо-

нального банку України.

Елемент оздоблення – локальна позо-

лота (вміст золота в чистоті не менш як 

0.000287 г).

На аверсі розміщено: вгорі малий Дер-

жавний герб України та напис півколом –

НАЦІОНАЛЬНИЙ БАНК УКРАЇНИ, лі-

воруч – роки життя: 1871 / 1913 і портрет 

Лесі Українки, позолочене перо, над яким 

напис: Леся / Українка, праворуч – кали-

нову гілку, під якою рік карбування моне-

ти – 2011, унизу номінал – ДВАДЦЯТЬ 
ГРИВЕНЬ. 

На реверсі на передньому плані зобра-

жено ліричний образ Мавки з гілкою вер-

би в руках, яка є частиною “старезного, 

густого, предковічного” лісу, на другому 

плані на дзеркальному тлі зображено Лу-

каша, що, притулившись до берези, грає 

на сопілці, під звуки якої прокидається 

Мавка. Внизу праворуч розміщено напис: 

ЛІСОВА / ПІСНЯ. 

Художники – Володимир Таран, Олек-

сандр Харук, Сергій Харук (аверс); Анато-

лій Дем’яненко (реверс). 

Скульптори – Володимир Дем’яненко, 

Анатолій Дем’яненко.

Пам’ятна монета номіналом 20 гривень 

“За твором Лесі Українки “Лісова пісня” є 

дійсним платіжним засобом України та 

обов’язкова до приймання без будь-яких об-

межень за її номінальною вартістю до всіх 

видів платежів, а також для зарахування на 

розрахункові рахунки, вклади, акредитиви 

та для переказів.

❑

Про введення в обіг пам’ятної монети
“За твором Лесі Українки “Лісова пісня”

Офіційний курс гривні щодо іноземних валют, який встановлюється 

Національним банком України один раз на місяць (за лютий 2011 року)*  

№ 
п/п

Код 
валюти Назва валюти Офіційний курс

1 100 BGL 100 левів (Болгарія) 556.5876

2 986 BRL 100 бразильських реалів 474.1997

3 051 AMD 10000 вірменських драмів 219.1796

4 410 KRW 1000 вонів Республіки Корея 7.1253

5 704 VND 10000 в’єтнамських донгів 4.0723

6 981 GEL 100 грузинських ларі 438.9408

7 344 HKD 100 доларів Гонконгу 101.9493

8 818 EGP 100 єгипетських фунтів 135.5527

9 376 ILS 100 ізраїльських нових шекелів 218.3118

10 356 INR 1000 індійських рупій 174.0655

11 364 IRR 1000 іранських ріалів 0.7673

12 368 IQD 100 іракських динарів 0.6757

13 417 KGS 100 киргизьких сомів 16.7892

14 414 KWD 100 кувейтських динарів 2838.7558

15 422 LBP 1000 ліванських фунтів 5.2916

№ 
п/п

Код 
валюти Назва валюти Офіційний курс

16 434 LYD 100 лівійських динарів 643.3838

17 484 MXN 100 мексиканських нових песо 66.1143

18 496 MNT 10000 монгольських тугриків 63.7239

19 554 NZD 100 новозеландських доларів 617.0005

20 586 PKR 100 пакистанських рупій 9.2541

21 604 PEN 100 перуанських нових сол 286.6943

22 642 ROL 100 румунських леїв 255.6899

23 682 SAR 100 саудівських ріялів 211.7277

24 760 SYP 100 сирійських фунтів 17.0753

25 901 TWD 100 нових тайванських доларів 27.3378

26 972 TJS 100 таджицьких сомоні 180.3357

27 952 XOF 1000 франків КФА 16.6212

28 152 CLP 1000 чилійських песо 16.4016

29 191 HRK 100 хорватських кун 146.6488

30 255 100 доларів США за розр. із Індією 635.2000

* Курс встановлено з 01.02.2011 року.

Підготовлено департаментом аналізу та прогнозування грошово-кредитного ринку Національного банку України.  
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ФІНАНСОВИЙ  РИНОК

                                                         Офіційний курс гривні                        щодо іноземних валют,                                                          Офіційний курс гривні            
                     який встановлюється Національним банком            

№ 

п/п 

Код 

валюти 
Назва валюти

01.02.2011 р. 02.02.2011 р. 03.02.2011 р. 04.02.2011 р. 05.02.2011 р.

1 036 AUD 100 австралійських доларів 790.0532 800.4348 801.5449 803.9034 803.9034

2 826 GBP 100 англійських фунтів стерлінгів 1263.0389 1279.7016 1286.7624 1286.5864 1286.5864

3 031 AZM 100 азербайджанських манатів 996.9244 997.3000 997.5757 997.8269 997.8269

4 974 BYR 10 білоруських рублів 0.0263 0.0264 0.0264 0.0264 0.0264

5 208 DKK 100 датських крон 145.8669 146.5302 147.0433 146.4466 146.4466

6 840 USD 100 доларів США 794.1500 794.1500 794.1700 794.3700 794.3700

7 352 ISK 100 ісландських крон 3.7495 3.7667 3.7800 3.7650 3.7650

8 124 CAD 100 канадських доларів 794.9047 796.3500 803.1305 803.0756 803.0756

9 398 KZT 100 казахстанських теньге 5.4072 5.4039 5.4077 5.4131 5.4131

10 428 LVL 100 латвійських латів 1546.7286 1555.3942 1562.6413 1556.4669 1556.4669

11 440 LTL 100 литовських літів 314.9184 316.3674 317.4794 316.2250 316.2250

12 498 MDL 100 молдовських леїв 66.2885 66.2233 66.1076 66.2848 66.2848

13 578 NOK 100 норвезьких крон 137.1705 138.5883 139.0402 138.9402 138.9402

14 985 PLN 100 польських злотих 276.2436 279.1030 280.1556 278.9132 278.9132

15 643 RUB 10 російських рублів 2.6648 2.6780 2.6992 2.7066 2.7066

16 702 SGD 100 сінгапурських доларів 620.1381 622.8139 624.2556 624.1706 624.1706

17 792 TRL 100 турецьких лір 494.8799 499.4072 502.2878 498.9086 498.9086

18 795 TMM 100 туркменських манатів 278.6491 278.6491 278.6561 278.7263 278.7263

19 348 HUF 1000 угорських форинтів 39.7061 40.2192 40.6615 40.4768 40.4768

20 860 UZS 100 узбецьких сумів 0.4801 0.4801 0.4801 0.4802 0.4802

21 203 CZK 100 чеських крон 44.8892 45.3052 45.4399 45.3280 45.3280

22 752 SEK 100 шведських крон 122.6289 124.0606 123.7029 122.9574 122.9574

23 756 CHF 100 швейцарських франків 843.4956 843.2556 848.3152 840.7342 840.7342

24 156 CNY    100 юанiв женьмiньбi (Китай) 120.4166 120.5635 120.6065 120.6330 120.6330

25 392 JPY 1000 японських єн 96.6619 97.3664 97.5695 97.0889 97.0889

26 978 EUR 100 євро 1087.3502 1092.3533 1096.1929 1091.8616 1091.8616

27 960 ХDR 100 СПЗ 1240.4117 1246.1242 1248.4162 1247.2993 1247.2993

15.02.2011 р. 16.02.2011 р. 17.02.2011 р. 18.02.2011 р. 19.02.2011 р.

1 036 AUD 100 австралійських доларів 794.9415 794.7618 794.3464 797.8178 797.8178

2 826 GBP 100 англійських фунтів стерлінгів 1270.9600 1281.3933 1274.4075 1280.6452 1280.6452

3 031 AZM 100 азербайджанських манатів 998.6799 998.6799 998.4536 998.9560 998.9560

4 974 BYR 10 білоруських рублів 0.0263 0.0263 0.0263 0.0263 0.0263

5 208 DKK 100 датських крон 143.1722 143.9198 143.8949 144.4430 144.4430

6 840 USD 100 доларів США 794.3500 794.3500 794.1700 794.1700 794.1700

7 352 ISK 100 ісландських крон 3.6814 3.7006 3.6997 3.7134 3.7134

8 124 CAD 100 канадських доларів 803.9205 805.8623 805.0148 808.0547 808.0547

9 398 KZT 100 казахстанських теньге 5.4229 5.4277 5.4261 5.4284 5.4284

10 428 LVL 100 латвійських латів 1512.6189 1520.2817 1521.2302 1528.8111 1528.8111

11 440 LTL 100 литовських літів 309.2002 310.8106 310.7402 311.8902 311.8902

12 498 MDL 100 молдовських леїв 65.9589 66.3368 66.2217 66.0652 66.0652

13 578 NOK 100 норвезьких крон 135.5346 136.9971 137.0711 137.9308 137.9308

14 985 PLN 100 польських злотих 270.7187 273.1608 274.4542 275.5968 275.5968

15 643 RUB 10 російських рублів 2.7150 2.7125 2.7129 2.7156 2.7156

16 702 SGD 100 сінгапурських доларів 619.5128 620.6864 620.4381 621.3331 621.3331

17 792 TRL 100 турецьких лір 497.4867 499.0545 500.7812 503.4570 503.4570

18 795 TMM 100 туркменських манатів 278.7193 278.7193 278.6561 278.6561 278.6561

19 348 HUF 1000 угорських форинтів 39.1998 39.5915 39.6249 39.9961 39.9961

20 860 UZS 100 узбецьких сумів 0.4783 0.4783 0.4782 0.4782 0.4782

21 203 CZK 100 чеських крон 44.0523 44.1760 44.1079 44.2711 44.2711

22 752 SEK 100 шведських крон 121.9258 122.9920 122.8656 123.1722 123.1722

23 756 CHF 100 швейцарських франків 817.1499 817.7132 820.7173 830.1045 830.1045

24 156 CNY    100 юанiв женьмiньбi (Китай) 120.4131 120.5535 120.6034 120.6943 120.6943

25 392 JPY 1000 японських єн 95.1945 94.7944 94.8483 94.9726 94.9726

26 978 EUR 100 євро 1067.6064 1073.1669 1072.9237 1076.8945 1076.8945

27 960 ХDR 100 СПЗ 1232.5766 1236.1404 1234.6518 1236.2951 1236.2951

V_4.(31.3.11).indd   66V_4.(31.3.11).indd   66 31.03.11   15:5531.03.11   15:55



67ВІСНИК НБУ, КВІТЕНЬ 2011

                                                         Офіційний курс гривні                        щодо іноземних валют,             щодо іноземних валют, 
            України щоденно (за лютий 2011 року)

ФІНАНСОВИЙ  РИНОК

Підготовлено департаментом аналізу та прогнозування грошово-кредитного ринку Національного банку України.  

Офіційний курс 

06.02.2011 р. 07.02.2011 р. 08.02.2011 р. 09.02.2011 р. 10.02.2011 р. 11.02.2011 р. 12.02.2011 р. 13.02.2011 р. 14.02.2011 р.

803.9034 807.9057 806.2792 805.0091 802.3547 797.0465 797.0465 797.0465 793.1770

1286.5864 1278.4211 1281.5828 1276.5741 1275.2720 1274.7291 1274.7291 1274.7291 1270.2837

997.8269 998.0781 997.9902 997.9902 998.1151 998.5043 998.5043 998.5043 998.6799

0.0264 0.0264 0.0264 0.0264 0.0264 0.0264 0.0264 0.0264 0.0264

146.4466 145.2938 144.4458 145.3198 145.3837 144.9477 144.9477 144.9477 144.0709

794.3700 794.5700 794.5000 794.5000 794.3000 794.4100 794.4100 794.4100 794.3500

3.7650 3.7348 3.7131 3.7355 3.7379 3.7266 3.7266 3.7266 3.7044

803.0756 805.3825 804.7727 802.3261 798.6305 796.2831 796.2831 796.2831 797.8899

5.4131 5.4115 5.4147 5.4177 5.4230 5.4259 5.4259 5.4259 5.4248

1556.4669 1543.9464 1534.9763 1542.7239 1540.8404 1534.4532 1534.4532 1534.4532 1525.9644

 316.2250 313.6812 311.8587 313.7456 313.9427 312.9968 312.9968 312.9968 311.1327

66.2848 66.4328 66.7636 66.6577 66.3981 66.1330 66.1330 66.1330 66.0483

138.9402 138.7228 137.3714 137.8421 137.7621 136.2475 136.2475 136.2475 135.4702

278.9132 277.6554 277.9519 278.7988 278.3507 274.7325 274.7325 274.7325 274.0997

2.7066 2.7014 2.7052 2.7158 2.7108 2.7064 2.7064 2.7064 2.7092

624.1706 623.8212 622.9957 624.4168 623.0135 621.0294 621.0294 621.0294 618.8956

498.9086 498.2878 503.4768 503.6500 500.6842 496.4241 496.4241 496.4241 497.9277

278.7263 278.7965 278.7719 278.7719 278.7018 278.7404 278.7404 278.7404 278.7193

40.4768 40.0621 40.0039 40.2370 39.9095 39.5461 39.5461 39.5461 39.5435

0.4802 0.4803 0.4794 0.4794 0.4793 0.4794 0.4794 0.4794 0.4793

45.3280 45.0944 44.7356 45.1037 44.7704 44.5729 44.5729 44.5729 44.3002

122.9574 122.8189 122.2925 123.5023 123.3409 122.4829 122.4829 122.4829 122.0466

840.7342 836.0957 831.3023 831.3897 824.1950 824.6588 824.6588 824.6588 816.1353

120.6330 120.6638 120.6523 120.6536 120.5361 120.6088 120.6088 120.6088 120.4835

97.0889 97.2068 96.5554 96.6456 96.2256 95.8846 95.8846 95.8846 95.0605

1091.8616 1083.0784 1076.7859 1083.3007 1083.9812 1080.7154 1080.7154 1080.7154 1074.2789

1247.2993 1242.3095 1238.2449 1242.9172 1240.3941 1240.5678 1240.5678 1240.5678 1234.5324

20.02.2011 р. 21.02.2011 р. 22.02.2011 р. 23.02.2011 р. 24.02.2011 р. 25.02.2011 р. 26.02.2011 р. 27.02.2011 р. 28.02.2011 р.

797.8178 802.8900 802.6425 795.6429 795.5876 798.4454 798.4454 798.4454 803.8764

1280.6452 1289.1191 1288.1340 1282.5820 1287.6688 1283.2527 1283.2527 1283.2527 1276.0703

998.9560 999.0816 999.0060 998.9680 998.7033 998.5774 998.5774 998.5774 998.7029

0.0263 0.0263 0.0263 0.0262 0.0262 0.0262 0.0262 0.0262 0.0263

144.4430 145.1742 145.5680 145.5132 146.1066 146.5429 146.5429 146.5429 146.3956

794.1700 794.1700 794.0100 793.7800 793.2700 793.1700 793.1700 793.1700 793.0700

3.7134 3.7318 3.7423 3.7409 3.7560 3.7670 3.7670 3.7670 3.7635

808.0547 807.7440 807.2396 804.1354 799.2069 806.2236 806.2236 806.2236 809.2407

5.4284 5.4325 5.4325 5.4320 5.4304 5.4319 5.4319 5.4319 5.4320

1528.8111 1536.1469 1541.3334 1539.8994 1546.1164 1552.4130 1552.4130 1552.4130 1548.5569

311.8902 313.4313 314.3110 314.1969 315.4654 316.3905 316.3905 316.3905 316.0979

66.0652 65.9949 65.8880 65.7255 65.6425 65.7888 65.7888 65.7888 65.9326

137.9308 139.5417 139.6902 139.9547 140.7467 141.5252 141.5252 141.5252 140.5748

275.5968 276.4633 276.3075 273.5744 275.1785 273.2791 273.2791 273.2791 274.8553

2.7156 2.7143 2.7234 2.7105 2.7087 2.7200 2.7200 2.7200 2.7403

621.3331 623.4678 622.4208 620.2739 621.7828 620.4891 620.4891 620.4891 622.2480

503.4570 503.1454 502.2226 497.0945 497.8696 493.5989 493.5989 493.5989 496.6657

278.6561 278.6561 278.6000 278.5193 278.3404 278.3053 278.3053 278.3053 278.2702

39.9961 40.0746 40.0448 39.7778 39.9501 39.9573 39.9573 39.9573 40.0067

0.4782 0.4782 0.4781 0.4769 0.4766 0.4765 0.4765 0.4765 0.4765

44.2711 44.3986 44.3721 44.2890 44.4098 44.5364 44.5364 44.5364 44.5861

123.1722 123.9254 123.8590 123.4618 123.8687 124.1613 124.1613 124.1613 123.5760

830.1045 834.2060 837.3865 844.6427 847.4590 856.9447 856.9447 856.9447 852.7408

120.6943 120.8788 120.9061 120.6351 120.6619 120.6428 120.6428 120.6428 120.5819

94.9726 95.2487 95.4656 95.4729 95.8078 96.9414 96.9414 96.9414 96.9981

1076.8945 1082.2155 1085.2529 1084.8591 1089.2390 1092.4330 1092.4330 1092.4330 1091.4229

1236.2951 1237.4297 1237.1804 1240.8881 1243.3952 1244.6529 1244.6529 1244.6529 1247.5382
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Завершився перший міжбанківський турнір Баскетбольної банківської ліги м. Киє-
ва. Участь у розиграшах та фінальних матчах взяли вісім команд. 27 березня у спор-
тивному комплексі “Авангард” відбулися завершальні матчі турніру. Баскетбольна 
команда Національного банку України виборола в змаганнях друге місце, перемогу 
святкували спортсмени Укрексімбанку.

Команда Укрексімбанку – переможець 

Баскетбольної банківської ліги

Дозвілля/

БАНКИ УКРАЇНИ

ПІДГРУПА  A

Команда 1 2 3 4 М О М

1 Полтава-банк 54–71 39–49 39–27 132–147 3 3

2 Промінвестбанк 71–54 54–44 82–28 207–126 9 1

3 ОТП-банк 49–39 44–54 103–44 196–137 6 2

4 ОТП-банк-2 27–39 28–82 44–103 99–227 0 4

ПІДГРУПА  В

Команда 1 2 3 4 М О М

1 “Фінанси та кредит” 45–60 41–71 32–91 118–222 0 4

2 Дочірній банк Сбербанку Росії 60–45 40–52 49–62 149–159 3 3

3 НБУ 71–41 52–40 54–79 177–160 6 2

4 Укрексімбанк 91–32 62–49 79–54 232–135 9 1

Турнірні таблиці Баскетбольної банківської ліги м. Києва. 2011 рік

Н а початку турніру шляхом “сліпого жеребкуван-
ня” команди було розподілено на дві підгрупи 
(А і В). Під час ігор визначилися найсильніші 

 команди, тому фінал турніру Баскетбольної банків-
ської ліги м. Києва був розіграний за регламентом у 
двох кубкових номінаціях: по чотири команди змага-
лися за призові місця у престиж-лізі та прем’єр-лізі.

Першими було розіграно призові місця “малого 
кубка” (престиж-ліга). Зустріч команд ОТП-банку 
“ОТП-2” і банку “Фінанси та кредит” завершилася пе-
ремогою останньої з рахунком 48:14, завдяки цьому 
вона виборола третє місце в фіналі престиж-ліги. У 
матчі за перше місце команда Пол тава-банку з міні-
мальною перевагою (45:43) здолала спортивну дру-
жину Дочірнього банку Сбербанку Росії.

Змагання “великого кубка” – прем’єр-ліги розпо-
чалися спортивним двобоєм між командами Пром-
інвестбанку та ОТП-банку. У напруженій і безкомп-
ромісній спортивній боротьбі перемогу з рахунком 
77:71 здобула команда Промінвестбанку, яка й по-
сіла третє місце в прем’єр-лізі. У фіналі ж зустрілися 
команди НБУ та Укрексімбанку. (У півфіналі змагань 
20 березня команда НБУ перемогла команду Пром-
інвестбанку з рахунком 96:70, а команда Укрексім-
банку – команду ОТП-банку з рахунком 56:45). 

Фінальна гра була надзвичайно динамічною і 
швидкою. За технічним рівнем, влучністю і швидкіс-

тю гравці обох команд практично не поступалися 
один одному. Достатньо сказати, що за дві хвилини 
до завершення матчу розрив у рахунку становив 
усього три очки. В підсумку ж важку перемогу з ра-
хунком 64:58 виборола команда Укрексімбанку.

Після завершення матчів відбулася церемонія 
нагородження команд, а також кращих гравців у 
кількох номінаціях. Найкращим гравцем турніру суд-
дівською колегією був визнаний форвард команди 
НБУ Юрій Колобов. Він зокрема зазначив, що для 
банківських працівників найголовніший результат 
змагань – це можливість взяти участь в активних ви-
дах спорту, долучатися до здорового способу життя 
та пропагувати його, ближче познайомитися з 
колегами-спорт сменами. Юрій Колобов наголосив, 
що команда НБУ активно готуватиметься до майбут-
ніх змагань, а також закликав усіх небайдужих уболі-
вальників приходити і підтримувати команду НБУ на 
трибунах.

Найкращим бомбардиром турніру визнано грав-
ця команди Промінвестбанку Максима Ширка, в но-
мінації “Найкращий захисник” перемогу розділили 
Антон Гонтаренко з команди Укрексімбанку та Ан-
дрій Бітюков із команди банку “Фінанси та кредит”. 
Кожен гравець команд, які вибороли призові місця, 
отримав медаль. У номінації “Найкраща група під-
тримки” заохочувальний приз здобули вболівальни-
ки команди НБУ.

За словами організаторів баскетбольного турні-
ру, восени цього року коло учасників змагань роз-
шириться – відбудеться Баскетбольний чемпіонат 
фінансових установ, що включатиме команди банків 
і страхових компаній. Наступний, другий турнір Бас-
кетбольної банківської ліги відбудеться впродовж 
лютого – квітня 2012 року.    

 ❑
Роман Підвисоцький,

“Вісник НБУ”.
Фото Владислава Негребецького.

Півфінальні матчі прем’єр-ліги
НБУ – Промінвестбанк  96:70

Укрексімбанк – ОТП-банк 56:45

Фінал
Укрексімбанк – НБУ  64:58
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Ексклюзив/

Основні показники діяльності банків України на 1 березня  2011 року

№ 

п/п
Назва показника

01.01.

2006 р.

01.01.

2007 р.

01.01.

2008 р.

01.01.

2009 р.

01.01.

2010 р.

01.01.

2011 р.

01.03.

2011 р.

1 Кількість зареєстрованих банків 186 193 198 198 197 194 195

2 Вилучено з Державного реєстру банків (з початку року) 1 6 1 7 6 6 0

3 Кількість банків, що перебувають у стадії ліквідації 20 19 19 13 14 18 18

4 Кількість діючих банків 165 170 175 184 182 176 176

4.1 Із них: з іноземним капіталом; 23 35 47 53 51 55 55

4.1.1 у тому числі зі 100-відсотковим іноземним капіталом 9 13 17 17 18 20 20

5 Частка іноземного капіталу в статутному капіталі банків, % 19.5 27.6 35.0 36.7 35.8 40.6 40.4

Активи, млн. грн.

1 Активи, всього 213 878 340 179 599 396 926 086 880 302 942 088 972 517

1.1 Загальні активи (не скориговані на резерви під активні операції) 223 024 353 086 619 004 973 332 1 001 626 1 090 248 1 123 690

2 Готівкові кошти та банківські метали 7 628 11 430 18 313 20 668 21 725 26 749 26 314

3 Кошти в Національному банку України 17 382 15 280 19 120 18 768 23 337 26 190 24 396

4 Кореспондентські рахунки, відкриті в інших банках 11 589 18 535 26 293 40 406 51 323 67 596 67 453

5 Кредити надані 156 268 269 294 485 368 792 244 747 348 755 030 763 802

5.1 У тому числі: кредити, надані суб’єктам господарювання; 109 020 167 661 276 184 472 584 474 991 508 288 513 431

5.2 кредити, надані фізичним особам 33 156 77 755 153 633 268 857 222 538 186 540 184 856

6 Довгострокові кредити 86 227 157 224 291 963 507 715 441 778 420 061 419 640

6.1 Із них: довгострокові кредити, надані суб’єктам господарювання 58 528 90 576 156 355 266 204 244 412 262 199 266 905

7 Прострочена заборгованість за кредитами 3 379 4 456 6 357 18 015 69 935 84 851 85 372

8 Вкладення в цінні папери 14 338 14 466 28 693 40 610 39 335 83 559 90 095

9 Резерви під активні операції банків 9 370 13 289 20 188 48 409 122 433 148 839 151 827

9.1 Відсоток виконання формування резерву 100.1 100.1 100.04 100.1 100.05 100.01 100.01

9.2 У тому числі резерв на відшкодування можливих втрат за кредит-

ними операціями 8 328 12 246 18 477 44 502 99 238 112 965 115 015

Пасиви, млн. грн.

1 Пасиви, всього 213 878 340 179 599 396 926 086 880 302 942 088 972 517

2 Власний капітал 25 451 42 566 69 578 119 263 115 175 137 725 139 143

2.1 У тому числі: сплачений зареєстрований статутний капітал 16 144 26 266 42 873 82 454 119 189 145 857 146 616

2.2 Частка капіталу в  пасивах,% 11.9 12.5 11.6 12.9 13.1 14.6 14.3

3 Зобов’язання банків 188 427 297 613 529 818 806 823 765 127 804 363 833 374

3.1 У тому числі кошти суб’єктів господарювання; 61 214 76 898 111 995 143 928 115 204 144 038 146 565

3.1.1 із них строкові кошти суб’єктів господарювання 26 807 37 675 54 189 73 352 50 511 55 276 51 023

3.2 Кошти фізичних осіб; 72 542 106 078 163 482 213 219 210 006 270 733 281 115

3.2.1 із них строкові кошти фізичних осіб 55 257 81 850 125 625 175 142 155 201 206 630 214 355

Довідково

1 Регулятивний капітал, млн. грн. 26 373 41 148 72 265 123 066 135 802 160 897 159 233

2 Адекватність регулятивного капіталу (Н2) 14.95 14.19 13.92 14.01 18.08 20.83 20.29

3 Доходи, млн. грн. 27 537 41 645 68 185 122 580 142 995 136 848 22 422

4 Витрати, млн. грн. 25 367 37 501 61 565 115 276 181 445 149 875 22 216

5 Результат діяльності, млн. грн. 2 170 4 144 6 620 7 304 –38 450 –13 027 206

6 Рентабельність активів, % 1.31 1.61 1.50 1.03 –4.38 –1.45 0.13

7 Рентабельність капіталу, % 10.39 13.52 12.67 8.51 –32.52 –10.19 0.92

8 Чиста процентна маржа, % 4.90 5.30 5.03 5.30 6.21 5.79 5.84

9 Чистий спред, % 5.78 5.76 5.31 5.18 5.29 4.84 5.00

На замовлення “Вісника НБУ” матеріал підготовлено працівниками управління аналізу діяльності системи банків 
департаменту нормативно-методологічного забезпечення банківського регулювання та нагляду Національного банку України.
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ФІНАНСОВИЙ РИНОК

Примітка. Облікова ставка Національного банку України у лютому 2011 р. не змінювалася і, починаючи з 10.08.2010 р., становить 7.75% річних.

Починаючи з 01.02.2009 р. встановлено такі нормативи обов’язкового резервування для формування банками обов’язкових резервів (постанова Правління 

Національного банку України від 30.01.2009 р. № 33): за строковими коштами і вкладами (депозитами) юридичних і фізичних осіб у національній валюті – 0; 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 – 0; за коштами вкладів (депозитів) юридичних і фізичних осіб у іноземній валюті на вимогу 

та коштами на поточних рахунках – 7, за коштами, які залучені банками від банків-нерезидентів та фінансових організацій-нерезидентів – 2.

Правлінням НБУ прийнято постанову від 29.09.2009 р. № 567, згідно з якою з 02.10.2009 р. за залишками коштів обов’язкових резервів, що перераховані бан-

ками на окремий рахунок у Національному банку України, Національний банк нараховує проценти в розмірі 30% від облікової ставки НБУ за умови дотриман-

ня банком порядку формування та зберігання обов’язкових резервів.

Правлінням НБУ прийнято постанову від 20.04.2010 р. № 210, згідно з якою з 01.05.2010 року встановлено порядок формування обов’язкових резервів на 

окремому рахунку в Національному банку України у розмірі 100% від суми обов’язкових резервів, сформованих за попередній звітний період резервування 

згідно з установленими нормативами на відповідний період; банкам дозволено для покриття обов’язкових резервів зараховувати придбані ними цільові обліга-

ції внутрішніх державних позик України, випущені з метою залучення коштів для фінансування заходів, пов’язаних із підготовкою і проведенням чемпіонату 

Європи 2012 року з футболу в Україні, у розмірі 100% від їх номінальної вартості. 

Спеціально для “Вісника НБУ”/

Основні монетарні параметри грошово-кредитного ринку України у лютому 2011 року

Обсяги кредитів, наданих Національним банком для підтримання ліквідності банків України у лютому 2011  р. (в розрізі інструментів)

Відсотки
Показники 2011 р. У тому числі за лютий

Обсяги рефінансування банків, усього 100.00 –
У тому числі через:

– кредити “овернайт”, надані через постійно діючу лінію рефінансування – –
– кредити рефінансування, надані шляхом проведення тендера 100.00 –
– операції прямого РЕПО – –
– інші кредити – –
– стабілізаційний кредит – –
– кредити, надані для фінансування чемпіонату Європи з футболу 2012 року – –

Середньозважена процентна ставка за кредитами, наданими Національним банком для підтримання ліквідності 

банків України у лютому 2011 р.
Відсотки річні

Показники 2011 р. У тому числі за лютий

Середньозважена процентна ставка за кредитами рефінансування, всього 10.00 –
У тому числі за:

– кредитами “овернайт”, наданими через постійно діючу лінію рефінансування – –
– кредитами, наданими шляхом проведення тендера 10.00 –
– операціями прямого РЕПО (розрахунково) – –
– за іншими кредитами – –
– стабілізаційним кредитом – –
– кредитами, наданими для фінансування чемпіонату Європи з футболу 2012 року – –

Процентні ставки банків за кредитами та депозитами у національній валюті у лютому 2011 р.*

Відсотки річні
Показники Лютий  2011 р.

На міжбанківському ринку:

                                                                                             за кредитами, наданими іншим банкам 2.9
                                                                                     за кредитами, отриманими від інших банків 2.9
                                                                                     за депозитами, розміщеними в інших банках 4.8
                                                                                     за депозитами, залученими від інших банків 4.5

На небанківському ринку:

                                                                                     за кредитами** 12.8
                                                                                     за депозитами 7.1
* За щоденною звітністю банків; відображено вартість кредитів (депозитів), фактично наданих (отриманих) банками.
** Без урахування ставок за кредитами “овердрафт”.

Темпи зростання грошової маси у лютому 2011 р.*

На замовлення “Вісника НБУ” матеріали підготовлено працівниками Генерального департаменту грошово-кредитної політики 
Національного банку України.

Агрегати грошової маси 01.01.2011 р. 01.02.2011 р. 01.03.2011 р.

% Млн. грн. % Млн. грн. % Млн. грн.

Готівка. Гроші поза банками

М0, % до початку року 116.5 25 960.5 96.3 –6 751.6 97.0 –5 429.5
М0 + переказані кошти в національній валюті

М1, % до початку року 124.0 56 145.1 98.9 –3 240.7 98.9 –3 187.1
М1 + переказані кошти в іноземній валюті та інші кошти

М2, % до початку року 123.1 112 068.9 100.4 2 541.2 101.0 6 255.9
М2 + цінні папери власного боргу банків

М3, % до початку року 122.7 110 573.3 100.6 3 293.1 101.2 7 313.9

*До уваги читачів. У зв’язку зі зміною форми подачі даних у таблиці “Темпи зростання грошової маси”, в попередньому номері журналу допущено технічну помилку: дані за 
станом на 01.01.2011 р. розміщено в колонці даних за станом на 01.02.2011 р. У цьому випуску журналу помилку виправлено. Принагідно зауважуємо, що дані за станом на 
01.01.2011 р. подаються у порівнянні з даними на початок попереднього року, у даному випадку – за станом на 01.01.2010 р.
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АННОТАЦИИ

Виктор Головко. Система национальных счетов Украины:  вче-
ра, сегодня, завтра.

Анализируются основные положения “Программы развития 
системы национальных счетов на период до 2010 года”, в настоя-
щее время внедряемых в практику. Предлагаются пути решения 
возникающих в этом процессе проблем.

Владимир Корнеев. Монетарный инструментарий посткризис-
ного восстановления: новые стимулы центробанков.

Рассмотрены и раскрыты новые особенности монетарной 
политики зарубежных центробанков, а также Национального 
банка Украины. На основе этого анализа предложены механиз-
мы посткризисного возобновления циркуляции в банковской 
системе кредитов, обеспечения темпов и соблюдения пропор-
ций воспроизводства капитала.

Владимир Харченко. Итоги деятельности банков Украины на 
рынке платёжных карт в 2010 году.

Анализируется развитие рынка платёжных карт в Украине в 
течение 2010 года по таким направлениям, как эмиссия, инфра-
структура приёма, использование карт. 

Елена Махаева. Оверсайт как функция центрального банка и 
концепция его введения в Украине.

Анализируются основные цели оверсайта – надзора со сто-
роны центральных банков за деятельностью платёжных систем 
и систем расчётов. Рассматривается концепция введения овер-
сайта как новой функции Национального банка Украины.

Внутригосударственные и трансграничные переводы по итогам 
2010 года.

Аналитические данные о деятельности в Украине на протяже-
нии 2010 года внутригосударственных и международных систем 
перевода средств, созданных резидентами.

Владимир Мищенко, Анастасия Петрина. Международный 
опыт реструктуризации банковской системы при участии госу-
дарства.

Исследованы процессы реструктуризации банковской систе-
мы в некоторых странах мира при участии государства в услови-
ях кризиса, предложен комплекс мер по адаптации мирового 
опыта с целью восстановления функциональных возможностей 
банков.

“Людина року – 2010”.
В конце марта победителей и лауреатов общенационального 

проекта “Людина року” в пятнадцатый раз награждали на тор-
жественной церемонии в Национальном дворце “Украина”.

Наталия Кручок. Регистрация ипотек в Государственном ре-
естре прав на недвижимое имущество.

Проведен сравнительный анализ двух вариантов государствен-
ной регистрации ипотек: существующего в соответствии с Вре-
менным порядком регистрации ипотек и предлагаемого автором.

Елена Заруцкая. Структурно-функциональный подход к анали-
зу финансовой устойчивости банков.

Предложен нетрадиционный подход к анализу финансовой 
устойчивости банков. В соответствии с ним банки группируются 
в различных кластерах карты Кохонена в зависимости от особен-
ностей рисков, влияющих на их оценку. При этом учитывается 
структурная модель банка, специфика распределения активов, 
пассивов, источников прибыли и другие аспекты. Осуществлен 
анализ многомерного пространства структурных характеристик 
банков и их функций в распределении рынка банковских услуг.

Лариса Слобода, Наталия Дунас. Направления усовершенство-
вания работы банков Украины с проблемными активами в пост-
кризисный период.

Проанализированы риски в деятельности банков Украины, 
определены основные направления усовершенствования вну-
трибанковских схем управления проблемными кредитами в 
посткризисный период.

Изменения и дополнения к Государственному реестру банков, 
внесённые в феврале 2011 г.

Дополнения к Перечню лиц, имеющих сертификаты Националь-
ного банка Украины на право осуществления функций временного 

администратора и ликвидатора банков, внесённые в феврале – 
марте 2011 г.

Роман Подвысоцкий. Команда Укрэксимбанка – победитель 
Баскетбольной банковской лиги.

Сообщение о финальных играх Баскетбольной банковской 
лиги г. Киева 2011 года, в которой принимали участие восемь 
команд. Первое место в турнире заняла команда Укрэксимбан-
ка, второе – команда НБУ.

Основные показатели деятельности банков Украины на 1 мар-
та 2011 года.

Леонид Долинский. Моделирование обобщённого кредитного 
рейтинга для группы объектов рейтингования.

Рассмотрена комбинаторная задача распределения индиви-
дуальных кредитных рейтингов по уровням национальной рей-
тинговой шкалы, а также мультиномиальный закон распределе-
ния вероятностей. На их основе разработаны вероятностные 
модели оценивания обобщённого кредитного рейтинга для со-
вокупности объектов рейтингования.

Елена Гринько. Теоретические аспекты сущности и определе-
ния диверсификации кредитного портфеля банка.

Рассматриваются аспекты совершенствования теоретиче-
ского обеспечения диверсификации при управлении финансо-
выми процессами. Определена теоретическая база кредитной 
диверсификации, конкретизированы особенности диверсифи-
кации кредитного портфеля банка при управлении кредитным 
риском.

Официальный курс гривни к иностранным валютам, устанав-
ливаемый Национальным банком Украины один раз в месяц (за фев-
раль 2011 года).

Официальный курс гривни к иностранным валютам, устанав-
ливаемый Национальным банком Украины ежедневно (за февраль 
2011 года).

Основные монетарные параметры денежно-кредитного рынка 
Украины в феврале 2011 года.

Объёмы кредитов, предоставленных Национальным банком 
для поддержания ликвидности банков Украины, средневзве-
шенная процентная ставка по кредитам, предоставленным На-
циональным банком для поддержания ликвидности банков 
Украины, процентные ставки банков по кредитам и депозитам в 
национальной валюте, динамика роста денежной массы по со-
стоянию на 01.03.2011 г. 

Рынок государственных ценных бумаг Украины в феврале 2011 
года.

Наталия Славянская, Аэлита Незнамова. Современные тенден-
ции регулирования и надзора сектора небанковских финансовых 
учреждений.

Анализируя мировой опыт использования систем регулиро-
вания и надзора, авторы подчеркивают необходимость адапта-
ции украинского небанковского финансового рынка в соответ-
ствии с современными требованиями, а также внедрения эф-
фективных инструментов и механизмов его регулирования.

Владимир Ильин. Эволюция денег: от средства обмена –  ко 
всеобщей мере ценностей.

В новой статье автора, являющейся продолжением исследо-
вания о развитии денежной системы, напечатанного в “Віснику 
НБУ” № 4 за 2009 г., рассказывается о дальнейшей эволюции 
платежных средств – от появления первых бумажных денег до 
электронных. 

О выпуске в обращение памятной монеты “Павло Тичина”.
Официальное сообщение о выпуске в обращение и нумизма-

тическое описание памятной монеты номиналом 5 гривень, по-
свящённой известному украинскому поэту Павлу Григорьевичу 
Тычине (1891–1967). Фотоизображение аверса и реверса монеты.

О выпуске в обращение памятной монеты “За твором Лесі 
Українки “Лісова пісня”.

Официальное сообщение о выпуске в обращение и нумизма-
тическое описание памятной монеты номиналом 20 гривень, 
посвящённой 140-летию со дня рождения украинской поэтес-
сы, драматурга, общественной деятельницы Леси Украинки и 
100-летию написания драмы “Лісова пісня”. Фотоизображение 
аверса и реверса монеты.
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ANNOTATIONS

Viktor Holovko. System of National Accounts of Ukraine: yesterday, 
today, tomorrow.

Discussed are basic regulations of the “Program for Development 

of the System of National Accounts for the period up to 2010”, which 

are put to use at present. Suggested are ways to solve problems arising 

during the process.

Volodymyr Kornieiev. Monetary instruments of post-crisis restoration: 
new stimuli of central banks.

Observed and disclosed are new peculiarities of the monetary poli-

cy of foreign central banks and the National Bank of Ukraine. On the 

basis of the analysis suggested are mechanisms for the post-crisis res-

toration of loan circulation within the banking system, ensuring of 

rates and proportions of capital restoration. 

Volodymyr Kharchenko. Results of Ukrainian banks activities on the 
payment card market in 2010.

Discussed is the payment card market development in Ukraine 

during 2010 by such areas as emission, infrastructure for payment card 

acceptance, and the use of cards.

Olena Makhaieva. Oversight as a function of a central bank and the 
conception of its implementation in Ukraine.

Discussed are main targets of the oversight viz. the supervision over 

payment and settlements systems activity by central banks. Consid-

ered is the conception of the implementation of the oversight as a new 

function of the National Bank of Ukraine.

Domestic and transboundary transfers by the 2010 results.  
Analytical data on the domestic and transboundary transfers ef-

fected in Ukraine in 2010 through domestic and international money 

transfer systems created by residents.

Volodymyr Mischenko, Anastasia Petryna. World experience of 
banking system restructuring with state participation.

Discussed are processes of banking system restructuring in some 

world countries with state participation under crisis conditions; sug-

gested are measures for the world experience implementation in order 

to restore banks functionality.

“Man of the year 2010“.
Report on awarding winners and laureates of the All-National Pro-

gram “The Man of the Year 2010”, which was held for the fifteenth 

time at the National Palace of Art “Ukraine” at the end of March 

2011. 

Natalia Kruchok. Mortgage registration in the State Register of Inter-
ests in Land.

The author made a comparative analysis of two options of the state 

mortgage registration: an existing option as provided by the Interim 

Procedure for Mortgage Registration and a suggested one.

Olena Zarutska. Structure and functional approach to the banks` 
strength analysis.

The author suggests a non-traditional approach to the analysis of 

the financial strength of banks. In accordance with the approach, 

banks form groups in various clusters of the Kokhonen map depend-

ing on peculiarities of risks that have an impact on their rating. At that, 

bank`s structural model, peculiarities of assets and liabilities distribu-

tion, income sources, etc are taken into account. Given is the analysis 

of multidimensional space of banks` structural characteristics and 

their functions on the banking services market.

Larysa Loboda, Natalia Dunas. Directions of improvement of the 
work of Ukrainian banks with problem assets in the post-crisis period.

The authors analyse risks in Ukrainian banks activities and suggest 

guidelines for improvement of the intra-bank problem loans manage-

ment in the post-crisis period.

Amendments to the State Register of Banks made in February 2011.

Amendments to the List of officials that have NBU certificates that 
entitle them to be interim administrators and bank liquidators made in 
February - March 2011.

Roman Pidvysotskyi. The team of the Ukreximbank is the winner of 
the Basketball Banking League.

Report on final games of the Basketball Banking League of the City 

of Kyiv in 2011, in which eight teams took part. In the tournament, 

the team of the Ukreximbank has got the first place, while the team of 

the NBU – the second place.

Main indicators of activities of Ukrainian banks as of 1 March 2011.
 

Leonid Dolynskyi. Modeling of the generalized credit rating for the 
group of objects to be rated.

Observed is a combinative task of distribution of individual credit 

ratings by levels of the national rating scale and the multi-nominal law 

of probability distribution. On their basis, developed are probability 

models for estimation of generalized credit rating for the whole range 

of objects to be rated.

Olena Hrynko. Theoretical aspects of the essence and determination 
of the diversification of bank`s credit portfolio.

Discussed are aspects of the improvement of theoretical support of 

diversification in financial processes management. The author deter-

mines the theoretical basis of credit diversification and concretizes 

peculiarities of the diversification of bank`s credit portfolio in credit 

risk management.

Official exchange rate of hryvnia against foreign currencies estab-
lished monthly by the National Bank of Ukraine (in February 2011).

Official exchange rate of hryvnia against foreign currencies estab-
lished daily by the National Bank of Ukraine (in February 2011).

Major monetary parameters of the monetary market of Ukraine in 
February 2011. 

Volumes of NBU loans for support of banks liquidity, average 

weighted interest rates on NBU loans for support of banks liquidity, 

interest rates of banks on national currency loans and deposits, dy-

namics of money supply growth as of 1 March 2011.

Government securities market in Ukraine in February 2011.

Natalia Slavianska, Aelita Neznamova. Modern trends in regulation 
and supervision of the non-banking financial services sector.

The authors discuss the world experience of the use of regulation 

and supervision systems, putting emphasis on the necessity of corre-

spondence between the Ukrainian non-banking financial market and 

up-to-date needs, and implementation of effective instruments and 

mechanisms of its regulation.

Volodymyr Illin. Money evolution: from a medium of exchange to a 
measure of universal values.

This publication is the continuation of the article on the develop-

ment of a monetary constitution, which was published in the “Visnyk 

of the NBU“ #4/2009. The author considers further evolution of me-

dia of exchange – from the appearance of first paper money to elec-

tronic money. 

Putting into circulation the commemorative coin “Pavlo Tychyna”. 
Official report on putting into circulation the 5  hryvnia commem-

orative coin dedicated to a prominent Ukrainian poet Pavlo Tychyna 

(1891 – 1967) Obverse, reverse, and numismatic description of the 

coin are enclosed.

Putting into circulation the commemorative coin “On Motifs of Lesya 
Ukrainka’s Work “The Forest Song”. 

Official report on putting into circulation the 20 hryvnia com-

memorative coin dedicated to the 140th anniversary of birth of Lesya 

Ukrainka, a Ukrainian poetess, playwright and public figure, as well as 

to the centenary of writing her drama “The Forest Song”. Obverse, 

reverse, and numismatic description of the coin are enclosed.

V_4.(31.3.11).indd   73V_4.(31.3.11).indd   73 31.03.11   15:5531.03.11   15:55




