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ЦЕНТРАЛЬНИЙ БАНК

Зустріч у НБУ/

МВФ надає Україні транш кредиту 
в рамках затвердженої програми 

“стенд-бай”
The IMF grants the tranche 

of the credit to Ukraine in accordance 
with the Stand-By Arrangements

Із 24 червня до 17 липня в Україні працювала місія Міжнародного валютного фонду, яка підготувала до ре-

алізації програму співпраці за угодою “стенд-бай”, що була попередньо укладена на підтримку проведення 

програм економічних реформ в Україні. За результатами роботи місії МВФ в Національному банку України 

відбулася прес-конференція Голови Національного банку України Валерії Гонтаревої та керівника місії МВФ 

Ніколая Георгієва, які окреслили основні положення угоди, прогнозовані макроекономічні показники та меха-

нізм її реалізації.

An International Monetary Fund (IMF) mission visited Ukraine during June 24 – July 17, to hold discussions on the 

first review under the Stand-By Arrangement (SBA) in support of the authorities’ economic reform program. Speaking 

at a joint press conference held at the National Bank of Ukraine, the Governor of the National Bank of Ukraine Valeriia 

the Gontareva and Mr. Nikolay Gueorguiev, the IMF mission chief for Ukraine, announced the results of the work of the 

IMF mission and described basic provisions of the arrangement, the forecasted national measures, and the mechanism 

for program implementation.

Г олова Національного банку Укра-

їни Валерія Гонтарева наголосила, 

що робота місії МВФ в Україні була 

успішною, а взаємодія – дуже про-

дуктивною, що дало змогу досягти 

загального позитивного результату. 

При цьому Національний банк Укра-

їни має тверді наміри продовжувати 

співпрацю з МВФ у рамках спільних 

програм, зокрема регулятор буде за-

проваджувати відповідні інструмен-

ти грошово-кредитної політики, які 

узгоджені з МВФ.

У рамках виконання спільної про-

грами одним із зобов’язань України є 

перехід до гнучкого валютного курсу, 

при цьому обмеження на валютному 

ринку, які були запроваджені рані-

ше, поступово скасовуватимуться. 

Національний банк також здійсню-

ватиме підготовку інструментів, не-

обхідних для переходу до режиму ін-

фляційного таргетування, що необ-

хідне для забезпечення фінансової 

стабільності. Сторонами також до-

сягнуто домовленості про те, що На-

ціональний банк України система-

тично поповнюватиме золотовалют-

ні резерви шляхом залучення необ-

хідних ресурсів на валютному ринку.

За словами Валерії Гонтаревої, 

гро шово-кредитна політика – це не 

єдиний пріоритет. Національний 

банк також працює над зміцненням 

фінансової стабільності та банків-

ського сектору в цілому. Для реаліза-

ції цих планів регулятор має тверді 

наміри здійснити певні структурні 

зміни як у самій системі, так і в регу-

ляторній сфері.

Керівник місії МВФ Ніколай Ге-

оргієв, звертаючись до представників 

мас-медіа та українських громадян, 

насамперед висловив слова підтрим-

ки та співчуття з приводу подій у 

східних регіонах держави, а також 

розкрив деякі деталі реалізації в 

Україні програми “стенд-бай”. Зо-

крема він акцентував увагу на тому, 

що сторони угоди досягли порозу-

міння щодо основних напрямів полі-

тики та впровадження інструментів, 

необхідних для завершення першого 

етапу реалізації програми “стенд-

бай”, згідно з якою українська влада 

взяла зобов’язання вжити певних за-

ходів у сфері економічної політики 

ще до завершення оцінювання ре-

зультатів перегляду цієї програми. 

Після погодження всіх положень уго-
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ди з українською стороною відбува-

ється стандартна процедура її затвер-

дження керівництвом і Радою вико-

навчих директорів МВФ. Ніколай 

Георгієв зазначив, що після процеду-

ри затвердження в рамках програми 

Україні буде надано транш у розмірі 

914.67 млн. спеціальних прав запози-

чення (СПЗ), орієнтовно це відбу-

деться вже наприкінці серпня 2014 

року.

Керівник місії МВФ також зазна-

чив, що Україна в цілому виконала 

взяті зобов’язання, а всі структурні 

маяки, передбачені для оцінювання 

реалізації програми, також були до-

сягнуті. При цьому Ніколай Георгієв 

зазначив, що, зважаючи на усклад-

нення ситуації на сході країни та 

зменшення податкових надходжень, 

це суттєве досягнення, адже україн-

ська сторона реалізує програму у зна-

чно складніших умовах, порівняно з 

прогнозованими.

За словами представника МВФ, ці 

чинники впливають на стан україн-

ської економіки, тому фонд перегля-

нув деякі макроекономічні показни-

ки. Зокрема прогнозується, що обсяг 

ВВП України у цьому році зменшить-

ся на 6.5% порівняно з попереднім 

прогнозом у –5% (на момент затвер-

дження програми). Зведений фіс-

кальний і квазіфіскальний дефіцит з 

урахуванням коригувань може зрости 

на 0.5%, порівняно з показниками, 

закладеними до програми. Що ж до 

обсягу золотовалютних резервів Ук-

раї ни, то наприкінці наступного року 

МВФ очікує, що він буде лише дещо 

меншим, ніж це прогнозувалося. Роз-

мір зовнішнього боргу України на кі-

нець 2015 року може бути на 7 в. п. 

більшим, ніж було передбачено, при 

цьому загальний обсяг зовнішнього 

боргу поступово зменшуватиметься 

до кінця реалізації програми, що свід-

читиме про суттєву мінімізацію ризи-

ків у фінансовому секторі.

Зменшення податкових надходжень 

до бюджету, збільшення видатків на 

оборону та прогнозоване скорочення 

стягнення заборгованості на користь 

НАК “Нафтогаз України” може при-

звести до необхідності вжиття україн-

ським урядом додаткових заходів ре-

гулювання та збільшення потреби у 

 фінансуванні внаслідок зростання 

 фіска льного і квазіфіскального дефі-

циту. Ніколай Георгієв наголосив, що 

влада України загалом добре впоралася 

з реалізацією перших етапів програми і 

нині запроваджує компенсаційні захо-

ди у сфері надходжень і бюджетних ви-

датків, щоб адекватно реагувати на ви-

клики. Загалом такий компенсаційний 

пакет становитиме в еквіваленті що-

найменше 1% від ВВП. Україна також 

перегляне видаткову частину держав-

ного бюджету, зокрема розміри зрос-

тання заробітної плати і пенсії у на-

ступному році буде обмежено до рівня 

інфляції, уряд також здійснюватиме 

жорсткий кон троль над ситуативними 

або спеціальними видатками.

Позитивним кроком українського 

уряду, на думку Ніколая Георгієва, є 

вжиття додаткових заходів для зміц-

нення платіжної дисципліни в енер-

гетичному секторі, а також початок 

процесу реструктуризації НАК “На-

фтогаз України” з метою підвищення 

прозорості його діяльності. У сфері 

грошово-кредитної політики в рам-

ках програми Національний банк 

України регулюватиме обсяг золото-

валютних резервів з метою запобіган-

ня дестабілізуючим коливанням ва-

лютного обмінного курсу. При цьому 

регулятор не допускатиме зменшення 

обсягу цих резервів за рахунок при-

дбання іноземної валюти на ринку. 

Також влада країни вживає необхід-

них заходів для посилення урядуван-

ня та поліпшення умов підприєм-

ницької діяльності.

Підбиваючи підсумки роботи місії 

МВФ в Україні, її керівник зазначив, 

що завдяки таким рішучим діям 

української сторони МВФ перекона-

ний: в рамках програми будуть до-

сягнуті її основні цілі, зокрема від-

новлено зовнішню та внутрішню 

макроекономічну рівновагу, запо-

чатковано стале економічне зростан-

ня та поліпшено структуру еконо-

мічного урядування, його прозо-

рість, при цьому економічна політи-

ка уряду буде зрозумілою для грома-

дян. Програма співпраці з Україною 

ґрунтується на припущенні, що 

впродовж кількох наступних місяців 

конфлікт на сході країни поступово 

згасатиме. Відповідно до розвитку 

ситуації експерти МВФ продовжать 

консультації з українською сторо-

ною та її міжнародними партнерами, 

наголосив Ніколай Георгієв.

Загалом позитивний результат ро-

боти місії МВФ в Україні свідчить 

про відновлення конструктивного 

діалогу та ефективної взаємодії укра-

їнських державних органів з міжна-

родними фінансовими організація-

ми, переходу до нової якості взаємо-

дії, яка ґрунтується на порозумінні та 

партнерстві. Зважаючи на те, що в 

минулі роки така співпраця фактич-

но була обмежена лише форматом 

консультацій, це надзвичайно пози-

тивний сигнал для всіх зацікавлених 

сторін, зокрема іноземних інвесто-

рів, фінансистів, банкірів, які нині 

можуть бути впевнені у надійності 

України. 

❑
Роман Підвисоцький,

Roman Pidvysotskyi,

“Вісник Національного банку України”.
“Herald of the National bank of Ukraine”.

Фото надане прес-службою 
Національного банку України.

Photos were granted by the NBU Press Service.

Голова Національного банку України Валерія Гонтарева (праворуч) та керівник місії МВФ 
Ніколай Георгієв (у центрі) окреслили основні механізми реалізації програми “стенд-бай”.
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У липні цього року виповнилося 

70 років з часу проведення між-

народної фінансової конференції 

у Бреттон-Вудсі у США, яка запо-

чаткувала повоєнний устрій світової 

економіки та майже три десятиліття 

поспіль виконувала функцію фінан-

сування відбудови світу. Участь Укра-

їни у роботі міжнародних фінансових 

організацій (МФО) була й буде пред-

метом особливої уваги державних і 

громадських установ з огляду на ту ве-

лику роль, яку вони мають відіграва-

ти в процесі соціально-економічного 

реформування. 

У статті проаналізовані матеріали 

щорічних зборів МВФ – ГСБ, у робо-

ті яких автор брав безпосередню 

участь у складі делегацій України. Зо-

крема 12–20 травня 2014 року під час 

відрядження до Вашингтону в штаб-

квартирі ГСБ було проведено кон-

сультації на тему ефективності спів-

праці України й ГСБ з провідними 

фахівцями, керівниками робочих 

груп та очільниками установи. Автор 

висловлює велику подяку колективу 

представництва Світового банку в 

Україні, а також виконавчому дирек-

торові Світового банку за групою кра-

їн, до якої входить Україна, Франку 

Хеемскерку, раднику члена Ради ди-

ректорів МВФ – СБ від Франції Анрі 

Дюфе, старшому науковому співро-

бітнику Інституту міжнародної еко-

номіки ім. Петерсона Андерсу Аслун-

ду та іншим колегам за допомогу у 

підготовці цієї роботи. Про ефектив-

ність реалізації потенціалу ГСБ для 

розвитку та соціально-економічних 

перетворень в Україні найкраще 

йдеться у щорічних звітах та окремих 

матеріалах Рахункової палати Ук-

раїни, де, зокрема, значну увагу цим 

питанням надав головний ревізор 

Ю.Іва ненко [3; С. 1–3].

Метою статті є виявлення незадія-

них до цього часу резервів використан-

ня потенціалу ГСБ у справі відбудови 

України, виведення її на траєкторію 

макроекономічної стабілізації та зрос-

тання. Особливий акцент зроблено на 

інституційно-правових засадах цієї 

установи, що можуть бути використані 

для подолання корупції у верхніх еше-

лонах влади та поліпшення  інститу-

ційної спроможності України.

УНІКАЛЬНІСТЬ МАНДАТУ 
СВІТОВОГО БАНКУ ДЛЯ УКРАЇНИ

В ажко віднайти серед інших ана-

логів міжнародну організацію, яка 

б під егідою Організації Об’єднаних 

Націй чи без неї мала мандат, ана-

логічний  до повноважень Світового 

банку. Навіть коли порівняти мандати 

ООН та СБ, то важко сказати, який 

із них є ефективнішим та інструмен-

тальнішим з точки зору впливу на 

соціально-економічну трансформа-

цію в країнах операцій цього банку [5].

Так, Статтями Угоди про засну-

вання Світового банку визначено, 

що країна-член має бути також чле-

ном МВФ, з яким у неї має бути чин-

ною програма співпраці, спрямована 

на короткотермінове відновлення зо-

внішньоекономічної збалансованос-

ті й ліквідності. Група Світового бан-

ку за мандатом має “лікувати” серед-

Ключові слова: Група Світового банку, системні та інвестиційні позики, Рахункова палата, щорічні збори МВФ – 

ГСБ, керуючі від України, інституційна спроможність, кадровий потенціал.

Key words: World Bank Group, systemic and investment loans, Accounting Chamber, IMF–WBG annual meeting, 

Ukraine’s governors, institutional capacity, human potential.

У статті з нагоди 70-ліття Бреттон-Вудської конференції проаналізовано ефективність участі України у 

роботі Групи Світового банку (ГСБ) та ефективність використання потенціалу цієї установи у розвиткові 

та соціально-економічному реформуванні нашої держави. Визначено ряд практичних напрямів поліпшення 

взаємодії України та ГСБ.

The article on the occasion of the 70th anniversary of the Bretton Woods conference discusses the effectiveness of 

Ukraine’s membership in the World Bank Group (WBG) as well as the development and socio-economic effects of the 

WBG’s potential in Ukraine. There was made a set of recommendations to improve the interaction between Ukraine 

and the WBG.
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ньо- та довготерміновими заходами, 

саме на це спрямовані його системні 

та інвестиційні проекти. Майже ко-

жен із проектів ГСБ має на меті 

соціально-економічну трансформа-

цію у напрямі розвитку плюралістич-

ного суспільства, з господарством на 

основі рівності усіх форм власності та 

їх конкурентності. Проте аналіз усьо-

го пакета проектів ГСБ за деякими 

винятками свідчить, що сторони на-

вряд чи цілком досягають задекларо-

ваних цілей.

Мандат СБ за рішеннями Бреттон-

Вудської конференції було виписано 

з метою подолання страшних наслід-

ків світової війни. Як не дивно, але з 

того часу ця мета СБ є актуальною 

для багатьох країн, зокрема України, 

схід якої пограбовано та зруйновано 

внаслідок російської агресії. За дани-

ми Ради національної безпеки і обо-

рони України (РНБОУ) на середину 

літа 2014 року, орієнтовна вартість 

відновлення зруйнованого агресором 

становить близько 1.5 млрд. євро.

На жаль, сучасний СБ та наш уряд 

недостатньо переймаються ефектив-

ністю застосування повноважень, на-

даних Статутом Світового банку та 

відповідно прийнятими країною при 

вступі до цього банку зобов’язаннями. 

Таким чином, майже щороку, з 1994-го 

року Рахункова палата України кон-

статує наявність розбіжностей між за-

коном “Про вступ України до Міжна-

родного валютного фонду, Міжнарод-

ного банку реконструкції та розвитку, 

Міжнародної фінансової корпорації, 

Міжнародної асоціації розвитку та Ба-

гатостороннього агентства по гаранті-

ях інвестицій” та Конституцією Украї-

ни, Бюджетним Кодексом [1, с. 4–5]. 

Очевидно, що формулювання деяких 

фундаментальних положень Статуту 

СБ мають бути переглянуті та актуалі-

зовані відповідно до сучасних реалій.

Банк перебуває у постійному по-

шуку оптимальної операційної моде-

лі. Якщо у 1990-х роках тодішній пре-

зидент СБ пан Джеймс Вулфенсон 

боровся за створення Банку “знань”, 

то нинішній президент пан Джим 

Йонг Кім створює Банк “рішень”. Із 1 

липня 2014 року було запущено нову 

операційну модель СБ, яка враховує 

прагнення наближення до клієнта та 

“вирішення його проблем”. Україна, 

на жаль, практично не бере участі у 

внутрішній роботі Світового банку, за 

винятком формальних процедур Що-

річних зборів та періодичних зустрі-

чей нашої Групи країн (Constituency) 

під незмінним проводом Нідерландів.

ЗАГАЛЬНЕ РЕЗЮМЕ СПІВПРАЦІ

С вітовий банк, утворений за під-

сумками міжнародної конферен-

ції 44 країн – учасниць антигітлерів-

ської коаліції у 1944 році, став одним із 

головних зовнішніх кредиторів Укра-

їни. При чому не простим кредито-

ром, а таким, що має мандат впливу на 

соціально-економічні та політичні пе-

ретворення в державі. Банк за Стату-

том має право давати політичну оцін-

ку розвиткові країни-позичальника та 

ставити вимоги щодо інституційно-

правових змін (Стаття 1 Угоди про за-

снування Банку).

Третього вересня 1992 року тодіш-

ній міністр фінансів України Григорій 

П’ятаченко підписав оригінал (від 

1945 року) Статей Угоди (Статуту) 

Міжнародного банку реконструкції 

та розвитку (МБРР) на церемонії, яка 

відбулася в Державному департаменті 

США (де зберігається цей документ). 

Україна, передплативши 908 акцій 

(на суму 1.3 млн. доларів США) ос-

нов ного капіталу, стала 167-м членом 

Світового банку.

За Статутом СБ країна може бути 

членом банку лише якщо вона є чле-

ном Міжнародного валютного фонду, 

а проекти здійснюються за умови 

співпраці з МВФ. Таким чином вико-

нується одна з головних місій Брет-

тон-Вудських установ – підтримання 

глобальної економічної й торговель-

ної рівноваги, створення умов для ма-

кроекономічної динаміки. Ось чим 

можемо пояснити відсутність проек-

тів СБ в Україні з часу вступу фактич-

но до 1995 року (вперше уряд України 

на чолі з Віталієм Масолом прийняв 

Програму реформ у грудні 1994 року, 

яку МВФ підтримав першою позикою 

“стенд-бай”). Тож історії співпраці 

України з МВФ та СБ у 2014 році ви-

повнюється 23 роки.

ПРО ВПЛИВ НА РЕЗУЛЬТАТИ 
СОЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНОГО 

РЕФОРМУВАННЯ УКРАЇНИ

У жовтні 2011 року у проекті Стра-

тегії партнерства з Україною на 

період 2012–2016 фінансових років 

(документ Світового банку) було 

констатовано, що “фундаментальні 

структурні проблеми залишаються 

нерозв’язаними. Зокрема, це значні 

фіскальні дисбаланси, значні соці-

альні трансферти, неефективні дер-

жавні послуги та великі квазіфіскаль-

ні субсидії”, які “становлять загрозу 

для стабільності”. СБ обґрунтовано 

визначив, що “з часу проголошення 

незалежності у 1991 році реалізація 

реформ в Україні відставала від вста-

новлених цілей і суспільних праг-

нень” [2, с. 5–6].

Світовий банк також визначив і 

причини “слабкої інституційно-пра-

вової складової” нашої України. Це – 

“корупція і приватизація держави 

фінансово-промисловими групами”, 

яка набула “величезних масштабів і за-

гально визнається основною перешко-

дою для розвитку”. Все це врешті “пі-

дірвало довіру до держави”, спричини-

ло широкий спротив населення со ціа-

льно-економічним трансформаціям 

[2, с. 5–6], [4, с. 2–3].

ПРО ВПЛИВ РЕАЛІЗАЦІЇ ПОЗИК 
НА ЕКОНОМІЧНИЙ РОЗВИТОК 

ТА ІНВЕСТИЦІЙНИХ ПОЗИК 
НА МАКРОЕКОНОМІЧНУ ДИНАМІКУ

З а ці 23 роки співробітництва Світо-
вого банку з Україною втілено у ре-

алізацію 49 проектів на суму понад 8.89 
млрд. доларів США.

Якщо проаналізувати динаміку 

ефективності (суми виділених бан-

ком коштів Україні) за післякризо-

вий період, то вона є значною (див. 

таблицю).

Для порівняння розглянемо про-

ектний портфель головних міжнарод-

них фінансових організацій в Україні. 

Звернімо увагу, що кредити Світового 

банку ведуть перед.

ПРОЕКТНИЙ ПОРТФЕЛЬ МФО 
В УКРАЇНІ

П ортфель проектів МФО у дер-

жавному секторі на початку 2013 

року складається з 26 проектів на ста-

Таблиця. Суми наданих Групою Світового банку позикових коштів 

упродовж 2007–2014 років

Млрд. доларів США

Показник 2007 р. 2008 р. 2009 р. 2010 р. 2011 р. 2012 р. 2013 р. 2014 р.

Загалом 24.7 24.7 46.9 58.8 43.0 35.6 31.5 37.1

У тому числі надано Україні 0.16 0.69 0.90 0.46 0.20 0.15 0.46 1.38*

Кількість проектів для України 2 5 2 2 1 1 3 4

*Станом на червень 2014 року (попередні дані).
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дії реалізації на суму 5.8 млрд. доларів 
США:

– Міжнародний банк реконструк-

ції та розвитку –  10 проектів на суму 

2.042 млрд. доларів США;

– Європейський банк рекон-

струкції та розвитку – 9 проектів на 

суму 2.037 млрд. доларів США;

– Європейський інвестиційний 

банк – 6 проектів на суму 1.671 млрд. 

доларів США;

– Кредитна установа з відбудови 

(нім. – Kґeditanstalt füґ Wiederaufbau, 

KfW) – 1 проект на суму 91.95 млн. 

доларів США.

Як бачимо, структура (див. графік 1)

всього проектного портфеля МФО 

орієнтована на підтримку реального 
сектору економіки (90% ресурсів).

ПРОЕКТНИЙ ПОРТФЕЛЬ МБРР 
В УКРАЇНІ

С таном на лютий 2013 року порт-

фель проектів Світового банку 

складається з 10 інвестиційних про-

ектів в активній стадії реалізації на 

суму 2.042 млрд. доларів США.

Впродовж 2011–2012 років спіль-

ними зусиллями Мінстерства еконо-

мічного розвитку і торгівлі України та 

МБРР вдалося здійснити ряд органі-

заційно-правових заходів, які пози-

тивно вплинули на розвиток ефектив-

ного співробітництва, зокрема було 

удосконалено процедури підготовки, 

моніторингу та реалізації спільних з 

МФО проектів, а також поліпшено 

виконавську дисципліну з боку пере-

важної більшості відповідальних ви-

конавців та бенефіціарів.

Це дало змогу: 

– поліпшити структуру та якість 

портфеля проектів Світового банку, 

забезпечити його переорієнтацію з 

соціально-гуманітарної сфери на реа-

лізацію прибуткових та самоокупних 

інвестиційних проектів для модерні-

зації інфраструктури; частка проектів 

для реального сектору становить при-

близно 90%;

– досягти найліпшого за всі роки 

співробітництва зі Світовим банком 

показника за вибіркою коштів за про-

ектами, який у 2012 фінансовому році 
становив 25.4% та був одним з най-

кращих показників серед усіх країн 

регіону, де Світовий банк здійснював 

операції. 

Ця позитивна динаміка тривала в 

першому півріччі 2013 фінансового 

року, зокрема коефіцієнт вибірки за 

6 місяців 2013 фінансового року ста-
новив 20.3%. За весь 2013 рік цей по-
казник сягнув 30% (див. графік 3).

У підготовленому Світовим банком 

“Звіті про виконання Стратегії парт-

нерства Міжнародного банку рекон-

струкції та розвитку і Міжнародної 

фінансової корпорації з Україною на 

2008–2011 фінансові роки” зазначе-

но, що при здійсненні інвестицій 

МБРР відбувалися значні зміни на 

краще, що стало віддзеркаленням 

узгодження зусиль як Світового бан-

ку, так і його українських партнерів у 

тому, що стосується спільного здій-

снення заходів та щоквартального мо-

ніторингу поступу. Так, жоден із про-

ектів МБРР в Україні не оцінено як 

“незадовільний”.

Крім того, Світовий банк висловив 

готовність збільшити надання ресурсів 

Україні до рівня 1 млрд. доларів США 

щорічно, взявши до уваги готовність 

України і в подальшому дотримуватися 

високого рівня ефективності викорис-

тання коштів, а також беручи до уваги 

намір України сприяти розвитку ефек-

тивного механізму обігу платіжних до-

кументів, зокрема впроваджувати сис-

тему електронної авторизації заявок 

через Інтернет (eDisbursment), яку Сві-

товий банк розпочав запроваджувати в 

країнах і яка дасть змогу прискорити 

вибірку коштів.

Сподіватимемося, що і уряд Украї-

ни, і ГСБ будуть відповідальніше ста-

витися до взятих обома сторонами 

зобов’язань та прагнути досягти заде-

кларованих цілей соціально-еконо-

мічного реформування.

ВИСНОВКИ: ОСНОВНІ НАПРЯМИ 
ПОЛІПШЕННЯ ВЗАЄМОДІЇ 

ЗІ СВІТОВИМ БАНКОМ

П оліпшення використання наяв-

ного потенціалу має йти поряд 

з активізацією участі України у ре-

формуванні Світового банку. Згідно 

з сучасними директивами головних 

країн – членів ГСБ (країни Організа-

ції економічного співробітництва та 

розвитку) мандатом цієї установи ра-

зом із мандатом “Боротьба з бідніс-

тю”, стає “Поширення заможності” 

(Alleviating Poverty, Spreading Wealth). 

Графік 1. Структура кредитного портфеля МФО в Україні 

Соціальна сфера

Розвиток та фінансування 
приватних підприємств

Муніципальна інфраструктура

Агропромисловий сектор 

Розвиток державного сектору

Енергетика та енергозбереження

Транспорт
48%

37%

2%

4%

6%

2%
1%

Графік 2. Структура проектного портфеля Світового банку в Україні

Розвиток та фінансування 
приватних підприємств

Муніципальна інфраструктура

Агропромисловий сектор 

Розвиток державного сектору

Енергетика 
та енергозбереження

Транспорт

42%

28%

4% 4%
7%

15%
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Cучасні кризові виклики поставили 

перед ГСБ складні завдання присто-

сування до нових викликів та умов.

За підсумками нещодавно прове-

деного у Національному інституті 

стратегічних досліджень (НІСД) екс-

пертного обговорення за круглим 

столом було внесено ряд пропозицій, 

спрямованих на поліпшення спів-

праці з Групою Світового банку:

1. Співпраця та членство України у 

Групі Світового банку є стратегічним 

напрямом практичного здійснення 

програми соціально-економічних ре-

форм і залучення зовнішнього фінан-

сування для розвитку інфраструктури;

2. Кабінетові Міністрів України за-

пропоновано розглядати Стратегію 

партнерства з Україною як форму та 

механізм соціально-економічного 

прог нозування і планування на серед-

ньотермінову перспективу та розпоча-

ти підготовку такого директивного до-

кумента, починаючи з вересня 2014 

року з подання до Верховної Ради 

України проекту Закону “Про Держав-

ний бюджет України на 2015 рік”;

3. Кабінетові Міністрів України 

також запропоновано створити на 

базі НІСД постійно діючу робочу 

групу з моніторингу стану виконання 

Стратегії партнерства з Україною на 

період 2012–2016 фінансових років 

та підготовки проекту Стратегії парт-

нерства з Україною на період 2017–

2020 років;

4. Урядові та Адміністрації Прези-

дента пропонується розглянути про-

ект перебудови механізмів співпраці 

України з міжнародними фінансови-

ми організаціями (МФО) за такими 

напрямами:

– запровадити регулярну та систе-

матичну роботу окремого міжвідомчо-
го органу (МО) з достатніми повнова-

женнями щодо формулювання кон-

цептуальних напрямів соціально-

економічного реформування України 

та залучення до цього процесу позик і 

грантів МФО;

– увести до штатного розпису уря-

ду України посаду уповноважених з 

реалізації інвестиційних проектів 

МФО з повноваженнями та контрак-

том на весь термін дії таких проектів;

– виділити у проекті Державного 

бюджету України окремим рядком ко-

шти на фінансування роботи з МФО 

та визначити Міністерство фінансів 

України головним розпорядником 

цієї статті;

– ліквідувати деякі урядові струк-

тури, відомчі й міжвідомчі групи та 

комісії, які відповідали за роботу з 

МФО, з перекладенням їх функцій на 

апарат уповноважених уряду України 

по роботі з МФО;

– запровадити щорічне слухання 

питання про хід реалізації “Стратегії 

партнерства з Україною” на засіданні 

Ради національної безпеки та оборо-

ни України із заслуховуванням звіту, 

підготовленого МФО спільно з Ра-

хунковою палатою України;

5. Кабінету Міністрів України під-

готувати проект змін і доповнень до 

Закону України “Про державні заку-

півлі”, спрямовані на впровадження 

стандартів організації та проведення 

державних закупівель, сумісних зі 

стандартами МФО;

6. Кабінету Міністрів України вне-

сти зміни до Постанови КМУ від 26 

листопада 2008 р. №1027 “Про поря-

док ініціювання, підготовки та реалі-

зації проектів економічного і соціаль-

ного розвитку України, що під-

тримуються міжнародними фінансо-

вими організаціями”, підготовленої 

на базі пропозицій, зазначених вище;

7. Запропонувати Міністерству ос-

віти і науки України впровадити нову 

освітню кваліфікацію “фахівець по 

роботі з міжнародними фінансовими 

організаціями” та почати підготовку 

таких спеціалістів на базі Київського 

національного університету імені Та-

раса Шевченка;

8. НІСД увести до тематичного 

плану роботи на 2015 рік опрацюван-

ня теми “Підготовка методики оцінки 

соціально-економічних результатів 

впровадження проектів, підтриманих 

коштами від позик, наданих Україні 

МФО”.

Сучасний етап розвитку нашої 

держави не дає нам зайвого часу і ре-

сурсів, тому ми не можемо нехтувати 

міжнародним досвідом та розбазарю-

вати позичені від МФО кошти, отже, 

сподіваємося, що влада нарешті на-

веде порядок у цій важливій справі.

❑

Література
1. Про результати аналізу внутріш-

ніх і зовнішніх запозичень на фінансу-
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У фінансовій сфері в ХХ ст. відбу-

лися масштабні зміни, які викли-

кали зміну контурів фінансових сис-

тем багатьох країн. Світові тенденції 

проявляються і в трансформаційних 

процесах вітчизняної банківської 

системи, зокрема зростає роль фі-

нансових посередників, а на ринку 

з’являються потужні іноземні фінан-

сові конгломерати, які концентру-

ють банківські страхову та інвести-

ційну складові бізнесу.

Як відомо, основною ідеєю ство-

рення та функціонування фінансово-

го конгломерату є надання повного 

спектра послуг клієнту і за рахунок 

цього збільшення своєї присутності 

на фінансових ринках. У даному кон-

тексті цікавим є аналіз впливу інте-

граційних процесів та фінансових 

конгломератів на розвиток банків-

ської системи нашої країни.

Об’єднання фінансових посеред-

ників на світовому фінансовому рин-

ку є закономірним явищем, що ви-

кликає науковий та суспільний інте-

рес. Деякі економісти вбачають в інтег-

рації фінансових посередників, у тому 

числі банківських установ, один із 

найважливіших проявів поглиблення 

ринкових відносин. Інші підкреслю-

ють, що такі об’єднання супроводжу-

ються посиленням впливу посеред-

ників на розвиток і структурну конфі-

гурацію фінансового рин ку. Важли-

вим мотивом посилення інтеграцій-

УДК:336.027
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них процесів на фінансовому ринку є 

різноманітні кризові явища, що сти-

мулюють поєднання різних видів фі-

нансових послуг для збереження іс-

нуючих позицій на ринку та убезпе-

чення власних коштів.

Питання інтеграційних процесів і 

їхнього впливу на банківську систему 

та економічну стабільність країни ши-

роко дискутується в наукових працях 

учених України та світу. Серед вітчиз-

няних науковців цікавими є дослі-

дження С.М.Еша [7], В.В.Корнєєва 

[9], І.О.Школьник [15–16], В.М.Кре-

мень [15] та інших. Вивченням інтегра-

ції фінансових посередників під впли-

вом тенденції до глобалізації займали-

ся такі зарубіжні вчені, як Берт Шолтес 

(Bert Scholtes) та Дік ван Венсвеен 

(Dick van Wensveen), [2] Карсхон Ес Ві 

Ем (Carchon S.W.M.) та Ферваер К. 

(Ver weire K.) [3].

Слід підкреслити, що поняття “ін-

теграція” досі не має чіткого визна-

чення. Це пояснюється наявністю 

безлічі моделей і типів процесів 

об’єднання, які розрізняють за ціля-

ми та функціями, національними ін-

тересами, що їх переслідують окремі 

держави або групи держав у процесі 

власної інтеграції [16]. Складові ін-

теграції подано на схемі 1.

У формуванні світового фінансо-

вого простору виокремлюють чотири 

основні етапи, кожному з яких при-

таманні специфічні риси та чинни-

ки. Перший етап пов’язано із запро-

вадженням резервної валюти, дру гий 

– зі значним розвитком ком п’ю-

терних та інформаційних технологій, 

третій – із розпадом СРСР, четвертий 

– із запровадженням євро, залучен-

ням національних економік країн, 

що розвиваються, у світогосподар-

ські зв’язки [3].

Інтеграційні процеси зі зближен-

ня фінансових ринків та утворення 

фінансових об’єднань тісно пов’я-

зані із загальною тенденцією до гло-

балізації. Інтеграція у такому випадку 

розглядається як певний процес, що 

поєднав у собі ознаки зростання 

політико-правової залежності кіль-

кох країн та водночас впливає на їхні 

фінансові ринки.

Специфіка інтеграції України у 

світовий фінансовий простір зумов-

лена тим, що рівень розвитку її націо-

нальної фінансової системи поступа-

ється економічно розвинутим краї-

нам світу. Тому процес глобалізації 

пов’язаний не лише з позитивними 

моментами, а й із певними ризиками.

Основою інтеграції України у сві-

товий фінансовий простір є перед-

усім розвиток банківської системи 

і створення механізмів захисту внут-

рішньої економіки від можливих по-

трясінь. Важливою складовою при 

цьому є створення інституційних 

умов у формі норм цивільного і гос-

подарського законодавства, які забез-

печать захист прав інвесторів і доступ 

до адекватної фінансової інформації.

Враховуючи специфічність впливу 

фінансової глобалізації на розвиток 

української економіки, можна ви-

значити напрями, в яких такий вплив 

найбільший:

• інтеграція до міжнародних тор-

говельних відносин;

• взаємини з міжнародними фі-

нансово-кредитними установами;

• інтеграція до світового фінан-

сового ринку, залучення іноземних 

інвестицій та співпраця з іноземни-

ми партнерами [12].

МІЖНАРОДНІ ФІНАНСОВІ 
КОНГЛОМЕРАТИ НА БАНКІВСЬКОМУ 

РИНКУ УКРАЇНИ

П оняття “фінансовий конгломе-

рат” пов’язане з іншим – “кор-

поративна диверсифікація”, що оз-

начає руйнування кордонів між бан-

ківським, страховим та інвестицій-

ним ринками і створення фінансо-

вих холдингів. Статус диверсифіка-

ції, який описується показниками її 

рівня та ефективності, свідчить, що 

більші фінансові конгломерати зі 

значними банківськими, страхови-

ми та інвестиційними операціями 

мають великий ступінь фінансової 

диверсифікації і більший синерге-

тичний ефект, ніж банки з малень-

кими дочірніми компаніями.

Поява та розвиток фінансових 

конг ломератів на ринку банківських 

послуг зумовлена прийняттям відпо-

відних нормативно-правових актів, 

які здебільшого обмежували будь-

яку діяльність фінансових груп та за-

бороняли продаж і розповсюдження 

страхових продуктів через банківські 

установи. Згодом світові тенденції на 

фінансових ринках та прояви кризо-

вих явищ змушували уряди країн 

впро ваджувати реформи, що зде-

більшого стосувалися фінансових 

ринків та банківського сектору (див. 

схему 2). До звіл на проведення опе-

рацій зі злиття та поглинання фінан-

сових компаній банківського секто-

ру економіки став відправною точ-
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кою розвитку сучасних фінансових 

конгломератів (див. таб лицю).

Відповідно до Директиви 2002/87/

ЄС, прийнятої Європейським Парла-

ментом та Радою у грудні 2002 року, до 

конгломератів належать фінансові 

і фінансово-промислові групи, діяль-

ність яких відповідає такій системі 

критеріїв: регульований суб’єкт (банк, 

страхова чи інвестиційна компанія) 

очолює групу або принаймні одна 

з дочірніх компаній у групі є регульо-

ваним суб’єктом; хоча б один із 

суб’єктів групи належить до сектору 

страхування і хоча б один – до банків-

ського сектору чи сектору інвестицій-

них послуг; консолідована та/або су-

купна діяльність суб’єктів групи, що 

належать до сектору страхування, 

і консолідована та/або сукупна діяль-

ність суб’єктів групи у банківському 

секторі чи секторі інвестиційних по-

слуг є значними – встановлюється на 

підставі ряду фінансових коефіцієн-

тів, а також обсягу активів найменшо-

го фінансового сектору групи, який 

має перевищувати 6 млрд. євро [4].

Основними мотивами входження 
фінансових конгломератів на банків-
ський ринок України є:

– відносна “легкість” при входжен-
ні на ринок. Значний капітал та обсяг 

активів “материнських компаній” 

дають змогу застосовувати “агресив-

ні” моделі поведінки на ринку (інвес-

тування, депозитна діяльність, хе-

джування ризиків);

– досягнення синергійного ефекту 
у витратах та доходах. Компанія мо-

же зменшити середній рівень витрат, 

продаючи той самий продукт на біль-

шому ринку або реалізуючи багато-

складові продукти. Деякі методи про-

дажів відображають тісний зв’язок 

економії витрат зі зростанням обсягів 

ринку, і цей зв’язок навіть збільшу-

ється з часом завдяки технологічним 

нововведенням;

– диверсифікація. Вдаючись до ди-

версифікації, компанія може знизити 

волатильність своїх грошових пото-

ків. Це, в свою чергу, може зменшити 

ймовірність скрутного фінансового 

становища, уникаючи таким чином 

певних витрат (пов’язаних із проце-

сом санації). Проте навіть якщо ком-

панія і не опиняється у ста новищі, що 

призводить до банк рутства, то її керів-

ництво може нести збитки внаслідок 

зростаючих конф ліктів інтересів між 

власниками об лігацій та власниками 

акцій. Також диверсифікація дає змо-

гу знизити потребу компанії у зовніш-

ньому фінансуванні [11].
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Основні чинники, що супроводжують 
об’єднання фінансових посередників:

– додаткові переваги для органів 
управ ління компанією. Вдаючись до 

злит тів та поглинань, менеджери мо-

жуть прагнути досягти особистих ці-

лей, які не обов’язково збігаються з 

метою максимізації доходів ак ціонерів;

– “ризик зараження” (чим біль-

шим і сильнішим є конгломерат, що 

функціонує на ринку, тим більшим є 

й ризик);

– можливості уникнення держав-
ного регулювання та застосування 
схем із “відмивання коштів”;

– ризик того, що сторони будуть 
більшою мірою вдаватися до ризикова-
ної поведінки з причин існування певних 
домовленостей або контрактів. Цей 

ризик може проявлятися в кількох ви-

падках. По-перше, нерегульована ор-

ганізація може намагатися отримати 

доступ до банківської системи гаран-

тій (таких як страхування депозитів 

та вигідні умови кредитора останньої 

інстанції) за рахунок того, що вона 

асоціюється з цим банком як учасни-

ки однієї групи. По-друге, конгломе-

рат може досягти настільки великих 

розмірів, що сприйматиметься учас-

никами рин ку як “занадто великий, 

щоб збанкрутувати”;

– конфлікт інтересів. Взаємодіючи 

зі своїми клієнтами, конгломерат 

виконує безліч ролей, які потенційно 

можуть вступати у конфлікт. Пе-

редача інформації про клієнтів між 

організаціями групи може порушува-

ти закони приватності;

– зловживання економічною владою. 

Фінансові конгломерати мо жуть при-

зводити до більшої концент  рації на 

ринку банківських послуг, зменшен-

ня конкуренції та зниження ефектив-

ності банківської системи. Вони ма-

ють більше джерел доходів і тому зна-

ходяться в кращому становищі в бо-

ротьбі з конкурентами. Зниження 

рівня конкуренції, в свою чергу, може 

негативно вплинути на інновації.

Слід зазначити, що стрімкий розви-

ток окремих сегментів вітчизня ного 

фінансового ринку та економічне 

зростання перетворили його на прива-

бливий для фінансового капіталу (пе-

редусім у банківський і страховий сек-

тори), який викликав активізацію 

та інтенсифікацію процесів фінансової 

інтеграції і фінансової конвергенції.

На ринку банківських послуг Ук-

раїни працюють вісім іноземних фі-

нансових груп із Європи та США – 

Сосьєте Женераль (Socіete Ge ne rale), 

ІНГ (ING), Креді Агриколь (Credit 

Agricole), Інтеза Санпаоло (Intesa 

Sanpaolo), Ер Це Бі-Уніка (RZB-

UNIQA), СЕБ (SEB), Сітігруп (Citi-

group) і Бі Ен Пі Паріба (BNP Paribas) 

(під їхнім контролем перебувають 

10 вітчизняних банківських установ); 

на страховому ринку – Альянц (Alli-

anz), Ей Ай Джи (AIG), Бі Ен Пі Па-

ріба (BNP Paribas), Ей Екс Ей (АХА), 

Граве (GRAWE), Женералі (Generali), 

ІНГ (ING), Ер Це Бі-Уніка (RZB-

UNIQA), СЕБ (SEB) і Петр Келлнер 

(Petr Kellner (PPF)) [16].

Вплив міжнародних фінансових 

конгломератів – представників іно-

земного капіталу на банківську систе-

му України може мати як позитивні, 

так і негативні наслідки. Пози тивними 

є розширення ресурсної бази соціаль-

но-економічного розвит ку; сприяння 

залученню іноземних інвестицій; за-

провадження сучасних технологій ді-

яльності на ринку банківських послуг, 

зокрема у сфері фінансового обслуго-

вування, управління та складання кон-

солідованої фінансової звітності. Про-

Таблиця. Основні нормативно-правові документи, що вплинули на інтеграцію фінансових посередників

Роки Країна Нормативно-правовий документ

1933 США
Прийнято Закон Гласса-Стігалла (Glass-Steagall Act), який визначив різницю між комерційними та інвестиційними банками. 
З цього моменту банки повинні були обрати напрям спеціалізації – банківську справу або інвестиційний бізнес (законом 
накладено обмеження на діяльність фінансових конгломератів)

1948 Японія
Закон про цінні папери і біржі (“Японське фінансове диво”, під впливом США). Результатом стало створення Осака Секьюрітіз 
Іксчендж (Osaka Securities Exchange) в 1949 році. Запроваджено обмеження на діяльність банків та брокерів (дезінтеграційний 
чинник)

1956 США
Існуючі обмеження доповнено Законом про банківські холдингові компанії (Bank Holding Company Act), яким було створено 
бар’єр між банками та страховими компаніями. Закон акцентував увагу на ризиках страхових компаній, які виникають у ході 
їхньої співпраці з банками і є складними для кількісного оцінювання

1970-ті рр. Західна Європа Виникає концепція  “загальних фінансів”, злиття та поглинання. Перші зміни в законодавстві 

Наприкінці 
1990-х 

США

Відбулося реформування системи регулювання фінансового ринку. Так, банк Чейз Менхеттен (“Chase Manhattan”), незважаючи 
на існуючу заборону, подав прохання регуляторам на дозвіл злиття з інвестиційним банком Джей Пі Морган (“J.P. Morgan”). 
Після відмови керівництво Чейз Менхеттен попередило Федеральну резервну систему про те, що в разі створення перешкод у 
процесі злиття його акціонери підуть на безпрецедентний крок – самоліквідацію банку

30 липня 1990 Італія

Ухвалено Закон Амато. Банкам дозволили вкладати капітал у страхові компанії. Для цього законодавством було визначено такі 
форми:
– придбання банком частки в капіталі страхової компанії і навпаки;
– створення банком і страховою компанією спільного відділення;
– продаж банком страхових полісів однієї або кількох партнерських страхових компаній

1991 Іспанія Усунуто законодавчу заборону щодо продажу банками страхових продуктів

1993 Японія Ухвалено Закон про реформу фінансової системи (часткове зняття обмежень щодо діяльності банків)

1998 Франція
Каталізатором створення фінансових конгломератів стали фінансові та податкові стимули. Знижено рівень оподаткування 
доходів від продажу страхових продуктів строком понад 8 років. На продовження податкової реформи такі страхові послуги було 
взагалі звільнено від оподаткування 

1998-1999 Японія

Лібералізація фінансових ринків сприяла підвищенню мобільності японського капіталу. З реформуванням кредитно-фінансової 
системи Японії зросла її роль як світового інвестора.
Банківська реформа 1998 р. передбачала певну лібералізацію банківської діяльності. Міські банки отримали право відкривати 
спеціальні трастові та інвестиційні філії, банки довгострокового кредиту перетворюються на комерційні банки або зливаються з 
ними, траст-банки отримали право відкривати філії для проведення операцій із цінними паперами, брокерсько-дилерські фірми 
з операцій із цінними паперами перетворюються на філії комерційних банків

2000 США

З’явилася установа Джей Пі Морган Чейз (J.P. Morgan Chase), а також набув чинності Закон Гремма-Ліча-Блайлі (Gramm-Leach-
Bliley Act), який замінив Закон Гласса-Стігалла. Новим законом дозволялося банківським холдинговим компаніям злиття з 
компаніями лише фінансового сектору, до яких належали інвестиційні банки, компанії з управління активами, страхові компанії, 
а також інші небанківські компанії, діяльність яких на фінансовому ринку має професійний характер

2000 – 
дотепер

Німеччина
Перехід від продуктоорієнтованих до клієнтоорієнтованих форм інтеграції. Виникнення повної інтеграції. Розвиток концепції 
“Олфайненс” (Allfinance)
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те діяльність конгломератів може при-

звести до посилення негативного 

впливу фінансової глобалізації та не-

стабільності банківської системи, фор-

мування додаткових ризиків, неконт-

рольованого відпливу капіталу, реалі-

зації фінансово-економічних інтересів 

без урахування пріоритетів розвитку 

України.

В основі функціонування фінан-

сового конгломерату як фінансового 

посередника та суб’єкта фінансового 

ринку є поєднання різних видів фі-

нансових послуг і продуктів. Як фор-

ма корпоративної інтеграції фінан-

совий конгломерат повинен включа-

ти хоча б два з таких трьох фінансо-

вих інститутів: банк, страхова та ін-

вестиційна компанії. Передумовою 

формування залежності банківсько-

го сегмента на фінансовому ринку 

України від діяльності міжнародних 

фінансових конгломератів стала їхня 

присутність і активність.

На страховий ринок України між-

народні фінансові конгломерати 

впли вають менш критично – з огляду 

на його значно менший обсяг і більшу 

кількість учасників. Представлені в 

Україні фінансові конгломерати є по-

тужними фінансовими посередника-

ми відносно обсягів вітчизняного фі-

нансового ринку. Проте у зв’язку з 

кризою ситуація може дещо змінити-

ся, оскільки вже нині суттєво зменши-

лися розміри міжнародних фінансо-

вих конгломератів, а в окремих випад-

ках – вони взагалі реорганізувалися.

Фінансові групи, котрі здійснюють 

діяльність у сфері банківських і стра-

хових послуг та на ринку цінних папе-

рів, у широкому розумінні є об’єд-

наннями юридичних осіб, по в’язаних 

між собою через механізм контролю 

або впливу. Вони часто діють у кількох 

юрисдикціях і можуть поєднувати 

кілька відносно неза лежних юридич-

них осіб. Для досягнення синергії та 

економії коштів фінансові групи ви-

користовують низ  ку юридичних осіб і 

структур, користуються відмінностя-

ми в їхньому оподаткуванні, контролі 

й регулюванні у різних секторах фі-

нансового ринку та в різних країнах. 

Відповідно до стандартів ІАІ8 існують 

різні види фінансових груп, їхній 

спектр – від національних однорідних 

груп до міжнародних неоднорідних 

фінансових конгломератів [12, 13].

Система регулювання та нагляду за 

фінансовими групами, виходячи з їх-

нього змісту, розглядається з двох то-

чок зору: фінансова група вважається 

однією диверсифікованою еко но міч-

ною одиницею, яка об’єд нує ризики; 

фінансова група складається з безлічі 

окремих юридичних осіб, виходячи 

з чого існуючі механізми контролю 

можна розділити на дві групи.

За комплексного (консолідовано-

го) підходу вимоги до капіталу став-

ляться до консолідованих активів 

і пасивів на рівні материнської ком-

панії. Передбачається, що ці активи 

і пасиви вільно обертаються в межах 

групи. Згідно з цим підходом вимоги 

до капіталу застосовуються до окре-

мих регульованих компаній у межах 

фінансової групи.

Міжнародна асоціація органів 

страхового нагляду (IAIS) ухвалила 

кілька документів, які визначають 

принципи, стандарти і керівні поло-

ження стосовно нагляду за діяльніс-

тю страхових установ і страхових 

груп, зокрема “Принципи здійснен-

ня нагляду за діяльністю міжнарод-

них страхових установ та страхових 

груп, а також їхніх установ в інших 

країнах” (вересень 1997 pоку). У 

жовтні 2009 року Міжнародна асоці-

ація органів страхового нагляду ви-

пустила посібник із використання 

наглядових колегій для нагляду за фі-

нансовими групами, згідно з яким їх-

ню роботу було поширено і на бан-

ківський сектор [10].

У 1999 році Базельський комітет 

спільно з Міжнародною асоціацією 

органів страхового нагляду та Між-

народною організацією комісій із 

цінних паперів (IOSCO) розробив 

принципи оцінювання фінансових 

конгломератів, що детермінувалися 

як будь-яка група компаній під спіль-

ним контролем, котра здійснює ви-

ключну або переважну діяльність 

і надає значущі послуги принаймні 

у двох різних фінансових секторах 

(банківському, цінних паперів або 

страхування). За цими принципами 

пропонувалися способи розв’язання 

проблем, пов’язаних із оцінюванням 

достатності капіталу. Принципи оці-

нювання мали нівелювати відмін-

ності в розрахунку достатності капі-

талу в різних секторах фінансового 

ринку та базувалися на тому, що ри-

зики, пов’язані із секторами, обліко-

вуються за найвищим рівнем [1]. Ре-

гулятори страхового ринку і ринку 

цінних паперів, а також центральні 

банки Франції, Німеччини, Італії, 

Іспанії, Нідерландів, Великобрита-

нії, Японії та США разом із МВФ, 

Радою фінансової стабільності Фай-

неншнел Стебіліті Борд (Financial 

Stability Board), Ай Ей Ай Ес (IAIS) 

та Міжнародною організацією комі-

сій із цінних паперів у рамках спіль-

ного форуму створили робочу групу, 

одним із завдань якої стало оціню-

вання ризиків, пов’язаних із функ-

ціо нуванням фінансових груп. Усі 

учасники форуму намагаються знай-

ти оптимальний варіант регулюван-

ня діяльності фінансових груп із ме-

тою пом’якшення їхнього потенцій-

ного впливу на стабільність націо-

нальних і глобального ринків. При-

кладами потенціалу і масштабів та-

кого впливу є нещодавня криза в 

Емерікен Інтернешнл Груп (Ameri can 

International Group (AIG)) і крах бан-

ку Леман Бразерз (Lehman Broth ers, 

США), а також виведення з кризи 

Фортіс (Fortis) у Нідерландах за до-

помогою держави.

Діяльність фінансових конгломера-

тів на ринку банківських послуг супро-

воджується розробкою складних фі-

нансових продуктів. Конгло мерат має 

безліч внутрішніх взаємо зв’язків, за 

якими втрати на одних ринках покри-

ваються за рахунок доходів на інших. 

У результаті нівелюється відмінність 

між ризиками банківської справи; ри-

зиками, пов’я за ними з торгівлею цін-

ними паперами, ризиками в інвесту-

ванні та в страхуванні. Спеціалізовані 

ор гани нагляду не мають можливості 

правильно оцінити сукупні ризики фі-

нансового конгломерату в цілому, от-

же, виникає необхідність у створенні 

мегарегулятора для інтегрованого на-

гляду за фінансовим сек  тором.

ДІЇ ФІНАНСОВИХ КОНГЛОМЕРАТІВ 
У ПРОЦЕСАХ ЗЛИТТЯ 

ТА ПОГЛИНАННЯ НА РИНКУ 
БАНКІВСЬКИХ ПОСЛУГ УКРАЇНИ

П ри входженні на ринок банків-

ських послуг України фінансові 

конгломерати активно залучаються до 

процесів злиття та поглинання. Маю-

чи необмежений доступ до фінансо-

вого ресурсу, конгломеративні об’єд-

нання вдаються до купівлі фінансових 

установ та освоюють нові ринки збуту. 

Такий вид М&А-транс акцій (“конг-

ломеративний”) від бу вається шля-

хом об’єднання суб’єктів, які не є 

ні конкурентами, ні партнерами, а 

фактично виступають у ролі покупця 

та продавця. До інших видів угод злит-

тя та поглинання відносять горизон-

тальні (від бувається злиття двох кон-

курентів) та вертикальні (об’єднання 

юридичних осіб, між якими існують 

чи можуть існувати правовідносини 

продавця і покупця) [8].
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Основним мотивуючим чинником 

злиттів і поглинань є синергійний 

ефект, пов’язаний зі створенням до-

даткової вартості від цього інтеграцій-

ного процесу. У міжнародній практиці 

існує поділ М&А на внутрішні (in-
bound), що передбачають придбання 

іноземною компанією національної 

компанії, та зовнішні (outbound) транс-

акції, коли національна компанія при-

дбаває іноземну компанію (див. схему 

3). На банківському ринку України пе-

реважно відбуваються Інбаунд Ем енд 

Ей (inbound М&А) іноземними фінан-

совими конгломератами.

Доцільно розрізняти М&А-транс-

акції відповідно до впливу інтеграцій-

них процесів на банківський ринок 

України. Так, фінансові конгломерати 

є прикладом прояву тенденції до “ви-

мушеної” інтеграції, метою якої є поси-

лення позицій у конкурентній боротьбі 

та вихід на нові ринки збуту. Озна ками 

“примусової” інтеграції є укладення 

недружніх угод, котрі мають чіткі риси 

монополізації, задля впровадження 

“нових правил гри” на обраному сег-

менті банківського ринку.

Головними причинами та передумо-

вами М&А-угод експерти виз нають:

• перенасичення національних 

та світового ринків великою кількіс-

тю учасників із високим рівнем капі-

талізації, внаслідок чого відбуваєть-

ся жорстка конкуренція між ними;

• потреба в збільшенні капіталу 

для ухвалення великих ризиків;

• наміри розширити географію 

своєї діяльності як основу форму-

вання інвестиційного портфеля, ши р-

шої диверсифікації ризиків, спосіб 

проникнення на банківські ринки 

нових країн;

• бажання скоротити витрати на 

ведення справ;

• прагнення розширити перелік 

банківських послуг, а також знайти 

нові канали їх продажу;

• гонитва за підняттям свого рей-

тингу за рахунок фінансово стійкого 

партнера [5].

Для досягнення цілей, які ставить 

фінансовий конгломерат, приймаю-

чи рішення про проведення угод 

М&A, вирішуються такі завдання:

• забезпечення розвитку компа-

нії, розширення бізнесу;

• зростання ефективності органі-

зації бізнесу (синтетичний ефект), 

оптимізація співвідношення доходів 

і витрат;

• поліпшення якості управління;

• максимізація вартості бізнесу 

при підготовці його до продажу;

• збільшення частки компанії 

на ринку;

• зменшення впливу конкурента 

аж до його купівлі;

• підвищення капіталізації бізнесу.

До ризиків здійснення угод М&A 

належать втрата керованості компа-

нії, неможливість досягнення синер-

гетичного ефекту у випадку невдалої 

інтеграції з придбаним об’єктом, не-

дооцінка дій конкурентів, збільшен-

ня боргового навантаження і підви-

щення уваги Антимонопольного ко-

мітету України [5].

Дослідження, проведене компа-

нією “Прайсвотерхаус Куперс” (Price-

waterhouseCoopers), виявило зростан-

ня активності на європейському рин-

ку угод злиття і поглинання у фінан-

совому секторі в II кварталі 2012 року. 

Звіт компанії “Огляд угод” (Sharing 

Deal Insight) засвідчив, що активність 

у сфері угод злиття і поглинання зрос-

ла на 31% – з 9.7 млрд. євро в I кварта-

лі 2012 року до 12.7 млрд. євро в II 

кварталі 2012 року. Це майже вдвічі 

більше від показника за II квартал 

2011 року (6.7 млрд. євро). Крім того, 

вперше за останні два роки відбулося 

зростання загальної кількості угод, 

включаючи кількість міжнародних 

стратегічних придбань. Загальна вар-

тість угод у першій половині 2012 року 

становила 22.4 млрд. євро, що на 36% 

вище від аналогічного показника 

2011 року (16.5 млрд. євро) [6].

Про процес відновлення на євро-

пейському ринку угод злиття і по-

глинання в банківському секторі 

свідчить загальна кількість угод 

і зростання їхньої вартості в II квар-

талі 2012 року. Хоча важливу роль 

у поліпшенні результатів відіграла 

одна велика угода в банківському 

секторі (вартістю 4.5 млрд. євро, за 

які уряд Іспанії придбав 45% частки 

в банку “Банкія” (Bankia), в II квар-

талі було відзначено й інші вельми 

обнадійливі ознаки відродження ак-

тивності на ринку угод злиття і по-

глинання.

Зростання загальної кількості угод 

уперше за останні два роки є більш 

значущим показником відродження 

активності на ринку угод злиття і по-

глинання у фінансовому секторі, ніж 

показник загальної вартості угод. 

Зростаючий потік угод із внутрішньої 

консолідації і злиття в середній 

Інтеграційні процеси
на фінансовому ринку

Загострення конкуренції
на фінансовому ринку

Забезпечення розвитку компанії

Зростання ефективності організації бізнесу

Максимізація  вартості бізнесу

Збільшення частки компаній на ринку

Підвищення капіталізації бізнесу

Схема 3. Місце М&А-трансакцій в інтеграційних процесах

Зовнішні (Outbond)

Укладення 
недружніх угодСинергетичний ефект

Внутрішні (Inbond)
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Горизонтальні

Конгломеративні

Вертикальні

Консолідація

Поєднання 
фінансового 

та промислового 
капіталу

Підвищення 
ефективності бізнесу

“Вимушена” інтеграція

“Примусова” інтеграція

М&А-трансакції

Тейковер (Takeover)
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та нижній частинах ринку банків-

ських послуг, що сприяв збільшенню 

обсягів угод, швидше за все, продов-

жить збільшуватися. Серед інших 

факторів зростання активності варто 

зазначити посилення тиску в зв’язку 

з вимогою консолідації у страховому 

секторі та в секторі управління акти-

вами багатьох країн Європи.

У II кварталі 2012 року також було 

оголошено про проведення двох ве-

ликих стратегічних операцій вартіс-

тю понад 1 млрд. євро кожна. Обидві 

угоди передбачають міжнародні при-

дбання з акцентом на розширення ді-

яльності: придбання турецького бан-

ку Денізбанк (Denizbank) Сбербан-

ком – найбільшим російським бан-

ком за 2.8 млрд. євро й оголошення 

про те, що Лондонську біржу металів, 

якою володіє один із учасників, буде 

продано великому фінансовому хол-

дингу Гонконг Іксченджіз енд Клі-

ринг (Hong Kong Exchanges & Glear-

ing) за 1.7 млрд. євро. У страховому 

секторі в цьому кварталі також відбу-

лося кілька великих угод загальною 

вартістю 1.1 млрд. євро.

Західноєвропейським банкам стає 

все складніше знайти покупців на ве-

ликі непрофільні банківські активи 

в Європі. Це засвідчив приклад трива-

лої операції з продажу 630 підрозділів 

у Великобританії банківською групою 

Ллойдс Бенкінг Груп (Lloyds Ваnking 

Group). Більшість західноєвропей-

ських ринків і сегментів малоприва-

бливі для неєвропейських покупців, 

а вітчизняні учасники тендерів не ма-

ють достатньо коштів або бажання 

здійснювати великі придбання. Але 

навіть у цих умовах, імовірно, збере-

жеться тенденція до консолідації ма-

лих і середніх підприємств на більш 

фрагментованих ринках Західної Єв-

ропи, особливо в Іс панії, Італії та 

Греції. Компанії, що виставляються на 

продаж на успішніших ринках Цент-

ральної, Східної та Південно-Східної 

Європи, будуть і далі викликати інте-

рес як європейських, так і неєвропей-

ських покупців. Якщо говорити про 

менші угоди, то фонди прямих інвес-

тицій зберігають інтерес до придбання 

компаній, які перебувають у складній 

фінансовій ситуації, компаній із низь-

кими вимогами до достатності капіта-

лу й портфелів активів.

ВИСНОВКИ

І нтеграція банківської системи Ук-

раїни у світовий фінансовий про-

стір відбувається досить повільно. Не-

достатній рівень реформування еко-

номіки, нерозвинутість національно-

го фінансового ринку та повільне 

впровадження міжнародних стандар-

тів нагляду стримують цей процес. 

Водночас виникають інтег ровані фі-

нансові об’єд нання, котрі загострю-

ють конкуренцію на внут рішньому 

ринку та стимулюють приплив іно-

земного капіталу.

Необхідно чітко визначити понят-

тя “фінансовий конгломерат”, уре-

гулювати процедуру його створення, 

діяльності й ліквідації, запровадити 

систему державного нагляду і ство-

рити наглядовий орган, що дасть 

можливість виробити більш обґрун-

товані оцінки фінансового стану 

створеного об’єднання та зможе ре-

гулювати діяльність фінансових кон-

гломератів.

Діяльність фінансових конгломе-

ратів тісно пов’язана з процесами 

злиття та поглинання. Як і на євро-

пейському фінансовому ринку, в 

Україні простежується тенденція до 

укладення М&А-угод конгломера-

тивного типу. Іноземні фінансові 

конгломерати виступають у ролі по-

купців вітчизняних банківських 

установ і посилюють свій вплив на 

функціонування банківської систе-

ми України.
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МВФ ТА УКРАЇНА

Д иректор-розпорядник МВФ 

М.Ка  м дессю відвідав Україну не-

вдовзі після підписання угоди про 

асоціацію в Москві – у листопаді 

1991 року. Щоправда, тоді не йшлося 

про вступ до фонду хоча б тому, що 

Україна ще не була політично неза-

лежною державою. Крім того, тодіш-

ній “український істеблішмент” не 

виявляв особливого інтересу до цієї 

теми – здебільшого внаслідок низь-

кого рівня обізнаності в питаннях 

міжнародних валютно-фінансових 

відносин. На моє запитання щодо 

результатів зустрічі з М.Камдессю, 

візитку якого я випадково побачив 

на столі одного з тодішніх керівників 

Національного банку України, ос-

танній відповів щось на кшталт: “За-

раз до нас багато всяких фондів при-

їжджають – усіх не запам’ятаєш”. 

Але події розвивалися з такою швид-

кістю, що вже за кілька місяців після 

візиту М.Камдессю почалися сер-

йозні обговорення питання співпра-

ці з МВФ: за словами професора 

Б.Гаврилишина, це була одна з пер-

ших проблем, на яку він звернув ува-

гу Президента Л.Кравчука після сво-

го призначення його радником на-

прикінці 1991 року. А вже 27 грудня 

того ж року уряд України надіслав до 

Вашингтона в штаб-квартиру МВФ 

офіційну заявку на вступ до цієї ор-

ганізації. Після розгляду заявки 

України та інших пострадянських 

країн Рада Керуючих МВФ без про-

ведення засідання (рутинна практи-

ка, передбачена процедурними нор-

мами МВФ) 27 квітня 1992 року ухва-
лила резолюцію № 47–5, яка дозволя-
ла прийняття України та 13 інших рес-
публік колишнього СРСР до складу 
країн – членів фонду впродовж шести 

місяців. [24, с. 272–274]. Для Украї-

ни було встановлено квоту 665 млн. 

СПЗ (приблизно 800 млн. доларів 

США, з яких 180 млн. доларів США 

необхідно було внести у “твердій” 

валюті).

Україна стала членом Міжна род-

ного валютного фонду після підписан-

ня міністром фінансів Г.П’я та чен ком 

3 вересня 1992 року Статуту МВФ. Цій 

події передувала значна підготовча ро-

бота, виконана Міністерством фінан-

сів та Національним банком згідно із 

Законом України від 03.06.1992 р. 

№ 2402-XII “Про вступ України до 

Міжнародного валютного фонду, 

Між  народного банку реконструкції 

та розвитку, Міжнародної фінансової 

корпорації, Міжнародної асоціації 

розвитку та Багатостороннього агент-

ства по гарантіях інвестицій”.

Наступний Бреттон-Вудс: 
логіка розвитку міжнародної 
валютної системи1

Дослідження/

The next Bretton-Woods: 
the logic of the international monetary 
system development

3 вересня 1992 року. Україна вступає  до Міжнародного валютного фонду.

На фото: зліва направо – О.Шаров (на той час заступник Голови Правління Національного банку), 

помічник міністра фінансів України О.Гаврилишин, посол України у США О.Білорус, економічний радник 

посольства України в США С.Кулик, підписує угоду міністр фінансів України Г.П’ятаченко.

МІЖДЕРЖАВНІ ЕКОНОМІЧНІ ВІДНОСИНИ

■   Олександр Шаров,
Oleksandr Sharov
Завідувач відділу зовнішньоекономічної 
політики Національного інституту стратегічних 
досліджень, доктор економічних наук, 
професор 
Dr. habil. (Economics), Professor, Chief of the 
Foreign Economic Policy Division of the National 
Institute of Strategic Studies
E-mail: osharov@niss.gov.ua

1 Закінчення. Початок у № 7 за 2014 рік.
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Розгляду підготовки та реалізації 

різних програм співробітництва Ук-

раї ни з МВФ за ці роки присвячено 

багато досліджень. Щодо напрямів 

використання кредитів МВФ Ук-

раїною слід зауважити, що значна 

частина цих коштів була використа-

на на надання кредитів Міністерству 

фінансів для обслуговування зо-

внішнього боргу, фінансування де-

фіцитів платіжного і торговельного 

балансів, у тому числі – на закупівлі 

за імпортом для багатьох сфер діяль-

ності, включаючи паливно-енер-

гетичний комплекс, сільське госпо-

дарство тощо.

Ще одним напрямом використан-

ня кредитів МВФ є формування ва-

лютних резервів. Допомога МВФ да-

ла Україні змогу підтримувати ста-

більність національної валюти, ус-

піш но провести грошову реформу, за-

провадити конвертованість гривні за 

поточними операціями. Збільшення 

обсягів валютних резервів та їхній ви-

сокий рівень – найкраще свідчення 

стабільності фінансової системи краї-

ни, це також сприяє зростанню рівня 

довіри до неї.

Важливо зазначити, що співробіт-

ництво не обмежується лише отри-

манням та використанням кредитів 

фонду. По суті, важливішою була 

співпраця щодо впровадження на-

ціо нальної валюти (вихід з єдиної 

рублевої зони, введення гривні то-

що), а також забезпечення її конвер-

тованості за поточними операціями. 

Тобто на цій стадії розвитку міжна-

родної валютної системи МВФ дове-

лося вирішувати спільно з новими 

постсоціалістичними країнами-чле-

на ми ті ж питання, які раніше вирі-

шувалися з країнами Західної Єв-

ропи. Зокрема, йдеться про пробле-

му конвертованості національних 

валют. Для порівняння зауважимо, 

що східноєвропейські країни з пере-

хідними економіками вирішили її 

блискавично, впродовж трьох – чо-

тирьох років, а деякі і швидше. За 

словами чеського міністра фінансів 

В.Клауса, на початку 1990-х років бу-

ло достатньо лише проголосити кон-

вертованість [25, с. 48].

Україна ратифікувала умови статті 

VIII Угоди щодо МВФ у вересні 

1996 року. Але необхідні умови для 

цього було створено в тому числі за-

вдяки багаторічному “налаштуван-

ню” світової валютної системи, 

в якій не останню роль відіграв МВФ. 

Новим країнам-членам довелося за-

проваджувати поточну конвертова-

ність тоді, коли перед іншими члена-

ми МВФ постала проблема забезпе-

чення конвертованості вже за капі-

тальними статтями (яка формально 

навіть не вимагається Угодою). При-

кладом іншої проблеми є розвиток 

валютно-курсового механізму. Не-

знання (чи небажання знати) вищим 

політично-економічним істеб лішмен  -

том України основ макроекономічної 

теорії та практики розвитку міжна-

родної валютної системи призвело до 

втрати багатьох років та фінансових 

ресурсів унаслідок запровадження 

у 1993 році так званого “фіксовано-

го” валютного курсу – а насправді 

системи подвійного курсоутворення, 

за якої доступ до придбання інозем-

ної валюти за адміністративно вста-

новленим курсом відкривав шлях до 

корупції та нечесної конкуренції.

КРИТИКА НА АДРЕСУ МВФ

В ельми поширеною є критика ре-

комендацій МВФ, які вважають 

надто прямолінійними, “стандарт-

ними” та негнучкими. Анекдотич-

ний випадок трапився, зокрема, з ре-

комендацією фонду щодо подолання 

повної неписьменності в Грузії, яку, 

найімовірніше, просто було списано 

з програми для якоїсь африканської 

країни. Аналогічні випадки трапля-

лися і в інших країнах. При цьому 

критики згадують і так званий “Ва-

шингтонський консенсус”, який ін-

коли вважають наперед прийнятими 

за нас рішеннями щодо порядку здій-

снення нами економічних реформ.

Проте “Вашингтонський консен-

сус” – це не нові “протоколи сіон-

ських мудреців”, а лише тези, вису-

нуті відомим американським еконо-

містом, професором Дж. Вільямсо-

ном (John Williamson), який вважає за 

необхідне в процесі реформування 

економік країн зі зростаючими рин-

ками дотримуватися певних принци-

пів. Це фіскальна дисципліна, пере-

розподіл бюджетних витрат з метою 

поліпшення розподілу доходів 

(включаючи першочергову медичну 

допомогу та освіту), податкова ре-

форма (на основі зниження ставок 

і розширення бази оподаткування), 

лібералізація торгівлі та приплив 

прямих іноземних інвестицій, дере-

гуляція бізнесу, приватизація тощо. 

Сам автор “консенсусу” не погоджу-

ється з тим, що це має пряме відно-

шення до неолібералізму і пропонує 

в кожному випадку обговорювати 

можливість використання згаданих 

ним принципів “пункт за пунктом” 

[26]. Щодо результативності таких 

Є чимало прикладів, коли уряди деяких країн вельми активно аргу-
ментували позицію і зрештою відстоювали своє бачення в дискусії 
з фахівцями МВФ

МІЖДЕРЖАВНІ ЕКОНОМІЧНІ ВІДНОСИНИ

Міністр фінансів України Г.П’ятаченко (за столом) після підписання Статей Угоди про МВФ 

(3 вересня 1992 року). Колективне фото учасників події в приміщенні Міністерства закордонних справ 

США (Державний департамент), який є депозитарієм цієї міжнародної угоди.

V_8_(31.7.14).indd   20V_8_(31.7.14).indd   20 31.07.14   10:5431.07.14   10:54



21Вісник Національного банку України,   серпень 2014

переговорів, то можемо згадати хо-

ча б той факт, що Х.Келлер, розпо-

чавши виконання своїх обов’язків 

директора-розпорядника МВФ, зая-

вив про необхідність пом’якшення 

вимог до позичальників фонду, спи-

раючись на власний досвід у роботі 

місій МВФ.

Вважав би доречним нагадати, що 

у перші роки незалежності України 

рекомендації і технічна допомога 

МВФ сприяли становленню вітчизня-

ної еко номічної думки, зокрема щодо 

розробки засад економічної політики 

держави. Як іронічно зауважив із цьо-

го приводу колишній міністр фінансів 

Росії Б.Федоров, “… у нас почали ци-

тувати МВФ так само, як колись циту-

вали Карла Маркса” [2, с. 580]. По-

дібна ситуація спостерігалась і в інших 

країнах одразу після здобуття ними 

незалежності. Але із часом політики 

та економісти цих країн накопичували 

власний досвід. Партнерами експертів 

МВФ на переговорах ставали нові фа-

хівці, які часто-густо навчалися з ни-

ми в одних університетах, розмовляли 

однією мовою. І це докорінно змінило 

відносини.

У принципі, зовсім не йдеться про 

те, що рекомендації МВФ слід не-

ухильно виконувати (не лише в нас, 

а й на Заході є фахівці, які розуміють, 

що єдиних правил для всіх країн, 

а особливо – для країн із перехідною 

економікою, – щодо забезпечення 

еко номічного розвитку просто не мо-

же існувати). З цього приводу колиш-

ній Голова Центробанку РФ В.В.Ге  -

ра щен ко зазначав, що, хоча “МВФ 

вів у нас, я вважаю, просто непра-

вильну політику”, тим не менше, то-

дішньому Прем’єр-міністру РФ 

В.Чер номирдіну “періодично вдава-

лося пояснювати Кам де с сю, чому 

в Росії не всі рекомендації МВФ не-

обхідно приймати негайно” і взагалі, 

з питань грошово-кредитної політи-

ки постійно “тривали дискусії та су-

перечки, в тому числі і з експертами 

МВФ” [9, с. 232–234].

Як зауважує із цього приводу ко-

лишній український міністр фінансів 

Г.П’ятаченко, “… завдання урядів по-

лягає в розробці у контакті з фондом 

таких економічних програм, які б по-

вністю відповідали національним ін-

тересам” [27, с. 7]. Тим більше, що, 

з одного боку, і сам МВФ останнім 

часом звертає особливу увагу на те, 

щоб програми стабілізації, які фінан-

суються за рахунок кредиту фонду, 

сприймалися урядами як свої, а не 

нав’язані ззовні (проблема “належ-

ності”, або “власності” програм – 

Pro gram’s Ownership). Професор 

Ж.Полак (Jacques Polak), який багато 

років працював у МВФ, зауважує із 

цього приводу: “За допомогою стабі-

лізаційних програм, які підтриму-

ються фондом, або без них країна мо-

же здійснити всі належні заходи: ско-

ротити бюджетний дефіцит, налаго-

дити кредитування, узгодити реаліс-

тичний валютний курс, лібералізува-

ти імпорт, дерегулювати внутрішні 

фінансові ринки” [12, с. 46]. Отже, 

програми, розроблені спільно з 

МВФ, так і слід розглядати – як роз-

роблені спільно.

Головний економіст фонду та ди-

ректор його дослідницького підроз-

ділу К.Рогофф (Kenneth Rogoff) 

у зв’язку із цим зауважує: “Проте не 

виключено, що сумнозвісні програ-

ми, підтримані МВФ у Мексиці, Азії 

та інших регіонах у 1990-х роках, на-

справді не були вже зовсім некомпе-

тентно розробленими. Звісно, ці про-

грами мають забезпечувати вихід 

країни-позичаль ника з економічної 

кризи, тому МВФ має бути впевне-

ним, що надалі вони будуть добре 

розробленими і базуватимуться на 

якісному підґрунті. Політики в краї-

нах-донорах і країнах-по зичальниках 

також братимуть участь у грі, але при 

цьому не можна допускати невива-

жених рішень щодо придатності про-

грам” [28].

З другого боку, є чимало прикла-

дів, коли уряди деяких країн досить 

активно аргументували позицію і 

зрештою відстоювали своє бачення 

у дискусії з фахівцями фонду. Зокре-

ма, уряд Індії жорстко регламентує 

дії Бреттон-Вудських інститутів на-

віть у процесі реалізації вже заздале-

гідь узгоджених програм. Інша спра-

ва, що це не завжди йшло на користь 

країні. Скажімо, запровадження 

системи валютного бюро в Аргенти-

ні, яке за кілька років призвело до 

краху фінансової системи країни, 

було здійснено за наполяганням мі-

ністра економіки цієї країни Доміні-

го Кавальо, незважаючи на вельми 

скептичні зауваження з цього приво-

ду міжнародних експертів.

Хоча є, звісно, і приклади вдалого 

відстоювання власної точки зору. Мо-

жемо згадати хоча б позицію МВФ 

щодо запровадження національних 

валют країнами, котрі утворилися піс-

ля розпаду СРСР. Позиція фонду, яку 

тоді висловлював Г.Спенсер (G.Spen-

cer), полягала в необхідності збере-

ження “єдиного рублевого простору”. 

Як потім з’ясувалося, аналогічні реко-

мендації надавали й іншим країнам 

колишнього СРСР, а тим, хто наполя-

Масове приєднання до Бреттон-Вудської угоди постсоціалістичних 
країн було новим етапом розвитку міжнародної валютної системи, 
з якого розпочалася її сучасна глобалізація

МІЖДЕРЖАВНІ ЕКОНОМІЧНІ ВІДНОСИНИ

Національний банк України завжди підтримував 

тісні зв’язки з Міжнародним валютним фондом. 

Представники МВФ Річард Хайдс 

і Роман Житек у 1995 р. дали високу оцінку 

діяльності НБУ в сфері монетарної статистики, 

висловили ряд нових рекомендацій.

Праворуч – на той час директор економічного 

департаменту НБУ Л.В.Воронова.

Зустріч у штаб-квартирі МВФ з директором-

розпорядником Мішелем Камдессю після 

підписання представниками України Статуту 

МВФ. Зліва направо: М.Камдессю (другий), 

Г.П’ятаченко, О.Шаров, О.Білорус.
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гав на випуску власної валюти, МВФ 

погрожував відмовою у підтримці [29, 

с. 27]. Проте, як довело життя, якомо-

га швидше запроваджувати власні ва-

люти потрібно було хоча б тому, що 

отримувати кредити МВФ у принципі 

можуть лише країни з власною валю-

тою. Виконання рекомендацій МВФ 

могло б призвести до того, що кредит-

на підтримка МВФ спрямовувалася б 

до нас не безпосередньо, а через Мо-

скву (з усіма наслідками такого посе-

редництва). Міжнародний валютний 

фонд змінив свою думку на прямо 

протилежну лише в 1993 році – після 

того, як спочатку країни Балтії, а по-

тім і Україна запровадили власні гро-

ші, уникнувши завдяки цьому бага-

тьох проблем, із якими мали клопоти 

ті, хто забарився.

Отже, до рекомендацій МВФ (як і 

до будь-яких рекомендацій узагалі) 

потрібно ставитися критично, оскіль-

ки ніхто не застрахований від поми-

лок, особливо в таких складних пи-

таннях, з якими доводиться мати 

справу експертам фонду. До таких ви-

сновків спонукає, наприклад, деталь-

ний аналіз помилок МВФ щодо ре-

форм у Польщі та Росії, а також 

у Грузії, зроблений відповідно відо-

мим англійським економістом, про-

фесором Лондонської школи еконо-

міки Ст.Гомулкою [30, с. 14–19] 

та колишнім міністром економіки 

Грузії, професором В.Папава [29, 

с. 32–56].

Але історія МВФ має й приклади 

наполегливого пошуку взаємопорозу-

міння, коли директор-розпорядник 

МВФ не просто відвідував, скажімо, 

Банк Франції, а мав там свій кабінет, 

оскільки погодження питань (щодо 

монетарної політики Банку Франції) 

потребувало вельми тривалої його 

присутності в Парижі [2, с. 105]. Заува-

жу (хоча, можливо, це надто радикаль-

ний захід), що Міністерство плануван-

ня розвитку Індонезії років десять тому 

навіть збиралося подавати судовий по-

зов проти МВФ, вважаючи, що помил-

кова програма фонду щодо подолання 

наслідків азійської фінансової кризи 

1997 року завдала значної шкоди 

націо нальній економіці.

Дуже важливо, що Україна – не 

просто позичальник МВФ, а його 

учасник. Працівники фонду зазви-

чай нагадують своїм учасникам (як-

що хочете – акціонерам): “Ми – це 

Ви”. Щоб глибше розуміти логіку дій 

фонду та змінити ставлення його 

учасників до себе і своїх проблем, 

необхідно активніше брати участь 

в обговоренні та прийнятті рішень із 

питань, які не мають прямого відно-

шення до України. Це потрібно не 

лише для того, щоб мати змогу роз-

раховувати на чиюсь увагу та розу-

міння, а й для того, щоб справді від-

чути себе частиною глобальної еко-

номіки з її проблемами, перевагами 

та пріоритетами. Це, наприклад, до-

бре розуміють наші російські колеги, 

вважаючи одним із позитивних ре-

зультатів співпраці з фондом те, що 

“членство в МВФ дало змогу Росії 

брати участь у вирішенні найважли-

віших світових проблем, у тому числі 

проблеми зміцнення ямайського ва-

лютного порядку, створення світової 

“фінансової інфраструктури” [23, 

с. 47]. І це при тому, що розмір росій-

ської квоти (2.5%), – також, як і 

української (0.58%) – формально дає 

змогу лише брати участь у обгово-

ренні, не маючи суттєвої ваги при 

голосуванні з тих чи інших питань.

Лише активна позиція може забез-

печити необхідну увагу організації, 

яка щоденно має справу з проблема-

ми всього світу. Скажімо, досвід кра-

їн “Групи двадцяти” є прикладом для 

створення групи, до повноважень 

якої входили б питання належної до-

помоги країнам із перехідною еконо-

мікою. Але для її створення необхідні 

чималі політичні зусилля. У створен-

ні лобістської структури країн-ре-

ципієнтів не допомагатимуть ні краї-

ни-донори, ні інші позичальники 

фонду та Світового банку: вони не 

підтримуватимуть ініціативи щодо 

переорієнтування на себе фінансо-

вих потоків. Інакше кажучи, нам 

пропонують вибрати один із двох 

стратегічних полюсів: інтеграція та 

участь у глобальних економічних 

процесах або ж ізоляція та врешті-

решт марні намагання одержати од-

носторонні переваги у так званій 

“конкуренції” з іншими країнами. 

Отож нам залишатиметься лише ви-

брати, до якого світу належатиме 

Україна: до першого чи до третього, 

бо другого – не дано.

БРЕТТОН-ВУДС ІІ АБО..?

В икладені аргументи дають під-

стави для висновку про те, що 

система Бреттон-Вудських інститу-

тів (МВФ – МБРР) впродовж усього 

післявоєнного періоду реально ство-

рювала механізм вирішення масш-

табних, принципових проблем у сфе-

рі міжнародних валютно-фінансових 

відносин, гострота і пріоритетність 

яких змінювалася на різних етапах 

розвитку глобальної економіки. Важ-

ливо підкреслити, що ці проблеми 

вирішувалися не МВФ – МБРР, а ли-

ше за їхньою допомогою. Тобто самі 

Бреттон-Вудські інститути створю-

ють немовби каркас інституціональ-

ної та функціональної системи між-

народних валютно-фінансових, а з 

урахуванням дочірніх структур мож-

на сказати і ширше – міжнародних 

економічних відносин. У рам ках та-

кої парадигми самі рішення в галу -

Проблема полягала не в тому, щоб зберегти важелі управління гло-
бальною економікою, а в тому, щоб адаптувати до неї “другий світ” 
(світ соціалізму), так само, як перед тим було адаптовано “третій світ”

МІЖДЕРЖАВНІ ЕКОНОМІЧНІ ВІДНОСИНИ

Вищий керівний орган МВФ – Рада керуючих,

в якій кожна країна-член представлена керуючим 

і його заступником.

Керуючий директор Міжнародного валютного 

фонду Хьорст Келлер (ліворуч) вітає 

Віктора Ющенка (на той час – прем’єр-міністра 

України) на початку переговорів у штаб-квартирі 

МВФ у Вашингтоні (США) 9 травня 2000 р.
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зі зовнішньоекономічної політики 

прий маються (у всякому випадку – 

можуть і повинні прийматися) від-

повідними органами країн-членів, 

що не обмежує їхнього політичного 

суверенітету.

Водночас необхідно розуміти, що 

в умовах глобалізації реалізація суве-

ренного права держав відбувається 

в зовсім інших умовах, аніж у попере-

дні епохи, в умовах поступового зник-

нення або припинення дії так званої 

Вестфальської системи міжнародних 

відносин, за якою суб’єк тами дипло-

матичних відносин визнавалися уря-

ди та держави (тобто “суверени”). 

А зараз, на додаток до національних 

держав, суб’єктами є також субнаціо-

нальні (наприклад, федеральні землі 

Німеччини), наднаціональні (напри-

клад, ЄС, країни Пів нічноаме рикан-

ської угоди про вільну торгівлю, – 

North American Free Trade Agreement, 

NAFTA, НАФТА) і недержавні гравці 

(наприклад, громадські організації 

та приватні підприємства), які всі бе-

руть участь у розбудові системи між-

народних відносин. Тому “сьогодні 

управління міжнародними економіч-

ними відносинами не належить біль-

ше лише державі, а, швидше, пов’я-

зане з громадянськими та комерцій-

ними справами. Головними діючими 

особами цих нових груп інтересів 

часто-густо є бізнес-менеджери, чле-

ни громадянського суспільства та 

представники недержавних організа-

цій” [31, с. 11]. Економічні процеси 

набувають глобального характеру, ба-

гато в чому стирають грань між вну-

трішньою і зовнішньою політикою, 

часто підпорядковуючи першу другій. 

Нова ситуація різко обмежує для пе-

реважної більшості національних уря-

дів можливість втручатися в регулю-

вання цих процесів. Механізми реаль-

ного управління економікою дедалі 

більше переходять у підпорядкування 

наднаціональних співтовариств, між-

народних та національних неполітич-

них організацій, а також небагатьох 

урядів економічно могутніх країн, на-

самперед США, а також Японії, 

Китаю, інших.

Ці обставини безпосередньо стосу-

ються і відносин країн-членів з МВФ 

– МБРР. З одного боку, слід розуміти, 

що в сучасних умовах вироблення 

та дотримання певної зовнішньоеко-

номічної політики держави залежить 

не лише від неї самої, не лише від по-

зиції її установ та політичних сил, 

а й від інтересів та дій зовнішніх грав-

ців – провідних світових та регіо-

нальних держав, транснаціональних 

корпорацій, міжнародних регіональ-

них об’єднань, міжнародних фінан-

сових інститутів. З другого боку, і в са-

мій країні, крім державних інститутів, 

дедалі вагомішу роль відіграють ін-

ститути громадянського сус пільства 

та підприємницькі кола.

Таким чином, підвищення ефек-

тивності співробітництва з МВФ (у 

тому числі щодо аргументації та від-

стоювання національних економіч-

них інтересів у процесі узгодження 

спільних кредитних програм) потре-

бує якнайширшого залучення нових 

партнерів у сфері зовнішньо еконо-

мічної політики до переговорів з між-

народними фінансовими організаці-

ями вже на початкових стадіях. А в 

системі державних установ більшу 

роль повинно відігравати міністер-

ство закордонних справ, щоб забез-

печити координацію відносин з 

МВФ – МБРР з іншими заходами 

у сфері зовнішньої політики. А та-

кож для використання можливостей 

членства України в МВФ – МБРР 

для досягнення різноманітних цілей 

у взаємовідносинах не тільки з цими 

організаціями, а й з іншими краї на-

ми-членами.

А такі зміни в системі взаємодії 

з Бреттон-Вудськими інститутами 

залежать не лише від країн-членів, 

а й від правил і традицій цих інститу-

тів, від їхніх завдань та методів робо-

ти. Тобто на порядку денному вини-

кає питання про оновлення цієї сис-

теми. Закликів до “чергового Брет-

тон-Вудсу”, як згадувалося на почат-

ку статті, не бракує. Втім, питання 

полягає в тому, яким повинен бути 

цей “новий Бреттон-Вудс” – “Дру-

гим” чи “черговим”? Тобто йдеться 

лише про чергову (за нашою класи-

фікацією – “п’яту”, але можуть бути 

й інші варіанти періодизації етапів 

розвитку післявоєнної валютної сис-

теми) зміну, часткову реформу пев-

них принципів та напрямів діяльнос-

ті Бреттон-Вудських інститутів? Або 

про створення докорінно нової між-

народної валютної системи?

Якщо говорити про чергові зміни, 

то вони вже відбуваються, хоча і без 

зайвого поспіху. Зокрема, ще на 

Щорічній сесії МВФ – МБРР у Гон-

конгу у 1997 році Тимчасовий комітет 

у своїй заяві підкреслив, що настав 

час додати до статуту МВФ статтю, 

яка б декларувала лібералізацію між-

народного руху капіталу як одну з прі-

оритетних цілей фонду [32, с. 24]. 

Втім, дискусії з цього приводу трива-

ють і досі.

Очікування щодо створення су-

часної глобальної економічної систе-

ми від Міжнародного валютного 

фонду вичерпно і чітко висловлені 

в кінцевій Декларації саміту країн 

“Групи 20”, який відбувся у листопа-

ді 2011 року в Каннах: “Ми закликає-

мо МВФ до досягнення подальшого 

прогресу на шляху до більш інтегро-

ваного, неупередженого та ефектив-

ного нагляду з боку МВФ, який би 

включав… зокрема політику щодо 

фінансового сектору, фіскальної 

систе ми, грошо во-кредитну, курсову 

політику та поглиблений аналіз їх-

нього впливу на зовнішню стабіль-

ність. Ми закликаємо МВФ регуляр-

но здійснювати моніторинг транс-

кордонного руху капіталів та каналів 

їх переказу, а також оновлювати захо-

ди з управління рухом капіталу, які 

використовуються країнами. Ми та-

кож закликаємо МВФ продовжити 

свою роботу щодо вивчення факторів 

та оцінки накопичення валютних ре-

зервів з урахуванням специфіки краї-

ни, і разом з МБРР здійснювати ро-

боту щодо розробки глобальних по-

казників ліквідності з метою їх по-

дальшого включення до системи на-

гляду МВФ та інших моніторингових 

процесів на основі надійних показ-

ників. Ми уникатимемо постійних 

фундаментальних відхилень валют-

Якщо говорити про необхідність радикальних змін, про принципово 
нову міжнародну валютну систему, то світовій економічній еліті необ-
хідно знайти консенсус в ключових питаннях
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Директор-розпорядник МВФ Крістін Лаґард. 

Реформатор і консерватор в одній особі.
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них курсів, і просимо МВФ продо-

вжувати вдосконалювати свою оцін-

ку валютних курсів і публікувати, 

по можливості, свої оцінки” [33, с. 4].

З урахуванням результатів глобалі-

зації економіки та наслідків міжна-

родної фінансової кризи 2008–

2010 рр. “МВФ висловлює готовність 

взяти на себе функцію здійснення по-

стійного та всебічного нагляду, а та-

кож практичних заходів з метою під-

тримання макроекономічної стабіль-

ності у світі” [34, с. 37]. Міжнародний 

валютний фонд активно виявляє по-

тенційні ризики для внутрішньої 

та міжнародної стабільності і надає 

відповідні рекомендації країнам-

членам щодо змін зовнішньоеконо-

мічної політики. У цьо му контексті 

можемо згадати, що ще внаслідок 

азійської кризи кінця минулого сто-

ліття МВФ та МБРР прийняли спіль-

ну “Програму оцінки фінансового 

сектору” (Financial Sector Assessment 

Program, FSAP). Спочатку вона діяла 

на добровільній основі, але з 2011 ро-

ку прийнято рішення щодо її 

обов’язковості для країн із системно 

значущими фінансовими секторами.

Одним із напрямів такого реформу-

вання може бути і надання фонду 

функцій координатора процесу бан-

крутства держав-боржників. Проблема 

ця, в принципі, досить гостра, оскіль-

ки “відсутність механізму, який перед-

бачає дії більшості в різних групах кре-

диторів, є головним джерелом проблем 

щодо забезпечення колективних дій” 

[35, с. 7]. Із цією проблемою кредитори 

на практиці стикнулися під час ре-

структуризації боргу деяких латино-

американських країн і Росії. Україну, 

попри вельми складну ситуацію з об-

слуговуванням зовнішніх боргів, яка 

виникла на початку 2014 року, ця 

 “чаша” поки що оминула. Втім, як 

ми розуміємо, наявність більших прав 

МВФ у координації дій країн-кре ди-

торів реально може сприяти вирішен-

ню боргових проблем за оптимальним 

сценарієм (що й відбулося, зокрема, 

в Греції та інших периферійних країнах 

ЄС, які були вражені фіскально-

борговою кризою у 2011–2013 рр., і з 

якими МВФ спів працював у форматі 

так званої “трійки”).

Одночасно “перебудова кредит-

них механізмів МВФ покликана роз-

ширити – в плані умов, строків та лі-

мітів доступу до ресурсів – можли-

вості фінансування розвинутих та 

найбільших країн, що розвиваються, 

які зазнають, з точки зору МВФ, 

тимчасових та здебільшого зумовле-

них зовнішніми факторами про-

блем” [36, с. 38]. Це значною мірою 

зумовлено згаданою вище фіскаль-

ною кризою в країнах єврозони.

До чергових змін слід віднести 

і перегляд квот (який, згідно зі стату-

том МВФ, відбувається кожні п’ять 

років) та системи управління фон-

дом. Це доволі рутинна, хоча і важли-

ва робота, яка на даному етапі має на 

меті приведення у відповідність ваги 

та ролі окремих країн та груп країн 

в МВФ – МБРР та світовій економі-

ці. Основним напрямом таких змін є 

збільшення квот (а відповідно і голо-

сів) країн із новоствореними ринка-

ми, надання прав на окреме місце 

в Раді директорів для нових регіо-

нальних лідерів світової економіки 

або формування груп країн, які оби-

рають спільного представника в Раді 

директорів (constituency) таким чи-

ном, щоб підвищити рівень пред-

ставництва країн, які розвиваються.

Але якщо говорити про більш ра-

дикальні зміни, про принципово но-

ву міжнародну валютну систему, 

то світовій економічній еліті необхід-

но знайти консенсус у таких ключо-

вих питаннях, як сучасні світові гро-

ші, міжнародний кредитор останньої 

інстанції, принципи та цілі регулю-

вання валютних відносин, міжнарод-

на валютна інтеграція тощо.

Зокрема, щодо світових грошей, 

то час від часу (особливо з позиції но-

вих країн-членів) лунають носталь-

гічні заклики повернутися до системи 

“золотого стандарту”, хоча, здавалося 

б, у цьому питанні давно все з’ясовано 

і розставлено крапки над “і”. Як за-

значив із приводу таких закликів про-

фесор Чиказького університету А.Ка-

шіап (Anil K.Kashyap), “я не знаю 

жодного економіста із серйозною 

репута цією, який би думав, що це му-

дра ідея, але вона має велику політич-

ну привабливість” [37]. Так що такі 

спроби неминуче повторюватимуть-

ся, хоча і з наперед відомим результа-

том (тобто безрезультатно). Також 

лунають серйозніші пропозиції щодо 

створення єдиної світової валюти – 

на заміну долара США (та деяким ін-

шим, “допоміжним” міжнародним 

валютам – євро, британському фунту, 

швейцарському франку…).

У такому випадку постає питання 

про емітента такої валюти: як варіант 

пропонується вдосконалити механізм 

СПЗ, перетворити цю розрахункову 

одиницю на повноцінну валюту і до-

ручити її емісію Міжнародному ва-

лютному фонду. Але цей варіант пе-

редбачає дуже високий ступінь навіть 

не координації, а управління світо-

вою кредитно-грошовою та фіскаль-

ною системами, на що навряд чи 

можна сподіватися в найближчій 

перспективі. В усякому випадку ситу-

ація в зоні функціонування євро свід-

чить про те, що досягнення такого 

рівня взаємодії деяких країн є не ли-

ше економічною, а й політичною 

проблемою. По суті, для цього необ-

хідно створити єдиний світовий уряд 

– що нині є категорією, швидше, уто-

пічного, а не наукового світогляду.

Більш реалістичні перспективи – 

“виштовхування” долара США з “ва-

лютного Олімпу” і заміна його моно-

полії на “валютну олігополію”, за якої 

функції міжнародних валют більш-

менш рівноправно виконували б кіль-

ка національних та регіональних ва-

МІЖДЕРЖАВНІ ЕКОНОМІЧНІ ВІДНОСИНИ

МВФ – глобальна організація з масштабними 
підходами до вирішення проблем.
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лют (долар США, євро, юань, а також, 

можливо, створені в майбутньому ре-

гіональні валюти країн Африки та Ла-

тинської Америки) – теж поки що не-

достатньо близькі. Зокрема, “чутки 

про смерть долара США “виявилися 

дещо перебільшеними”; подальше 

поширення міжнародного впливу єв-

ро стримується кризою в “єврозоні”; 

привабливість китайського юаня для 

міжнародних інвесторів залишається 

низькою, а бажання керівництва бага-

тьох країн щодо перетворення націо-

нальної валюти на світову – сумнів-

ним; гучні проекти щодо створення 

нових регіональних валют не прохо-

дять “фільтр” критичного аналізу. За 

таких умов скликання принципово 

нового Бреттон-Вудсу відкладається 

на невизначений термін. Якщо згада-

ти, що Бреттон-Вудська конференція 

та її рішення стали можливими лише 

завдяки переформатуванню світової 

політичної та економічної карти вна-

слідок Другої світової війни, то, може, 

це й не так уже й погано.

❑
Фото з відкритих джерел 

та архіву редакції.
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У минулому навчальному році Уні-

верситет банківської справи пре-

зентував свої здобутки на різних міжна-

родних виставках і конкурсах, де отри-

мав дев’ять нагород. В Оксфорді “Анг-

ло-український словник банківських 

термінів”, підготовлений викладачами 

Харківського інституту банківської 

справи УБС НБУ, отримав відзнаку в 

номінації “Кращі підручники”. За ви-

сокі показники у рейтинговому вистав-

ковому конкурсі “Міжнародна діяль-

ність”, що відбувся 18–20 березня 

2014 р., НБУ був нагороджений Дипло-

мом “Лідер міжнародної діяльності”.

Свідченням подальшої інтеграції 

Університету до європейського про-

стору вищої освіти є вступ навчаль-

ного закладу до Європейської Асоці-

ації університетів та досягнення до-

мовленості про зустріч ректора Уні-

верситету Тамари Смовженко з Гене-

ральним секретарем ЄАУ пані Леслі 

Вільсон. У звітний період УБС НБУ 

продовжував роботу в рамках Про-

грами розвитку ООН (ПРООН), 

Міжнародної асоціації університетів 

(м. Париж, ЮНЕСКО, Франція), 

Великої хартії університетів (м. Бо-

лонья, Італія), Міжнародної асоціа-

ції з фінансової грамотності дітей та 

молоді (м. Амстердам, Нідерланди), 

Міжнародної програми фінансової 

освіти дітей “Афлатун” (м. Амстер-

дам, Нідерланди), Мережі універси-

тетів країн Чорноморського регіону 

(м. Констанца, Румунія), Міжнарод-

ної асоціації університетів (м. Барсе-

лона, Іспанія), Міжнародної асоціа-

ції організацій фінансово-економіч-

ної освіти (м. Москва, Росія).

Змінено формат участі УБС НБУ в 

Глобальному договорі ООН. Нині 

університет став членом громадської 

організації “Мережа Глобального до-

говору в Україні”. Отже, загалом 

Університет банківської справи НБУ 

працює в рамках дев’яти міжнарод-

них організацій.

На розгляд Генеральної конферен-

ції ЮНЕСКО подано заявку на ство-

рення в Університеті банківської 

спра ви НБУ кафедри ЮНЕСКО. Уні-

верситет увійшов до глобального ба-

гаторівневого рейтингу Міжнародної 

асоціації університетів Ю-Малтіренк 

(U-Multirank) і подав дані до Елект-

ронного каталогу вищих навчальних 

закладів у рамках проекту “Сприяння 

діалогу та співпраці між країнами ЄС 

і Східної Європи та Середньої Азії”.

Тривала співпраця з Інститутом сер-

тифікованих фінансових менеджерів 

(м. Лондон, Великобританія), Віден-

ським університетом (Австрія), Уні-

верситетом м. Санкт-Галлена (Швей -

царія), Міланським економічним уні-

верситетом (Італія) та іншими відоми-

ми вищими навчальними закладами 

Європи.

Укладено угоди про співпрацю з 

Болонським університетом (Італія), 

Вестмінстерським університетом 

(м. Лон дон, Великобританія), Бра-

тиславсь ким економічним універси-

тетом (Словаччина), Університетом 

імені Марії Кюрі-Склодовської 

(м. Люб лін, Польща), підготовлено 

проекти меморандумів із Люблін-

ським політехнічним університетом 

(Польща), Інс титутом права та фінан-

сів (м. Франкфурт-на-Оде рі, ФРН) та 

Балтійським інститутом психології та 

менеджменту (м. Рига, Латвія). Запо-

чатковано зв’язки з Бізнес-школою 

Центрально-євро пей сь кого універси-

тету у м. Будапешті (Угорщина), Уні-

верситетом м. Любляни (Сло венія), 

Празьким економічним університе-

том (Чехія), Університетом у м. Крагу-

єваці (Сербія). Севастопольський ін-

ститут банківської справи УБС НБУ 

встановив контакти і прийняв делега-

цію Ізмірського університету (Туреч-

чина). Університет направив пропози-

ції щодо співпраці до Слов’янського 

університету та Економічної академії у 

м. Кишиневі (Молдова).

Таким чином, нині університет 

співпрацює і підтримує контакти з 

близько 50 міжнародними організа-

ціями, вищими навчальними закла-

дами, банківськими та іншими фі-

нансово-кредитними установами з 

25 країн світу.

Міжнародне визнання вищого на-

вчального закладу підтверджується та-

кож участю представників університе-

ту в престижних міжнародних заходах, 

зокрема таких, як конференція в 

Болоньї “Університети, студенти та 

Міжнародна співпраця Університету банківської справи НБУ 
в 2013/2014 навчальному році

International cooperation of the NBU University of Banking in the 
2013/2014 academic year

Підсумки/

Співпраця Університету банківської справи Національного банку України з іноземними партнерами упро-

довж 2013/2014 навчального року була спрямована на розширення міжнародного співробітництва з метою 

вивчення та ефективнішого використання зарубіжного досвіду викладання і навчання, а також проведен-

ня наукових досліджень, оптимізації організації спільних проектів. У цій діяльності університет керується 

принципами інтернаціоналізації, взаємозв ’язку з системами освіти різних країн світу, академічної мобіль-

ності, цілісності, інтеграції у європейський простір вищої освіти та принципом використання кращого 

зарубіжного досвіду.

In the 2013/2014 academic year, cooperation of the University of Banking of the National Bank of Ukraine with 

foreign partners was aimed at expansion of the international cooperation in order to study and use foreign experi-

ence in teaching and training, to conduct scientific investigations, and to optimize joint projects organization. In its 

activities the University is guided by the following principles: internationalization, cooperation with educational 

systems of various world countries, academic mobility, integrity, integration in the European area of higher educa-

tion, and the use of the best foreign experience.

ЕКОНОМІЧНА ОСВІТА
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суспільство”, Регіональна зустріч Між-

народної організації з фінансової осві-

ти (м. Франкфурт-на-Майні, ФРН), 

Оксфордський саміт лідерів “Наука і 

освіта” (м. Оксфорд, Великобританія), 

“Шанс для змін: фінанси дітей та мо-

лоді у Пост-2015” (м. Нью-Йорк, 

США), Глобальний гуманітарний фо-

рум (м. Барселона, Іспанія). Уні-

верситет банківської справи НБУ та-

кож отримав запрошення для участі в 

саміті ООН “Вплив і наслідки глобаль-

ної фінан сово-економічної кризи на 

збалан сований розвиток і кліматичні 

змі ни, пропозиції інтегрованих заходів 

щодо подолання кризи” (м. Лондон, 

Великобританія) та Фінансовому фо-

румі Європейської асоціації універси-

тетів (м. Бергамо, Італія).

Важливе місце в міжнародній 

співпраці Університету банківської 

справи належить організації службо-

вих відряджень, під час яких вирішу-

валися різні питання співробіт-

ництва з іноземними партнерами. 

Зокрема, делегація університету на 

чолі з ректором Тамарою Смовженко 

взяла участь у засіданні Вченої ради 

Фінансового університету при уряді 

Російської Федерації, присвяченому 

95-й річниці заснування цього на-

вчального закладу, та обговорила з 

керівництвом Фінансового універ-

ситету питання наукової роботи щодо 

антикризового управління та роботу 

науково-навчальних комплексів.

Група викладачів УБС НБУ ознайо-

милася з досвідом роботи Школи еко-

номіки, менеджменту і статистики 

Болонського університету (Італія). 

Представники Львівського інституту 

банківської справи (ЛІБС) взяли 

участь в інавгурації нового навчально-

го року та розглянули питання проф-

орієнтаційної роботи у Краківському 

економічному університеті і Держав-

ній вищій технічно-економічній школі 

ім. Броніслава Маркєвича в м. Ярославі 

(Польща), також домовилися про 

співпрацю з Вільнюським університе-

том, погодили план подання спільних 

грантових проектів із Краківським 

економічним університетом. Делега-

ція ЛІБС обговорила напрями реаліза-

ції спільних наукових проектів УБС 

НБУ з Вроцлавським економічним 

університетом. Делегація Харківського 

інституту банківської справи (ХІБС) 

ознайомилася з діяльністю Швейцар-

ської бізнес-школи і підписала угоду 

про “подвійний”1 диплом. Вивчено 

досвід діяльності Вищої школи – Уні-

верситету прикладних наук Федераль-

ного банку Німеччини (м. Гахенбург, 

ФРН), Інс титуту права та фінансів 

(м. Франк фурт-на-Майні) та Вищої 

школи фінансової групи ощадних кас 

– Університету прикладних наук у 

Бонні (ФРН).

Упродовж минулого навчального 

року в Університеті банківської спра-

ви забезпечувався високий рівень 

академічної мобільності, перш за все 

студентів. Головним міжнародним за-

ходом, який проходив із 9 до 16 лис-

топада 2013 року, став Міжнародний 

тиждень “Діяльність центральних 

банків. Виклики і перспективи Цент-

ральної і Східної Європи” за участі 

студентів вищих навчальних закладів 

центральних банків Білорусі, Німеч-

чини та України. У цьому заході взяли 

участь студенти Поліського держав-

ного університету (Білорусь), Вищої 

школи – Університету прикладних 

наук Федерального банку Німеччини 

(м. Гахенбург, ФРН), Української ака-

демії банківської спра ви Національ-

ного банку України та Університету 

банківської справи НБУ. Крім цього, 

студенти УБС НБУ взяли участь у 

Міжнародному тижні, який пройшов 

у Вищій школі – Університеті при-

кладних наук Федерального банку 

Німеччини (м. Гахенбург, ФРН).

У рамках угод про підготовку фахів-

ців за програмою “подвійного” дип-

лому у звітний період тривала спів-

праця УБС НБУ з Вищою школою ме-

неджменту в Барселоні (Іспанія), Ви-

щою школою економіки і менеджмен-

ту – Університетом прикладних наук 

(м. Ессен, ФРН), Балтійською міжна-

родною академією (м. Рига, Латвія), 

Краківським економічним універси-

тетом (Польща) та Університетом 

ім. Міколаса Ромеріса (м. Вільнюс, 

Лит ва). Укладено відповідний договір 

зі Швейцарською школою бізнесу в 

м. Монтре (Швейцарія). Отже, чин-

ними є шість угод про “подвійний” 

диплом, відповідно до яких у 

2013/2014 н. р. навчалося 36 студен-

тів УБС НБУ (див. таблицю 1).

Підготовлено проекти угод про 

“подвійний” диплом із Вроцлавським 

економічним університетом (Поль-

ща), Люблінським політехнічним уні-

верситетом (Польща) і Таджицьким 

державним університетом комерції 

(м. Душанбе, Таджикистан). Нині три-

вають переговори щодо впровадження 

програми про “подвійний” диплом у 

рамках курсів магістрів ділового адмі-

ністрування (Mas ter of Business Ad-

ministration, МВА) з Вищою школою 

фінансової групи ощадних кас – Уні-

верситетом прикладних наук у Бонні 

(ФРН).

Важливою складовою міжнародної 

співпраці є співпраця у науковій сфе-

рі. Протягом навчального року в уні-

верситеті за участі науковців з інозем-

них навчальних закладів проведено 

низку міжнародних наукових конфе-

ренцій, зокрема у Львівському інсти-

туті банківської справи відбулися 

VІ  Міжнародні філософсько-еконо-

мічні читання “Філософія фінансової 

цивілізації: людина у світі грошей”, 

VІ Міжнародна студентська наукова 

конференція “Проблеми обліку, ана-

лізу і аудиту в умовах інтеграційних та 

глобалізаційних процесів”, ХІV Між-

народна наукова конференція сту-

1 Процедура взаємної нострифікації дипломів 
випускників вищих навчальних закладів різ-
ними країнами шляхом визнання рівня освіти 
для тих випускників, які, навчаючись у “мате-
ринському” закладі, паралельно стажувалися в 
іноземному. 

Таблиця 1. Участь студентів Університету банківської справи НБУ 
й Інституту магістерської та післядипломної освіти (ІМПО)

в організації практичного навчання за кордоном, а також участь студентів, 
аспірантів і докторантів у міжнародних заходах у 2013/2014 навчальному році (осіб)
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Міжнародні
заходи,
у тому числі

за рахунок НБУ 26 37 2 52 11 128

за власний рахунок – 8 – – – 8

дистанційна участь – – 4 – 26 30

Програма “подвійного” диплома 11 19 – 3 3 36

Семестрові навчання - 7 – – – 7

Літня школа 3 – – 6 1 10

Нагороди (дипломи, грамоти, 
сертифікати)

30 27 6 58 21 142
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дентів та аспірантів “Теоретичні та 

прикладні аспекти аналізу фінансо-

вих систем” і ІХ Міжнародна науко-

во-практична конференція “Інтегра-

ція України у європейський та світо-

вий фінансовий простір”.

У Харківському інституті банків-

ської справи УБС НБУ відбулися 

І Міжнародна науково-практична кон-

ференція “Фінансово-кредитна діяль-

ність: проблеми теорії та практики”, 

Міжнародна науково-практична кон-

ференція молодих учених та студентів 

“Наукові дослідження молоді з проб-

лем європейської інтеграції” за участі 

студентів іноземних вищих навчальних 

закладів, Міжнародна науково-прак-

тична інтернет-конференція “Інфор-

маційна та економічна безпека 

(INFECO-2014)”, Міжнародний нау-

ково-практичний симпозіум “Кар’є  ра 

банкіра та освіта”, присвячений 70-річ-

чю з Дня заснування Харківського інс-

титуту банківської справи УБС НБУ. 

Черкаський інститут банківської спра-

ви провів засідання за круглим столом 

на тему “Про перспективи наукової 

співпраці Всеукраїнської асоціації по-

літичної економії, Міжнародної асоці-

ації інституційних досліджень та Укра-

їнського філософсько-економічного 

наукового товариства”.

Протягом навчального року ви-

йшли в світ такі спільні наукові пуб-

лікації, підготовлені у співавторстві 

із закордонними партнерами:

– збірник наукових праць Уні-

верси тету банківської справи НБУ та 

Кра ківського економічного універ-

ситету (Польща) “Розвиток фінан-

сової системи країн Центральної та 

Східної Європи”;

– матеріали круглого столу з Вроц-

лавським економічним університе-

том (Польща) “Financial Systems Sta-

bility in Ukraine and Poland” (“Ста-

більність фінансових систем України 

і Польщі”);

– спільне науково-практичне ви-

дання ХІБС та Інституту вивчення 

проблем корпоративної безпеки Сло-

венії “Фінансовий контроль: міжна-

родний досвід” та колективна моно-

графія “Management of Corporate 

Security – New Approaches and Future 

Challenges” (“Менеджмент корпора-

тивної безпеки – нові підходи і май-

бутні виклики”);

– колективна монографія “Еко но-

мічна та інформаційна безпека суб’єк-

тів господарювання: сучасний стан та 

тенденції розвитку”, підготовлена 

ХІБС спільно з Інститутом вивчення 

проблем корпоративної безпеки Сло-

венії та Національним університетом 

світового госпо дарства Болгарії.

Подано до видавництва УБС НБУ 

колективну монографію співробітни-

ків УБС НБУ та Фінансового універ-

ситету при уряді Російської Федерації 

“Современное состояние и проблемы 

развития бизнеса”. У збірнику науко-

вих статей Харківського інституту 

банківської справи УБС НБУ “Фі-

нансово-кредитна діяльність: про-

блеми теорії та практики” надрукова-

но статті вчених із Латвії, Росії, Біло-

русі, Таджикистану та Вірменії.

У минулому навчальному році 

збільшилася до 174 матеріалів кількість 

публікацій науково-педагогічних пра-

цівників за кордоном, у тому числі 11 – 

у виданнях, що входять до Міжнарод-

ного індексу цитувань Скопус (Scopus). 

Доцент Харківського інституту банків-

ської справи УБС С. В. Кавун є членом 

редколегій кількох іноземних видань.

Упродовж минулого навчального 

року 128 студентів, аспірантів та док-

торантів брали участь у наукових та 

навчальних заходах за кордоном 

(конференціях, симпозіумах, семі-

нарах, форумах тощо), з яких 8 – за 

власний рахунок. При цьому слід за-

значити, що всього з урахуванням 

безпосередніх учасників та учасни-

ків, які брали участь дистанційно, за 

результатами участі в міжнародних 

заходах було отримано 142 дипломи, 

грамоти і сертифікати.

Протягом звітного періоду студенти 

й аспіранти проходили практичне на-

вчання в Національному банку Поль-

щі, банку ПКО Банк Польський (Pow-

szechna Kasa Oszczednosci Bank Polski 

Spolka Akcyjna, PKO BP SA) (Польща), 

Національному банку та фінансових 

установах Чехії (м. Прага) та “Сбер-

банку Росії” (м. Бєлгород, Росія).

Також 98 науково-педагогічних 

пра цівників взяли участь у зарубіж-

них наукових конференціях, семіна-

рах, круглих столах тощо. Крім цього, 

54 викладачі брали участь у наукових 

заходах за кордоном у дистанційному 

форматі. Важливим здобутком є те, 

що 20 викладачів Університету бан-

ківської справи було удостоєно відпо-

відних нагород. У рамках академічної 

мобільності 16 науково-педагогічних 

працівників побували в закордонних 

відрядженнях з метою читання лек-

цій та стажування (див. таблицю 2).

Актуальним завданням міжнарод-

ної співпраці є розширення участі 

викладачів у грантових програмах та 

проектах. Упродовж минулого на-

вчального року науково-педагогіч-

ними працівниками УБС НБУ отри-

мано 8 грантів, у яких задіяно 28 нау-

ково-педагогічних працівників.

З метою сприяння участі студентів, 

аспірантів та викладачів у міжнарод-

них наукових та навчальних програмах 

у минулому навчальному році було ві-

дібрано і надіслано до Інституту магіс-

терської та післядипломної освіти, 

Львівського, Севастопольського, Хар-

ківського та Черкаського інститутів 

банківської справи 53 пропозиції з 21 

країни, від Світового банку, Європей-

ської Комісії та організації АЙСЕК 

(AIESEC)2 для участі у 63 грантових 

проектах із таких напрямів:

Таблиця 2. Участь науково-педагогічних працівників Університету банківської справи НБУ 
й Інституту магістерської та післядипломної освіти (ІМПО) 

у підвищенні кваліфікації за кордоном у 2013/2014 навчальному році (осіб)
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Читання лекцій 
та стажування, 
у тому числі

за рахунок НБУ 4 6 – 1 1 12

за власний рахунок – 4 – – – 4

Участь 
у конференціях, 
семінарах, 
круглих столах 
тощо, 
у тому числі

за рахунок НБУ 6 6 3 17 5 37

за власний рахунок – 4 – 3 – 7

дистанційна участь 15 14 – 16 9 54

Публікації у виданнях, внесених 
до переліку індексу цитувань 
Скопус (Scopus)

– 3 4 4 – 11

Публікації за кордоном 28 69 – 51 26 174

Нагороди 5 – – 13 2 20

2 Французькою мовою Association Internationale 
des étudiants en sciences economiques et 
commerciales – міжнародна неполітична, не-
прибуткова молодіжна освітня організація, що 
дає змогу молоді реалізувати свої здібності у різ-
них сферах.
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1) стажування (Австралія, Норве-

гія, Польща, організація АЙСЕК, 

Світовий банк, США, ФРН, Швей-

царія, Швеція);

2) наукові дослідження (Болгарія, 

Великобританія, Європейська Комі-

сія, Італія, Канада, Словаччина, США, 

Туреччина, ФРН, Швейцарія, Японія);

3) навчання в аспірантурі та докто-

рантурі (Австралія, Австрія, Італія, Но-

ва Зеландія, США, ФРН, Швейцарія);

4) навчання в магістратурі (Ав-

стрія, Бельгія, Великобританія, Індія, 

Італія, Китай, Нідерланди, Поль ща, 

Словаччина, США, Франція, ФРН, 

Швейцарія);

5) навчальні семінари (Швейцарія);

6) літні школи (США);

7) вивчення іноземних мов (ФРН);

8) участь у наукових конкурсах 

(Європейська Комісія, США, Швей-

царія).

У минулому навчальному році в 

університеті навчалося 7 іноземних 

студентів, у тому числі в Харківському 

інс титуті банківської справи 6 (5 – із 

Азербайджану, 1 – із В’єтнаму) й у 

Львівському інституті банківської 

спра ви один студент із Росії. Утім, 

цей напрям роботи потребує подаль-

шого розвитку.

Слід зазначити, що нині більше 

30 науково-педагогічних працівни-

ків УБС НБУ ведуть заняття з 35 

предметів англійською мовою.

Таким чином, у 2013/2014 навчаль-

ному році Університет банківської 

справи продовжив розширення та 

підвищення ефективності міжнарод-

ної співпраці, процес інтернаціоналі-

зації та інтеграції у європейський і 

світовий простір вищої освіти. Для 

подальшого поступу необхідно опти-

мізувати діяльність та зосередити ува-

гу на актуальних питаннях погли-

блення взаємодії з іноземними парт-

нерами.

❑
Григорій Хоружий,

Hryhorii Khoruzhyi,
проректор з міжнародної роботи 
Університету банківської справи 

Національного банку України.
Vice-Rector on International Cooperation

 of the University of Banking 
of the National Bank of Ukraine.

ЕКОНОМІЧНА ОСВІТА

Н а урочистих заходах, які відбулися 
в управлінні Національного бан-

ку України в Херсонській області, на-
чальник навчально-методичного відділу 

УБС НБУ Олена Рябова вручила сту-
дентам посвідчення про здобуття вищої 

освіти. Вона привітала випускників з 
отриманням звання бакалавра та висло-
вила сподівання на зустріч із ними вже 
у вересні нинішнього року, коли вони 
вступатимуть до магістратури Універ-
ситету банківської справи. 

Директор Севастопольського інсти-
туту УБС НБУ Олег Васюренко поба-
жав молодим людям подальшої плідної 
праці, творчого натхнення і невичерпної 
енергії для здійснення задуманого й 
омріяного. “Нехай упевненість у собі 
стане запорукою вашого успіху, додасть 
наснаги для написання нових сторінок 
історії вашого життя, історії вашої ро-
дини, історії нашого університету. Я ба-
жаю всім стати успішними людьми в 
нашій прекрасній країні, бажаю мудрих 
рішень і далекоглядності, високих про-
фесійних досягнень і звершень. Від вас 
залежить майбутнє України, її престиж 
і визнання на міжнародній арені”, – за-

значив директор інституту.
Тепло привітав усіх присутніх началь-

ник управління Національного банку 
України в Херсонській області Андрій 

Граділь. Він висловив надію, що випуск-
ники матимуть нагоду сповна реалізува-
ти набутий потенціал знань. “Я впевне-
ний, що отримані дипломи будуть для вас 
не просто документами про вищу освіту, 
а стануть надійними провідниками на 
професійному шляху, предметом гордос-
ті й приналежності до багатотисячної 
родини Університету банківської справи 
Національного банку України”, – звер-
нувся до студентів  начальник обласного 
управління НБУ. 

Випускники подякували керівництву і 
викладачам ВНЗ, котрі своєю невтом-
ною працею впродовж усіх років навчан-
ня допомагали студентам набувати фа-
хових знань та отримати освіту європей-
ського зразка, яка дасть їм змогу стати 
кваліфікованими працівниками банків-
ської справи. 

❑
Прес-служба Університету 

банківської справи НБУ.

Press-center of the NBU University of Banking.

Першого липня студенти Севастопольського інституту банківської 
справи Університету банківської справи НБУ (м. Київ) денної і заочної 
форм навчання отримали дипломи бакалаврів за напрямами підготов-
ки “Фінанси і кредит”, “Облік і аудит”, “Міжнародна економіка”, “Еко-
номічна кібернетика” і “Правознавство”. 

On 1 July 2014, students of the Sevastopol Institute of Banking of the 
University of Banking of the National Bank of Ukraine (City of Kyiv) (full-time 
tuition and tuition by correspondence) took bachelor’s degree in Finance and 
Credit, Accounting, International Economy, Economical Cybernetics, and 
Jurisprudence.  

Подія/

Студенти Севастопольського інституту 
банківської справи стали бакалаврами

Students of the Sevastopol Institute 
of Banking took bachelor’s degree

Студенти отримали посвідчення 
про здобуття вищої освіти з рук директора 
Севастопольського інституту банківської 

справи Університету банківської справи НБУ 
Олега Васюренка, праворуч – начальник 

навчально-методичного відділу УБС НБУ 
Олена Рябова.

Студентам Севастопольського інституту 
банківської справи УБС НБУ 
вручено дипломи бакалаврів.
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Огляд/

Транскордонні та внутрішньодержавні перекази 
у І півріччі 2014 року 

Cross-border and inter-state money transfers in the first half of 2014
Аналітичні дані щодо обсягів транскордонних та внутрішньодержавних переказів, здійснених в Україні 

у першому півріччі 2014 року з використанням міжнародних систем переказу коштів, 
платіжними організаціями яких є нерезиденти

Analytical data on cross-border and inter-state money transfers made in Ukraine in the first half of 2014 through 
nonresident international money transfer systems

У першому півріччі 2014 року на 

території України функціонува-

ли 20 міжнародних систем переказу 

коштів, платіжними організаціями 

яких є нерезиденти1. Учасниками та-

ких систем є банки України, ПрАТ 

“Українська фінансова група” та 

національний оператор поштового 

зв’язку УДППЗ “Укрпошта”.

Впродовж січня – червня 2014 року 

сума транскордонних переказів, отри-

маних в Україні з використанням між-

народних систем переказу коштів, 

створених нерезидентами, становила 

1 806.5 млн. доларів США (в еквіва-

ленті), що на 3.5% менше2, порівняно 

з аналогічним періодом 2013 року.

Загальна сума переказів, відправ-

лених за межі України, становила 

248 млн. доларів США (в еквівален-

ті), що на 3% менше, ніж у першому 

півріччі 2013 року.

Чотири міжнародні системи пере-

казу коштів, запроваджені нерезиден-

тами, а саме “Western Union” (США), 

“MoneyGram” (США), “Блиц” (Росія) 

та “CONTACT” (Росія), використову-

валися також для переказів як інозем-

ної, так і національної валюти в межах 

України. Загальна сума переказів у іно-

земній валюті в межах України стано-

вила 143 тис. доларів США (в еквіва-

ленті), що в 3.5 раза менше, ніж за пер-

ше півріччя 2013 року. Загальна сума 

переказів у національній валюті – 

139.6 млн. гривень. Це на 36% більше 

порівняно з аналогічним показни-

ком 2013 року. Перекази коштів у на-

ціональній валюті в межах України 

здійснювалися за допомогою систем 

“Western Union” (США) та “Блиц” 

(Росія).

Обсяги транскордонних і внутріш-

ньодержавних переказів, здійснених 

за допомогою міжнародних систем 

переказу коштів, платіжними орга-

нізаціями яких є нерезиденти, наве-

дено у таблиці 1.

Середня сума переказу в Україну 

впродовж січня – червня 2014 року 

зменшилася на 63 долари США порів-

няно із середньою сумою в першому 

півріччі 2013 року та становила 423 до-
лари США (в еквіваленті). Середня су-

ма переказу за межі України за цей пе-

ріод залишилася незмінною і станови-

ла 506 доларів США (в еквіваленті).

Розподіл ринку транскордонних 

переказів у першому півріччі 2014 ро-

ку порівняно з аналогічним періодом 

2013 року між системами-лідерами 

практично не змінився.

1 Станом на 01.07.2014 р. в Україні надавали по-
слуги 19 систем переказу коштів, платіжними 
організаціями яких є нерезиденти. У зв’язку з 
відкликанням Банком Росії 18.03.2014 р. у не-
банківської кредитної організації закритого ак-
ціонерного товариства “МИГОМ” ліцензії на 
здійснення банківських операцій, Національ-
ний банк України листом від 19.03.2014 р. 
№ 68-111/11288 скасував реєстрацію договорів 
про участь у міжнародній платіжній системі 
“MIGOM”.

2 Це пов’язано зі зменшенням обсягів переказів 
коштів до Автономної Республіки Крим та 
міста Севастополя.

Графік 1. Розподіл суми транскордонних переказів, отриманих фізичними особами 

в Україні у І півріччі 2014 року з використанням міжнародних систем переказу коштів, 

створених нерезидентами

Блиц

Юнистрим

CONTACT

MoneyGram

Золотая корона –
денежные переводы

Western Union

33%

28%

10%

8%

9%

7%

5% Інші (14 систем, 5%): 
1. BLIZKO 
2. Coinstar Money Transfer
3. RIA Financial Services 
    (RIA Money Transfer)
4. “Международные денежные 
      переводы ЛИДЕР”
5. Анелик
6. IntelExpress
7. MEEST
8. MIGOM
9. Caspian Money Transfer
10. Xpress Money
11. ХАЗРИ
12. Faster
13. MONEY EXCHANGE
14. Interexpress

БЕЗГОТІВКОВІ РОЗРАХУНКИ

Статистичні дані Національного банку України свідчать про те, що в Україні залишається високим попит 

на послуги грошових переказів, у тому числі транскордонних. Користувачами систем переказу коштів є фі-

зичні особи, які здебільшого не мають рахунків у банках. Пропонуємо увазі читачів аналітичний звіт про ді-

яльність в Україні впродовж січня – червня цього року систем переказу коштів, створених нерезидентами.

Statistical data of the National Bank of Ukraine shows that in Ukraine, demand for money transfer services 

(including cross-border ones) remains great. Natural persons that do not have accounts with banks are the users of 

money transfer systems. We bring to your attention the analytical report on the operation of nonresident money 

transfer systems during  January – June 2014 in Ukraine.
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Найбільші обсяги коштів у першо-

му півріччі 2014 році переказано в 

Україну з використанням таких між-

народних систем переказу коштів (у 

дужках наведено дані за січень – чер-

вень 2013 року):

– “Western Union” (США) – 33%

                (30%);

– “Золотая корона” (Росія) – 28%

                (25%);

– “MoneyGram” (США)      – 10% 

                   (9%);

– “Юнистрим” (Росія)      – 9% (10%);

– “CONTACT” (Росія)      – 8% (9%);

– “Блиц” (Росія)                  –  7% (6%).

З використанням інших 14 міжна-

родних систем в Україну переказано 5% 

від загальної суми коштів (див. графік 1).

Таблиця 1. Загальні обсяги переказів, здійснених із використанням міжнародних систем переказу коштів, 
створених нерезидентами, у І півріччі 2014 року

№ 
п/п

Назва міжнародної 
системи переказу коштів 
та її платіжної організації

Кількість 
юридичних осіб, які 

уклали договори 
про участь 
у системі

Код 
валюти

Кількість 
переказів 
в Україну

Сума 
переказів 
в Україну 

(тис. одиниць 
валюти)

Кількість 
переказів 
з України

Сума 
переказів 
з України 

(тис. одиниць 
валюти)

Кількість 
переказів 
у межах 
України

Сума 
переказів 

у межах України 
(тис. одиниць 

валюти)

1 “Юнистрим”

(КБ “Юнистрим”, Росія)
59 USD 177 076 94 640 29 156 16 911 0 0

EUR 28 776 10 899 4 371 1 992 0 0
RUB 213 685 1 963 862 17 205 232 987 0 0

2 CONTACT

(АКБ “РУССЛАВ-БАНК”, Росія)
48 USD 130 847 58 409 22 541 11 492 47 20

EUR 28 192 9 651 3 711 1 444 12 4
RUB 286 960 2 205 254 16 002 152 492 47 274

3 Western Union

(Western Union Financial Services, 
Inc., США)

15 USD 971 798 467 514 111 889 59 471 81 78
EUR 397 582 83 901 5 970 2 485 13 17
RUB 53 174 539 912 8 449 86 158 0 0
UAH 0 0 0 0 31 296 50 638

4 MoneyGram (MoneyGram Payment 
Systems, Inc., США)

31 USD 207 579 115 465 25 750 16 317 12 6
EUR 146 281 45 665 23 337 9 606 6 1

5 MIGOM

(НКО ЗАТ “МИГОМ”, Росія)
19 USD 395 291 276 119 0 0

EUR 8 3 17 6 0 0
RUB 2 286 28 948 749 6 478 0 0

6 Анелик

(КБ “Анелик РУ”, Росія)
9 USD 5 997 4 489 998 461 0 0

EUR 365 251 33 18 0 0
RUB 1 415 16 902 108 2 054 0 0

7 Interexpress

(АКБ “Интеркоопбанк” , Росія)
3 USD 60 25 4 4 0 0

EUR 1 0 4 5 0 0
RUB 74 670 1 2 0 0

8 “Золотая корона - денежные 

переводы” (РНКО “Платежный 
центр”, Росія)

15 USD 298 236 222 026 62 215 35 573 0 0
EUR 13 170 7 810 3 935 1 923 0 0
RUB 860 517 9 267 968 67 449 840 499 0 0

9 Xpress Money

(Xpress Money Services Ltd., 
Великобританія)

2 USD 1 123 862 0 0 0 0

10 Coinstar Money Transfer 

(Coinstar MoneyTransfer Ltd., 
Великобританія)

4 USD 2 140 1 183 706 283 0 0
EUR 43 016 13 105 479 175 0 0

11 “Международные денежные 

переводы ЛИДЕР”

(НКО ЗАТ “ЛИДЕР”, Росія)

30 USD 18 779 10 405 5 655 3 402 0 0
EUR 3 232 1 250 661 365 0 0
RUB 34 347 271 558 3 489 30 297 0 0

12 BLIZKO

(ВАТ “АКБ “Связь-банк”, Росія)
11 USD 16 564 8 215 3 902 2 397 0 0

EUR 848 497 263 147 0 0
RUB 34 774 391 581 3 791 60 581 0 0

13 MONEY EXCHANGE (MONEY 
EXCHANGE, S. A., Іспанія)

1 EUR 228 68 0 0 0 0

14 Faster 
(АТ “БТА-банк”, Казахстан)

1 USD 127 243 37 23 0 0
EUR 16 14 3 0 0 0
RUB 3 67 2 15 0 0

15 Caspian Money Transfer 
(ВАТ “Заминбанк”, Азербайджан)

5 USD 540 1 635 29 18 0 0
EUR 65 32 5 2 0 0
RUB 4 11 1 3 0 0

16 RIA Financial Services 
(RIA Money Transfer) (Continental 
Exchange Solutions, Inc., США)

9 USD 5 142 2 735 163 101 0 0
EUR 30 370 9 738 206 63 0 0
RUB 4 29 0 0 0 0

17 MEEST

(MEEST CORPORATION INC., 
Канада)

2 USD 1 064 1 369 0 0 0 0

CAD 869 809 0 0 0 0

18 “Блиц”

(“Сбербанк России ОАО”, Росія)
1 USD 27 403 25 699 11 861 9 423 0 0

EUR 2 399 1 804 1 154 674 0 0
RUB 214 293 3 027 424 52 639 759 740 0 0
UAH 0 0 0 0 18 697 88 940

19 IntelExpress 

(ТОВ МФО “Інтел Експрес 
Джорджіа”, Грузія)

4 USD 1 029 779 41 19 0 0
EUR 6 239 1 745 136 64 0 0

20 ХАЗРИ 

(ВАТ “Капітал-банк”, Азербайджан)
4 USD 1 331 580 400 227 0 0

EUR 3 0 3 0 0 0

 Усього 

USD 1 867 230 1 016 565 275 623 156 241 140 104

EUR 700 791 186 433 44 288 18 969 31 22

CAD 869 809 0 0 0 0

RUB 1 701 536 17 714 186 169 885 2 171 306 47 274

UAH 0 0 0 0 49 993 139 577

БЕЗГОТІВКОВІ РОЗРАХУНКИ
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Кошти до України в І півріччі 2014 

року надходили у чотирьох видах ва-

люти:

– долари США                             – 56%;

– російські рублі                        – 30%;

– євро                                             – 14%;

– канадські долари                – 0.05%.

Розподіл сум отриманих переказів 

за видами основних валют наведено 

на графіку 2.

Найбільші суми коштів за перека-

зами надійшли в Україну з таких країн:

– Росія                                          – 55.6%;

–  США                                        – 8.9%;

– Італія                                          – 5.9%;

– Іспанія                                       – 2.2%;

– Ізраїль                                        – 2.4%;

– Великобританія                     – 1.9%.

Водночас з України найбільші суми 

коштів відправлено до таких країн: 

– Росія                                          – 50.8%;

– Грузія                                            – 5%;

– Китай і США                      – по 3%;

– Вірменія                                    – 2.7%;

– Узбекистан та Ізраїль      – по 2.4%.

У цілому, станом на 01.07.2014 р. 

установами-резидентами було укла-

дено 273 договори з відповідними 

уста новами-нерезидентами про 

участь у міжнародних системах пере-

казу коштів.

Найбільшу кількість договорів 

станом на 01.07.2014 р. уклали такі 

українські банки:

– АТ “Ощадбанк”                         – 13;

– ПАТ “ВТБ-банк”                        – 9;

– ПАТ “ВіЕс-банк”                       – 9;

– ПАТ КБ “Приватбанк”            – 8;

– АБ “Укргазбанк”                       – 8.

Водночас найбільші обсяги коштів 

упродовж січня – червня 2014 року 

надійшли в Україну (з урахуванням 

коштів, виплачених банками-суб-

аген тами) через такі установи:

– ПАТ КБ “Приватбанк”           – 40% 

             (13 субагентів);

– АТ “Ощадбанк”                      – 9.4%  

     (немає субагентів);

– АТ “Українська фінансова група”              

  – 8.6% (31субагент);

– АТ “Райффайзен-банк “Аваль” 

            – 8.5% (20 субагентів);

– АТ “Дочірній банк Сбербанку Ро-

сії”             – 7.3% (немає субагентів).

Розподіл сум переказів, отриманих 

фізичними особами в Україні за до-

помогою міжнародних систем пере-

казу коштів у І півріччі 2014 року в 

розрізі регіонів України, свідчить про 

те, що найбільші суми переказів були 

отримані у таких регіонах України:

– місто Київ                               – 10.6%;

– Харківська, Донецька та Одеська 

області                                               – по 7%;

– Дніпропетровська та Львівська 

області                                               – по 6%;

– Івано-Франківська область – 5%;

– Луганська, Чернівецька та Запо-

різька області                                  – по 4%.

Обсяги переказів, здійснених у 

І пів річчі 2014 року з використанням 

міжнародних систем переказу коштів, 

платіжними організаціями яких є не-

резиденти, у розрізі регіонів України, 

наведено у таблиці 2.

Отже, Україна залишається краї-

ною-реципієнтом транскордонних 

пе реказів: сума коштів, отриманих у 

державі з використанням міжнарод-

них систем переказу коштів, платіж-

ними організаціями яких є нерези-

денти, у сім разів більша від суми 

коштів, відправлених за її межі. 

Співвідношення між сумами від-

правлених та отриманих транскор-

донних переказів залишається прак-

тично незмінним упродовж останніх 

років.

❑
Матеріал підготовлено

управлінням нагляду (оверсайта) 
за платіжними системами та 

системами розрахунків Департамен-
ту платіжних систем та розрахунків 

Національного банку України.

Канадський долар

Російський рубль

Євро

Долар США

56.28%

29.74%

13.94%

0.04%

Графік 2. Розподіл суми транскордонних 

переказів, отриманих фізичними особами

 в Україні у І півріччі 2014 року 

з використанням міжнародних систем 

переказу коштів, створених нерезидентами, 

у розрізі основних валют переказу 

(у доларовому еквіваленті) 

Таблиця 2. Обсяги транскордонних переказів, здійснених у першому півріччі 

2014 року з використанням міжнародних систем переказу коштів, 

створених нерезидентами, у розрізі регіонів України (у доларовому еквіваленті)

№ 

п/п 

Регіон

(область)

Сума переказів 

в Україну 

(тис. одиниць 

валюти) 

Частка регіону 

у загальних 

обсягах переказів 

в Україну

(відсотків)

Сума переказів 

з України 

(тис. одиниць 

валюти)

Частка регіону 

у загальних 

обсягах переказів 

з України

(відсотків)

1 Автономна 
Республiка Крим* 57 869 3.20 11 790 4.76

2 Вінницька 55 175 3.05 4 553 1.84
3 Волинська 21 207 1.17 2 069 0.84
4 Дніпропетровська 104 998 5.81 17 838 7.20
5 Донецька 121 157 6.71 30 019 12.12
6 Житомирська 35 733 1.98 3 753 1.51
7 Закарпатська 62 444 3.46 2 604 1.05
8 Запорізька 69 349 3.84 10 407 4.20
9 Івано-Франківська 91 057 5.04 2 866 1.16

10 Київська 32 116 1.78 6 979 2.82
11 Кіровоградська 27 804 1.54 3 215 1.30
12 Луганська 80 105 4.43 17 306 6.99
13 Львівська 117 010 6.48 6 604 2.67
14 Миколаївська 54 698 3.03 6 203 2.50
15 Одеська 124 548 6.89 19 822 8.00
16 Полтавська 41 398 2.29 5 244 2.12
17 Рівненська 28 048 1.55 2 289 0.92
18 Сумська 38 785 2.15 3 488 1.41
19 Тернопільська 65 515 3.63 2 441 0.99
20 Харківська 134 722 7.46 18 679 7.54
21 Херсонська 47 948 2.65 5 079 2.05
22 Хмельницька 54 126 3.00 3 778 1.53
23 Черкаська 39 745 2.20 4 521 1.83
24 Чернівецька 77 206 4.27 3 162 1.28
25 Чернігівська 17 515 0.97 2 804 1.13
26 м. Київ 192 411 10.65 45 853 18.51
27 м. Севастополь* 13 677 0.76 4 347 1.75

 Усього 1 806 367 100.00 247 712 100.00

*  Дані щодо Автономної Республіки Крим та м. Севастополя надані за період до набуття чинності Постано-
вою Правління Національного банку України від 6 травня 2014 року № 260 “Про відкликання та анулювання 
банківських ліцензій та генеральних ліцензій на здійснення валютних операцій окремих банків і закриття 
банками відокремлених підрозділів, що розташовані на території Автономної Республіки Крим і міста Се-
вастополя”.
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Ексклюзив/

Основні показники діяльності банків України на 1 липня 2014 року
Basic indices of activities of Ukrainian banks of the 1 July 2014

№ 

п/п
Назва показника

01.01.

2008 р.

01.01.

2009 р.

01.01.

2010 р.

01.01.

2011 р.

01.01.

2012 р.

01.01.

2013 р.

01.01.

2014 р.

01.07.

2014 р.

1 Кількість банків, що мають банківську ліцензію 175 184 182 176 176 176* 180* 174*

1.1 Із них: з іноземним капіталом; 47 53 51 55 53 53 49 51

1.1.1 у тому числі зі 100-відсотковим іноземним капіталом 17 17 18 20 22 22 19 19

2 Частка іноземного капіталу в статутному капіталі банків, % 35.0 36.7 35.8 40.6 41.9 39.5 34.0 32.3

Активи, млн. грн.

1 Активи, всього 599 396 926 086 880 302 942 088 1 054 280 1 127 192 1 278 095 1 306 962

1.1 Загальні активи (не скориговані на резерви за активними 
операціями) 619 004 973 332 1 001 626 1 090 248 1 211 540 1 267 892 1 408 688 1 454 090

2 Готівкові кошти та банківські метали 18 313 20 668 21 725 26 749 27 008 30 346 36 390 32 273

3 Кошти в Національному банку України 19 120 18 768 23 337 26 190 31 310 33 740 47 222 36 743

4 Кореспондентські рахунки, відкриті в інших банках 26 293 40 406 51 323 67 596 78 395 99 472 78 106 73 169

5 Кредити надані 485 368 792 244 747 348 755 030 825 320 815 327 911 402 992 527

5.1 У тому числі: кредити, надані суб’єктам господарювання; 276 184 472 584 474 991 508 288 580 907 609 202 698 777 755 590

5.2 кредити, надані фізичним особам 153 633 268 857 222 538 186 540 174 650 161 775 167 773 174 512

6 Частка простроченої заборгованості за кредитами у загальній 
сумі кредитів, % 1.3 2.3 9.4 11.2 9.6 8.9 7.7 9.9

7 Вкладення в цінні папери 28 693 40 610 39 335 83 559 87 719 96 340 138 287 149 870

8 Резерви за активними операціями банків 20 188 48 409 122 433 148 839 157 907 141 319 131 252 147 850

Пасиви, млн. грн.

1 Пасиви, всього 599 396 926 086 880 302 942 088 1 054 280 1 127 192 1 278 095 1 306 962

2 Капітал 69 578 119 263 115 175 137 725 155 487 169 320 192 599 178 424

2.1 У тому числі: статутний капітал 42 873 82 454 119 189 145 857 171 865 175 204 185 239 178 307

3 Зобов’язання банків 529 818 806 823 765 127 804 363 898 793 957 872 1 085 496 1 128 538

3.1 У тому числі кошти суб’єктів господарювання; 111 995 143 928 115 204 144 038 186 213 202 550 234 948 233 231

3.1.1 із них строкові кошти суб’єктів господарювання 54 189 73 352 50 511 55 276 74 239 92 786 104 722 97 477

3.2 Кошти фізичних осіб; 163 482 213 219 210 006 270 733 306 205 364 003 433 726 420 204

3.2.1 із них строкові кошти фізичних осіб 125 625 175 142 155 201 206 630 237 438 289 129 350 779 332 194

Довідково

1 Регулятивний капітал, млн. грн. 72 265 123 066 135 802 160 897 178 454 178 909 204 976 187 344

2 Достатність (адекватність) регулятивного капіталу (Н2), % 13.92 14.01 18.08 20.83 18.90 18.06 18.26 15.87

3 Доходи, млн. грн. 68 185 122 580 142 995 136 848 142 778 150 449 168 888 103 370

4 Витрати, млн. грн. 61 565 115 276 181 445 149 875 150 486 145 550 167 452 102 120

5 Результат діяльності, млн. грн. 6 620 7 304 –38 450 –13 027 –7 708 4 899 1 436 1 250

6 Рентабельність активів, % 1.50 1.03 –4.38 –1.45 –0.76 0.45 0.12 0.19

7 Рентабельність капіталу, % 12.67 8.51 –32.52 –10.19 –5.27 3.03 0.81 1.37

* Із них один банк має ліцензію санаційного банку.

Матеріал підготовлено працівниками управління аналізу діяльності системи банків департаменту 
нормативно-методологічного забезпечення банківського регулювання та нагляду Національного банку України.
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УПОРЯДКУВАННЯ 
ВЗАЄМОВІДНОСИН ЩОДО 

ФОРМУВАННЯ РЕГУЛЮЮЧИХ 
ВПЛИВІВ У БАНКІВСЬКІЙ СИСТЕМІ

Г армонійний розвиток держави 

знач ною мірою визначається ста-

більністю і безперервністю функціо-

нування різних її суб’єктів господа-

рювання та економічних агентів, тіс-

но пов’язаних між собою у межах їх-

ніх взаємовідносин. Важливу роль 

у такій взаємодії відіграють фінансові 

питання, адже саме фінансові ресур-

си мають найбільшу еластичність що-

до перетворення на будь-який інший 

ресурс. Одне з центральних місць 

у такому перетворенні посідає бан-

ківська система, яка забезпечує фі-

нансовими ресурсами всі функціо-

нальні складові держави та окремих 

економічних агентів. Таке забезпе-

чення досягається за рахунок акуму-

лювання вільних на ринку фінансо-

вих ресурсів та їхнього наступного пе-

рерозподілу на основі розвитку кре-

дитних відносин та довірчого уп-

равління фінансовими активами.

У сучасному світі економічних від-

носин можливість залучення дешевих 

вільних фінансових ресурсів обмеже-

на. Більше того, такі ресурси необхідно 

вдало перерозподіляти між потребами 

держави та різних економічних агентів. 

До цього варто додати й важливість 

функціонування банківської системи 

з погляду забезпечення параметрів ма-

кроекономічної стабільності розвитку 

держави та її конкурентоспроможності 

на зов нішніх ринках. Тому цілком ло-

гічно постає питання впорядкування 

та структурування взаємовідносин що-

до формування регулюючих впливів 

у банківській системі в цілому. Саме 

цим і зумовлено тему даного дослід-

ження, його актуальність і значущість 

практичного розгляду.

Функціонування і розвиток банків-

ської системи істотно впливають на за-

гальне економічне зростання держави 

та ефективність різних напрямів бан-

УДК 336.71(477)

Ключові слова: банківська система, регулювання, концепція, держава, фінансовий ринок, горизонти регулювання.

Key words: banking system, regulation, concept, state, financial market, regulation prospects.

Складові формування 
загальної концепції регулювання 
вітчизняної банківської системи
Components of formation 
of the general concept 
of domestic banking system regulation

Дослідження/

У статті обґрунтовано важливість упровадження загальної концеп-
ції державного регулювання банківської системи, визначено особли-
вість її регулювання як різновиду управління банківською діяль ністю. 
Розкрито основні складові та узагальнено сутнісну змістовність за-
гальної концепції державного регулювання банківської системи.

In the article, there is substantiated the importance of introduction of the 
general concept of the banking system regulation by the state. The authors 
determine the peculiarity of the regulation as a type of banking activity man-
agement. The article discloses basic components of the banking system regu-
lation by the state and generalizes the essential consistency of the general 
concept of such regulation.
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ківської діяльності і роботи за ними 

окремих банків. Прикладом дослід-

жень засад державного регулювання 

банківської системи та їхньої належ-

ності й відповідності існуючим еконо-

мічним реаліям з урахуванням умов її 

розвитку є праці Г.Карчевої, яка визна-

чає особливості функціонування бан-

ківської системи в посткризовий пері-

од, ефективність відповідних важелів 

впли ву з боку регулятора на певні події 

в банківській сфері [1]; М.Козоріз, яка 

аналізує ефективність регулювання 

банківської системи внас лідок впливу 

іноземного капіталу на розвиток різ-

них банків [2]; О.Дзюблюка, Л.Прий-

дун, І. Д’я ко но  вої, котрі розкривають 

зміс товність ефективного регулюван-

ня вітчизняної банківської системи 

в умовах інтеграції економіки України 

у світове господарство і лібералізації 

міжнародного руху капіталу [3, 4]. 

А.Куземін (A.Kuzemin), Г.Коц 

(G.Kots), В.Ляшенко (V.Li ashenko) 

роблять порівняльний аналіз функці-

онування різних банківських систем 

та закладають базис для визначення 

ефективності їхнього управління на 

різних рівнях [5, 6].

Інші напрацювання з цієї тематики 

безпосередньо стосуються розкриття 

сутнісного змісту різноманітних захо-

дів із регулювання банківської систе-

ми. До них варто віднести дослідження 

С.Лобозинської, в якому ґрунтовно 

розкрито роль та значення держави 

у забезпеченні ефективності регулю-

вання банківської системи за різними 

напрямами здійс нення банківської ді-

яльності та її впливовості на певні сег-

менти націо нальної економіки [7]; 

І.Д’яконової, де досліджується зміс-

товність понятійного апарату з визна-

чення сутності і змісту державного ре-

гулювання банківської системи [8]; 

І.Дудки, в якому аналізується взаємо-

зв’язок державного регулювання бан-

ківських відносин та державної полі-

тики у цій сфері, що дає змогу розмежу-

вати окремі рівні регулювання банків-

ської системи [9].

Однак, незважаючи на існуючу 

ґрунтовність теоретичного узагаль-

нення проблематики питання з дер-

жавного регулювання вітчизняної 

банківської системи, на нашу думку, 

недостатньо опрацьовано питання 

щодо розкриття його основних оз-

нак, а отже, й визначення загальної 

концепції цього регулювання. Тож 

метою цієї статті є розкриття основ-

них складових загальної концепції 

державного регулювання вітчизняної 

банківської системи.

СУТНІСНЕ РОЗУМІННЯ 
ДЕРЖАВНОГО РЕГУЛЮВАННЯ 

БАНКІВСЬКОЇ СИСТЕМИ

Я к правило, розкриття сутнісного 

розуміння державного регулюван-

ня банківської системи зводиться або 

до обґрунтування відповідних моде-

лей державного регулювання, або до 

ґрунтовного розкриття категорійного 

апарату зазначеного різновиду дер-

жавного регулювання. Такий підхід до 

визначення сутнісного розуміння дер-

жавного регулювання банківської сис-

теми визначається тим, що:

• окремі моделі, серед яких виділя-

ють моделі як за кількістю діючих регу-

люючих органів (MFA, SFA та макро-

регуляторна моделі [10, 11]), так і мо-

делі за сферою відповідальності регу-

люючих органів (секторальна, функ-

ціо нальна, гібридна [12, 13]), які тісно 

взаємопов’язані між собою та розкри-

вають зміст фор мування регулюючих 

впливів із боку регулятора щодо ста-

лості функціонування банківського 

сектору. Тому такі моделі можна вважа-

ти основою розуміння дій регулюючих 

органів щодо формування впливів на 

дієвість банківської системи в цілому;

• категорійний апарат дає змогу 

вільно оперувати різними поняттями 

в межах визначеної проблеми та чітко 

формалізувати виникаючі проб леми, 

які потребують негайного розв’язання. 

Крім цього, категорійний апарат допо-

магає розібратися в теоретичних тон-

кощах сформованого питання, знайти 

прийнятні зв’язки з іншими проблем-

ними питаннями теоретичного плану 

та визначити на теоретичному рівні 

шляхи їхнього розв’язання.

Слід також розуміти, що, з одного 

боку, існуючі моделі державного регу-

лювання банківської системи не да-

ють остаточної відповіді щодо їхнього 

вибору й особливостей реалізації у ви-

значені часові інтервали функціону-

вання банківської системи та забезпе-

ченні взаємодії між різними елемента-

ми такої системи. З другого боку, кате-

горійний апарат може змінюватися 

й розширюватися внаслідок виник-

нення нових аспектів цього питання, 

що також не дає змоги говорити про 

всеосяжність категорійного апарату 

в розв’язанні тих чи інших проблем.

Ключовим при визначенні сутніс-

ного розуміння державного регулю-

вання банківської системи постає роз-

криття цілої системи поглядів на це 

питання, врахування особливостей їх-

нього трактування та способу вис-

вітлення, що загалом визначає таку 

 категорію, як “концепція”.

Різні моделі та категорійний апарат 

визначають основу розробки зазначе-

ної концепції державного регулюван-

ня банківської системи. Про те, як було 

сказано вище, таке розуміння концеп-

ції потребує вільного оперування окре-

мими дефініціями в межах відповідно-

го категорійного апарату, який, згідно 

з обраною проб лематикою досліджен-

ня, стосується передусім державного 

регулювання банківської системи. Тож 

у цьому сенсі варто звернути увагу на 

змістовність дефініцій “регулювання” 

та “банківська система”.

Дефініція “регулювання” зумовлює 

розгляд державного регулювання бан-

ківської системи як різновид управ-

ління зі зворотним зв’язком. Це ви-

значається тим, що регулювання, по-

перше, є різновидом управління, яке 

передбачає підпорядкування певної 

системи окремим правилам. Тоб то вже 

у цьому визначається взаємозалеж-

ність і наявність зворотного зв’язку 

з керуючим та керованими елемента-

ми загальної системи регулювання. 

Інакше кажучи, повинні бути встанов-

лені окремі правила, норми функціо-

нування певної системи, які потребу-

ють постійного моніторингу та в разі 

відхилення від таких правил і норм 

здійснюється зазначене регулювання. 

Такі правила та  норми можуть видо-

змінюватися відповідно до зовнішніх 

умов або умов “інтелектуального” 

зростання керованої системи та ви-

значення нових правил і норм відпо-

відно до її розвитку. З точки зору регу-

лювання банківської системи це ви-

значає, за необхідності, розробку та-

ких заходів регулювання, які б уне-

можливлювали або мінімізували про-

яв впливу так званої ринкової недо-

сконалості (ірраціональна поведінка, 

асиметричність інформації, зов нішні 

ефекти, адаптаційні недоліки) у роз-

витку банківської діяльності та їхній 

тиск на економічний розвиток країни 

в цілому. По-друге, як слушно під-

креслює І.Д’я конова, регулювання – 

це суб’єктивно-об’єк тивні відносини, 

за яких регулювання є діяльність еко-

номічних су б’єктів і при цьому об’єкт 

у певних випадках виявляється тотож-

ним суб’єкту, де держава не є винят-

ком [8]. У даному випадку ми маємо 

вже не так управління зі зворотним 

зв’язком, як управління, яке передба-

чає можливість його зміни – тобто 

зміни первинних параметрів такого 

управління. Прикладом практичної 

реалізації зміни параметрів управлін-

ня (регулювання) банківської системи 
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є постійне коригування нор мативів 

здійс нення банківської діяльності.

ПІДХОДИ ДО ПОБУДОВИ 
КОНЦЕПЦІЇ

О днією з ключових складових за-

гальної концепції державного ре-

гулювання банківської системи є мо-

ніторинг, який і сприяє забезпеченню 

такого різновиду управління на під-

ставі відстеження дотримання вста-

новлених правил та норм (зокрема 

у вигляді низки різних індикативних 

показників) або визначає доцільність 

їхньої зміни.

Відповідно до концепції регулю-

вання банківської системи на неї по-

кладаються завдання, які стосуються 

функцій саме державного регулю-

вання банківської системи. До них 

належать [7, 8, 14]:

• інституційна функція, яка за-

безпечує розвиток інституційного се-

редовища діяльності банківської сис-

теми загалом та її функціональної 

спрямованості;

• регламентуюча, яка безпосеред-

ньо розкриває сутність державного 

регулювання банківської системи;

• соціальна, яка дає змогу захи-

щати учасників банківського ринку;

• контрольна, спрямована на упе-

редження виникнення небажаного 

розвитку банківської системи та впли-

ву такого розвитку на економіку краї-

ни в цілому. Крім цього, конт рольна 

функція є й основою безпеки банків-

ського сектору країни;

• інтеграційна, що сприяє забез-

печенню зв’язків між регулюючими 

державними органами й учасниками 

банківської системи та банківськими 

системами інших країн.

Тому ще однією зі складових кон-

цепції державного регулювання бан-

ківської системи є узагальнення функ-

ціональної спрямованості досліджува-

ного регулювання, що дає змогу роз-

крити основні завдання зазначеної 

концепції. Проте для повнішого розу-

міння таких завдань варто зазначити, 

що розкриття функцій державного ре-

гулювання банківської системи зага-

лом зумовлює структурованість роз-

гляду державного регулювання бан-

ківської системи, де необхідно вио-

кремити: загальнодержавний рівень 

регулювання, до якого належить за-

гальне регулювання фінансового рин-

ку в цілому та безпосереднє банківське 

регулювання, яке здійснюється у ви-

гляді банківського нагляду і банків-

ського контролю.

Можна говорити про те, що зав-

дання концепції державного регулю-

вання банківської системи спрямова-

ні за такими ключовими напрямами:

• досягнення макроекономічної 

рівноваги у розвитку країни в цілому 

на основі узгодженості й збалансова-

ності руху різних фінансових та мате-

ріальних потоків усіх суб’єктів держа-

ви, а не лише тих, які підлягають ре-

гулюванню;

• забезпечення стійкості й стабіль-

ності розвитку фінансового ринку за 

рахунок удосконалення руху фінансо-

вих потоків окремих його сегментів;

• розвиток ринку банківських по-

слуг за рахунок стабільності функціо-

нування окремих банків, взаємності 

й безконфліктності у їхній діяльності 

на ринкових засадах;

• захист прав усіх учасників рин-

ку банківських послуг.

Інакше кажучи, множина завдань 

концепції державного регулювання бан-

ківської системи охоплює макрорівень, 

мезорівень та мікрорівень взаємодії всіх 

учасників економічних відносин.

Важливість урахування окремих на-

прямів та завдань підтверджує й роз-

гляд такої дефініції, як “банківська 

система”, тобто сукупність різних ви-

дів національних банків і кредитних 

установ. Згідно ж із вітчизняним зако-

нодавством банківська система скла-

дається з Національного банку України 

та інших банків, а також філій інозем-

них банків, що створені та діють на те-

риторії України відповідно до Закону 

“Про банки і банківську діяльність” 

[15]. Тобто сутнісне розуміння визна-

чення банківської системи не лише 

підкреслює значущість ранжування 

окремих зав дань із реалізації концепції 

державного регулювання банківської 

системи, а й визначає підпорядкова-

ність таких завдань різним регулято-

рам. Це свідчить про інтегровану мо-

дель регулювання банківської системи 

відповідно до окремих секторальних 

напрямів банківської діяльності, де 

можна виділити не лише банківський 

сектор, а й страховий та фондовий 

ринки. Не менш суттєвим питанням є 

й узгодженість дій різних регуляторів, 

що накладає додаткові умови з визна-

чення складових концепції державно-

го регулювання банківської системи. 

Передусім це пов’язано з необхідністю 

розгляду так званих горизонтів запро-

вадженої концепції.

Зазвичай під горизонтом в управ-

лінні, різновидом чого і є зокрема регу-

лювання, розуміють часові інтервали 

впроваджених впливів. Тож у даному 

сенсі варто розуміти, що концепція 

державного регулювання банківської 

системи повинна розглядатися в ко-

роткостроковій, середньостроковій та 

довгостроковій перспективах. Дієвість 

досліджуваної концепції на зазначених 

часових інтервалах значною мірою ви-

значається як умовами (економічни-

ми, політичними, соціальними) здій-

снення банківської діяльності та роз-

витку банківської системи, так і за різ-

ними напрямами затребуваності бан-

ківських послуг. Це потребує, за необ-

хідності, доповнення концепції дер-

жавного регулювання банківської сис-

теми відповідним механізмом регулю-

вання банківської діяльності (що ви-

значається в цілому системою методів, 

принципів та заходів із застосування 

впливів щодо регулювання банківської 

системи за різними рівнями впрова-

дження цієї концепції).

ОСНОВНІ СКЛАДОВІ КОНЦЕПЦІЇ

Т аким чином, основними складо-

вими концепції державного регу-

лювання банківської системи є:

• впроваджені моделі з регулю-

вання банківської системи та катего-

рійний апарат такого регулювання як 

основи розробки множини заходів 

для впливу на банківську систему;

• моніторинг, який дає змогу за-

безпечити виконання державного 

регулювання банківської системи;

• механізм реалізації державного 

регулювання банківської системи, 

який визначає множину методів, 

принципів та заходів щодо застосу-

вання впливів із регулювання банків-

ської системи;

• узагальнення функціональної 

спрямованості банківського регулю-

вання за різними його рівнями, що 

дає змогу розкрити основні завдання 

концепції, яка розглядається;

• горизонти розкриття концепції 

державного регулювання банківської 

системи, що дає змогу врахувати сфор-

мовані економічні, політичні та соці-

альні умови розвитку країни і їхній 

вплив на формування взаємовідносин 

у банківській діяльності. Це сприяти-

ме визначенню напрямів розвитку 

окремих її різновидів, взаємодії різних 

сегментів фінансового ринку країни.

Отже, загалом державне регулю-

вання банківської системи можна ви-

значити як сукупність взаємо пов’я за-

них різноманітних економічних від-

носин із приводу досягнення стабіль-

ного та ефективного розвитку банків-

ської системи для забезпечення за-
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гального розвитку країни в цілому. 

Концепція державного регулювання 

банківської системи є складним та ба-

гатогранним процесом, спрямованим 

на економічний розвиток країни на 

основі вдосконалення її фінансового 

ринку, пріоритетом якого є регулю-

вання банківської системи.

ВИСНОВКИ

У статті проведено узагальнений 

аналіз головних складових кон-

цепції державного регулювання бан-

ківської системи, до яких віднесено 

основні елементи, що забезпечують 

та розкривають можливість здійс нення 

різних заходів із регулювання банків-

ської системи на окремих рівнях тако-

го різновиду управління. Окремо виді-

лено горизонти запровад ження зазна-

ченої концепції, що дає змогу врахува-

ти як умови здійснення банківської ді-

яльності та розвитку банківської сис-

теми, так і напрями затребуваності 

банківських послуг.

На підставі проведеного аналізу ви-

значено змістовну сутність державного 

регулювання банківської системи та 

відповідної концепції йо го впрова-

дження. З метою практичної реалізації 

зазначеної концепції доцільне роз-

криття загального підходу з упрова-

дження як її окремих складових, так 

і в цілому, що є предметом подальшого 

напряму дослідження.                              ❑
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Монети України/   

Н аціональний банк України, продовжу-

ючи серію “Стародавні міста Украї-

ни”, 28 травня 2014 року ввів в обіг пам’ятні 

монети номіналами 10 та 5 гривень, при-

свячені одному з провідних промислових, 

наукових і культурних центрів нашої дер-

жави – місту-герою Одесі, яке називають 

південними морськими воротами України, 

справжньою перлиною, розташованою на 

березі Чорного моря. 

Територія сучасного міста була заселе-

на з найдавніших часів, тут існували по-

селення та городища різних племен і на-

родів, а наприкінці XVIII ст. на місці по-

селення Хаджибей постали порт і місто.

Монету номіналом 10 гривень виготовле-

но зі срібла 925 проби. Категорія якості кар-

бування – пруф, маса дорогоцінного металу 

в чистоті – 31.1 г, діаметр – 38.6 мм, тираж 

– 3 000 штук. Гурт монети – гладкий із за-

глибленими написами, якими зазначено 

метал, його пробу – Ag 925, масу дорогоцін-

ного металу в чистоті – 31.1, а також розмі-

щено логотип Монетного двору Національ-

ного банку України. 

Монету номіналом 5 гривень  виготовле-

Про введення в обіг пам’ятних монет 
“220 років м. Одесі”

Putting into circulation the commemorative coin 
“220 Years of the City of Odesa”
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Н аціональний банк України, продовжу-

ючи серію “Дитячий зодіак”, 20 червня 

2014 року ввів в обіг пам’ятну монету номі-

налом 2 гривні, присвячену дітям, які наро-

дилися під сузір’ям Рака.

Монету виготовлено зі срібла 925 проби. 

Категорія якості карбування – спеціальний 

анциркулейтед, маса дорогоцінного металу в 

чистоті – 7.78 г, діаметр – 26.5 мм, тираж – до 

10 000 штук. Гурт монети, яка має форму 

дев’ятикутника, – гладкий. 

На аверсі розміщено: вгорі малий Дер-

жавний герб України, написи – НАЦІО-
НАЛЬНИЙ БАНК УКРАЇНИ (вгорі півко-

лом), номінал – ДВІ ГРИВНІ (внизу); сти-

лізовану композицію – на тлі зоряного неба 

зображення знаків зодіаку, під якими на Мі-

сяці солодко спить дитина; рік карбування 

монети – 2014 і логотип Монетного двору 

Національного банку України (праворуч), 

зазначено метал, його пробу та масу дорого-

цінного металу в чистоті – Ag 925 / 7.78 (лі-

воруч).

На реверсі зображено стилізовану ком-

позицію – ліворуч на матовому тлі символ 

знака зодіаку Рак, у центрі на траві – рачок, 

угорі напис – РАЧОК.

Художник – Наталія Фандікова.

Скульптори – Святослав Іваненко, Во-

лодимир Атаманчук.

Пам’ятна монета номіналом 2 гривні 

“Рачок” є дійсним платіжним засобом 

України та обов’яз кова до приймання без 

будь-яких обмежень за її номінальною вар-

тістю до всіх видів платежів, а також для за-

рахування на рахунки, вклади, акредитиви 

та для переказів.

❑

Про введення  в обіг пам’ятної монети “Рачок”
Putting into circulation the commemorative coin “Cancer (Little Crab)”

но з нейзильберу. Категорія якості карбу-

вання – спеціальний анциркулейтед, маса 

– 16.54 г, діаметр – 35.0 мм, тираж – 30 000 

штук. Гурт монети – рифлений.

На аверсі обох монет розміщено: вгорі 

малий Державний герб України, напис пів-

колом – НАЦІОНАЛЬНИЙ БАНК УКРАЇ-
НИ; ліворуч – рік карбування монети 2014, 

під яким на монеті з нейзильберу – логотип 

Монетного двору Національного банку 

України; зображено стилізовану компози-

цію – пам’ятник Дюку Рішельє на тлі По-

тьомкінських сходів (праворуч), Одеський 

національний академічний театр опери та 

балету (ліворуч), під яким – стилізовані 

хвилі; внизу – номінал: на монеті зі срібла 

– 10 / ГРИВЕНЬ, на монеті з нейзильберу 

– 5 / ГРИВЕНЬ.

На реверсі обох монет зображено фраг-

мент панорамного вигляду Одеської затоки 

та міста з літографії ХІХ ст., на перед ньому 

плані – вітрильник, ліворуч – герб Одеси, 

над яким напис – 1794 та ОДЕСА (право-

руч).

Художники – Володимир Таран, Олек-

сандр Харук, Сергій Харук.

Скульптори – Володимир Дем’янен ко, 

Анатолій Дем’яненко.

Пам’ятні монети номіналами 10 та 5 гри-

вень “220 років м. Одесі” є дійсними платіж-

ними засобами України й обов’яз кові до 

приймання без будь-яких обмежень за їх но-

мінальною вартістю до всіх видів платежів, а 

також для зарахування на рахунки, вклади, 

акредитиви та для переказів.

❑

Н аціональний банк України, про дов-

жуючи серію “Дитячий зодіак”, 18 лип-

ня 2014 року ввів в обіг пам’ятну монету но-

міналом 2 гривні, присвячену дітям, які на-

родилися під сузір’ям Лева.

Монету виготовлено зі срібла 925 проби. 

Категорія якості карбування – спеціальний 

анциркулейтед, маса дорогоцінного металу в 

Про введення в обіг пам’ятної монети 
“Левенятко”
Putting into circulation the commemorative coin 
“Leo (Little Lion)”
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чистоті – 7.78 г, діаметр – 26.5 мм, тираж – до 10 000 штук. 

Гурт монети, яка має форму дев’ятикутника, – гладкий.

На аверсі розміщено: вгорі малий Державний герб Укра-

їни, написи – НАЦІОНАЛЬНИЙ БАНК УКРАЇНИ (вгорі 

півколом), номінал – ДВІ ГРИВНІ (внизу); стилізовану 

композицію – на тлі зоряного неба зображення знаків зоді-

аку, під якими на Місяці солодко спить дитина; рік карбу-

вання монети – 2014 та логотип Монетного двору Націо-

нального банку України (праворуч), зазначено метал, його 

пробу та масу дорогоцінного металу в чистоті – Ag 925 / 7.78 

(ліворуч).

На реверсі зображено стилізовану композицію – ліво-

руч на матовому тлі символ знака зодіаку Лев, у центрі на 

траві – левенятко, вгорі напис – ЛЕВЕНЯТКО.

Художник – Наталія Фандікова.

Скульптор – Святослав Іваненко.

Пам’ятна монета номіналом 2 гривні “Левенятко” є 

дійсним платіжним засобом України та обов’язкова до 

приймання без будь-яких обмежень за її номінальною вар-

тістю до всіх видів платежів, а також для зарахування на 

рахунки, вклади, акредитиви та для переказів.

❑

У країна переживає переломний 

час – час великих сподівань і ве-

ликих викликів. Це не могло не по-

значитися і на тематиці та загальній 

атмосфері VII Міжнародних філо-

софсько-економічних читань. Як за-

значила, відкриваючи читання, рек-

тор Університету банківської справи 

НБУ Тамара Смовженко, зовсім не 

випадково центральними темами 

обговорення обрано дві взаємо по-

в’язані проблеми, що перебувають у 

центрі складних процесів у сучасній 

Україні. Перша з них – аксіологічна 

дилема розвитку: Європа цінностей 

чи суперництва? Друга тема – роль і 

місце вітчизняної інтелектуальної 

еліти в економічній і соціальній мо-

дернізації українського суспільства.

Ключову доповідь з проблем євро-
інтеграції ініціював і виніс на обго-

ворення доктор економічних наук, 

професор Вищої школи банківни-

цтва в м. Познані (Республіка Поль-

ща) Юзеф Габер. Як почесний член 

Українсько го філософсько-еконо-

мічного наукового товариства і фа-

хівець, добре обізнаний із ситуацією 

в Європейському Союзі, професор 

проаналізував євроінтеграційні пер-

спективи України, поглянувши на 

проблему через призму цінностей та 

суперництва.

Європа цінностей стала основою 

створення сучасного Європейського 

Союзу, нагадав доповідач. Йдеться 

Українська інтелектуальна еліта як рушій на шляху
до європейських цінностей

Ukrainian intellectual elite as a mover on the way 
to European values

Полемічні нотатки/

“Філософія фінансової цивілізації: людина у світі грошей” – така традиційна тема Міжнародних філо-

софсько-економічних читань, які вже всьоме відбулися у Львівському інституті банківської справи Універ-

ситету банківської справи НБУ. У цьому форумі, що має міждисциплінарний характер, беруть участь про-

відні дослідники в галузях економічних, філософських, соціологічних, політичних, педагогічних, історич-

них, юридичних, філологічних, технічних наук та з державного управління. Цьогоріч обговорювалися тен-

денції та перспективи європейської інтеграції України в аспекті співвідношення економічних і соціально-

гуманітарних вимірів модернізації українського суспільства.

The Lviv Institute of Banking of the NBU University of Banking held the International philosophical and economic 

meeting for the seventh time.  “Philosophy of the financial civilization: a man in the money world” was the tradi-

tional theme of the meeting. Leading researchers in economic, philosophical, sociological, political, pedagogic, his-

torical, legal, philological, and technical sciences and in public management took part in the interdisciplinary fo-

rum. The forum participants discussed trends and prospects of Ukraine’s European integration in the context of cor-

relation of economic and social and humanitarian dimensions of modernization of the Ukrainian society.

Тамара Смовженко відкриває цьогорічні 
Філософсько-економічні читання.
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про християнсько-демократичні цін-

 ності, у центрі яких – людина. На 

початку шляху до європейської інте-

грації, коли світ після Другої світової 

вій ни був біполярним, чітко розділе-

ним на Схід і Захід, Європа особливо 

потребувала таких цінностей, як вза-

ємна довіра, солідарність, права лю-

дини, свобода і право на розвиток, 

співпраця, повага до національних 

культур. До числа найважливіших 

цінностей, якими зазвичай назива-

ють мир і безпеку, професор Габер 

додає ще й довіру, зокрема довіру до 

принципів міжнародного права. На 

жаль, у XXI столітті ми спостерігає-

мо дуже тривожну тенденцію нехту-

вання міжнародним правом як осно-

вою міжнародного порядку, а отже, 

цінністю безпеки як умовою не лише 

для виживання окремих осіб або 

груп, а в першу чергу їхнього розвит-

ку, зауважив він. Європа солідарнос-

ті змогла реалізувати амбітну мету 

– створила спільний ринок, що, на 

переконання доповідача, є найваж-

ливішим досягненням європейської 

інтеграції. Адже ніщо не було таким 

привабливим для людей, як чотири 

свободи ринку, а саме: свобода віль-

ного руху товарів, капіталів, послуг і 

людей. До речі, професор висловив 

думку, що саме відсутність гарантій 

для громадян України стосовно на-

дання їм свободи пересування в рам-

ках Євро пей ського Союзу було од-

нією з причин виникнення протест-

ного Євро май дану та подальшої еска-

лації подій.

Куди ж тепер поділися європей-

ські цінності? З початком фінансово-

економічної кризи на перший план 

вийшли прагматичні інтереси: супер-

ництво, конкуренція, прагнення до 

переваг – і не лише у сфері економі-

ки. Інтереси виявилися важливіши-

ми за солідарність, констатував уче-

ний. Це небезпечне явище, тому що 

інтереси чітко пов’язані з певною си-

туацією: якщо інтереси сторін стають 

несумісними, колишній союзник пе-

рестає ним бути, натомість відноси-

ни із суперником можуть виявитися 

важливішими за попередні заяви. 

Найпотужніші країни ЄС, такі як Ні-

меччина, Франція чи Великобрита-

нія, проголошують різні декларації, 

наприклад, про запровадження санк-

цій проти Росії, але вони не справля-

ють значного впливу, тому що ці кра-

їни мають власні інтереси з Росією, 

зокрема у газовій сфері. Інтереси ле-

жать в основі мінливої позиції щодо 

розширення ЄС на схід, ставлення до 

свободи пересування тощо. “Загалом 

така цінність, як свобода, зазнає сут-

тєвої трансформації, нових витонче-

них форм і методів обмеження під 

гаслом політкоректності”, – заува-

жив Юзеф Габер.

Нині світ знову розділений, але 

він значно складніший, багатопо-

лярний, на його полюсах – гегемо-

ни: США, Китай, Росія, а також 

Європейський Союз, який рухається 

шляхом перетворення на глобально-

го гравця, в напрямі реалізації кон-

цепції трансформації з міжнародної 

організації у супердержаву, побудо-

вану на принципах федерації. Незва-

жаючи на внутрішню конкуренцію, 

існування Європи “двох швидко-

стей” із високорозвинутих і слабких 

країн, усе більше з’являється наддер-

жавних органів ЄС, суверенітет як 

атрибут окремих держав, по суті, за-

лишився в минулому, європейське 

право має пріоритет перед націо-

нальним законодавством тощо. Там, 

де є зіткнення інтересів гегемонів, 

неминуче виникає конфлікт. Події, 

пов’язані з відкладенням у часі під-

писання Угоди про асоціацію між 

Україною та Європейським Союзом, 

чітко вказують на гегемонічний ха-

рактер цього конфлікту.

Відхід від цінностей послаблює 

Європу, вважає професор із Польщі. 

Водночас він висловив тверде пере-

конання в тому, що Європейський 

Союз ще має шанси відродити базові 

цінності, які свого часу були рушій-

ною силою його становлення і роз-

витку. Для цього Європа потребує ці-

лісного стратегічного бачення єд-

ності в континентальному, а не лише 

політичному вимірі, брак якого є ви-

явом слабкості міжнародної та без-

пекової політики Євросоюзу в про-

тистоянні з іншими світовими геге-

монами, зазначив Юзеф Габер.

Учасникам читань цікаво було б 

почути міркування традиційного опо-

нента, доктора економічних наук, 

професора, президента Академії філо-

софії господарства, керівника Центру 

суспільних наук Москов ського дер-

жавного університету ім. М. Ло мо но-

сова Юрія Осипова. Од нак він, як і 

решта запрошених учасників із Росії, 

на конференцію не прибули.

Натомість органічним доповнен-

ням погляду “ззовні” на євроінте-

грацію стала друга, не менш важлива 

тема: роль і місце вітчизняної інтелек-
туальної еліти в економічній і соціаль-
ній модернізації українського суспіль-
ства. Цю проблему було порушено 

під час круглого столу “Інте лектуали 

– мораль – влада в контекстах євро-

пейської інтеграції Украї ни”. По-

годь теся, синергія цих трьох складо-

вих важлива для України як з огляду 

на євроінтеграцію, так і для об’єд-

нання нині штучно розділеної краї-

ни. Модератором круглого столу ви-

ступив доктор філософських наук, 

професор Національного універси-

тету “Києво-Могилянська акаде-

мія”, президент Філософського фон-

ду України, головний редактор жур-

налу “Філософська думка”, провід-

ний науковий співробітник Інституту 

філософії імені Г. Сковороди НАН 

України Сергій Пролеєв. Він започат-

кував відкриту дискусію довкола 

можливостей інтелектуального са мо-

вираження, реалізації потуги ук раїн-

ських науковців у нових умовах сві-

тової трансформації.

А розпочав з того, що у світі зага-

лом і в Україні зокрема останнім ча-

сом спостерігаються кардинальні 

зміни режимів існування та мислен-

ня, відбувається суттєва трансфор-

мація світового порядку. Такий стан 

змін супроводжується не лише нови-

ми викликами, на які світ поки що 

реагує безпорадністю і браком чіткої 

протидії, а, на переконання вченого, 

ще й відкриває перед інтелектуалами 

нові можливості. Історія свідчить, 

що саме кризові часи є особливо 

плідними для інтелектуалів. Не втра-

тити такого унікального шансу, опе-

ративно і продуктивно відгукнутися 

на запити сьогодення – у цьому по-

лягає відповідальність і моральність 

науковців-інтелектуалів. Чи готова 

до цього академічна наука, а ще біль-

Юзеф Габер передав кілька примірників 
своєї монографії для бібліотеки Університету 

банківської справи НБУ.

ФІНАНСИ, БІЗНЕС, СОЦІУМ
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ше – університети як науково-освіт-

ні центри, основні рушії “сус піль-

ства знань”? Наскільки тотожні в 

нинішніх умовах поняття “знання” 

та “освіченість”, чи не відірвані вони 

від дійсності, чи в змозі вони спря-

мовувати і супроводжувати реальний 

поступ людства?

Головну проблему існування укра-

їнського інтелектуала та результатів 

його праці Сергій Пролеєв вбачає у 

незатребуваності суспільством так 

званої “автономії розуму” – самодос-

татньої значущості раціонального 

мислення в усіх можливих сферах 

життєдіяльності. В Україні на інте-

лектуалів та їхні праці не зважає вла-

да, ними нехтує бізнес, навіть школа 

без них цілком обходиться. На дано-

му етапі можна говорити лише про 

усвідомлення потреби становлення 

такої цінності, як інтелект, розум, 

мислення. Нинішнє світоглядне, гео-

політичне “перезавантаження” ук ра-

їнського суспільства дає шанс і мож-

ливість такої ж зміни режиму інтелек-

туальної праці на засадах інновацій-

ності і креативності.

Гарячий відгук аудиторії виклика-

ли тези про необхідність суттєвих ін-

ституційних змін в університетах, 

впровадження їхньої реальної авто-

номії, що стане запорукою ефектив-

ної трансформації та інтелектуаль-

ного оновлення решти галузей сус-

пільного життя. Учасники дискусії в 

контексті реформування університе-

тів наголошували на фінансово-ко-

шторисних проблемах університет-

ської науки, необхідності наділення 

широкими самоврядними правами 

та повноваженнями педагогічно-

студентської громади, поліпшення її 

взаємодії з адміністрацією, а також 

дискутували про мотивацію, готов-

ність сторін брати на себе відпові-

дальність і провадити реформи, ана-

лізували організаційну специфіку 

європейських університетів, зокрема 

польських.

Кандидат політичних наук, доцент 

кафедри суспільних дисциплін Львів-

ського інституту банківської справи 

УБС НБУ Ігор Бегей повернувся до 

заявленої теми круглого столу “Інте-

лектуали – мораль – влада в контек-

стах європейської інтеграції Украї-

ни” і висловив кілька тез. Зокрема, 

він нагадав слова Н. Макіавеллі, що 

мораль і політика (тобто влада) несу-

місні. Водночас навів зразки суто 

української історичної традиції, по-

чинаючи від Володимира Великого, 

Івана Вишен ського, статутів і полі-

тичних програм Кирило-Мефодіїв-

ського братства, де мораль ставилася 

попереду політики і влади й ствер-

джувалося, що будь-який правитель 

має бути моральним. А як узгодити 

європейські цінності зі збереженням 

національно-культурної ідентичнос-

ті? Ігор Бегей висловився за прове-

дення реєстру українського інтелек-

туального потенціалу та нашої інте-

лектуальної спадщини з минулого до 

сьогодення, вирішити де-факто і де-

юре проблеми захисту інтелектуаль-

ної власності, реформувати систему 

підготовки наукових кадрів.

Кандидат економічних наук, до-

цент Київського національного еко-

номічного університету ім. В. Гетьма-

на Та мара Панфілова звернула увагу 

на жалюгідне фінансування науки 

державою, водночас, на її думку, для 

вченого головне не гроші, а моральне 

задоволення від самореалізації, що 

підтверджує високу моральність віт-

чизняних інтелектуалів. Кандидат 

педагогічних наук, доцент кафедри 

суспільних дисциплін Львівського 

інституту банківської справи УБС 

НБУ Зінаїда Гіптерс провела пара-

лель між громадською освітньо-ви-

ховною діяльністю товариств “Про-

світа” і “Рідна школа” в XIX–XX сто-

літтях та проектом підвищення фі-

нансової грамотності населення, 

сподвижниками якого в ХХІ столітті 

виступили Університет банківської 

справи і Національний банк Ук раї ни, 

своєрідним сучасним зразком виходу 

інтелектуалів-науковців з академіч-

ного “кокону” до широкої громад-

ськості з просвітницькою місією. 

Кандидат філософських наук Оксана 
Кожем’якіна з Черкаського держав-

ного технологічного універ ситету за-

гострила увагу присутніх на питанні 

функціональної значущості, затребу-

ваності інтелектуалів, їхніх праць та 

розробок з боку представ ників полі-

тичної влади, готовності до них до-

слухатися. Конформізм або вільно-

думство, пряма залежність від влади 

чи загроза покарання – це лише дея-

кі моделі та чинники взаємин інте-

лектуалів і влади, наведені учасника-

ми дискусії.

Сергій Пролеєв із цього приводу 

нагадав слова англійського філософа 

Френсіса Бекона, що знання – це 

сила. Інтелектуали, орієнтуючись на 

європейські цінності, мають усвідо-

мити, що розум є самодостатньою 

владою, відповідно бути ангажова-

ними в суспільне життя, медіапрос-

тір, артикулювати те, з чим будуть 

змушені рахуватися носії влади. По-

ки ж інтелектуали почуватимуться 

обслугою поважних можновладців, 

– такими вони й залишатимуться. 

Позиція пасивного очікування опти-

мальних умов приречена на поразку, 

наголосив Сергій Пролеєв.

У доповідях, озвучених на пленар-

ному та секційних засіданнях, пору-

шувалася ціла низка економічних і 

гуманітарних проблем сучасної циві-

лізації. Зокрема, доктор економіч-

них наук, професор, завідувач кафе-

дри економіки та менеджменту Чер-

каського інституту банківської спра-

ви УБС НБУ Роберт Пустовійт про-

аналізував сутність соціально-еко-

но мічної ефективності, теоретичну 

генезу цієї категорії, методологію її 

вимірювання й оцінки, відмінність 

понять “ефективність” і “продуктив-

ність” та навів перелік завдань, сис-

темне вирішення яких забезпечить 

удосконалення соціально-еко номіч-

ної ефективності в Україні, сприяти-

ме створенню відповідного етичного 

контексту з урахуванням трансфор-

маційних реалій та подій, що відб у-

ваються у глобалізованій економіці. 

Доктор економічних наук, професор 

Харківського національного еконо-

мічного університету ім. С. Кузнеця 

Во лодимир Липов простежив зміс-

товні характеристики інститутів 

ринку і грошей у контексті впливу на 

господарську діяльність таких соці-

альних орієнтацій національних цін-

нісних систем, як індивідуалізм (у 

країнах ринкового капіталізму) або 

корпоративізм (у країнах соці ально-

демократичного капіталізму).

До VII Міжнародних філософ-

сько-економічних читань “Філосо-

фія фінансової цивілізації: людина у 

світі грошей” було видано збірник 

наукових праць, у якому представле-

но результати міждисциплінарних 

досліджень членів Українського фі-

лософ сько-економічного наукового 

товариства з Києва, Львова, Черкас, 

До нець ка, Харкова, Одеси, Івано-

Фран ків ська, Дрогобича та інших 

міст. Ці праці, стали важливим внес-

ком у вивчення соціальної природи 

сучасних грошей та фінансової циві-

лізації.

❑
Юрій Матвійчук,

Yurii Matviichuk,
“Вісник Національного банку України”.

«Herald of the National Bank of Ukraine».
Фото Олександра Іващенка.

Photos by Oleksandr Ivashchenko.
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З береження балансів у міжнародних 

економічних відносинах і відстою-

вання національних інтересів під час 

співпраці є справжнім мистец твом 

про фесіоналів-віртуозів. Експерти од-

ностайні: необхідно по глиблювати 

взаємодію з Міжнародним валютним 

фондом, Світовим банком та регіо-

нальними організаціями, до складу 

яких входить Україна. Для подолання 

наслідків економічної кризи та сталого 

економічного розвитку необхідно роз-

вивати політику активного та кон-

структивного діалогу з міжнародними 

фінансовими організаціями (МФО). 

Важливою складовою має стати прове-

дення інституційних змін та еконо міч-

но-соціальних пере творень у державі, 

оздоровлення економіки, раціональна 

соціальна політика та збалансованість 

бюджетних видатків.

Цілком очевидно, що у співпраці з 

партнерами необхідно розробити чіт-

кий та реалістичний план відновлення 

і сталого піднесення економіки з ура-

хуванням пріоритетного розвитку пер-

спективних інноваційних секторів, по-

ступового скорочення дотацій на збит-

кові, малорентабельні та неконкурен-

тоспроможні виробництва. Залучаючи 

зовнішні ресурси, необхідно врахову-

вати, що значне зростання обсягів зо-

внішньої заборгованості загрожує еко-

номічній безпеці держави. Прозорість 

роботи з такими кредитами на всіх ета-

пах – від розгляду питання до безпосе-

редньої реалізації проекту має стати 

нормою. Це також сприятиме прозо-

рості владних органів та зростанню 

рівня ефективності державних витрат.

Зважаючи на те, що більшість країн 

– членів МВФ розподіляється на різні 

групи впливу, Україні необхідно по-

глиблювати співпрацю з усіма кра їна-

ми-партнерами для вироблення кон-

солідованої позиції та її підтримки 

при розгляді питань по суті. Оче-

видно, що до потенційних країн-

парт нерів належатимуть інші пози-

чальники МВФ, які мають аналогічні 

макроекономічні передумови та по-

треби в отриманні кредитів. Ці країни 

можуть об’єднатися в окремий пул, 

який формуватиме спільну позицію і 

братиме участь у розробці пропозицій 

щодо реформування МВФ.

Відкриваючи дискусію, координа-

тор проекту “Українська призма” 

Геннадій Максак зазначив, що пра-

вильно вибудувана політика України 

щодо співпраці з міжнародними ор-

ганізаціями може значно посилити 

потенціал нашої держави у подоланні 

наслідків економічної кризи, спрово-

кованої агресією Росії та безвідпові-

дальною політикою минулої влади. 

При відстоюванні національних ін-

тересів Київ може знайти повне розу-

міння з міжнародними фінансовими 

організаціями, а також зміцнити свої 

економічні позиції в регіоні завдяки 

активній діяльності в рамках регіо-

нальних економічних об’єднань.

На думку начальника відділу міжна-

родних фінансових інституцій депар-

таменту міжнародних організацій Мі-

ністерства закордонних справ Ук раїни 

Андрія Кононенка, Україні необхідно 

позиціонувати себе та реалізувати свій 

потенціал як суб’єкта, а не об’єкта зо-

внішньоекономічної політики. При 

цьому необхідно активно відстоювати 

не лише власні економічні інтереси, а 

й інтереси країн-партне рів. Завдяки 

цьому Україна може здобути статус лі-

дера групи країн, засвідчити свою ак-

тивну позицію та окреслити сферу ре-

гіональних економічних інтересів. За 

словами дипломата, відносини Украї-

ни з регіональними міжнародними ор-

ганізаціями впродовж останніх років 

були зведені фактично до мінімально-

го рівня. Політична та економічна між-

народна блокада попереднього уряду 

призвели то згортання та заморожу-

вання програм міжнародної економіч-

ної співпраці як на глобальному, так і 

на регіональному рівнях. В останні 

кілька років Україна головувала в 

Центрально-європей ській ініціативі, 

Організації Чорно морсько го еконо-

мічного співробітництва, Ор га нізації 

за демократію та економічний розви-

ток ГУАМ, але жодних вагомих здобут-

ків у розширенні регіонального еконо-

мічного співробітництва з краї на ми-

сусідами за ці роки не було. Внаслідок 

цього позиція України у сфері міжна-

Регіональна економічна співпраця сприятиме 
сталому розвитку України

Нотатки з конференції/

Regional economic cooperation will facilitate the sustainable 
development of Ukraine

Налагодження ефективної взаємодії з міжнародними фінансовими організаціями та регіональними орга-

нізаціями економічного розвитку нині є важливим напрямом розвитку міждержавних відносин. Економіка 

України як ніколи потребує інвестицій, значні обсяги яких може запропонувати лише глобальний фінансо-

вий ринок та інвестори країн-партнерів. Про необхідність активізації роботи у цій сфері йшлося під час 

конференції “Українська призма: співпраця України з міжнародними організаціями”, котра відбулася в Києві 

під егідою Регіонального представництва Фонду імені Фрідріха Еберта в Україні у партнерстві з Поліським 

фондом міжнародних та регіональних досліджень.

At present, entering into effective cooperation with international financial institutions and regional organizations 

of economic development is an important direction on the way of international relations development. Ukraine’s 

economy is in extreme need of investments, and solely the global financial market and investors from countries-part-

ners can offer their large volumes. The necessity of intensifying the work in this area was discussed in the conference 

“Ukrainian prism: cooperation of Ukraine with international organizations”, which was held in Kyiv under the aegis 

of the Regional Mission of the Friedrich Ebert Foundation in Ukraine in partnership with Polissya Foundation for In-

ternational and Regional Studies.
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родних відносин слабшала. Нині необ-

хідно вибудовувати нову цілісну пози-

цію держави у взаємовідносинах як із 

глобальними інституціями, так і з регі-

ональними економічними міждержав-

ними об’єднаннями. Потрібно віднов-

лювати і розвивати конструктивну 

співпрацю з міжнародними партнера-

ми, оскільки жодні проблеми внутріш-

нього розвитку не можуть бути вирі-

шені без участі та підтримки наших 

іноземних партнерів.

Експерти наголошують, що кожна 

позика міжнародних фінансових ор-

ганізацій – це не лише кошти для 

споживання чи розбудови інфра-

структури, а насамперед інструмент 

для проведення секторальних соці-

ально-економічних реформ, зокрема 

систем управління, інфраструктури, 

виробництва, якості та сертифікації. 

Також необхідно кардинально транс-

формувати систему розподілу благ у 

суспільстві, адже в доходах домашніх 

господарств України субсидії з різних 

бюджетних та позабюджетних дже-

рел становлять 44%, а заробітна плата 

– 42%. Ця викривлена пострадян-

ська модель розподілу суспільних 

благ призводить до низької продук-

тивності праці, натомість стимулює 

споживацькі та патерналістські очі-

кування в суспільстві.

Голова координаційної ради Укра-

їнського кредитно-банківського со-

юзу Борис Соболєв розставив деякі 

акценти щодо налагодження ефек-

тивної взаємодії з міжнародними ор-

ганізаціями та країнами-партнера-

ми. За його словами, недоліки у від-

стоюванні економічних інтересів 

України в масштабах глобального 

фінансового ринку серед іншого є 

наслідком плинності профільних 

фахівців в Україні, адже за час неза-

лежності змінилося чимало урядів. 

Всту пивши до МВФ, групи Світового 

банку, ЄБРР, Україна фактично стала 

акціонером цих організацій. А отже, 

може отримувати позики на трива-

лий термін під відсоткову ставку 3%. 

Це найкращі джерела довгостроко-

вих дешевих кредитів. Наприклад, 

Світовий банк реалізував в Україні 49 

проектів на загальну суму близько 

7 млрд. доларів США. Позики на по-

літику розвитку та реалізацію цільо-

вих інвестиційних проектів, спрямо-

ваних на вирішення секторальних 

проблем, дали змогу вирішити чима-

ло питань на етапі трансформації та 

економічних пере творень. 22 травня 

2014 року Рада директорів Світового 

банку схвалила позику обсягом 

420 млн. доларів США для реалізації 

трьох проектів, також схвалено пози-

ку на суму 320 млн. доларів США для 

модернізації енергетичних підпри-

ємств жит лово-комунальної сфери, 

системи надання таких послуг насе-

ленню та зменшенню витрат енерго-

носіїв. Як що врахувати, що в деяких 

містах України на шляху від пункту 

генерації до кінцевого споживача 

втрачається до 45% теплової енергії, 

це ду же важливий напрям для модер-

нізації. Україна входить до групи 20 

кра їн світу, витрати яких на енерге-

тичні субсидії становлять понад 5% 

від національного ВВП, що більше 

від видатків на такі важливі сфери, як 

оборона, освіта чи охорона здоров’я. 

При цьому близько 20% отримувачів 

таких субсидій фактично є заможни-

ми людьми, що споживають значні 

обсяги енергоресурсів.

“Ми перетворилися на суспіль-

ство споживацтва, але для цього мо-

жуть бути підстави лише тоді, коли є 

високоефективне конкурентоспро-

можне виробництво. Необхідно чіт-

ко розуміти: ми повинні розрахову-

вати на власні сили, а не чекати, що 

хтось колись прийде до нас і щось 

дасть. Суспільству необхідно пояс-

нити: перш ніж витрачати певні ко-

шти, їх спочатку необхідно заробити і 

лише після цього справедливо розпо-

ділити”, – зазначив Борис Соболєв.

Для максимального використання 

потенціалу співпраці з міжнародними 

фінансовими установами конче необ-

хідні спеціалізовані фахівці – еко но-

міс ти-міжнародники, менедже ри то-

що. Державні установи мають бути 

компетентними у сфері налагод ження 

такої співпраці, організації та прове-

дення переговорів, міжнародних тен-

дерів, закупівельних процедур тощо.

Нині надзвичайно важливим є пи-

тання налагодження співпраці з Енер-

гетичним співтовариством Пів денно-

Східної Європи. Ця структура фактич-

но є провідником консолідованої 

енер гетичної політики ЄС, яка забез-

печує формат безпосередньої взаємодії 

кран – членів ЄС та сусідніх країн-

партнерів. Крім економічної безпеки, 

проблематика гарантування енерге-

тичної національної безпеки є однією з 

найактуальніших для Украї ни на су-

часному етапі її розвитку. Зусилля не-

обхідно зосередити на модернізації 

енергогосподарства, змен шенні спо-

живання обсягів імпортних енергоно-

сіїв, застосуванні новітніх технологій 

для зростання рівня енергоефектив-

ності як у комунальному господарстві, 

так і в реальному секторі економіки. 

Зважаючи на пріоритети розвитку 

енергетичного сектору України та вра-

ховуючи сучасні реалії напружених 

відносин із Росі єю, необхідно налаго-

джувати спів працю з Енергетичним 

співтоварис твом, залучаючи до нього 

країни-партнери.

Взаємодія з регіональними міжна-

родними організаціями, тобто еконо-

мічними об’єднаннями географічно 

близьких одна до одної країн, є одним 

із пріоритетних питань. Зо крема це 

Європейський інвестиційний банк, 

Європейський банк реконструкції та 

розвитку, Енергетичне співтовариство, 

Організація чорноморського еконо-

мічного співробітництва (ОЧЕС), Ор-

ганізація за демократію та економіч-

ний розвиток Гру зія – Україна – Азер-

байджан – Молдо ва (ГУАМ). Аналі-

зуючи загальну ситуацію, фахівці наго-

лошували, що Україна так і не змогла 

максимально ефективно використати 

членство в регіональних організаціях.

Участь України в діяльності ГУАМ 

необхідно наповнити реальним зміс-

том, вважає провідний науковий спів-

робітник регіонального Одесь кого фі-

ліалу Національного інституту страте-

гічних досліджень Ганна Шелест. По-

казовим є той факт, що останній раунд 

консультацій на найвищому рівні між 

президентами чотирьох країн відбувся 

у 2008 році. Для повноцінної діяльнос-

ті необхідно повністю переглянути 

структуру та цілі ГУАМ із визначенням 

пріоритетних напрямів, зокрема: енер-

гетика, транспорт, туристичний комп-

лекс. Це означає фактичний переза-

пуск роботи ГУАМ з урахуванням но-

вих геополітичних реалій. Експер ти 

радять провести черговий саміт ГУАМ 

на найвищому рівні, до участі в якому 

запросити потенційних донорів та 

партнерів, створити Раду регіонів кра-

їн – членів ГУАМ для поглиб лення 

транскордонного співробітництва, а 

також спеціальний Фонд розвитку 

ГУАМ з метою надання грантів для 

співпраці та кооперації між економіч-

ними суб’єктами кра їн-учасниць і реа-

лізації проектів, які сприятимуть роз-

витку відносин між країнами-членами.

Для координації реалізації енерге-

тичних проектів необхідно розробити 

і підписати Хартію енергетичної без-

пеки ГУАМ. На думку фахівців, цей 

документ може ґрунтуватися на Резо-

люції Генеральної Асамблеї ООН що-

до стабільного транзиту енерго носіїв, 

прийнятій 17 травня 2013 року. Пілот-

ний проект країн ГУАМ може бути 

ідеальним втіленням положень цієї 

МІЖДЕРЖАВНІ ЕКОНОМІЧНІ ВІДНОСИНИ

V_8_(31.7.14).indd   43V_8_(31.7.14).indd   43 31.07.14   10:5431.07.14   10:54



 

44 Вісник Національного банку України,   серпень 2014

резолюції. Забезпечення надійного 

транспортування енергоносіїв на між-

народні ринки має об’єднати країни 

ГУАМ у клуб країн – транзитерів 

енергоносіїв, котрі відстоюватимуть 

спіль ні інтереси та солідарну позицію 

із цих питань на міжнародній арені. 

За галом ГУАМ може стати аналогом 

Вишеградської групи з чіткими еко-

номічними, енергетичними та геопо-

літичними орієнтирами, завдяки цьо-

му організація набуде певного сенсу.

Головний консультант відділу зов-

нішньої політики Національного ін-

ституту стратегічних досліджень Юлія 
Курнишова зазначає, що дуже пози-

тивним сигналом для наших інозем-

них партнерів стала позиція нового 

українського уряду, який заявив про 

те, що буде вести чесний і відвертий 

діалог із суспільством, пояснюючи 

йому не об хід ність проведення со-

ціаль но-еконо мічних реформ, зба-

лансованої та реалістичної соціальної 

політики, скорочення видаткової 

частини бюджету і збільшення дохід-

ної, тобто зменшення бюджетного 

дефіциту. Не варто забувати, що за час 

співпраці з Між народним валютним 

фондом Україна отримала позик на 

суму близько 19 млрд. доларів США. 

Це значні кошти, але динаміка 

співпра ці з фінансовими організація-

ми час то залежить від міжнародної 

полі тичної ко н’юнктури, що виникає 

в період складання кредитної угоди та 

рівня взаємної довіри між сторонами. 

Наприклад, із 2000 р. до 2007 р. та з 

2011 р. до 2013 р. Україна не отриму-

вала кредитів МВФ. При цьому фа-

хівці міжнародних інституцій врахо-

вуватимуть потенційний ризик мож-

ливості повторення зловживань з бо-

ку представників країни-позича ль-

ника або невиконання нею взятих на 

себе зо бо в’язань. Отже, важливою 

складовою партнерства є чесність, 

прозорість, надійність краї ни-пози-

чаль ника. Транс парентність у цій 

сфе рі – запорука взаємної довіри, то-

му необхідно запровадити систему 

звітності за використання позичених 

у міжнародних фінансових організа-

цій під гарантії держави коштів перед 

українським суспільством.

Зважаючи на те, що МВФ є органі-

зацією, рішення якої часто ухвалюють-

ся на основі досвіду співпраці з кон-

кретною країною з використанням не-

формальних практик, “кредитна істо-

рія” або репутація є надзвичайно важ-

ливою складовою успішного співро-

бітництва на тако  му високому рівні. 

При цьому краї ни-члени МВФ, котрі 

мають в орга нізації значні квоти, заці-

кавлені у збереженні платоспромож-

ності краї ни-позичальника, її розвитку 

та сталому економічному зростанні.

У площині співпраці з Європей-

ським банком реконструкції та роз-

витку Україна має чималий досвід, за-

вдяки цьому обсяг коштів, які ЄБРР 

інвестує в економіку України, посту-

пово зростає. Це свідчить про збіль-

шення інвестиційної привабливості 

нашої країни та прагнення ЄС сприя-

ти економічному розвитку України. 

Як зазначив під час конференції стар-

ший консультант сектору зовнішньо-

економічних відносин від ділу зов-

нішньоекономічної політики Націо-

нального інституту стратегічних до-

сліджень Іван Ус, специфіка співпра-

ці з ЄБРР полягає в тому, що основ-

ними партнерами банку є не держава 

чи великі корпорації, а здебільшого 

приватний сектор. Саме тому україн-

ські підприємці, які запропонують на 

розгляд експертів ЄБРР конкуренто-

спроможні й обґрунтовані кредитні 

проекти, цілком можуть розраховува-

ти на отримання зовнішнього фінан-

сування на вигідних умовах. При цьо-

му необхідно дотримуватися найви-

щих європейських стандартів при 

підготовці такого проекту та навіть не 

намагатися ввести в оману іноземних 

партнерів, адже це назавжди закриває 

доступ до такого джерела.

Роль держави полягає в сприянні 

відкриття в Україні регіональних пред-

ставництв ЄБРР. Нещодавно було від-

крито офіс директора ЄБРР по Східній 

Європі та Кавказу в Киє ві, ухвалено рі-

шення про відкриття офісу ЄБРР у 

Львові. Завдяки цьому представники 

вітчизняного малого та середнього біз-

несу матимуть змогу безпосередньо 

налагоджувати спів працю з європей-

ським банком, який є одним із найна-

дійніших джерел от римання кредит-

них ресурсів. Також прийнято рішення 

про надання дозволу Європейському 

банку реконструкції та розвитку щодо 

кредитування українських підприєм-

ців у національній валюті. Це револю-

ційне рішення, яке свідчить про без-

прецедентну рішучість України нала-

годити ефективну взаємодію з такими 

організаціями. Завдяки цьому пози-

чальники, котрі отримуватимуть кре-

дити ЄБРР, фактично не матимуть ва-

лютних ризиків на час користування 

кредитом. Такий підхід стимулювати-

ме попит на українську гривню як в 

Україні, так і за її межами.

Як зазначив доцент кафедри фі-

нансів Чернігівського національного 

технологічного університету Юрій 
Вдовенко, загальновизнаним фактом 

є те, що Європейський інвестицій-

ний банк є одним із найбільших кре-

диторів континенту, одним із най-

гнучкіших та найдешевших джерел 

фінансування. Проте досі діяльність 

цієї інституції на теренах нашої дер-

жави є вельми обмеженою. Маючи 

на меті стале економічне зростання 

та модернізацію, Україні необхідно 

розширювати залучення європей-

ських інвестиційних потоків, пра-

цюючи як безпосередньо з приват-

ними інвесторами, так і з великими 

європейськими фінансовими інсти-

туціями.

Повільно триває адаптація вітчиз-

няних виробників до нормативів між-

народних організацій. Старший нау-

ковий співробітник Інституту еконо-

мічних досліджень і політичних кон-

сультацій Світлана Галько вважає, що 

українські бізнесмени та підприємці 

недостатньо обізнані з тими інстру-

ментами захисту, котрі надає Світова 

організація торгівлі (СОТ), членом 

якої Україна є з квітня 2008 року. Ни-

ні цими питаннями активно опіку-

ється департамент співробітництва з 

СОТ та з питань торговельного захис-

ту Мініс терства економічного розвит-

ку і торгівлі України, проте інформа-

ційна складова даного питання досі 

не запо внена належним чином.

Для іноземних партнерів надзви-

чайно важливим параметром є від-

критість і передбачуваність торго-

вельної політики України. Інформу-

ючи партнерів по СОТ про зміни 

власного законодавства, наша країна 

здійснює процедуру нотифікації, за-

безпечуючи виконання зобов’язань 

перед СОТ у сфері прозорості торго-

вельної політики. При цьому держав-

ні органи влади та підприємці не за-

вжди обізнані з тим, що можуть отри-

мувати через СОТ інформацію про 

торговельну політику інших країн, їх-

ні стандарти, митні процедури тощо. 

У цьому контексті експерти наголо-

шують: великим, середнім і навіть ма-

лим підприємствам необхідно мати 

співробітників зі знан ням кількох єв-

ропейських мов. Такі фахівці безпо-

середньо працюватимуть над пробле-

матикою міжнародних стандартів та 

управління якістю, розширенням 

ареалу реалізації продукції на екс-

порт у держави – члени СОТ. Тобто 

надзвичайно важливими складовими 

виходу вітчизняних виробників на 

міжнародні ринки зі своєю продук-

цією є залучення висококваліфікова-
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них фахівців у цій сфері та високий 

рівень обізнаності менеджерів під-

приємств про потенціал використан-

ня інструментарію Світової організа-

ції торгівлі.

Крім членства в західних міжна-

родних організаціях, Україна також 

входить до кількох пострадянських 

регіональних об’єднань держав, зо-

крема Співдружності незалежних 

держав (СНД). Аналізуючи статус 

України в цьому об’єднанні, заступ-

ник директора Інституту української 

політики Максим Бугрій наголосив, 

що Україна є одним зі співзасновни-

ків СНД, але не ратифікувала її ста-

тут. Тобто статус має певні ознаки не-

визначеності. При цьому вплив СНД 

за межами країн-учасниць є міні-

мальним, оскільки цю співдружність 

за її історичними, економічними та 

правовими критеріями за кордоном 

сприймають як регіональне постра-

дянське утворення. Еконо мічне зна-

чення СНД також є зде більшого 

 формальним, ніж реальним, а місія 

фактич но не визначена.

Після створення Митного союзу 

та Євразійського економічного сою-

зу статус СНД дедалі більше нівелю-

ється. Дієвих механізмів захисту віт-

чизняних економічних інтересів, ви-

рішення конфліктних ситуацій чи га-

рантування безпеки за допомогою 

СНД фактично немає. Мало того, 

один член СНД може вести загарб-

ницьку війну проти іншого її члена, 

тоді як решта країн цього об’єднання, 

щоб не розгнівати агресора, воліє за 

краще не втручатися в конфлікт, ро-

блячи вигляд, що їх це не стосується. 

Проте є деякі пози тивні результати 

участі в такому об’єднані, зокрема 

– угоди про взаємне визнання ди-

пломів про здобуття вищої освіти, 

визнання трудового стажу при нара-

хування пенсій тощо.

Загалом доцільність членства 

України в СНД є дискусійним пи-

танням, але, зважаючи на очевидні 

ознаки формальності цього міждер-

жавного утворення, а також на під-

писання Україною політичної та еко-

номічної частин Угоди про асоці-

ацію з Європейським Союзом, до-

цільність подальшого перебування 

України у складі СНД має бути роз-

глянута найближчим часом, вважа-

ють експерти. При цьому необхідно 

розробляти нові механізми взаємо-

вигідної рівноправної економічної 

співпраці з країнами пострадянсько-

го простору.

Співпраця між країнами Органі-

зації Чорноморського економічного 

співробітництва нині перебуває в на-

півзамороженому стані, зазначила 

провідний науковий співробітник 

Одеського філіалу Національного 

інс титуту стратегічних досліджень 

Ма рина Воротнюк. Упродовж 12 ро-

ків існування ОЧЕС було реалізова-

но чимало проектів, але це об’єд-

нання так і не стало дієвим механіз-

мом регіональної економічної, полі-

тичної та безпекової співпраці. В 

останні роки дедалі гостріше прояв-

ляються конфлікти інтересів країн-

учасниць цієї організації. Нині деякі 

країни – учасниці ОЧЕС фактично 

перебувають у стані збройних кон-

фліктів між собою, а між деякими з 

них немає навіть дипломатичних 

відносин. Не можна заперечити то-

го, що в цієї організації є значний 

потенціал для налагодження міжна-

родного співробітництва у різних 

сферах, але економіка стає заручни-

цею політики. Пріоритетними на-

прямами розвитку співпраці в рамках 

ОЧЕС, за словами науковця, є ство-

рення зон вільної торгівлі якщо не з 

усіма державами-учасницями, то хо-

ча б на двосторонньому рівні, а та-

кож розвиток енергетичної сфери, 

транскордонних транспортних ко-

ридорів, туризму, зокрема створення 

спільних туристичних зон. 19 червня 

відбулося 30-е засідання Ради міні-

стрів закордонних справ країн 

ОЧЕС, під час якого представник 

України Андрій Веселовський окрес-

лив коло нагальних проблем налаго-

дження економічної взаємодії між 

країнами в рамках цієї організації.

Україна у 2014 році головує в 

Енер гетичному співтоваристві Пів-

денно-Східної Європи. Фактично це 

є моні торингово-статистична інсти-

туція, утво рена Європейським Сою-

зом для контролю процедури імпле-

ментації енергетичного законодав-

ства ЄС у країнах-партнерах. При 

цьому краї ни-партнери за допомо-

гою участі в радах і технічних групах 

організації мають змогу брати участь 

у розробці законодавчих ініціатив 

Європейсько го Союзу і навіть впли-

вати на їхній розгляд Європейською 

Комісією та подальшого затверджен-

ня у вигляді законодавчих актів 

Європейським Парламентом. Ди-

рек тор Центру глобалістики “Стра-

тегія ХХІ” Андрій Чу бик зазначає, що 

восени цього року в Києві має відбу-

тися щорічне засідання у форматі ра-

ди міністрів країн – учасниць орга-

нізації, під час якого розглядатимуть 

питання її реформування. На 2016 

рік заплановано оновлення Енер-

гетичного співтовариства, адже від 

часу його створення відбулося суттє-

ве розширення формату і зростання 

ролі та впливу організації в ЄС. Це 

прекрасна нагода для країн-парт-

нерів розробити пропозиції для учас-

ті у формуванні нової енергетичної 

політики Європейського Союзу. Ук-

раїні необхідно найактивніше долу-

читися до розробки рекомендацій 

для нового статуту Енергетичного 

співтовариства, започаткувати ак-

тивний діалог із партнерськими ор-

ганізаціями і досягнути прийняття у 

2016 році максимально сприятливих 

для України умов взаємодії з ЄС в 

енергетичному секторі. Оскільки 

Ук раїна є одним із ключових магі-

стральних шляхів для транспорту-

вання енергоносіїв із Росії до 

Європи, необхідно відстоювати та-

кож національні інтереси у цій сфері.

Підбиваючи підсумки конферен-

ції, директор Регіонального пред-

ставництва Фонду імені Фрідріха 

Еберта в Україні Штефан Мойзер за-

значив, що фонд і надалі сприятиме 

вивченню проблем співпраці України 

з міжнародними організаціями, зо-

крема у чорноморському ре гіоні, 

оскільки в Європі загалом є консолі-

дована позиція щодо перспектив-

ності його економічного розвитку. 

Залучаючи кредити в міжнародних 

фінансових організаціях, уряду необ-

хідно повідомляти суспільству та кре-

диторам про те, як використовують-

ся залучені кошти, тобто створити 

механізм громад ського контролю за 

урядовими витратами. Це допоможе 

вирішити чимало макроекономічних 

і структурних проблем, наголосив 

директор представництва. Що ж до 

співпраці з СНД та Євразійським 

економічним союзом, то насамперед 

необхідно зрозуміти, які кінцеві цілі 

мають ці організації, і як їх реалізація 

може вплинути на Україну в довго-

строковій перспективі. Регіональне 

представництво Фонду імені Фрід-

ріха Еберта в Україні й надалі сприя-

тиме практичній реалізації важливих 

нових проектів, зокрема щодо роз-

витку інфраструктури регіонів, залу-

чення іноземних інвестицій, розвит-

ку фінансового сектору.

❑
Роман Підвисоцький,

Roman Pidvysotskyi,

“Вісник Національного банку України”.
“Herald of the National bank of Ukraine.
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БЕЗГОТІВКОВІ РОЗРАХУНКИ

І нформація щодо вартості альтер-

нативних способів здійснення роз-

дрібних платежів нині вкрай важлива 

для центральних банків, оскільки дає 

їм змогу оцінити ефективність пла-

тіжних систем у своїх країнах. Протя-

гом останніх двох десятиліть ми стали 

свідками якісних змін у сфері роздріб-

них платежів – переходу від способів, 

заснованих на паперовій технології, 

до електронних платежів (проте спо-

соби платежу, засновані на паперовій 

технології, все ще широко використо-

вуються в багатьох країнах, зокрема в 

Україні). Точна й актуальна інформа-

ція щодо співвідношення витрат на 

різні способи платежу має допомогти 

вирішити питання доцільності оста-

точного переходу до використання 

електронних платежів. Зростання 

якості інформації щодо таких витрат 

покликане допомогти центральним 

банкам знайти відповідь на питання, 

які саме платіжні інструменти доціль-

но стимулювати і розвивати, чи то в 

ролі постачальників платіжних по-

слуг, чи як наглядовців, чи каталізато-

рів змін на ринку.

З метою отримання необхідної ін-

формації центральні банки країн сві-

ту проводять комплексні досліджен-

ня, порівнюючи вартість різних спо-

собів роздрібних платежів. Ці дослі-

дження, з одного боку, дали змогу до-

сягти певних узагальнюючих виснов-

ків, наприклад, про те, що викорис-

тання дебетових карток є менш ви-

тратним, ніж кредитних. Проте у цих 

дослідженнях також містяться різні 

висновки щодо відносних витрат на 

способи роздрібних платежів. Зокре-

ма аналітики припускають, що рівень 

Ключові слова: роздрібні платежі, вартість платежів, суспільні витрати, суспільні вигоди, приватні витрати, питомі 

витрати, платіжні інструменти.

Key words: retail payments, cost of payments, social costs, social benefits, private costs, per-unit costs, payment instruments.

У статті розглянуто методологію оцінки вартості альтернатив-

них способів здійснення роздрібних платежів, результати аналізу сус-

пільних і приватних витрат для різних платіжних інструментів у кра-

їнах Євросоюзу. Основні результати досліджень, проведених централь-

ними банками країн Євросоюзу, екстраполюються авторами на україн-

ський ринок роздрібних платежів.

The article considers the methodology of measuring the costs of alternative 

retail payment methods as well as the results of the analysis of social and 

private costs for different payment instruments in EU countries. Main results 

of the cost investigations conducted by EU countries’ central banks are 

extrapolated to the Ukrainian retail payments market.
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вартості може залежати від специфіч-

них особливостей платіжної системи 

країни і масштабу використання пев-

ного способу платежу. Оцінка сукуп-

них витрат на проведення роздрібних 

платежів також змінюється в різних 

дослідженнях від 0.5 процентного 

пункту до 0.9 процентного пункту від 

ВВП країни. Ці відмінності свідчать 

про необхідність проведення кожним 

центральним банком власного ґрун-

товного дослідження.

Метою цієї статті є розгляд мето-

дології та результатів попередньо 

проведених досліджень вартості спо-

собів роздрібних платежів у деяких 

європейських країнах.

РОЛЬ ЦЕНТРАЛЬНИХ БАНКІВ 
У РЕГУЛЮВАННІ РОЗДРІБНИХ 

ПЛАТЕЖІВ

І нформація щодо вартості різних 

способів роздрібних платежів може 

бути дуже корисною для центрально-

го банку як інструмент оцінки ефек-

тивності функціонування національ-

ної платіжної системи. Зазначимо, 

що інформація про дохідність різних 

способів платежу та платіжних ін-

струментів є не менш важливою, ніж 

інформація про відповідні витрати.

У більшості економічно розвину-

тих країн ефективність і безпека роз-

дрібних платежів розглядаються як 

об’єкт відповідної політики централь-

них банків. У загальному розумінні до 

роздрібних платежів у цьому контек-

сті відносять усі платежі, за винятком 

платежів на великі суми, які здійсню-

ються електронним способом та які 

сумарно можуть становити сотні міль-

йонів доларів США. Роздрібним пла-

тежам традиційно приділяється мен-

ше уваги з боку центральних банків 

економічно розвинутих країн світу, 

ніж платежам на великі суми, оскіль-

ки останні несуть більше ризиків для 

фінансової стабільності. Проте нині 

більшість центральних банків розгля-

дають безпечну та ефективну систему 

роздрібних платежів як ключову пе-

ред умову стабільного функціонуван-

ня економіки.

Для того, щоб система роздрібних 

платежів країни була ефективною, рі-

вень суспільних витрат на здійснення 

різних способів роздрібних платежів 

має бути якнайменшим за умови ви-

значеного рівня їхньої суспільної ви-

годи. Щоб визначити, наскільки ви-

конується така вимога, центральний 

банк повинен знати, скільки ресурсів 

суспільства витрачається на здійснен-

ня платежу з використанням того чи 

іншого способу. Припустимо, цен-

тральний банк визначив, що два аль-

тернативних способи платежів мо-

жуть бути використані для здійснен-

ня однієї і тієї самої платіжної опера-

ції та дають однакову вигоду для кін-

цевих користувачів, однак один зі 

способів потребує менше суспільних 

ресурсів. У цьому випадку централь-

ний банк міг би регуляторним шля-

хом визначити, що існуюча система 

роздрібних платежів є неефектив-

ною, оскільки такі ж самі вигоди мо-

Таблиця 1. Роль центральних банків у роздрібних платежах
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Центральні банки виступають у ролі операторів, надаючи послуги у сфері роздрібних плате-
жів. В одних країнах ці послуги обмежуються здійсненням розрахунків, у інших – включають клі-
ринг та інші платіжні послуги.

Виконуючи роль оператора, центральний банк може використовувати інформацію про вар-
тість роздрібних платежів для збільшення ефективності платіжних послуг, які ним надаються.

Приклад. Національний банк України є оператором системи міжбанківських розрахунків – 
Системи електронних платежів Національного банку України (СЕП НБУ) та карткової платіжної 
системи – Національної системи масових електронних платежів (НСМЕП). У НСМЕП Національний 
банк виконує функції платіжної організації, клірингового центру та розрахункового банку.

Переважна більшість емітованих українськими банками платіжних карток (понад 85% від за-
гального обсягу) належать до платіжних систем Віза (VISA) та Мастер Кард (MasterCard), проте 
нині менше 2% від загальної кількості операцій за картками, емітованими українськими банками, 
здійснюється за кордоном. Таким чином, для переважної більшості внутрішньодержавних опера-
цій використовуються картки міжнародних платіжних систем, що здійснюються за міжнародними 
правилами і тарифами. Це призводить до зростання суспільних витрат на здійснення операцій із 
використанням платіжних інструментів цих платіжних систем.

Розпочавши у 2013 році модернізацію НСМЕП та її переведення на загальноприйняті у світі 
стандарти і технології, Національний банк поставив за мету надати громадянам України зручний, 
надійний, функціональний і дешевий інструмент для здійснення внутрішньодержавних платіжних 
операцій. Платіжні картки модернізованої НСМЕП на базі відкритих міжнародних стандартів ма-
ють забезпечити користувачам можливість отримання платіжних послуг, порівнянних із послугами 
міжнародних платіжних систем, за якістю та функціональністю, але з нижчим рівнем суспільних 
витрат
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У ролі органу нагляду (оверсайта) центральні банки регулюють ринок роздрібних платежів, 
які надаються приватним сектором. Регулятори розвинутих країн істотно розрізняються в частині 
наданих повноважень щодо здійснення такого нагляду.

Приклад. В Австралії центральний банк має чіткі повноваження щодо здійснення прямого 
регулювання для гарантування ефективності і безпеки роздрібних платежів. У Сполучених Шта-
тах Америки, навпаки, регулюючий орган – Федеральна резервна система (ФРС), як правило, 
обме жується імплементацією конкретних законів. Наприклад, Закон “Про електронний переказ 
коштів” уповноважує ФРС здійснювати регулювання прав та обов’язків споживачів, які викорис-
товують електронні платежі, а Поправка Дарбіна до Закону Додда-Франка – здійснювати регулю-
вання комісійних винагород, які сплачуються торговцями банкам за операціями з використанням 
дебетових карток.

У країнах, де центральний банк має широкі повноваження щодо регулювання роздрібних 
платежів, інформація про витрати може бути використана для збільшення ефективності платіжних 
послуг, які надаються приватним сектором. Наприклад, на початку 2000-х років Резервний банк 
Австралії (РБА) використовував свої повноваження для коригування розміру комісійних, які спла-
чуються торговцями банкам за операціями з використанням кредитних карток. РБА аргументував 
це тим, що ринковий рівень комісійних заохочував банки до запровадження кредитних карток за 
рахунок дебетових карток із використанням пін-коду та ACH-платежів. На думку РБА, уповільнен-
ня темпів зростання використання кредитних карток шляхом обмеження розміру комісійних є ко-
рисним для суспільства, оскільки загальні витрати на платежі з використанням кредитних карток 
були більшими від витрат на альтернативні способи платежу.

Банк Англії у межах своїх повноважень сприяв запровадженню національним оператором Во-
калінк послуги миттєвих платежів. Цей крок регулятора був спрямований на підтримання балансу 
між учасниками платіжного ринку Великобританії, враховуючи тенденції до зростання ролі небан-
ківських операторів, зокрема Пей Пал (PayPal), за рахунок частки банківських послуг
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Центральні банки практично всіх економічно розвинутих країн світу є каталізаторами, або 
посередниками у взаємодії між приватним сектором та урядом, сприяючи таким чином збільшен-
ню ефективності системи роздрібних платежів країни. У багатьох центральних банках створено 
відповідні дослідницькі групи, які аналізують ринок роздрібних платежів і платіжні інструменти. 
Крім того, центральні банки часто співпрацюють із регулюючими та антимонопольними органа-
ми щодо цих питань. Нарешті, у процесі виконання функцій, пов’язаних із наглядом та грошово-
кредитною політикою, центральні банки, як правило, тісно взаємодіють із банками та іншими фі-
нансовими інститутами. Сукупність цих факторів зумовлює можливість запровадження централь-
ними банками стандартів у сфері роздрібних платежів, поліпшення платіжної інфраструктури, 
вдосконалення відповідного законодавства.

Діючи в ролі каталізаторів, центральні банки можуть використовувати інформацію щодо 
вартості роздрібних платежів для визначення заходів, які сприятимуть підвищенню ефективності 
здійснення роздрібних платежів та співпраці з іншими учасниками ринку для реалізації цих за-
ходів.

Приклад. У США аналіз інформації щодо вартості оброблення операцій із використанням 
чеків переконав ФРС, що суспільні витрати на платежі з використанням чеків можуть бути значно 
зменшені шляхом переведення паперових чеків в електронну форму. Однак повноцінний пере-
хід до “електронізації” чеків не може відбутися доти, доки всі банки не погодяться приймати чеки 
лише в електронному вигляді. Щоб подолати цю перешкоду, ФРС ініціювала роботи щодо при-
йняття так званого Закону “Про кліринг чеків у ХХІ столітті”
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жуть бути отримані ціною менших 

суспільних витрат шляхом обрання 

іншого, дешевшого способу платежу.

Досягнувши загальної згоди у пи-

танні про те, що центральному банку 

необхідна інформація щодо вартості 

здійснення різних способів роздріб-

них платежів для проведення власної 

політики і забезпечення надійності й 

ефективності платіжної системи, екс-

перти розходяться щодо того, як саме 

банкам необхідно застосовувати цю 

інформацію. Центральні банки тра-

диційно виконують три ролі в роз-

дрібних платежах країни, а саме: опе-

ратора, каталізатора (або органу, який 

сприяє розвитку ринку і механізмів 

регулювання) та органу нагляду 

(оверсайта) за платіжними системами 

(див. таблицю 1). Як саме централь-

ний банк використовує інформацію 

про вартість здійснення роздрібних 

платежів для провадження найефек-

тивніших способів залежить від того, 

яку саме роль він виконує.

Як зазначено вище, щоб визначи-

ти, чи є один спосіб роздрібного пла-

тежу ефективнішим, ніж інший, цен-

тральний банк мав би володіти інфор-

мацією не лише про суспільні витрати 

на здійснення кожного способу, а й 

про суспільні вигоди. У деяких випад-

ках, наприклад, порівнюючи розра-

хунки з використанням чеків у папе-

ровому вигляді та в електронній фор-

мі, центральний банк має змогу опе-

рувати порівнянними даними щодо 

вигоди від цих двох способів платежу. 

У цьому разі під час розрахунку ефек-

тивності можна використовувати ли-

ше розмір витрат. В інших випадках 

вигоди від різних способів платежу 

для кінцевого користувача можуть 

якісно відрізнятися. Таким чином від-

носна ефективність двох різних спо-

собів роздрібних платежів не може 

бути визначена без інформації як про 

вигоди, так і про витрати.

Одним із факторів, який свідчить 

про те, чому один спосіб роздрібного 

платежу може давати більше вигоди 

(користі) для кінцевого користувача, 

ніж інший, є його поширеність. По-

пулярність і широке використання є 

одним із найважливіших складових 

способу платежу: користувачі отри-

мують менше користі від застосуван-

ня способу платежу, котрий викорис-

товується малою кількістю торговців, 

і так само торговці отримують менше 

користі, застосовуючи засіб платежу, 

яким користується незначна кіль-

кість користувачів. Унаслідок цього 

спосіб платежу, котрий потребує 

низьких витрат, але якому бракує по-

ширеності, не обов’язково буде ефек-

тивнішим, ніж високовитратний спо-

сіб платежу, який приймається усіма 

торговцями і доступний усім корис-

тувачам.

Інший фактор, що впливає на рі-

вень вигоди (користі) способу плате-

жу, – зручність. Розрахунки з вико-

ристанням чеків є менш зручними, 

ніж із використанням платіжних кар-

ток, оскільки потребують більше часу. 

Іноді одним зі способів платежу важче 

навчитися користуватися порівняно з 

іншими способами. Отже, спосіб пла-

тежу, який потребує мало витрат, але 

повільний у використанні, незручний 

або є важким у налаштуванні чи за-

своєнні  широким загалом користува-

чів не обов’язково буде ефективні-

шим, ніж той, який потребує чимало 

витрат, але зручний у використанні.

Нарешті, деякі інноваційні спосо-

би платежу можуть мати переваги, 

які були доступні лише в обмеженій 

кількості традиційних способів пла-

тежу. Наприклад, мобільні платежі 

надають користувачам можливість 

гнучкого оперативного управління 

коштами, а також можливість пере-

вірити залишок на рахунку перед 

здійсненням платежу.  Мобільні пла-

тежі також дають змогу торговцям 

пристосовувати рекламні та промо-

акції до потреб окремих груп корис-

тувачів. Ураховуючи те, що потенці-

ал мобільних платежів створює біль-

ше вигод для кінцевих користувачів, 

аніж традиційні дебетові й кредитні 

картки, порівняння цих способів 

платежу виключно з точки зору вар-

тості може ввести в оману.

ПІДХОДИ ДО ДОСЛІДЖЕННЯ 
ВАРТОСТІ СПОСОБІВ РОЗДРІБНИХ 

ПЛАТЕЖІВ

Ф ахівці Федерального резервного 

банку Канзас-Сіті (США) Фу-

міко Хаяші та Вільям Кітон підкрес-

люють, що органам, які визначають 

політику у сфері роздрібних плате-

жів, необхідно оперувати кількома 

концепціями порівняння суспільних 

витрат для різних платіжних інстру-

ментів. Зокрема ними запропонова-

но такі чотири підходи:

1. Суспільні витрати порівняно з 

приватними;

2. Загальні витрати порівняно зі 

змінними суспільними витратами;

3. Витрати на одну трансакцію по-

рівняно з витратами на одиницю об-

сягу трансакції;

4. Константа порівняно зі зростаю-

чою віддачею від ефекту масштабу [4].

1. Суспільні витрати 
порівняно з приватними 

витратами
Під час оцінки відносної ефектив-

ності різних способів платежу важ-

ливими є суспільні витрати для кож-

ного платіжного інструменту, які є 

сумою витрат ресурсів усіма учасни-

ками платежу з використанням да-

ного платіжного інструменту. Ці ви-

трати відрізняються від приватних 
витрат для платіжного інструменту, 

які включають не лише витрати ре-

сурсів, понесені фізичною особою 

під час здійснення платіжної опера-

ції, а й комісійні, котрі сплачуються 

цим учасником іншим учасникам у 

рамках платіжної трансакції. Оплата 

цих комісійних не включається до 

суспільних витрат, оскільки з точки 

зору суспільства комісійні, сплачені 

одним учасником трансакції, ком-

пенсуються комісійними, отримани-

ми іншим учасником.

Щоб зрозуміти, як розраховують-

ся суспільні витрати, пропонуємо 

розглянути приклад придбання това-

ру за готівку в магазині. Першим кро-

ком в обчисленні суспільних витрат є 

визначення, скільки учасників бере 

участь у трансакції. У точці продажу 

задіяні два учасники – покупець і 

торговець. У більшості випадків по-

купець попередньо отримує готівку в 

банкоматі або відділенні банку. Тор-

говцю потрібно інкасувати грошову 

виручку до банку. Необхідно врахову-

вати, що у багатьох країнах централь-

ний банк відповідає за розподіл го-

тівки між фінансовими установами, а 

також за зберігання її надлишку 

(який не потрібен банкам для задово-

лення клієнтського попиту). Таким 

чином, у цьому типі платіжної тран-

сакції беруть участь чотири учасники 

– покупці, торговці, фінансові уста-

нови (банки) і центральний банк. 

Платіжні трансакції, в яких викорис-

товуються різні види платіжних ін-

струментів, можуть включати різні 

групи учасників.

Суспільні витрати трансакції дорів-

нюють сукупності витрачених різни-

ми учасниками ресурсів, включаючи 

трудові, фінансові, сировинні тощо. У 

розглянутому вище випадку найбільш 

очевидні витрати понесли покупець і 

торговець. Покупець мав витратити 

час на відвідування банкомата або 

банківського відділення для отриман-
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ня готівки, а також витратити час на 

здійснення покупки. Хоча час, витра-

чений покупцем, не може бути обчис-

лений у грошовій формі, він може роз-

глядатись як трудові витрати, оскільки 

гіпотетично міг би бути використаний 

значно продуктивніше. Торговець, 

здійснюючи продаж, має платити за-

робітну плату продавцю та оплачувати 

інкасацію готівки. Крім того, він спла-

чує орендну плату або несе амортиза-

ційні витрати на обладнання, котре 

використовується під час здійснення 

платежу (касові апарати і комп’ютерні 

системи для ведення обліку). До цих 

витрат додаються сировинні: електро-

енергія для експлуатації касових апа-

ратів, папір для друку чеків.

Банки покупця, торговця, а також 

центральні банки для проведення ка-

сових операцій  мають нести додат-

кові витрати. Банки, які постачають 

готівку покупцям та отримують її від 

торговців, несуть витрати на утри-

мання банкоматів і банківських від-

ділень, видачу і внесення готівки, об-

числення залишків на рахунках клі-

єнтів. Центральний банк несе витра-

ти на підтримання достатньої кіль-

кості банкнот і монет в обігу, а також 

на постачання готівки до фінансових 

установ.

Розрахунок витрат ресурсів, поне-

сених усіма сторонами платежу, дає 

змогу оцінити вартість платежу для 

суспільства у цілому. З другого боку, 

сумарні приватні витрати учасників 

на здійснення платежу можуть бути 

більшими від соціальних витрат за 

рахунок комісійних, сплачених од-

ним учасником платежу іншому.

2. Загальні витрати 
порівняно зі змінними 
суспільними витратами

Соціальні витрати можуть відобра-

жати або змінні витрати на викорис-

тання певного способу платежу, або 

загальні витрати, у тому числі – по-

стійні та змінні.

Постійні витрати є витратами, по-

несеними незалежно від кількості 

або обсягу платежів, тоді як змінні 

витрати збільшуються з числом або 

обсягами платежів. Постійні витра-

ти, як правило, належать до капіталь-

ного обладнання, а змінні – до робо-

чої сили і сировини.

У процесі розрахунку довгостро-

кової ефективності платіжної систе-

ми відповідним мірилом соціальних 

витрат є загальна вартість, у тому 

числі постійні та змінні витрати. На-

приклад, електронні платежі, як пра-

вило, потребують значних інвестицій 

у платіжну інфраструктуру. Однак 

коли інвестиції здійснені, додаткові 

витрати на проведення операцій, як 

правило, низькі. Таким чином, елек-

тронні платежі можуть мати низькі 

змінні соціальні витрати, але високі 

загальні соціальні витрати внаслідок 

значних фіксованих витрат. Готівкові 

платежі, з одного боку, потребують 

відносно невеликих інвестицій в інф-

раструктуру, проте вони потребують 

значних трудових витрат, а також ви-

трат на сировину для друку, обробки 

та захисту готівкових коштів. У ре-

зультаті ці платежі можуть мати висо-

кі змінні соціальні витрати, але низь-

кі загальні соціальні витрати.

Зосередження уваги на змінних 

соціальних витратах цих двох зазна-

чених вище способів платежу може 

схилити регуляторів до хибної думки 

про доцільність повного переходу на 

електронні платежі в країні, незважа-

ючи на значні капітальні інвестиції 

для переходу на таку систему.

При цьому необхідно враховувати, 

що інформація про загальні суспільні 

витрати необхідна для прийняття рі-

шень щодо довгострокової політики, 

а інформація про змінні суспільні ви-

трати може бути корисною для дослі-

джень короткострокової ефективнос-

ті. Наприклад, якщо реформування 

платіжної системи відбуватиметься 

протягом тривалого часу, для регуля-

тора буде корисною інформація, чи 

може існуюча інфраструктура бути 

використана значно ефективніше 

шляхом зменшення обсягів розрахун-

ків готівкою та збільшення безготів-

кових форм розрахунків. Фуміко Хая-

ші та Вільям Кітон вважають, що 

змінні суспільні витрати є адекват-

ним мірилом порівняння вартості 

різних способів роздрібних платежів.

3. Витрати на одну 
трансакцію порівняно 

з витратами на одиницю 
обсягу операції

Сукупна вартість використання 

будь-якого платіжного інструменту 

залежить, щонайменше частково, від 

загальних обсягів платежів з вико-

ристанням цього інструменту. Таким 

чином, для порівняння економічної 

ефективності альтернативних пла-

тіжних інструментів сукупні суспіль-

ні витрати мають бути зважені на об-

сяги відповідних платежів. Нині у 

дослідницькому середовищі вико-

ристовуються два підходи: ділення 

сукупних витрат на загальну кіль-

кість операцій із використанням пла-

тіжного інструменту або ділення су-

купних витрат на загальний обіг ко-

штів за операціями з використанням 

цього інструменту.

Жоден із підходів не є досконалим, 

тому що вартість здійснення платежу 

може залежати як від кількості опера-

цій, так і від оборотів за ними. У дея-

ких випадках витрати більшою мірою 

корелюють із кількістю трансакцій, 

наприклад, під час авторизації емітен-

том операцій із використанням еміто-

ваних ним дебетових карток. Вартість 

розрахунків готівкою, зокрема витра-

ти на підрахунок банкнот і монет, ін-

касацію, впровадження захисних еле-

ментів зростає зі збільшенням загаль-

них оборотів за операціями.

Здебільшого якщо суспільні ви-

трати залежать як від кількості опе-

рацій, так і від оборотів, кожен із 

двох методів вимірювання вартості 

окремо може дати спотворені резуль-

тати співвідношення витрат на різні 

способи платежу.

Таким чином, під час порівняння 

вартості різних способів роздрібних 

платежів доцільно застосовувати оби-

два методи вимірювання суспільних 

витрат: ділення на загальну кількість 

операцій та ділення на загальні оборо-

ти за ними. Якщо за одного способу 

платежу одночасно витрати на одну 

трансакцію та витрати на одиницю її 

обсягу менші, ніж за іншого способу, 

можемо впевнено стверджувати, що 

перший спосіб є ефективнішим. Як-

що два цих мірила дають протилежні 

значення, можемо припустити, що 

один спосіб ефективніший для неве-

ликих трансакцій, а другий – для ве-

ликих. Отже, регуляторам під час про-

ведення дослідження щодо ефектив-

ності платіжних інструментів можемо 

порекомендувати опрацьовувати ін-

формацію про кількість операцій та 

обороти за ними для кожного платіж-

ного інструменту.

4. Константа порівняно 
зі зростаючою віддачею 

від ефекту масштабу
Останній ключовий підхід полягає 

в ролі ефекту масштабу. Порівняння 

розміру суспільних витрат на одну 

трансакцію або на одиницю обсягу 

для різних способів платежу може до-

помогти оцінити, наскільки один ме-

тод є економічно ефективнішим, ніж 
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інший. Водночас, проводячи такі по-

рівняння, важливо пам’ятати, що пи-

томі витрати (витрати на одиницю) 

можуть залежати від масштабу вико-

ристання обраного способу платежу.

Порівняння способів платежу шля-

хом зіставлення питомих витрат має 

сенс лише якщо за кожним зі способів 

платежу залишається незмінною від-

дача від ефекту масштабу. Іншими 

словами, питомі витрати не зміню-

ються, тоді як зростають обороти за 

операціями. Наприклад, відносно но-

вому способу платежу може бути при-

таманний високий рівень питомих 

витрат лише тому, що він потребує 

значних мінімальних інвестицій у 

розвиток інфраструктури і викорис-

товується в малих масштабах.

РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕНЬ 
ВАРТОСТІ РОЗДРІБНИХ ПЛАТЕЖІВ 

У ІНШИХ КРАЇНАХ СВІТУ

Я к ми зазначали вище, насампе-

ред у рамках виконання функцій 

нагляду за платіжними системами 

країни деякі центральні банки країн 

світу проводять дослідження вартості 

способів роздрібних платежів. Фахів-

ці Європейського центрального бан-

ку (ЄЦБ) Гайко Шмідель, Гергана 

Костова та Вібе Руттенберг у своєму 

дослідженні “Суспільні та приватні 

витрати за роздрібними платіжними 

інструментами: європейська перспек-

тива” опрацювали результати звітів 13 

національних центральних банків Єв-

росистеми, а саме центральних банків 

Данії, Естонії, Ірландії, Греції, Іспанії, 

Італії, Латвії, Угорщини, Нідерлан-

дів, Португалії, Румунії, Фінляндії та 

Швеції [5]. На базі аналізу отриманих 

ними даних у таблиці 2 подано обсяги 

суспільних та приватних витрат у роз-

різі учасників трансакцій за шістьма 

платіжними інструментами. 

У цілому, за висновками дослідни-

ків, суспільні витрати за роздрібними 

платіжними інструментами в цих 

країнах становлять 0.96% від ВВП. 

Аналізуючи структуру суспільних ви-

трат за роздрібними платежами, вони 

встановили, що близько 51% витрат 

припадає на банки та операторів по-

слуг платіжної інфраструктури і 46% 

– на підприємства роздрібної торгів-

лі. Суспільні витрати, понесені цен-

тральними банками та інкасатор-

ськими компаніями, становлять від-

повідно 3% і 1%. Також було встанов-

лено, що витрати банків дещо більші 

за готівковими платежами, ніж за 

розрахунками з використанням пла-

тіжних карток. При розгляді структу-

ри карткових платежів виявлено, що 

кредитні картки з точки зору суспіль-

них видатків є більш витратними по-

рівняно з дебетовими. Торговці, у 

свою чергу, мають найбільші витрати 

за готівковими операціями (понад 

60% їхніх суспільних витрат).

У середньому підприємства роз-

дрібної торгівлі несуть більше приват-

них витрат, ніж банки та оператори 

послуг платіжної інфраструктури від-

повідно на 0.587% від ВВП і 0.493% від 

ВВП. Іншими словами, комісійні, що 

сплачуються торговцями третім осо-

бам, вочевидь, є значною часткою їх-

ніх витрат (у середньому близько 

0.15% від ВВП). У цьому разі співвід-

ношення загальних суспільних та за-

гальних приватних витрат становить 

близько 75%. Це означає, що близько 

чверті приватних витрат торговців 

становлять комісійні, сплачені іншим 

учасникам платежу. Для банків, опе-

раторів послуг платіжної інфраструк-

тури, центральних банків, а також ін-

касаторських компаній це співвідно-

шення становить майже 100%, оскіль-

ки вони не несуть майже ніяких зов-

нішніх витрат. У таблиці 3 викладено 

отримані дослідниками Європей-

ського центрального банку значення 

суспільних витрат у розрізі платіжних 

інструментів і учасників платежу.

У таблиці 4 наведено розподіл сус-

пільних витрат за платіжними ін-

струментами. Як було зазначено, за-

гальний розмір суспільних витрат за 

всіма платіжними інструментами 

для всіх учасників платежу становить 

близько 1% від ВВП. У середньому 

суспільні витрати на розрахунки го-

тівкою становлять близько полови-

ни всіх суспільних витрат порівняно 

з іншими платіжними інструмента-

ми. У розрізі країн загальний розмір 

суспільних витрат може коливатися 

від 0.42%–0.68% від ВВП до 1.35% 

від ВВП. У цілому підприємства роз-

дрібної торгівлі несуть найвищі сус-

пільні (і приватні) витрати за готів-

ковими платежами і одночасно най-

нижчі суспільні (і приватні) витрати 

за електронними платіжними ін-

струментами порівняно з банками та 

операторами.

Таблиця 2. Суспільні та приватні витрати за роздрібними платіжними 

інструментами для учасників платежу (середнє значення для 13 країн ЄС)
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Центральні банки

Готівка 0.025 0.000 0.025 3 100
– плата інкасаторським компаніям 0.000

Банки й оператори послуг платіжної інфраструктури

Готівка 0.193 0.002 0.191 99
Чеки 0.021 – 0.021 100
Платіжні картки, всього 0.157 0.001 0.157 99
У тому числі:
– дебетові; 0.076 0.001 0.076 99
– кредитні 0.081 0.000 0.081 100
Пряме дебетування 0.051 – 0.051 100
Кредитові перекази* 0.070 – 0.070 100
Разом 0.492 0.003 0.490 51 99

Інкасаторські компанії

Готівка 0.008 0.001 0.008 1 93
Підприємства роздрібної торгівлі

Готівка 0.344 0.075 0.269 78
Чеки 0.016 0.004 0.012 76
Платіжні картки, всього 0.099 0.048 0.050 51
У тому числі:
– дебетові; 0.038 0.014 0.023 62
– кредитні; 0.023 0.014 0.009 40
– суміщені; 0.004 0.000 0.004 100
– без розділення 0.034 0.020 0.013 40
Пряме дебетування 0.053 0.011 0.042 80
Кредитові перекази 0.073 0.010 0.064 87
Разом 0.586 0.148 0.438 46 75

За всіма розділами 1.112 0.152 0.960 100 86

* Під кредитовим переказом маємо на увазі операції з  переказу коштів із рахунку платника на 
рахунок отримувача на виконання платіжного доручення платника.
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Відношення загальної суми сус-

пільних витрат до загальної кількості 

роздрібних платежів дає суспільні пи-

томі витрати. У таблиці 5 наведено 

узагальнені підсумкові дані щодо сус-

пільних витрат на одну трансакцію за 

різними платіжними інструментами. 

В середньому результати свідчать про 

те, що найнижчі питомі суспільні ви-

трати характерні для готівкових пла-

тежів (0.42 євро) та дебетових карток 

(0.70 євро). Це не обов’язково озна-

чає, що готівка є найбільш економіч-

но ефективним платіжним інстру-

ментом, тому що незначні питомі ви-

трати можуть бути пов’язані з вели-

кою кількістю платіжних операцій. 

Інші можливі пояснення домінуючої 

ролі готівки серед роздрібних плате-

жів включають віддачу від ефекту 

масштабу, недостатню кількість пла-

тіжних пристроїв у деяких країнах, 

що перешкоджає розвитку безготів-

кових платіжних інструментів, кон-

сервативну платіжну культуру і недо-

статній рівень фінансової грамотнос-

ті населення. Порівнюючи аналітичні 

звіти деяких країн, виявляємо, що, 

незважаючи на значне поширення 

готівки, вона не завжди є найдешев-

шим платіжним засобом за питомими 

витратами. Як приклад, у 5 з 13 країн 

ЄС, дані яких проаналізовано, питомі 

суспільні витрати трансакцій з вико-

ристанням дебетових карток нижчі, 

ніж для готівкових розрахунків.

Здійснення платіжних операцій з 

використанням прямого дебетуван-

ня коштує суспільству 1.27 євро за 

трансакцію, кредитових переказів – 

1.92 євро. Найдорожчими для сус-

пільства платіжними інструментами 

виявляються чеки (3.55 євро за тран-

сакцію) та кредитні картки (2.39 євро 

за трансакцію).

У другій частині таблиці 5 наведе-

но показники суспільних витрат на 1 

євро обороту платіжної трансакції, 

тобто відношення загальних суспіль-

них витрат до загального обороту. 

Трансакції з використанням чеків, 

кредитових переказів і прямого дебе-

тування характеризуються наймен-

шим значенням цього показника, 

оскільки ці платіжні інструменти в 

основному використовуються для 

операцій на відносно великі суми. 

Розрахунки за допомогою платіжних 

карток і готівки дуже схожі з точки 

зору розміру їхніх суспільних витрат 

на 1 євро обороту: суспільні витрати 

за готівковими коштами становлять 

0.023 євро, а за платіжними картками 

– 0.024 євро. Водночас, розглядаючи 

окремо дебетові платіжні картки, мо-

жемо дійти висновку, що їхні суспіль-

ні витрати на 1 євро обороту нижчі, 

ніж для розрахунків готівкою.

Фуміко Хаяші та Уільям Кітон та-

кож аналізують дослідження цен-

тральних банків Бельгії та Нідерлан-

дів, у яких оцінюються змінні суспіль-

ні витрати за деякими способами роз-

дрібних платежів (див. таблицю 6). 

Дослідники припускають, що вартість 

однієї трансакції не залежить від кіль-

кості трансакцій, але потенційно змі-

нюється від їх розміру. Голландське 

дослідження також засвідчило, що 

для наперед оплачених карток харак-

терні найнижчі витрати за трансакці-

ями всіх розмірів, а для готівки рівень 

витрат менший, ніж для дебетових 

карток, за трансакціями з малим (5 

Таблиця 5. Питомі суспільні витрати на одну трансакцію та на одне євро 

в розрізі платіжних інструментів (середнє значення для 13 країн ЄС)

Міра

Го
т

ів
к

а

Ч
е

к
и

П
л

а
т

іж
н

і 
к

а
р

т
к

и

Д
е

б
е

т
о

в
і

К
р

е
д

и
т

н
і

П
р

я
м

е
 

д
е

б
е

т
у

в
а

н
н

я

К
р

е
д

и
т

о
в

і 
п

е
р

е
к

а
з

и

Суспільні витрати на одну трансакцію

Мінімальне 0.13 2.39 0.22 0.18 0.48 0.14 0.30

Середнє медіанне 0.39 3.46 0.63 0.45 1.97 1.14 1.01

Максимальне 0.78 6.10 8.07 3.40 8.65 2.49 12.07

Середнє арифметичне 0.41 3.86 1.34 0.81 2.79 1.07 2.22

Середнє арифметичне зважене 0.42 3.55 0.99 0.70 2.39 1.27 1.92

Суспільні витрати на одне євро обороту

Мінімальне 0.013 0.000 0.008 0.008 0.018 0.002 0.000

Середнє медіанне 0.020 0.002 0.016 0.012 0.030 0.004 0.002

Максимальне 0.034 0.012 0.081 0.035 0.137 0.011 0.006

Середнє арифметичне 0.023 0.004 0.024 0.017 0.052 0.005 0.002

Середнє арифметичне зважене 0.023 0.002 0.017 0.014 0.034 0.004 0.002

Таблиця 4. Суспільні витрати в розрізі платіжних інструментів (середнє значення 

для 13 країн ЄС)

Відсотки від ВВП
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Мінімальне 0.25 0.01 0.11 0.01 0.04 0.01 0.04 0.42

Середнє медіанне 0.51 0.07 0.21 0.11 0.08 0.03 0.17 0.93

Максимальне 0.76 0.16 0.41 0.24 0.27 0.28 0.35 1.35

Середнє арифметичне 0.49 0.08 0.23 0.12 0.10 0.06 0.17 0.94

Середнє арифметичне 
зважене

0.49 0.03 0.21 0.10 0.09 0.09 0.13 0.96

Таблиця 3. Суспільні витрати на учасника платежу та платіжний інструмент 

(середнє значення для 13 країн ЄС)
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Готівка 0.02 0.19 0.01 0.27 0.49

Чеки – 0.02 – 0.01 0.03

Платіжні картки, всього
У тому числі: – 0.16 – 0.05 0.21

– дебетові; – 0.08 – 0.02 0.10

– кредитні; – 0.08 – 0.01 0.09

– суміщені – – – 0.02 0.02

Пряме дебетування – 0.05 – 0.04 0.09

Кредитові перекази – 0.07 – 0.06 0.13

Разом 0.02 0.49 0.01 0.44 0.96
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доларів США) і середнім (15 доларів 

США) розміром. Результати дослі-

дження дають підстави для висновку, 

що для кредитних карток притаманні 

більші витрати, ніж для дебетових та 

наперед оплачених карток (за тран-

сакціями всіх розмірів), а також біль-

ші витрати, ніж для готівкових розра-

хунків (за трансакціями з малим і се-

редні розміром). Бельгійське дослі-

дження мало аналогічні результати, за 

винятком того, що наперед оплачені 

картки в ньому були дорожчі для сус-

пільства, ніж дебетові карти за тран-

сакціями великих розмірів.

Зважаючи на оцінки змінних сус-

пільних витрат, ці дослідження дали 

змогу підрахувати економію коштів 

від гіпотетичної зміни способів пла-

тежу в різних країнах. Наприклад, у 

бельгійському дослідженні було під-

раховано, що переведення 25 відсот-

ків малих і середніх за розміром тран-

сакцій з використанням готівки на 

використання дебетових і наперед 

оплачених карток дає змогу зменши-

ти змінні суспільні витрати на 6%. 

Голландське дослідження засвідчило, 

що переведення 21% трансакцій з ви-

користанням готівки на використан-

ня дебетових і наперед оплачених 

карток сприятиме зменшенню змін-

них суспільних витрат на 7%. Водно-

час, оскільки ці моделювання базу-

ються на змінних витратах, вони не 

доводять, що перехід від розрахунків 

готівкою до дебетових і наперед 

оплачених карток сприятиме зни-

женню загальних суспільних витрат у 

довгостроковій перспективі.

УКРАЇНСЬКИЙ РИНОК РОЗДРІБНИХ 
ПЛАТЕЖІВ З ТОЧКИ ЗОРУ 

СУСПІЛЬНИХ ВИТРАТ

П ідсумовуючи, зазначимо, що 

центральним банкам доцільно 

проводити свої власні дослідження 

вартості способів роздрібних пла-

тежів, оскільки як технології, так і 

масштаби використання різних пла-

тіжних інструментів у різних країнах 

можуть суттєво відрізнятися. Деякі 

країни можуть використовувати еко-

номніші та ефективніші технології 

для здійснення роздрібних плате-

жів, завдяки чому для цього методу 

необхідні менші соціальні витрати. 

Інші країни можуть запроваджувати 

способи платежу, які зменшують ви-

трати суспільства за рахунок ефекту 

масштабу.

Екстраполюючи узагальнені ре-

зультати досліджень деяких країн Єв-

росоюзу на український платіжний 

ринок та враховуючи його особли-

вості і тенденції розвитку, можемо 

зробити певні припущення.

Оскільки для кредитових переказів 

притаманний низький рівень загаль-

них і змінних суспільних витрат, а 

значні додаткові капітальні інвестиції 

на розвиток відповідної інфраструк-

тури не потрібні (на українському 

ринку багато років успішно функціо-

нує СЕП НБУ), вважаємо за можливе 

вивчити питання щодо збільшення 

частки роздрібних платежів із вико-

ристанням кредитових переказів. 

Крім того, згадаємо досвід Велико-

британії, який свідчить про ефектив-

ність упровадження миттєвих (он-

лайн) кредитових переказів для пла-

тежів на невеликі суми.

Враховуючи розмір суспільних ви-

трат, доцільно розглянути можли-

вість створення умов для розвитку на 

вітчизняному ринку прямого дебету-

вання. Водночас необхідно пам’ятати 

про притаманні цьому інструменту 

ризики, а також враховувати рівень 

довіри населення до банків.

Можна стверджувати, що з точки 

зору суспільних витрат збільшення 

частки кредитних карток за рахунок 

зменшення частки дебетових недо-

цільне. Світовий досвід свідчить про 

те, що центральні банки можуть кори-

гувати структуру ринку банківських 

платіжних карток шляхом обмеження 

розміру відповідних міжбанківських 

комісійних для учасників ринку. На 

нашу думку, альтернативним шляхом 

може бути розвиток національної 

карткової платіжної системи та про-

ведення в ній виваженої і збалансова-

ної тарифної політики.

У будь-якому випадку, робити об-

ґрунтовані висновки щодо заходів, 

спрямованих на зростання рівня 

ефективності функціонування вітчиз-

няного ринку платіжних систем за 

критерієм суспільних витрат і вигод, 

можна лише за результатами прове-

дення відповідного дослідження.
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Таблиця 6. Змінні суспільні витрати на одну трансакцію 

в розрізі платіжних інструментів

Доларів США

Спосіб платежу
Розмір трансакції

5 доларів США 15 доларів США 100 доларів США

Нідерланди

Наперед оплачена картка 0.04 0.8% 0.04 0.26% 0.04 0.04%
Готівка 0.18 3.6% 0.25 0.016% 0.84 0.84%
Дебетова картка 0.25 5% 0.25 1.66% 0.26 0.26%
Кредитна картка 1.06 21.2% 1.09 7.26% 1.30 1.3%

Бельгія

Наперед оплачена картка 0.12 2.4% 0.15 1% 0.35 0.35%
Готівка 0.21 4.2% 0.29 1.93% 0.96 0.96%
Дебетова картка 0.28 5.6% 0.28 1.86% 0.28 0.28%
Кредитна картка 0.74 14.8% 0.75 5% 0.82 0.82%
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Спеціально для “Вісника НБУ”/

Примітка. Облікова ставка Національного банку України у червні 2014 року не змінювалася і, починаючи з 15.04.2014 р., становила 9.5% річних (постанова Правління НБУ від 

14.04.2014 р. № 212).

Відповідно до постанови Правління НБУ від 15.07.2014 р. № 417 з 17 липня 2014 року облікову ставку встановлено у розмірі 12.5% річних.

З 24 лютого 2014 року встановлено такий порядок формування обов’язкових резервів банками України (постанова Правління НБУ від 21.02.2014 р. № 86):

– на окремому рахунку в Національному банку України № 3203 “Кошти обов’язкових резервів, що перераховані банками” зберігаються кошти в розмірі 20% від суми 

обов’язкових резервів, що сформовані за попередній звітний період резервування;

– на кореспондентському рахунку банку в Національному банку України формується та зберігається залишок суми обов’язкових резервів, сформованих згідно з установленими 

нормативами на відповідний період.

З 31 травня 2014 року обсяг обов’язкових резервів, який має зберігатися щоденно на початок операційного дня на кореспондентському рахунку банку в Національному банку 

України, повинен становити не менш як 40% від суми обов’язкових резервів, що сформовані за попередній звітний період резервування (постанова Правління НБУ від 19.05.2014 р. 

№ 287).

З 30 вересня 2013 року встановлено такі нормативи обов’язкового резервування для формування банками обов’язкових резервів (постанова Правління НБУ від 19.09.2013 р. № 371):

кошти вкладів (депозитів) юридичних і фізичних осіб у національній валюті на вимогу і кошти на поточних рахунках – 0; кошти вкладів (депозитів) юридичних осіб в іноземній 

валюті на вимогу і кошти на поточних рахунках – 10; кошти вкладів (депозитів) фізичних осіб в іноземній валюті на вимогу і кошти на поточних рахунках – 15; строкові кошти і 

вклади (депозити) юридичних і фізичних осіб у національній валюті – 0; короткострокові кошти і вклади (депозити) юридичних і фізичних осіб в іноземній валюті – 10; довгостро-

кові кошти і вклади (депозити) юридичних і фізичних осіб в іноземній валюті – 7; кошти, залучені банками від банків-нерезидентів, міжнародних та інших організацій-нерезидентів 

у національній валюті, – 0; кошти, залучені банками від банків-нерезидентів, міжнародних та інших організацій-нерезидентів в іноземній валюті (крім російських рублів), – 5; ко-

шти, залучені банками від банків-нерезидентів, міжнародних та інших організацій-нерезидентів у російських рублях, – 0.

Водночас банкам дозволено зараховувати для покриття обов’язкових резервів, що мають формуватися та зберігатися на кореспондентському рахунку в Національному банку 

України:

придбані ними облігації внутрішніх державних позик, номінованих в іноземній валюті, у розмірі 10% від їхньої балансової вартості в гривневому еквіваленті; придбані ними 

довгострокові облігації внутрішніх державних позик у національній валюті з терміном обігу (відповідно до умов первинного випуску) понад 3 600 днів у розмірі 100% від їхньої ба-

лансової вартості; залишки коштів, які перебувають на рахунках банку № 1500 “Кореспондентські рахунки, що відкриті в інших банках” та № 1502 “Кошти банків у розрахунках”, 

відкритих у ПАТ “РОЗРАХУНКОВИЙ ЦЕНТР З ОБСЛУГОВУВАННЯ ДОГОВОРІВ НА ФІНАНСОВИХ РИНКАХ”, у розмірі 100%.
З 02.10.2009 р. за залишками коштів обов’язкових резервів, що перераховані банками на окремий рахунок у Національному банку України, Національний банк нараховує про-

центи в розмірі 30% від облікової ставки Національного банку України за умови дотримання банком порядку формування та зберігання обов’язкових резервів (постанова Правлін-

ня НБУ від 29.09.2009 р. № 567).

Основні монетарні параметри грошово-кредитного ринку України у червні 2014 року
Main parameters of the monetary market of Ukraine in June 2014

Структура кредитів, наданих Національним банком для підтримання ліквідності банків України у червні 2014 р.* (в розрізі інструментів)

Відсотки
Показники 2014 р. У тому числі за червень

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

– кредити “овернайт”, надані через постійно діючу лінію рефінансування 21.65 28.80
– кредити рефінансування, надані шляхом проведення тендера 24.88 27.14
– операції прямого РЕПО 14.92 –
– інші короткострокові кредити 19.23 –
– інші довгострокові кредити під програми фінансового оздоровлення 19.32 44.06
* З урахуванням округлення до двох знаків після коми.

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

 банків України у червні 2014 р.
Відсотки річні

Показники 2014 р. У тому числі за червень

Середньозважена процентна ставка за кредитами рефінансування, всього 13.94 13.99
У тому числі за:

– кредитами “овернайт”, наданими через постійно діючу лінію рефінансування 10.81 14.50
– кредитами, наданими шляхом проведення тендера 14.09 13.02
– операціями прямого РЕПО (розрахунково) 6.53 –
– іншими короткостроковими кредитами 19.87 –
– іншими довгостроковими кредитами під програми фінансового оздоровлення 17.07 14.25

Процентні ставки банків за кредитами та депозитами у національній валюті у червні 2014 р.**

Відсотки річні
Показники Червень 2014 р.

На міжбанківському ринку:

                                                                                             за кредитами, наданими іншим банкам*** 8.66
                                                                                     за депозитами, розміщеними в інших банках 0.84

Фізичним та юридичним особам:

                                                                                     за кредитами*** 16.94
                                                                                     за депозитами 12.96
** За щоденною звітністю банків; відображено вартість кредитів (депозитів), фактично наданих (отриманих) банками.
*** Без урахування ставок за кредитами “овердрафт”.

Матеріали підготовлено працівниками Генерального департаменту грошово-кредитної політики і департаменту статистики, 
аналізу та прогнозування Національного банку України.

Темпи зростання грошової маси у 2014 р.

Агрегати грошової 
маси

01.01.2014 р. 01.02.2014 р. 01.03.2014 р. 01.04.2014 р. 01.05.2014 р. 01.06.2014 р. 01.07.2014 р.

% Млн. грн. % Млн. грн. % Млн. грн. % Млн. грн. % Млн. грн. % Млн. грн. % Млн. грн.

Готівка. Гроші поза банками
М0, до початку року 117.0 34 531.6 99.2 –1 895.6 106.4 15 295.5 113.0 30 840.9 116.6 39 516.7 120.6 48 970.9 122.0 52 225.6

М0 + переказані кошти в національній валюті
М1, до початку року 118.7 60 595.4 98.0 –7 818.6 101.2 4 537.9 104.8 18 481.1 107.6 29 356.8 110.6 40 860.9 112.7 48 843.7

М1 + переказані кошти в іноземній валюті та інші кошти
М2, до початку року 117.5 135 110.2 98.2 –16 021.9 102.6 23 640.1 103.7 33 239.5 104.5 40 871.9 104.8 43 098.1 104.3 39 419.2

М2 + цінні папери власного боргу банків
М3, до початку року 117.6 135 795.7 98.3 –15 047.6 102.8 25 122.3 103.9 35 834.0 104.7 42 630.0 104.9 44 747.0 104.4 39 850.2
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В економічно розвинутих країнах процеси сек’юри-

тизації активів суттєво впливають на фінансові ринки. 

Завдяки запровадженню цієї техніки залучення коштів та 

переадресації ризиків з’явилися нові типи фінансових 

інструментів, нові фінансові інститути, що сприяло по-

глибленню та розширенню ринків капіталу.  Для банків 

сек’юритизація стала джерелом додаткового фінансового 

забезпечення, інструментом поліпшення нормативів до-

статності капіталу, підтримання ліквідності, диверсифі-

кації активів та мінімізації ризиків. Водночас стрімкий 

розвиток фінансових деривативів, що супроводжувався 

зростанням цін на базові активи, сформував у деяких ін-

весторів ілюзію щодо реального рівня кредитного ризи-

ку та справедливої вартості активів. На тлі нестабільної 

економічної ситуації це спричинило ланцюгову реакцію 

невиконання зобов’язань та стало каталізатором світової 

фінансової кризи (див. графік 1). Це є яскравим свідчен-

ням того, що копіювання фінансових технологій без ство-

рення умов для їхнього ефективного використання пере-

творює фінансові інновації, спрямовані на підвищення 

надійності фінансових інструментів, у антиінновації [1], 

які дають лише короткостроковий економічний ефект, а 

в перспективі вкрай негативно впливають на стан фінан-

сових ринків. 

Використанню процесів сек’юритизації активів при-

свячено чимало публікацій, проводяться дискусії та семі-

нари за участі представників ділових кіл і владних струк-

тур, вносяться практичні рекомендації з питань подальшо-

Ключові слова: сек’юритизація активів, класична сек’юритизація активів, синтетична сек’юритизація активів, ко-

латералізовані облігації, ресек’юритизація, міграція кредитних рейтингів, мартінгальна ймовірність дефолту.

Key words: asset securitization, true sale securitization, synthetic securitization, collateralized bonds, resecuritization, credit 

ratings migration, martingale probability of default. 

У статті досліджено особливості здійснення сек ’юритизації акти-

вів, зокрема класичної та синтетичної, розглянуто технологію сек ’ю-

ритизації диверсифікованого портфеля банківських активів через ви-

пуск колатералізованих облігацій з обґрунтуванням необхідності кон-

струювання рейтингів з урахуванням імовірності їхньої міграції для 

отримання економічної вигоди від сек ’юритизації.

The article investigates peculiarities of asset securitization, in particular, 

true sale securitization and synthetic one. The authors consider the technology 

of securitization of the diversified portfolio of banks’ assets through the issue 

of collateralized bonds and ground the necessity of construction of credit 

ratings based on the probability of their migration to obtain economic benefits 

from securitization.

Сек’юритизація фінансових 
активів: особливості використання 
в банківській сфері 
Financial assets securitization: features 
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го розвитку банківських систем. Проблемам сек’юритиза-

ції фінансових активів у банківській сфері присвячено 

праці багатьох українських та зарубіжних науковців, зо-

крема  Н.Александрової, Х.Бера, Р.Джарроу, В.Мезенцева, 

А.Некторова, А.Селівановського, Г.Щербакова та інших. 

Однак динамічний розвиток ринку сек’юритизованих ак-

тивів в умовах нестабільності ризикового середовища зу-

мовлює необхідність постійного вдосконалення техніки 

фінансування банківської діяльності. 

Метою статті є дослідження особливостей класичної 

та синтетичної сек’юритизації активів, розгляд техноло-

гії сек’юритизації шляхом випуску колатералізованих 

облігацій з урахуванням конструювання кредитних рей-

тингів, імовірностей їхньої міграції та оцінки вартості 

сек’юритизованих активів за допомогою марківської мо-

делі часової структури спредів кредитного ризику.

СЕК’ЮРИТИЗАЦІЯ ЯК ПРОЦЕС ТРАНСФОРМАЦІЇ 
ФІНАНСОВИХ АКТИВІВ У ЦІННІ ПАПЕРИ

В ідповідно до Міжнародних стандартів фінансової 

звітності 39 “Фінансові інструменти: визнання та 

оцінка” сек’юритизація є процесом трансформації фі-

нансових активів у цінні папери [2]. Це специфічна тех-

ніка фінансування, за якою банк залучає грошові кошти 

за допомогою випуску цінних паперів, що забезпечують-

ся комбінацією банківських активів і генерованими ними 

грошовими потоками. Процес супроводжується част-

ковим або повним списанням таких активів із балансу 

банку-ініціатора.

У ролі базових активів сек’юритизації може бути ви-

користано лише прямі грошові вимоги або цінні папери, 

що засвідчують їх. Це, зокрема, портфелі кредитів насе-

ленню (іпотека, автокредити, споживчі кредити, кредит-

ні картки), портфелі кредитів малому і середньому бізне-

су, лізингові та факторингові портфелі й інші.

Сек’юритизація банківських активів може проводити-

ся як за допомогою емісії цінних паперів, так і за рахунок 

залучення синдикованого кредиту. При цьому вона може 

мати класичну (традиційну) або синтетичну форми. 

Класична сек’юритизація активів, або, як її ще назива-

ють, сек’юритизація за допомогою “дійсного продажу” 

(true sale або cash transaction) є процесом, що складається 

з ряду обов’язкових етапів. Це інноваційна техніка фі-

нансування, за якої оригінатор сек’юритизації (з англ. 

оriginate – створювати, генерувати – особа, яка володіє 

пулом активів, котрі генерують постійний потік плате-

жів) виділяє та передає певні активи до диференційова-

ного пулу фінансових активів, який списується з балансу 

(off-balance sheet) оригінатора і передається спеціально 

створеній для цієї угоди компанії – спеціальній юридич-

ній особі (special purpose vehicle, SPV), яка надалі випускає 

цінні папери, забезпечені цими активами (asset-backed 
securities, ABS), та розміщує їх серед широкого кола інвес-

торів або залучає синдикований кредит (asset-backed 
loan, ABL).

Умови виплат за цінними паперами, забезпеченими 

активами, формуються залежно від доходів, одержува-

них SPV від пулу активів. Грошові потоки узгоджуються 

між собою за часом, валютами та розмірами платежів за 

інструментами рефінансування і пулом активів. Кредит-

ні ризики переданих SPV активів (тобто ризики втрат, що 

виникають у випадку невиконання боржником зобов’я-

зання щодо повернення боргу та сплати відсотків) пере-

носяться на власників цінних паперів (інвесторів). Ін-

вестори, купуючи ABS, перераховують SPV грошові ко-

шти, які SPV, в свою чергу, передає оригінатору в раху-

нок оплати придбаних активів. У результаті оригінатор 

отримує відносно недороге фінансування за рахунок 

надходжень від інвесторів, які купують цінні папери, за-

безпечені наявним у оригінатора пулом активів [3].

У спрощеному вигляді базову процедуру класичної 

сек’ю ри тизації відображено на схемі 1.

Ця модель сек’юритизації найпоширеніша в країнах 

англо-саксонської правової традиції. У деяких країнах 

Європи існують законодавчі та правові проблемі чи обме-

ження, котрі не дають змоги банкам використовувати та-

ку практику фінансування.

Як свідчать дані схеми 1, у процесах сек’юритизації 

банківських активів вагома роль належить спеціальній 

юридичній особі (SPV). Правова форма організації SPV 

залежить від законодавства конкретної країни та може 

бути корпорацією (у Великобританії, Ірландії, Італії, Ні-

меччині, Нідерландах), фондом (у Франції, Бельгії, Іспа-

нії) чи трастом (у США).

Основними вимогами до правового статусу спеціаль-

но створеної юридичної особи SPV є:

• незалежність SPV від оригінатора. SPV не повинно 

належати оригінатору або особам, афілійованим із ним;

Графік 1.  Динаміка обсягів сек’юритизації фінансових активів 

у банківській сфері на зарубіжних ринках упродовж 2000–2012 рр.
Схема 1. Базова схема класичної сек’юритизації банківських активів

Джерело: The Association for Financial Markets in Europe. –  http://www.
afme.eu/.

Джерело: складено авторами за даними [4].
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• захищеність SPV від банкрутства (bankruptcy  remo-
teness). SPV обмежується в можливості ініціювати проце-

дуру добровільного банкрутства (так само, як і добровіль-

ної реорганізації та добровільної ліквідації). Інвестори та 

оригінатор беруть на себе зобов’язання не звертатися до 

суду з вимогою про ліквідацію SPV або про порушення 

щодо нього процедури примусового банкрутства;

• спеціальна правоздатність SPV. SPV може випускати 

будь-які додаткові боргові інструменти, брати участь в 

об’єднанні компаній або здійснювати інші операції та дії, 

у тому числі наймати співробітників, крім тих, які безпо-

середньо необхідні для здійснення угод сек’юритизації. 

Це дасть змогу обмежити число потенційних кредиторів 

SPV та надати інвесторам гарантії першочергового за-

доволення вимог за цінними паперами, забезпеченими 

активами [5].

Допоміжними суб’єктами, які беруть участь у сек’ю ри-

тизації, можуть бути:

– керуюча компанія, котра здійснює функції одно-

осібного виконавчого органу SPV-організації, або керую-

ча SPV-фондом;

– бухгалтерська компанія, яка веде поточний бухгал-

терський облік та складає бухгалтерську звітність SPV;

– аудиторська компанія, котра проводить аудиторські 

перевірки звітності SPV;

– представник інвесторів (фідуціарний представ-

ник), який від імені та в інтересах інвесторів здійснює 

моніторинг пулу активів і грошових потоків щодо ньо-

го, надає інвесторам важливу для них інформацію, а та-

кож подає звернення на активи з метою задоволення 

вимог інвесторів;

– сервісний банк (service agent), котрий обслуговує ак-

тиви, зокрема відображає операції в бухгалтерському об-

ліку, здійснює інкасо, стягує непогашену заборгованість, 

контролює стан грошових вимог;

– рейтингове агентство, котре присвоює рейтинг цін-

ним паперам;

– особи, які підвищують кредитну якість угоди (банки, 

страхові компанії, гарантійні фонди та інші).

Синтетична сек’юритизація активів (synthetic transaction) 

не передбачає їхнього продажу, тому використовується, 

якщо оригінатор не хоче або не може за законодавством 

знімати з балансу боргові активи. Базельський комітет з 

нагляду розглядає синтетичну сек’юритизацію як інстру-

мент управління кредитними ризиками: це “структуровані 

угоди, в яких банки використовують кредитні деривативи 

для того, щоб передати кредитний ризик певного пулу ак-

тивів третім особам, у тому числі страховим компаніям, 

банкам та іншим особам” [6].

За синтетичної сек’юритизації активів банк (покупець 

захисту) передає кредитний ризик певного зобов’язання 

або портфеля зобов’язань іншій особі (продавцю захис-

ту) за допомогою операцій із кредитними деривативами, 

наприклад, із дефолтним свопом або кредитною нотою.

Основними перевагами сек’юритизації активів для 

банка-оригінатора є:

1. Підтримка ліквідності шляхом продажу SPV сек’ю-

ритизованих активів на фоні обмеженості інших джерел 

фінансування та рефінансування. Перетворюючи частину 

неліквідних активів у цінні папери, банк отримує можли-

вість шляхом продажу на ринку залучити кошти і вкласти 

їх у менш ризикові або більш ліквідні активи. Таким чи-

ном сек’юритизація сприяє прискоренню оборотності ак-

тивів. Це спосіб трансформації низьколіквідних активів у 

ліквідну форму, спроможну виконувати функцію обігу на 

грошових ринках і ринках капіталів. До того ж викорис-

тання сек’юритизації як гнучкого інструменту балансу-

вання активів і пасивів дає змогу узгодити потоки плате-

жів за активами і пасивами, знизивши таким чином про-

центний ризик і ризик дострокового погашення.

2. Поліпшення показників балансу. За сек’юритизації 

через “дійсний продаж” активи знімаються з балансу 

оригінатора та заміщуються грошовими коштами, що 

поліпшує відповідні балансові показники. Зокрема, це 

полегшує дотримання вимог щодо достатності капіталу, 

оскільки дає змогу знижувати обсяг резервів за базисни-

ми зобов’язаннями.

3. Зниження вартості запозичень. Середньозважені ви-

трати на сек’юритизацію менші, ніж поточні витрати на 

залучення фінансування з традиційних джерел, якщо кре-

дитна якість активів, котрі беруть участь у сек’юритизації, 

вища, ніж кредитна якість балансу оригінатора в цілому.

4. Отримання додаткових доходів. У результаті продажу 

кредитів банки здобувають додаткову можливість роз-

містити отримані грошові кошти в нові активи й отрима-

ти додатковий дохід. До того ж банки отримують вина-

городу за обслуговування, інкасацію відсотків і платежів 

за основним боргом тощо.

5. Диверсифікація ризиків. За допомогою сек’юритиза-

ції досягається перерозподіл, елімінування і хеджування 

банківських ризиків, у тому числі із застосуванням кре-

дитних деривативів та інших похідних фінансових ін-

струментів [7].

Зазначимо, що в процесах фінансової інженерії створено 
велику кількість інструментів сек’юритизації, оскільки од-
нією з основних характеристик цих інструментів є їхнє 
конструювання під конкретні потреби окремого клієнта. З 
цієї причини вельми складно систематизувати всю множи-
ну видів інструментів синтетичної сек’юритизації.

СЕК’ЮРИТИЗАЦІЯ ШЛЯХОМ ВИПУСКУ 
КОЛАТЕРАЛІЗОВАНИХ ОБЛІГАЦІЙ

Д окладніше пропонуємо розглянути технологію сек’ю-

ритизації  диверсифікованого портфеля банківських 

активів шляхом випуску боргових зобов’язань, колатера-

лізованих (тобто забезпечених) грошовими потоками за 

цим портфелем.

Облігації, забезпечені борговими зобов’язаннями (col-
la teralized debt obligation, CDO), є похідним фінансовим ін-

струментом (кредитний дериватив), який дає змогу сек’ю-

ритизувати пул різноманітних боргових активів за допо-

могою емісії облігацій за рахунок грошових потоків, що 

генеруються такими активами.

Залежно від виду базового активу розрізняють:

– CBO (collateralized bond obligation) – облігації, забез-

печені іншими корпоративними облігаціями;

– CLO (collateralized loan obligation) – облігації, забез-

печені портфелем банківських кредитів;

– CFO (collateralized fund obligation) – облігації, забез-

печені зобов’язаннями хедж-фондів, фондів прямих ін-

вестицій, венчурних фондів.

За кількістю траншів виділяють однотраншеві та бага-

тотраншеві CDO.

Однотраншеві CDO створюються з урахуванням специ-

фічних інтересів та переваг конкретного інвестора, що 

суттєво скорочує термін виконання угоди. Для однотран-

шевих CDO можуть встановлюватися порогові значення 
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збитків – тоді на інвестора перекладається лише частина 

ризику базових активів. Недолік однотраншевих CDO по-

лягає в тому, що всі інвестори, які придбали такі цінні па-

пери, ризикують однаково, адже збитки, у разі їх виник-

нення, розподіляються пропорційно до придбаного па-

кета облігацій, через що дохідність на вкладення також є 

однаковою.

Багатотраншеві CDO передбачають емісію кількох су-

бординованих траншів цінних паперів, котрі різняться 

ступенем ризику та дохідністю, пропонуючи інвесторам 

більше можливостей для інвестиційного вибору. Теоре-

тично кількість емітованих траншів не обмежена, але, як 

правило, емісія складається з трьох: старшого (Senior 
Tranche), середнього (Mezzanine Tranche) і молодшого 

(Equity Tranche) траншів.

Молодший транш (Equity Tranche). Власники цінних 

паперів молодшого траншу беруть на себе ризик певної 

частки перших збитків (наприклад, перші 0–10%) в об-

мін на підвищену прибутковість. Таким чином, цінні па-

пери, що випускаються в рамках молодшого траншу, ма-

ють максимальний кредитний ризик, через що їм не 

присвоюється рейтинг. 

Середній транш (Mezzanine Tranche). Покупці цінних 

паперів мезонінного траншу беруть на себе наступну 

частку збитків (наприклад, наступні 10–20% збитків). 

Отже, на цінні папери цього траншу перекладається ри-

зик наступних втрат. Це означає, що компенсація збитків 

кредитного портфеля за рахунок коштів від емісії серед-

нього траншу відбувається лише у випадку, якщо коштів 

молодшого траншу виявляється недостатньо. Такі цінні 

папери зазвичай мають кредитний рейтинг від А до В (за 

методикою Стендард енд Пурз (Standard&Poor’s), а ви-

плати за ними здійснюються у формі фіксованих плате-

жів, розмір яких приблизно дорівнює розміру купонних 

платежів за корпоративними облігаціями, які мають кре-

дитний рейтинг.

Старший транш (Senior Tranche). Інвестори в цінні па-

пери старшого траншу беруть на себе решту кредитного 

ризику (наприклад, частка збитків у 20–100%) та мають 

низькі прибутки. Як правило, таким цінним паперам 

присвоюється найвищий кредитний рейтинг (ААА за ме-

тодикою Стендард енд Пурз), а їхня прибутковість відпо-

відає прибутковості високорейтингових корпоративних 

зобов’язань.

Іноді в рамках старшого траншу виділяють найстарший 
транш (Super Senior Tranche) – частину цінних паперів, що 

входять до старшого траншу, збитки за рахунок яких ком-

пенсуються в останню чергу. Утримувачі таких цінних па-

перів зазнають збитків лише в тому випадку, коли при ви-

никненні дефолту за базисним кредитним портфелем 

коштів субординованих траншів (молодшого, середнього 

і старшого) буде недостатньо.

Процес багатотраншевого випуску облігацій, забезпе-

чених борговими зобов’язаннями, відображено на схемі 2.

Отже, кожен транш має свій пріоритет отримання до-

ходу, тобто облігації старшого траншу матимуть першочер-

гове право на отримання відсотків і номіналу, потім – об-

лігації мезонінного, або середнього траншу. Облігації мо-

лодших траншів фінансуються за залишковим принци-

пом, тобто з тих коштів, котрі залишилися після сплати 

зобов’язань за старшими траншами. Однак купони, одер-

жувані за молодшим траншем, істотно більші, ніж за стар-

шим. Тому облігації молодших траншів купують агресивні 

інвестори, схильні до ризиків, тоді як облігації старших 

траншів – консервативніші інвестори. Приклад розподілу 

Схема 2. Структурування облігацій, забезпечених борговими зобов’язаннями (CDO) 

Графік 2. Збитки CDO-траншів як комбінація опціонів 

на збиток за портфелем

Джерело: складено авторами за даними [4].

Джерело: складено авторами за даними [7].
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збитків між інвесторами траншів подано на графіку 2.

Такий підхід дає змогу перерозподілити ризики так, 

що цінні папери старших траншів отримують високі рей-

тинги інвестиційного рівня, які перевищують рейтинги 

базових активів, тому їх викуповують інвестори, тоді як 

молодший транш залишається у керуючого портфелем 

або оригінатора угоди. 

Динамічний розвиток ринку сек’юритизованих активів 
призвів до того, що сек’юритизувати стали самі транші ко-
латералізованих облігацій та інші інструменти сек’юри-
тизації. Такий процес отримав назву ресек’юритизації, тоб-
то сек’юритизації траншів, які є продуктом попередньої 
сек’юритизації. 

Для підвищення довіри потенційних інвесторів до цін-

них паперів, випущених у процесі сек’юритизації акти-

вів, необхідна об’єктивна та адекватна оцінка ризиків ін-

вестування в такі цінні папери. Для вирішення подібних 

завдань оригінатори звертаються до послуг рейтингових 

агентств. Кредитні рейтинги є основою для прийняття 

інвестиційних рішень про доцільність, можливі ризики 

та очікувану прибутковість цінних паперів.

КОНСТРУЮВАННЯ РЕЙТИНГІВ ЯК ОСНОВА ОТРИМАННЯ 
ЕКОНОМІЧНОЇ ВИГОДИ ВІД СЕК’ЮРИТИЗАЦІЇ

П рисвоєння кредитних рейтингів цінних паперів, ви-

пущених у результаті сек’юритизації активів, багато 

в чому визначає успішність випуску та розміщення таких 

цінних паперів, оскільки впливає на вартість і терміни 

запозичення. Комерційний банк може залучити фінан-

сування через “дійсний продаж” на вигідніших умовах у 

тому випадку, якщо кредитна якість забезпечених актива-

ми цінних паперів вища, ніж кредитний рейтинг банку в 

цілому. При цьому кредитний рейтинг випуску не пови-

нен бути нижчим від інвестиційного рівня (рівня BBB за 

методикою Стендард енд Пурз та рівня Baa за методикою 

Мудіс (Moody’s).

Якщо кредитна якість активів, котрі беруть участь у 
сек’юритизації, вища, ніж кредитна якість балансу оригі-
натора в цілому, тоді встановлюється вищий кредитний 
рейтинг та менша процентна ставка за цінними паперами, 
забезпеченими активами, ніж при розміщенні незабезпече-
них. Така різниця в рейтингах створює основу для отриман-
ня економічної вигоди від сек’юритизації.

Основною складністю рейтингування є те, що кінцеві 

позичальники в угодах сек’юритизації кредитів, як прави-

ло, не мають кредитних рейтингів, тому в угодах із 

сек’юритизації вкрай важливим є диверсифікація портфе-

лів, аналіз кредитної історії груп позичальників (геогра-

фічної, галузевої, за рівнем доходів тощо) і моделювання 

їхньої поведінки в стресових економічних ситуаціях. 

Важливо, що в угодах сек’юритизації здійснюють кон-

струювання рейтингу. Оригінатор, визначивши заздале-

гідь бажану вартість запозичення, разом із організаторами 

випуску та рейтинговими агентствами конструюють угоду 

таким чином, щоб досягти бажаного рівня рейтингу. Для 

цього вживаються заходи щодо підвищення надійності 

цінних паперів (credit enhancements) шляхом надання до-

даткового забезпечення, наприклад, гарантій на випадок 

невиконання боржниками зобов’язань або відкриття кре-

дитних ліній, що підвищують ліквідність. Це дає змогу по-

ліпшити кредитну якість активів, стабілізувати породжу-

ваний ними потік платежів і таким чином зробити цінні 

папери привабливішими для інвесторів. Метою підви-

щення надійності цінних паперів є передусім підвищення 

їхнього рейтингу та зростання попиту на  них. 

На наше переконання, при виборі об’єктів інвестуван-

ня з-поміж цінних паперів, забезпечених активами, ін-

весторам важливо визначити їхню справедливу вартість, 

адже це впливає на премію за ризик та спред прибутко-

вості. З цією метою доцільно скористатися марківською 

моделлю часової структури спредів кредитного ризику, 

або моделлю Джарроу-Ландо-Тернбула (A Markov Model 
for the Term Structure of Credit Risk Spreads,  Jarrow-Lando-
Turnbull Model) [8]. 

МАРКІВСЬКА МОДЕЛЬ ЧАСОВОЇ СТРУКТУРИ 
СПРЕДІВ КРЕДИТНОГО  РИЗИКУ 

(МОДЕЛЬ ДЖАРРОУ-ЛАНДО-ТЕРНБУЛА)

Р.Джарроу, Д.Ландо та С.Тернбул за допомогою інстру-

ментарію теорії ймовірностей, переважно ланцюгів Мар-

кова, запропонували підхід до визначення ймовірності 

дефолту за цінними паперами залежно від класу рейтин-

гів та оцінки їхньої вартості на цій основі.

Припустимо, що існує дискретний, скінченний, про-

стір станів 
  
S = 1, ... , K{ } , представлений різними класами 

рейтингів. Стан S = 1 означає найвищий кредитний рей-

тинг (Ааа в Moody’s rankings), S = K – 1 – найнижчий (С в 
Moody’s rankings), S = К – випадок дефолту. Тоді дискрет-

ний однорідний ланцюг Маркова η t : 0 ≤ t ≤ τ}{  буде пред-

ставлено міграційною матрицею розмірністі (К × К):

 

    

Q =

q11 q12 ... q1K
q21 q22 ... q2K
... ... ... ...
qK −1,1 qK −1,2 ... qK −1,K

0 0 ... 1

⎛ 

⎝ 

⎜ 
⎜ 
⎜ 
⎜ 

⎞ 

⎠ 

⎟ 
⎟ 
⎟ 
⎟ 

,

де  
qij ≥ 0 для всіх i , j, i ≠ j та

 

qii ≡1 − qijj =1
j ≠i

K∑  для всіх і.

Елемент матриці qij представляє реальну ймовірність 

переходу зі стану і в стан j в один крок. Стан дефолту (К) 

– це абсорбуючий стан, тому 
 
qK , j = 0 для  j =1, ..., K −1 та  

 qKK =1.

Автори моделі зробили припущення про ризик-нейт-

ральність у ціноутворенні фінансових інструментів, що 

можливе за умов відсутності арбітражних можливостей, 

торговельних обмежень та повноти ринку. 

Припустимо, що qij ( 0, n ) означає імовірність міграції 

за n-кроків зі стану і в час 0 (тобто в поточний час) до стану 

j в час n (така матриця з кроком в 1 рік публікується в Мудіз 

Спешл Ріпорт (Moody’s Special Report) та Стендард енд Пурз 

Кредіт Рівью (Standard & Poor’s Credit Review).

Перехідна матриця з часу t в час t + 1 має вигляд:

  

~ 
Q t,t+ 1 =

~ q 11 ( t , t +1) ~ q 12 ( t , t +1 ) ... ~ q 1K ( t , t +1 )
~ q 21 ( t , t +1) ~ q 22 ( t , t +1) ... ~ q 2K ( t , t +1)

... ... ... ...
~ q K −1,1 (t , t +1) ~ q K −1,2 ( t , t +1) ... ~ q K −1,K ( t , t +1)

0 0 0 1

⎛ 

⎝ 

⎜ 
⎜ 
⎜ 
⎜ ⎜ 

⎞ 

⎠ 

⎟ 
⎟ 
⎟ 
⎟ ⎟ 

,

де  
~ q ij ( t , t +1) – мартінгальна ймовірність міграції рейтингу, 

~ 
 
q ij (t , t +1) ≥ 0  для  всіх  i , j, i ≠ j, 

~ q ij (t , t +1) ≡1 − ~ q ijj =1
j ≠i

K∑ (t , t +1) 

 

та ~ q ij (t , t +1) > 0 якщо і тільки якщо qij > 0 для  0 ≤ t ≤ τ −1.

Мартінгальна (ризик-нейтральна) ймовірність дефолту 
– це ймовірність, котра враховує як оцінку реальної ймовір-
ності дефолту інвесторами, так і їхнє ставлення до ризику 
дефолту, що виражається у розмірі премії за ризик.
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Мартінгальна ймовірність дефолту (міграції кредит-

них рейтингів) обчислюється шляхом множення історич-

них ймовірностей на фактор, який інтерпретується як 

премія за ризик дефолту.

Мартінгальна ймовірність  
~ q ij (t , t +1) обчислюється як

~ q ij (t , t +1)= π i (t )qij,

де π i (t ) – детермінована в часі функція премії за ризик 

для всіх i , j, i ≠ j (спрощення π ij(t ) = π i ( t ) для j ≠ i здій-

снено для полегшення розрахунків).

Припустимо, що в момент часу t відома вартість без-

дефолтної облігації з нульовим купоном, терміном пога-

шення в момент часу T і виплатою номіналу в сумі 1 грн. 

наприкінці цього терміну. Позначимо таку вартість як 

р (t, T). Як vi(t.Т) позначимо вартість облігації з ризиком 

дефолту з нульовим купоном, яка має кредитний рейтинг 

i (наприклад, AAA) в момент часу t, терміном обігу T і ви-

платою 1 грн. номіналу наприкінці терміну. Тоді ціна об-

лігації з ризиком дефолту з нульовим купоном становить:

 
vi (t ,T) = p( t ,T ) φ + (1 −φ)qi ( t ,T )[ ],

де φ – це частка номіналу (1 грн.), яку буде повернуто ін-

вестору в час Т у разі дефолту (recovery ratio); qi (t ,T ) – 

ймовірність дефолту за облігаціями до часу Т, якщо ці 

облігації мають кредитний рейтинг і в час t.
Наведена формула оцінки свідчить про те, що якщо 

дефолт не відбувається, то чим менший термін до настан-

ня строку погашення, тим вища вартість ризикової облі-

гації і тим нижчий кредитний спред. 

При цьому премію за ризик дефолту визначають за 

формулою: 

Π i ( t )=
p( t ; t +1 ) −υ i ( t ; t +1 )

υ( t ; t +1)(1 −ϕ )qiK
 .

Труднощі застосування моделі Джарроу-Ландо-Терн-
була полягають у визначенні ризик-нейтральної ймовір-

ності дефолту, яка є скоригованою реальною ймовірніс-

тю, з урахуванням премії за ризик дефолту, адже  інвесто-

рам важко знайти необхідну інформацію про ризик-

нейтральні ймовірності дефолту для всіх класів рейтингів 

і часових горизонтів.

До того ж припущення про однорідність у часі матриці 

міграції кредитних рейтингів, зроблене для спрощення 

розрахунків, яке є правильним щодо облігацій інвести-

ційного класу, не завжди справджується для спекулятив-

них облігацій.  

ПРИКЛАД ОЦІНКИ РИЗИК-НЕЙТРАЛЬНОЇ 
ЙМОВІРНОСТІ ДЕФОЛТУ  І МІГРАЦІЇ КРЕДИТНОГО 

РЕЙТИНГУ ОБЛІГАЦІЙ

Р озглянемо приклад оцінки ризик-нейтральної ймо-

вірності дефолту і міграції кредитного рейтингу об-

лігацій на основі порівняння цін на бездефолтні та з ри-

зиком дефолту облігації з різними термінами погашення. 

Інвестор може скористатися таким прикладом, якщо 

припускає, що ціни облігацій із ризиком дефолту, які він 

розглядає як об’єкт інвестування, визначено з помилкою. 

Тоді справедливу вартість облігацій можна визначити за 

допомогою ризик-нейтральних імовірностей дефолту, 

використовуючи інформацію про історичні зміни кре-

дитних рейтингів. 

Гіпотетична матриця міграції кредитних рейтингів по-

дана у вигляді таблиці 1.

Для спрощення сприйняття в таблиці 1 наведено три 

рейтингові категорії – ААА, ВВВ і D. Матриця має дев’ять 

елементів, кожний з яких представляє ймовірність перехо-

ду з однієї рейтингової категорії в іншу в одному періоді. 

Наприклад, значення 0.13 для рядка 2 колонки 3 свідчить: 

ймовірність того, що за облігаціями рейтингу BBB буде ого-

лошено дефолт, становить 0.13 у цьому періоді. Аналогічно 

значення 0.09 із рядка 1 колонки 2  свідчить про ймовір-

ність того, що поточний рейтинг ААА мігрує до ВВВ і стано-

вить 0.06.  Усі записи в останньому рядку матриці дорівню-

Таблиця 2. Однорічна міграція кредитних рейтингів 

у 2010 році (%)

Від/до AAA AA A BBB BB B CCC/C D NR

Глобальні дані

AAA  73.61  25.00  0.00  1.39  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00

AA  1.33  82.76  10.08  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  5.84

A  0.07  1.11  92.32  3.54  0.00  0.07  0.00  0.00  2.88

BBB  0.00  0.00  2.86  90.34  1.90  0.14  0.00  0.00  4.76

BB  0.00  0.00  0.00  5.61  81.74  3.85  0.11  0.55  8.14

B  0.00  0.00  0.09  0.00  6.26  81.32  2.06  0.80  9.47

CCC/C  0.00  0.00  0.00  0.00  0.45  29.55  33.64  22.27  14.09

США

AAA  68.89  31.11  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00

AA  0.00  84.09  12.88  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  3.03

A  0.00  0.57  94.26  3.06  0.00  0.00  0.00  0.00  2.10

BBB  0.00  0.00  3.07  91.90  1.54  0.14  0.00  0.00  3.35

BB  0.00  0.00  0.00  4.74  82.62  5.19  0.23  0.00  7.22

B  0.00  0.00  0.13  0.00  6.32  82.06  1.94  1.16  8.39

CCC/C  0.00  0.00  0.00  0.00  0.63  28.93  37.74  22.64  10.06

Європа

AAA  80.00  15.00  0.00  5.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00

AA  0.68  81.76  12.16  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  5.41

A  0.21  0.83  89.42  5.39  0.00  0.00  0.00  0.00  4.15

BBB  0.00  0.00  3.33  87.41  3.33  0.37  0.00  0.00  5.56

BB  0.00  0.00  0.00  6.12  81.63  4.08  0.00  0.00  8.16

B  0.00  0.00  0.00  0.00  10.13  74.68  7.59  0.00  7.59

CCC/C  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  44.44  16.67  11.11  27.78

Ринки, що розвиваються

AAA  100.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00

AA  23.53  58.82  5.88  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  11.76

A  0.00  3.66  92.68  2.44  0.00  0.61  0.00  0.00  0.61

BBB  0.00  0.00  2.61  88.93  1.30  0.00  0.00  0.00  7.17

BB  0.00  0.00  0.00  6.05  81.53  2.55  0.00  0.96  8.92

B  0.00  0.00  0.00  0.00  4.95  82.43  0.45  0.00  12.16

CCC/C  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  30.30  33.33  12.12  24.24

Джерело: Standard & Poor’s Global Fixed Income Research and Standard & Poor’s  
CreditPro®.

 Таблиця 1.  Матриця міграції кредитних рейтингів

 ААА ВВВ D

AAA 0.85 0.09 0.06

BBB 0.07 0.8 0.13

D 0 0 1

Джерело: складено авторами.
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ФІНАНСОВИЙ РИНОК

ють 0, крім останнього, який становить 1. Це означає, що 

ймовірність міграції рейтингу на інший рівень кредит -

 но-рейтингової категорії після дефолту дорівнює 0, тоді як 

імовірність  залишитися в стані дефолту становить 1.

Припустимо, що vi (0.1) та р (0.1) – це ціни відповідно 

бездефолтної та з ризиком дефолту облігацій у момент 

часу 0 (тобто в поточний час) та з терміном погашення в 

час 1, зі сплатою 1 грн. номіналу. Припустимо, що частка 

номіналу, яку буде виплачено в разі дефолту власнику об-

лігації з ризиком дефолту, – це ϕ. Тоді премію за ризик 

міграції до гірших категорій рейтингу облігацій із рей-

тингами ААА і ВВВ слід визначити за формулою:
 

Пi ( 0) =
p( 0;1) −vi ( 0;1 )

v( 0;1)(1 −ϕ )qi 3
 ,

де q (i,3) – це ризик-нейтральна ймовірність міграції з 

рейтингової категорії і до рейтингу дефолту в рядку і ко-

лонки 3 міграційної матриці . 

Отже, ризик-нейтральні ймовірності міграції кредит-

них рейтингів становитимуть відповідно 0.06 та  0.13.

У даному випадку ризик-нейтральні ймовірності мі-

грації кредитних рейтингів розраховані для часового пе-

ріоду між часом 0 та 1. Для обчислення ймовірностей для 

іншого часового періоду в майбутньому, скажімо, між ча-

сом 1 та 2 слід використовувати дані для бездефолтних та 

з ризиком дефолту  облігацій із терміном погашення в 

момент часу 2. 

Узагальнені дані щодо міграції кредитних рейтингів у 

різних регіонах світу подано в таблиці 2.

НЕТИПОВІСТЬ СЕК’ЮРИТИЗАЦІЇ 
ТА “ЕФЕКТ ЗАЧИНЕНИХ ДВЕРЕЙ”

А.Некторов [9] виділяє дві головні причини стримуван-

ня процесів сек’юритизації на ринках, що розвиваються,  

умовно називаючи їх як нетиповість сек’юритизації та 

“ефект зачинених дверей”. На думку дослідника, нетипо-

вість  сек’юритизації полягає в тому, що існує так звана 

“боротьба нових економічних потреб із регулюванням, 

що увійшло в звичку, проте застаріло”. Сек’юритизація 

належить до нових економічних потреб, однак через те, 

що юристи за характером своєї професії схильні до кон-

серватизму, зміни класичних принципів регулювання у 

зв’язку з розвитком сек’юритизації здаються необґрунто-

ваними та важко здійсненними. Такий конфлікт старих і 

нових підходів до регулювання фінансових ринків стри-

мує сек’юритизацію.

“Ефект зачинених дверей” – це особливий регулятивний 
стан законодавства, за якого для появи нових інноваційних 
економічних відносин необхідно прийняти зміни до законодав-
ства. Тобто діє принцип: спочатку закон – потім відносини.

На наш погляд, для того, щоб сек’юритизація активів 

стала повсякденною практикою здійснення фінансових 

операцій, необхідно забезпечити правовий та фінансовий 

захист для потенційних учасників угод. На законодавчому 

рівні потребують вирішення питання щодо організаційно-

правової форми SPV та неможливість його добровільного 

банкрутства і ліквідації, недопущення злиття з іншими 

установами чи реорганізація в іншій формі. Важливими 

питаннями є визнання необхідності повідомлення пози-

чальника про переуступку прав вимог до нього, забезпе-

чення нейтрального статусу угоди з сек’юритизації з точ-

ки зору оподаткування та інші. 

Необхідне нормативно-правове забезпечення уступки 

права власності на активи від оригінатора в SPV, тобто по-

винна бути законодавчо забезпечена можливість “дійсно-

го продажу” (true sale) активів, що виключало б ризики 

визнання такої угоди недійсною. У випадку банкрутства 

чи неплатоспроможності банку-оригінатора неприпусти-

мим є включення до конкурсної маси прав вимоги, які 

вже були передані SPV.

Для підвищення відповідальності рейтингових агентств 

за адекватне встановлення рейтингів вважаємо за необхід-

не запровадити документальну фіксацію процедури при-

своєння рейтингу з подальшою архівацією її на випадок 

розслідування адекватності й об’єктивності присвоєного 

рейтингу, створення солідарної відповідальності рейтин-

гових агентств та інвесторів, які зазнали збитків, якщо буде 

доведено, що співробітники агентства навмисно встано-

вили необ’єктивний рейтинг.

ВИСНОВКИ

С ек’юритизація є вельми складним багатоетапним про-

цесом, до якого залучено значну кількість фінансо- 

вих установ. Доцільність сек’юритизації для банку-ори-

гінатора зумовлюється: розширенням спектра операцій, по-

явою нових можливостей управління ризиками та знижен-

ням вартості залучених ресурсів. Водночас інвестори, беручи 

участь у сек’юритизації, отримують інвестиційні продукти з 

певним набором активів і передбачуваними надходженнями, 

що забезпечує менший діапазон цінових коливань на фоні 

вищого доходу, ніж за державними та корпоративними об-

лігаціями, які мають подібний рейтинг. Усе це свідчить про 

перспективність подальшого розвитку сек’юритизації акти-

вів в Україні та використання цієї інноваційної техніки фі-

нансування в діяльності вітчизняних банків.
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БАНКНОТИ І МОНЕТИ

ТЕХНОЛОГІЇ 
ВИГОТОВЛЕННЯ МОНЕТ

К ількість монет в обігу в цілому по-

ступово зростає, чому сприяє знач-

ний термін їхньої придатності (15–

20 років), застосування сучасних мате-

ріалів, розширення торгівлі через ав-

томати. Останнім часом створено нові 

виробництва заготовок для монет або 

модернізовано діючі потужності в Ки-

таї, Японії, Південній Кореї, Греції, Іс-

панії, Бразилії. Середня кількість но-

міналів у монетному ряду різних країн 

коливається від 4 до 9, у країнах ЄС 

становить 8 штук. Кількість монет в 

обігу в розрахунку на одну людину ся-

гає 200 штук у країнах із розвинутою 

економікою (в Україні – приблизно 

140 штук на одну людину).

В основу модернізації монетних 

систем покладено вимоги економіч-

ності виробництва, надійності іден-

тифікації та захисту від підробок, до-

ступність рециклінгу, корозійна стій-

кість. Основними засобами виконан-

ня зростаючих вимог до виготовлен-

ня монет є застосування нових мате-

ріалів та конструкцій монет.

Для низьких номіналів монет голо-

вна вимога – низька собівартість ви-

робництва, тоді як інші вимоги або 

відсутні (наприклад, захист від підро-

бок), або знаходяться на низькому 

рівні (корозійна стійкість). Тому по-

ширення отримали монети зі звичай-

ної низьковуглецевої сталі 08Ю з галь-

ванічним покриттям міддю, брон зою 

або зі сталі, плакованої міддю чи ла-

тунню [1–4]. Варіант із плакуванням 

латунню кращий, оскільки покриття з 

міді швидко тьмяніє, має неприва-

бливий вигляд та низькі гігієнічні 

властивості.

Технологія плакування на прокат-

них станах більш гнучка і дає змогу 

використовувати для нанесення на 

сталь широку гаму кольорових мета-

лів та сплавів, тому вона поступово 

витісняє технологію гальванопо-

криття [5–8]. Проте заміна гальвано-

покриття плакуванням не позбавляє 

таку заготовку її чи не основної вади 

– низької корозійної стійкості, зу-

УДК: 683.131:671.41
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Key words: coins, coinage alloys, coin production, cost, conductivity.
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У статті розглянуто світові тенденції вдосконалення діючих мо-

нетних систем, застосування нових, ефективніших матеріалів та но-

вих конструкцій монет. Проаналізовано відповідність вітчизняної мо-

нетної системи світовим тенденціям і запропоновано заходи щодо її 

вдосконалення.

The article considers world trends towards an improvement of the existing 

monetary systems, the use of new more efficient materials and new coin de-

signs. The authors discuss compliance of the national monetary system with 

world trends and suggest measures for its improvement.
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мовленої утворенням так званої 

“електрохімічної пари”, що немину-

че при використанні різнорідних ма-

теріалів для основи та покриття.

Здорожчання електроенергії та 

матеріалів, відносна складність ви-

робництва, екологічна шкідливість 

зумовили зростання собівартості ви-

робництва монет із гальванопокрит-

тями. Водночас розвиток масового 

виробництва стрічок із нержавіючої 

сталі Х18Т, яка не містить нікелю, за-

безпечили стабільність ціноутворен-

ня та розширення сегмента монет із 

нержавіючої сталі. До того ж їхня ко-

розійна стійкість вища, ніж монет із 

покриттями.

Технології та матеріали для вироб-

ництва монет середніх номіналів повин-

ні забезпечувати собівартість їхнього 

виготовлення нижче номіналів. Обо-

в’язково ставляться вимоги захисту від 

підробок та надійної ідентифікації мо-

нет, високої корозійної стійкості. Тому 

для виготовлення монет середніх но-

міналів переважно використовуються 

відносно недорогі сплави (латуні, 

бронзи) із визначеною електропровід-

ністю, яка є основною характеристи-

кою для ідентифікації в торгових авто-

матах. Для середніх номіналів євромо-

нет було розроблено спеціальний без-

нікелевий сплав нордік ґолд (Nordic 

Gold (CuZn5Al4Sn1)) із питомою елек-

тропровідністю 16.2% IACS. Широко 

вживана алюмінієва бронза CuAl6Ni2 

має питому електропровідність 13.4% 

IACS та значно перевищує корозійну 

стійкість сплаву нордік ґолд. Крім то-

го, його електропровідність істотно за-

лежить від ступеня деформації при 

карбуванні та може виходити за до-

пуск ± 0.4% IACS при зміні сили удару 

карбувальних автоматів. Але вимоги 

оригінальної електропровідності, еко-

номічності й відсутності у сплаві ніке-

лю виявилися вирішальними при ви-

борі сплаву нордік ґолд для євромонет 

середніх номіналів.

Аналіз патентів [9–14] засвідчив, 

що найдоцільніше використання 

плакованих матеріалів із тонким ша-

ром (~ 30 мкм) кольорових металів та 

сплавів на їхній основі. При цьому ду-

же малий допуск товщини покриву і в 

цілому прецизійність стрічок при 

плакуванні забезпечують надійність 

вимірювання питомої електропровід-

ності й ідентифікацію монет у торго-

вих автоматах. Складність та недо-

ступність обладнання для плакуван-

ня, яке зазвичай розміщується на ве-

ликих металургійних підприємствах, 

також не дають змоги фальшивомо-

нетникам підробляти монети. Щіль-

ний контакт між основою та покри-

вом, наявність між ними дифузійного 

шару перешкоджають розвитку коро-

зійних процесів та відшаруванню. 

Кількість багатошарових плакованих 

композицій постійно розширюється 

(наприклад: алюміній – мідь – алю-

міній, латунь – алюміній – латунь).

Високі номінали монет (як прави-

ло – обігових) потребують насампе-

ред надійного захисту від підробок, а 

також бездоганної ідентифікації в 

торгових та контрольних автоматах. 

Високий номінал допускає викорис-

тання дорогих матеріалів та склад-

них технологій, тому значного по-

ширення набувають збірні монети з 

двох різнокольорових сплавів – так 

званого типу “біколор” [15–17]. 

Приклади таких монет у різних краї-

нах наведено в таблиці.

Таблиця. Монети типу “біколор”

Держава Монета Матеріал кільця Матеріал ядра Зображення

Албанія 100 лек CuNi25 CuAl6Ni2

Алжир

10 динарів FeCr18,25Si1,5 AlMg3

20 динарів FeCr18,25Si1,5 CuAl6Ni2

50 динарів CuAl6Ni2 FeCr18,25Si1,5

Бахрейн

100 філс CuZn CuNi25

500 філс CuNi25 CuZn

Країни
Європи

1 євро CuZn20Ni5 Біметал Ni/CuNi25

Польща 2 злотих CuAl6Ni2 CuNi25

БАНКНОТИ І МОНЕТИ
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БАНКНОТИ І МОНЕТИ

Багатоступеневий захист монет 

номіналами 1 і 2 євро включає нане-

сення рифлення на гурті (на 1 євро 

– секторального, на 2 євро – суціль-

ного), накочування написів, цифр та 

знаків на гурті, відтворення тонких 

елементів дизайну, використання 

спеціальної латуні CuZn20Ni5 для 

частин жовтого кольору, а також ви-

готовлення центрального диска з 

тришарового “сендвіча”, середнім 

шаром у якому є чистий нікель.

Нікель має унікальні електрофі-

зичні властивості і служить відмін-

ним ідентифікатором, при цьому тов-

щина нікелевого шару менша 10 мкм. 

Тришарову стрічку для виготовлення 

центральних дисків отримують також 

за методом плакування на прокатно-

му стані. Наведений вище перелік за-

хисних характеристик євромонет ви-

соких номіналів надійно гарантує за-

хист від підробок та вимоги Світової 

організації торгівлі (СОТ).

МОНЕТНА СИСТЕМА УКРАЇНИ

Н аціональну монетну систему було 

розроблено в цілому вдало, але 

понад 20 років тому, і в даний час вона 

потребує модернізації з урахуванням 

міжнародних вимог, що з’яви лися за 

цей час, а також нових розробок та 

тенденцій удосконалення монетного 

виробництва. Насамперед доцільно 

затвердити характеристики монет но-

міналами 2 та 5 грн., гармонізувати в 

цілому монетний ряд, розробити пас-

портні характеристики всіх монет і 

зареєструвати їх у Міжнародному 

цен трі реєстрації монет у Парижі.

Матеріал для низьких номіналів 

укра їнських монет – нержавіюча хро-

миста сталь Х18Т – обрано вдало, тож 

їхня якість та корозійна стійкість – се-

ред найкращих у світі. Цей матеріал 

буде оптимальним і в перспективі.

Для виготовлення монет середніх 
номіналів до осені 2013 року на Бан-

кнотно-монетному дворі Національ-

ного банку України застосовувалась 

алюмінієва бронза. Нині для карбу-

вання цих монет використовуються 

заготовки зі сталі з латунним гальва-

нопокриттям. Така заміна, виклика-

на економічними міркуваннями, на 

нашу думку, не є цілком вдалою, 

оскільки унеможливлює ідентифіка-

цію монет середніх номіналів торго-

вими автоматами за електропровід-

ністю та значно ускладнює процес 

переробки зношених і бракованих 

монет. Крім того, термін їхнього ви-

користання значно скорочується че-

рез низьку корозійну стійкість порів-

няно з монетами, виробленими з мо-

нозаготовок.

На наш погляд, для карбування 

монет середніх номіналів доцільно 

було і надалі використовувати моно-

заготовки, але алюмінієву бронзу за-

мінити на спеціальну низьколегова-

ну латунь системи Cu-Zn-Ni-Al із 

питомою електропровідністю на рів-

ні 17.8% IACS. Така латунь дешевша, 

ніж алюмінієва бронза, та дає мож-

ливість чіткої ідентифікації монет 

середніх номіналів у торгових і 

контрольних автоматах. За своїм зов-

нішнім виглядом та стійкістю латунь 

вказаної системи не поступається 

алюмінієвій бронзі.

Обігові монети номіналами 2 та 

5 грн. доцільно виготовляти у вигляді 

двокольорових монет так званого типу 

“біколор”: частини білого кольору мо-

жуть бути з нейзильберу МНЦ15-20, 

частини жовтого кольору – зі спеці-

альної латуні, але з питомою електро-

провідністю на рівні 19% IACS.

Банкнотно-монетним двором 

НБУ спільно з Фізико-технологіч-

ним інститутом металів та сплавів 

НАН України було здійснено комп-

лекс науково-технічних робіт із ви-

значення складу та мікроструктури 

спеціальних латуней із заданою пи-

томою електропровідністю, з виго-

товлення стрічок та жетонів, із ви-

пробування всіх технологічних та 

експлуатаційних властивостей. Про-

ведено токсикологічні дослідження 

й отримано позитивний висновок 

від Інституту екогігієни та токсико-

логії Міністерства охорони здоров’я 

України. Виконані роботи довели 

перспективність зазначених вище 

матеріалів та ефективність напрямів 

удосконалення національної монет-

ної системи. Це підґрунтя для роз-

робки програми розвитку монетного 

виробництва та монетного обігу, 

здійснення подальших дієвих заходів 

щодо приведення їх у відповідність 

до сучасних вимог. Одним із голо-

вних заходів повинно бути створен-

ня власного виробництва монетних 

заготовок, що дасть змогу викорис-

тати нові ефективні матеріали, істот-

но зменшити собівартість виробни-

цтва та ліквідувати залежність готів-

ково-грошового обігу країни від ім-

порту заготовок.
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БАНКИ  УКРАЇНИ

70 Вісник Національного банку України,   серпень 2014

1 Скорочені найменування банків подано за орфографією реєстраційних записів.  2 Номер реєстрації банку.

Станом на 1 липня 2014 р. 

№ 
п/п

Найменування банку1 № 2 Дата 
вилучення з 
Державного 

реєстру 
банків 

Підстава для вилучення з Державного реєстру банків 

1 2 3 4 5

1 АКБ "Південна Україна" 102 24.06.1992 р. Реєстрацію анульовано

2 АБ "Дисконт" 116 27.11.1992 р. Перетворено на філію банку "ІНКО"

3 КБ "Економіка" 119 21.12.1992 р. Перетворено на філію банку "УКРАЇНА"

4 КАБ "Янтар" 106 05.03.1993 р. Перетворено на філію банку "УКРАЇНА"

5 "САМАРА-АГРО" 72 14.07.1993 р. Перетворено на філію банку "УКРАЇНА"

6 КБ ІВАНО-ФРАНК. ОБЛ. "ЗАХІДКООПБАНК" 48 27.09.1993 р. Постанова Правління НБУ від 27.09.1993 р. № 80

7 КБ "Агропостачбанк" 109 27.09.1993 р. Постанова Правління НБУ від 27.09.1993 р. № 80

8 КБ "АГРОПРОГРЕС" 121 27.09.1993 р. Постанова Правління НБУ від 27.09.1993 р. № 80

9 КБ "ПАРТНЕР" 90 29.12.1993 р. Перетворено на філію банку "ІНКО"

10 КБ "СУМИ-БАНК" 143 05.01.1994 р. Постанова Правління НБУ від 05.01.1994 р. № 3

11 КБ "ПРИКАРПАТТОРГБАНК" 117 21.01.1994 р. Перетворено на філію банку "УКООПСПІЛКА"

12 "ЕКОМЕДБАНК" 130 02.02.1994 р. Постанова Правління НБУ від 02.02.1994 р. № 19

13 КБ "БЛАГОБАНК" 196 08.02.1994 р. Постанова Правління НБУ від 08.02.1994 р. № 26

14 КБ "НИВА" 137 08.02.1994 р. Постанова Правління НБУ від 08.02.1994 р. № 27

15 КБ "УНІВЕРСАЛБАНК" 136 08.02.1994 р. Постанова Правління НБУ від 08.02.1994 р. № 28

16 ІККБ "ДОНБАС" 66 09.06.1994 р. Постанова Правління НБУ від 09.06.1994 р. № 111

17 КБ "КОЛОС" 111 30.06.1994 р. Перетворено на філію банку "АВАЛЬ"

18 КБ "ПЕРСПЕКТИВА" 35 11.07.1994 р. Перетворено на філію банку "УКРІНБАНК"

19 Банк "Рівне-споживспілка" 200 11.07.1994 р. Перетворено на філію банку "УКООПСПІЛКА"

20 АКБ "Авуар" 150 09.08.1994 р. Перетворено на філію банку "УКРІНБАНК"

21 Чернігівський ЕЛБІМ Банк 230 26.01.1995 р. Перетворено на філію банку "АВАЛЬ"

22 "Херсонінвестбанк" 173 27.05.1996 р. Перетворено на філію банку "УКРАЇНСЬКИЙ КРЕДИТНИЙ БАНК"

23 КБ "Ворскла-банк" 224 27.05.1996 р. Перетворено на філію банку "УКРСОЦБАНК"

24 СВІТЛОВОДСКИЙ КБ "ДНІПРОБАНК" 49 09.07.1996 р. Перетворено на філію банку "АВАЛЬ"

25 Банк "Львів-Вест" 76 09.07.1996 р. Перетворено на філію банку "ЕЛЕКТРОН"

26 КБ "ОЛЕВСЬКИЙ" 112 09.07.1996 р. Перетворено на філію банку "АВАЛЬ"

27 Буковинський ККБ ТОВ "БУККООПБАНК" 185 09.07.1996 р. Перетворено на філію банку "УКООПСПІЛКА"

28 АКБ "Єдність" 191 09.07.1996 р. Постанова Правління НБУ від 09.07.1996 р. № 82

29 АКБ "ЕВІС-БАНК" 237 09.07.1996 р. Постанова Правління НБУ від 09.07.1996 р. № 82

30 КАБ "Прут і К" 100 12.12.1996 р. Перетворено на філію банку "ЗУКБ"

31 АКБ "КОНГРЕС" 176 26.12.1996 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 26.12.1996 р. № 187

32 ХАРКІВСЬКИЙ КБ "ПРОМІНЬ" 56 26.12.1996 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 26.12.1996 р. № 188

33 КБ "ХЕРСОН" 98 30.01.1997 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 30.01.1997 р. № 20

34 "Вуглепрогресбанк" 50 27.02.1997 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 27.02.1997 р. № 28

35 ЖИТОМИРСЬКИЙ АКБСК "КООПЕРАТОР" 174 27.03.1997 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 27.03.1997 р. № 54

36 КБ "Енергія" 107 27.03.1997 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 27.03.1997 р. № 55

37 ІКАБ "ХАРКІВЛЕГБАНК" 55 27.03.1997 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 27.03.1997 р. № 56

38 КБ "ВІННИЦЯ" 42 27.03.1997 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 27.03.1997 р. № 57

39 "ЛП Банк" 141 27.03.1997 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 27.03.1997 р. № 58

40 ІКАБ "ХАРКІВ" 126 24.04.1997 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 24.04.1997 р. № 95

41 АКБ "ДНІПРСЕРВІСБАНК" 113 03.07.1997 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.07.1997 р. № 135

42 АКБ "ЄВРОЦЕНТР" 178 30.10.1997 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 30.10.1997 р. № 261

43 АКБ НТП "ДНІПРО" 13 06.03.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 06.03.1998 р. № 306

44 АКБ "РОСЬ" 85 13.03.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 13.03.1998 р. № 325

45 Комерційний банк "Паритет" 146 13.03.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 13.03.1998 р. № 326

46 КБ "ФДС" 244 26.03.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 26.03.1998 р. № 345

47 КБ "ГЕОБАНК" 140 26.03.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 26.03.1998 р. № 347

48 АБ "МОНОЛІТБАНК" 233 16.04.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 16.04.1998 р. № 365

49 Акціонерний економічний банк розвитку 
"Економбанк" 34 25.06.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 25.06.1998 р. № 393

50 КРИВОРІЗЬКИЙ АБ "ЄВРОМЕТАЛБАНК" 208 25.06.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 25.06.1998 р. № 394

51 АКБ "ФІАТБАНК" 97 30.07.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 30.07.1998 р. № 400

52 КБ "ДНІСТЕР-БАНК" 32 30.07.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 30.07.1998 р. № 401

53 АБ "ТЕРНОПІЛЬ-КРЕДИТ" 41 05.08.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 05.08.1998 р. № 402

54 КБ "КОНТИНЕНТ" 88 25.09.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 25.09.1998 р. № 417

55 АІБ "ЮНІВЕРС" 162 27.11.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 27.11.1998 р. № 437

Банки, вилучені з Державного реєстру банків України (24.06.1992 р. – 01.07.2014 р.)
Banks of Ukraine excluded from the State Register of Banks (24 June 1992 – 1 July 2014)
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56 ІАБ "ІНТРАСТБАНК" 154 27.11.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 27.11.1998 р. № 438

57 Банк "Стрижень" 209 18.12.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 18.12.1998 р. № 449

58 АКБ "СЕРВІС" 186 31.12.1998 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 31.12.1998 р. № 450

59 КБ "САНА" 91 29.01.1999 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 29.01.1999 р. № 455

60 КБ "Укруніверсалбанк" 213 01.04.1999 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 01.04.1999 р. № 474

61 КБ "АЛЕКС" 123 01.04.1999 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 01.04.1999 р. № 481

62 АБ "ВІКТОРІЯ" 40 17.05.1999 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 17.05.1999 р. № 489

63 АБ "АРМАНД" 206 14.06.1999 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 14.06.1999 р. № 509

64 "РЕЗИДЕНТ-БАНК" 70 30.06.1999 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 30.06.1999 р. № 512 

65 АКБ "ГАЛИЦЬКИЙ" 31 30.07.1999 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 30.07.1999 р. № 528

66 АБ "ТРАСТ" 159 30.08.1999 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 30.08.1999 р. № 559

67 АБ "ТЕРНАВА" 235 30.09.1999 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 30.09.1999 р. № 576

68 АБ "АНТЕК" 104 22.10.1999 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 22.10.1999 р. № 579

69 АБ "ЦЕНТРАЛЬНОЄВРОПЕЙСЬКИЙ БАНК" 232 22.10.1999 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 22.10.1999 р. № 580

70 АК БУДМБАНК 10 08.02.2000 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 08.02.2000 р. № 39

71 КАБ СПОЖИВ. КООПЕР. "ПОДІЛЛЯ" 151 08.02.2000 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 08.02.2000 р. № 40

72 АКБ "АРКАДІЯ" 192 22.03.2000 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 22.03.2000 р. № 70

73 АКБ "УКРНАФТОГАЗБАНК" 26 22.03.2000 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 22.03.2000 р. № 71

74 "Лікобанк" 201 04.05.2000 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 04.05.2000 р. № 130

75 АКБ "Незалежність" 181 04.05.2000 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 04.05.2000 р. № 131

76 КБ "ЧЕРКАСИ" 188 16.05.2000 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 16.05.2000 р. № 133

77 АКБ "БНП-Дрезднер Банк (Україна)" 275 04.08.2000 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 04.08.2000 р. № 228

78 АБ "ІНВЕСТ-БАНК УКРАЇНА" 190 08.12.2000 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 08.12.2000 р. № 347

79 "ЛІГА-БАНК" 134 27.03.2001 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 27.03.2001 р. № 65

80 "Києво-Печерський банк" 33 07.06.2001 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 07.06.2001 р. № 120

81 АКБ "Слобожанщина" 84 07.06.2001 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 07.06.2001 р. № 121

82 АКБ "Таврія" 51 07.06.2001 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 07.06.2001 р. № 122

83 Комерційний банк "Поліс" 203 29.08.2001 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 29.08.2001 р. № 204

84 АК "Генеральний Інвестиційний Банк" 87 29.08.2001 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 29.08.2001 р. № 205

85 Акціонерно-комерційний банк інвестування 
програм реконструкції і розвитку  – "ЗАВОДБАНК" 251 31.10.2001 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 31.10.2001 р. № 308

86 "Ера-Банк" 144 19.11.2001 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 19.11.2001 р. № 339

87 "КМБ" 257 19.11.2001 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 19.11.2001 р. № 340

88 "ЛАНБАНК" 197 11.02.2002 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 11.02.2002 р. № 30

89 Комерційний банк "Зоря" 115 13.02.2002 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 13.02.2002 р. № 41

90 АКБ "ШАХТЕКОНОМБАНК" 8 21.03.2002 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 21.03.2002 р. № 68

91 АКБ "Азов-Банк" 67 22.04.2002 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 22.04.2002 р. № 101

92 "Банк "Оболонь" 227 01.08.2002 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 01.08.2002 р. № 194

93 АК "ТоргПромБанк" 155 01.08.2002 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 01.08.2002 р. № 195

94 МАКБ "Християнський банк" 160 01.08.2002 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 01.08.2002 р. № 196

95 КБ "Крим юрт" 225 24.09.2002 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 24.09.2002 р. № 244

96 АКБ "Народний банк" 15 24.09.2002 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 24.09.2002 р. № 245

97 АБ "Еталон" 252 28.11.2002 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 28.11.2002 р. № 283

98 ІКАБ 189 04.12.2002 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 04.12.2002 р. № 290

99 "Кримкредит" 86 10.12.2002 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 10.12.2002 р. № 306

100 Комерційний банк "АМАСКО" 161 25.02.2003 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 25.02.2003 р. № 56

101 "АбсолютБанк" 215 15.04.2003 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 15.04.2003 р. № 84

102 "АгроІНВЕСТбанк" 132 18.04.2003 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 18.04.2003 р. № 90

103 Кримський Комерційний церковний банк "ККЦБ" 108 26.05.2003 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 26.05.2003 р. № 105

104 Азово-Чорноморський комерційний банк 
"Азчеркомбанк" 52 12.06.2003 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 12.06.2003 р. № 123

105 ЗАТ "Інпромбанк" 270 17.07.2003 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 17.07.2003 р. № 150

106 АКБ "ЯЛТАБАНК" 261 23.07.2003 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 23.07.2003 р. № 155

107 КБ "Контакт Банк" 238 31.07.2003 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 31.07.2003 р. № 191

108 Миколаївський комерційний акціонерний банк 
розвитку промисловості і соціальної сфери України 
(Миккомбанк) 105 19.02.2004 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 19.02.2004 р. № 37

109 АКБ "Інтерконтбанк" 71 23.04.2004 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 23.04.2004 р. № 83

110 АК "Євробанк" 145 01.10.2004 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 01.10.2004 р. № 186

111 ВАТ "АКБ "Західбудгазбанк" 47 24.12.2004 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 24.12.2004 р. № 295

112 Комерційний акціонерний банк "Крим-банк" 54 01.07.2005 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 01.07.2005 р. № 148

113 АБ "МЕТА-БАНК" 217 03.02.2006 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.02.2006 р. № 21

114 АКБ "МТ-Банк" 77 10.03.2006 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 10.03.2006 р. № 49

115 Комерційний акціонерний банк "ДЕНДІ" 167 10.04.2006 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 10.04.2006 р. № 87

116 Акціонерний комерційний банк харчової 
промисловості України "Укрхарчопромбанк" АК 165 05.07.2006 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 05.07.2006 р. № 176

117 ТОВ "Європейський банк розвитку та заощаджень" 142 17.08.2006 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 17.08.2006 р. № 228

118 "АБ Креді Свісс Фьорст Бостон (Україна)" 268 05.10.2006 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 05.10.2006 р. № 277

119 ЗАТ "Внєшторгбанк (Україна)" 299 02.11.2007 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 02.11.2007 р. № 288

120 АКБ "ХФБ Україна" 269 25.02.2008 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 25.02.2008 р. № 52

121 Акціонерний банк "ІNКО" 20 17.03.2008 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 17.03.2008 р. № 69
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122 Акціонерний банк "ДАМІАНА-БАНК" 166 28.03.2008 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 28.03.2008 р. № 99

123 "УКРСПЕЦІМПЕКСБАНК" 175 15.04.2008 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 15.04.2008 р. № 123

124 АТ "Наш банк" 211 16.05.2008 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 16.05.2008 р. № 161

125 АКБ "ОЛБанк" 228 23.05.2008 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 23.05.2008 р. № 167

126 АКБ "Росток Банк" 240 20.08.2008 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 20.08.2008 р. № 422

127 Донецький акціонерний банк "Донвуглекомбанк" 7 24.03.2009 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 24.03.2009 р. № 128

128 АБ "Аллонж" 148 07.04.2009 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 07.04.2009 р. № 159

129 банк "Україна" 2 13.04.2009 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 13.04.2009 р. № 167

130 АКБ "Прем’єрбанк" 247 05.06.2009 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 05.06.2009 р. № 262

131 АКБ "Інтерконтинентбанк" 124 26.06.2009 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 26.06.2009 р. № 315

132 Український банк "Відродження" 21 02.12.2009 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 02.12.2009 р. № 732

133 АБ "Факторіал-Банк" 131 13.01.2010 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 13.01.2010 р. № 24

134 АКБ "ГАРАНТ" 157 28.01.2010 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 28.01.2010 р. № 52

135 Комерційний банк "Княжий" 242 13.04.2010 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 13.04.2010 р. № 258

136 Закарпатський акціонерний комерційний банк 
"Лісбанк" 14 12.07.2010 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 12.07.2010 р. № 473

137 АТ "Сведбанк Інвест" (приватне) 260 21.07.2010 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 21.07.2010 р. № 515

138 ТОВ "Київський універсальний банк" 114 22.12.2010 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 22.12.2010 р. № 856

139 ПАТ "ДОНГОРБАНК" 99 20.01.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 20.01.2012 р. № 23

140 ПАТ "Банк Столиця" 290 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 153

141 ПАТ "КБ "СКБ" 286 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 154

142 ПАТ "ІНПРОМБАНК" 156 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 155

143 АТ "КБ "Володимирський" 279 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 156

144 АКБ "Європейський" 152 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 157

145 ВАТ КБ "Національний стандарт" 110 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 158

146 ВАТ СКБ "Дністер" 27 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 159

147 ВАТ Банк "БІГ Енергія" 199 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 160

148 ТОВ "Укрпромбанк" 164 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 161

149 ПАТ "ЗЕМБАНК" 61 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 162

150 ВАТ КБ "Іпобанк" 309 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 163

151 КБ "УФГ" – ТОВ 294 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 164

152 ТОВ "Діалогбанк" 80 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 165

153 АКБ "ОДЕСА-БАНК" 38 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 166

154 АКБ "Трансбанк" 22 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 167

155 КАБ "СЛОВ’ЯНСЬКИЙ" 44 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 168

156 АБ "БРР" або АБ "Банк регіонального розвитку" 29 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 169

157 ВАТ "Європейський банк розвитку та заощаджень" 74 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 170

158 ВАТ "КБ "Причорномор’я" 163 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 171

159 ТОВ КБ "АРМА" 287 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 172

160 АКБ "СЄБ" 195 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 173

161 АБ "Синтез" 221 03.03.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 03.03.2012 р. № 174

162 Акціонерне товариство "Градобанк" 23 17.05.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 17.05.2012 р. № 351

163 ПУБЛІЧНЕ АТ "АКБ "БАЗИС" 103 07.09.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 07.09.2012 р. № 662

164 ПАТ "КІБ Креді Агріколь" 169 23.11.2012 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 23.11.2012 р. № 911

165 ПАТ "ФКБ БАНК" 303 31.10.2013 р Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 31.10.2013 р. № 837

166 ПАТ "УНІКРЕДИТ БАНК" 265 13.12.2013 р. Рішення Комісії НБУ з питань нагляду та регулювання діяльності банків від 13.12.2013 р. № 953

167 ПАТ "ЧБРР" 118 06.05.2014 р. Постанова Правління НБУ від 06.05.2014 р. № 260

168 ПАТ Банк "Морський" 246 06.05.2014 р. Постанова Правління НБУ від 06.05.2014 р. № 260

Банки, яким змінено або в яких відкликано банківську ліцензію у червні 2014 року
Banks whose banking licenses were revoked or suspended in June 2014

Повне офіційне найменування банку Юридична адреса
Банківська ліцензія:

Примітка
номер дата видачі

м. Київ і Київська область

Публічне акціонерне товариство “БРОКБІЗНЕСБАНК” м. Київ, просп. 
Перемоги, 41

138 06.10.2011 р. Банківську ліцензію відкликано згідно з постановою 
Правління НБУ від 10.06.2014 р. № 339

ПУБЛІЧНЕ АКЦІОНЕРНЕ ТОВАРИСТВО “БАНК ФОРУМ” м. Київ, 
бул. Верховної Ради, 7

62 06.10.2011 р. Банківську ліцензію відкликано згідно з постановою 
Правління НБУ від 13.06.2014 р. № 355

Харківська область

ПУБЛІЧНЕ АКЦІОНЕРНЕ ТОВАРИСТВО БАНК “МЕРКУРІЙ” м. Харків, 
вул. Петровського, 23

165 24.10.2011 р. Банківську ліцензію відкликано згідно з постановою 
Правління НБУ від 11.06.2014 р. № 340

Матеріали для “Вісника Національного банку України” підготувала головний економіст департаменту реєстрації, 
ліцензування та реорганізації банків Національного банку України Олена Сілецька.
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ФІНАНСОВИЙ РИНОК

Ринок державних цінних паперів України у червні 2014 року
Government securities of Ukraine market in June 2014
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Ексклюзив/

Динаміка фінансового стану банків України на 1 липня 2014 року
Dynamics of financial perfomance of banks of Ukraine as of 1 July 2014
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БАНКИ  УКРАЇНИ  •  ФІНАНСОВИЙ РИНОК

Комісійні доходи
Інші доходи
Інші операційні доходи
Результат від торговельних операцій
Процентні доходи

Повернення списаних активів

01.07.2014 р.

01.01.2014 р.

76.9%

72.7%

2.0%
8.5% 3.0%

3.9%

1.9%

1.7%

14.8%

12.4%

1.4%

0.8%

Податок на прибуток
Відрахування в резерви
Загальні адміністративні витрати
Інші операційні витрати
Комісійні витрати
Процентні витрати

0.9%

01.01.2014 р.

01.07.2014 р.

48.3% 45.9%

2.4%

2.2%

7.4%

4.9%

24.3%

21.0%

16.7%26.7% 

–0.7%

01.01.2014 р.

01.07.2014 р.

64.7%

68.3%
5.5%

5.0%

9.8%

10.3% 4.1%

3.9%

3.8%

4.6%

4.5%

1.5%

3.4%

2.5%
3.9%

4.2%

Кредити надані

Інші активи 

Дебіторська заборгованість
Нараховані доходи до отримання
Основні засоби та нематеріальні активи 
Вкладення в цінні папери
Кореспондентські рахунки, відкриті в інших банках

Кошти в НБУ

Субординований борг
Кошти небанківських
фінансових установ
Інші зобов'язання

Цінні папери власного боргу

Кредити, отримані від міжнародних 
та інших фінансових організацій

Міжбанківські кредити і депозити
Кошти суб’єктів господарювання

Кошти фізичних осіб 

Кошти НБУ 

01.01.2014 р.

01.07.2014 р.

6.9%

9.7%

40.0%
37.2%

21.6%

20.7%

10.1%13.2%

3.7%
1.3%

5.5% 3.6%

1.1%

4.4%

2.0%

2.2%

10.8%

6.0%

Інші

Кредити, надані фізичним особам

Кредити, надані суб’єктам 
господарювання

Міжбанківські кредити і депозити 

01.01.2014 р.

01.07.2014 р.

4.2%

5.7%

76.7% 76.1%

18.4%

17.6% 0.7%

0.6%

Для “Вісника НБУ”  підготовлено працівниками  управління аналізу діяльності системи банків 
департаменту нормативно-методологічного забезпечення банківського регулювання та нагляду 

Національного банку України.

 Структура доходiв

 Структура зобов’язань

 Структура витрат

 Структура наданих кредитів

 Структура активів

* Курс встановлено з 01.06.2014 року.

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

№ 
п/п

Код 
валюти

Назва валюти Офіційний курс

1 975 BGN 100 левів (Болгарія) 819.5176

2 986 BRL 100 бразильських реалів 530.2142

3 051 AMD 10000 вірменських драмів 284.8537

4 410 KRW 1000 вон Республіки Корея 11.5397

5 704 VND 10000 в’єтнамських донгів 5.5634

6 981 GEL 100 грузинських ларі 663.9038

7 344 HKD 100 доларів Гонконгу 151.8750

8 818 EGP 100 єгипетських фунтів 164.6761

9 376 ILS 100 ізраїльських нових шекелів 339.1026

10 356 INR 1000 індійських рупій 199.5255

11 364 IRR 1000 іранських ріалів 0.4603

12 368 IQD 100 іракських динарів 1.0118

13 417 KGS 100 киргизьких сомів 22.5270

14 414 KWD 100 кувейтських динарів 4175.5309

15 422 LBP 1000 ліванських фунтів 7.7877

№ 
п/п

Код 
валюти

Назва валюти Офіційний курс

16 434 LYD 100 лівійських динарів 970.8936

17 484 MXN 100 мексиканських песо 91.7320

18 496 MNT 10000 монгольських тугриків 64.8403

19 554 NZD 100 новозеландських доларів 999.6336

20 586 PKR 100 пакистанських рупій 11.9337

21 604 PEN 100 перуанських нових солів 427.0946

22 946 RON 100 нових румунських леїв 364.5822

23 682 SAR 100 саудівських ріялів 313.9497

24 760 SYP 100 сирійських фунтів 7.8974

25 901 TWD 100 нових тайванських доларів 39.1873

26 972 TJS 100 таджицьких сомоні 239.8606

27 952 XOF 1000 франків КФА 24.4410

28 152 CLP 1000 чилійських песо 21.5151

29 191 HRK 100 хорватських кун 211.1464

30 255 100 доларів США за розр. із Індією 941.9998

Офіційний курс гривні щодо іноземних валют, який встановлюється Національним банком 
України один раз на місяць (за червень 2014 року)* 

Official exchange rate of hryvnia against foreign currencies, which is established by 
the National Bank of Ukraine monthly (for June 2014)
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     Офіційний курс гривні щодо іноземних валют,  який встановлюється            
              Official exchange rate of hryvnia against foreign currencies, which is established               

№ 

п/п 

Код 

валюти 
Назва валюти

 

01.06.2014 р. 02.06.2014 р. 03.06.2014 р. 04.06.2014 р. 05.06.2014 р.

1 036 AUD 100 австралійських доларів 1094.2194 1104.3253 1094.6251 1099.5016 1090.5550

2 826 GBP 100 англійських фунтів стерлінгів 1967.8485 1987.6770 1981.3402 1988.0641 1971.1816

3 944 AZN 100 азербайджанських манатів 1501.1470 1514.2228 1508.5807 1513.2719 1499.4594

4 974 BYR 10 білоруських рублів 0.0117 0.0118 0.0117 0.0117 0.0116

5 208 DKK 100 данських крон 214.7420 216.5329 215.7866 217.0042 214.7211

6 840 USD 100 доларів США 1177.4997 1187.7564 1183.3307 1187.0105 1176.0260

7 352 ISK 100 ісландських крон 10.4222 10.5130 10.4359 10.4712 10.3733

8 124 CAD 100 канадських доларів 1084.8874 1096.0869 1089.2949 1087.9069 1076.0563

9 398 KZT 100 казахстанських теньге 6.4169 6.4728 6.4483 6.4691 6.4085

10 440 LTL 100 литовських литів 464.2066 468.0781 466.4711 469.0905 464.1365

11 498 MDL 100 молдовських леїв 85.1453 85.8683 85.5286 85.7283 84.9227

12 578 NOK 100 норвезьких крон 197.6195 198.4870 197.3692 197.9681 196.2612

13 985 PLN 100 польських злотих 386.7231 390.2780 389.1072 390.4715 386.5901

14 643 RUB 10 російських рублів 3.3985 3.4195 3.3917 3.3903 3.3467

15 702 SGD 100 сінгапурських доларів 938.6347 947.4061 942.2754 945.2441 935.3707

16 949 TRY 100 турецьких лір 562.3904 567.1205 564.2825 563.0717 554.9836

17 934 TMT 100 туркменських манатів 413.1578 416.7566 415.2038 416.4949 412.6407

18 348 HUF 1000 угорських форинтів 52.9173 53.3727 53.1895 53.1163 52.4745

19 860 UZS 100 узбецьких сумів 0.5128 0.5172 0.5144 0.5160 0.5112

20 203 CZK 100 чеських крон 58.3393 58.8322 58.6068 58.9767 58.3602

21 752 SEK 100 шведських крон 177.5871 177.9483 176.9400 177.9003 176.6113

22 756 CHF 100 швейцарських франків 1312.7048 1324.3036 1318.6764 1325.8643 1313.1519

23 156 CNY    100 юанiв женьмiньбi (Китай) 188.7327 190.0829 189.3902 189.7976 188.1393

24 392 JPY 1000 японських єн 115.8604 116.8098 115.9228 115.9894 114.6495

25 978 EUR 100 євро 1602.8126 1616.1801 1610.6314 1619.6758 1602.5706

26 960 ХDR 100 СПЗ 1813.9044 1829.7046 1822.6427 1827.4155 1810.8755

16.06.2014 р. 17.06.2014 р. 18.06.2014 р. 19.06.2014 р. 20.06.2014 р.

1 036 AUD 100 австралійських доларів 1103.0852 1103.1632 1107.3477 1106.5052 1115.2081

2 826 GBP 100 англійських фунтів стерлінгів 1992.7147 1995.7653 2007.4659 2007.7437 2018.6264

3 944 AZN 100 азербайджанських манатів 1497.9082 1499.4829 1508.0449 1510.8858 1511.4896

4 974 BYR 10 білоруських рублів 0.0116 0.0116 0.0116 0.0117 0.0117

5 208 DKK 100 данських крон 213.1693 213.4105 215.2231 215.5491 216.5386

6 840 USD 100 доларів США 1174.8094 1176.0444 1182.7596 1184.9877 1185.4613

7 352 ISK 100 ісландських крон 10.2945 10.3017 10.3605 10.3892 10.4161

8 124 CAD 100 канадських доларів 1082.8761 1080.8362 1088.5689 1090.2176 1094.7171

9 398 KZT 100 казахстанських теньге 6.4019 6.4086 6.4452 6.4573 6.4599

10 440 LTL 100 литовських литів 460.4921 460.9080 464.7730 465.4770 467.6200

11 498 MDL 100 молдовських леїв 84.3451 84.3157 84.7619 84.8930 84.8552

12 578 NOK 100 норвезьких крон 195.6787 196.0122 197.3885 196.7316 194.2023

13 985 PLN 100 польських злотих 385.3113 384.1698 387.8969 387.8001 390.6979

14 643 RUB 10 російських рублів 3.4228 3.4024 3.3978 3.4029 3.4559

15 702 SGD 100 сінгапурських доларів 939.5976 940.1685 944.9819 946.1903 949.5961

16 949 TRY 100 турецьких лір 553.0005 549.1643 553.9032 552.5678 556.2785

17 934 TMT 100 туркменських манатів 412.2138 412.6472 415.0034 415.7852 415.9513

18 348 HUF 1000 угорських форинтів 51.8587 51.7519 52.2148 52.2904 52.8839

19 860 UZS 100 узбецьких сумів 0.5098 0.5095 0.5124 0.5133 0.5135

20 203 CZK 100 чеських крон 57.9441 58.0007 58.4722 58.4840 58.8518

21 752 SEK 100 шведських крон 176.2110 176.8150 178.1927 178.4389 177.6529

22 756 CHF 100 швейцарських франків 1305.6225 1307.0165 1316.6789 1319.5393 1326.7036

23 156 CNY    100 юанiв женьмiньбi (Китай) 189.2436 188.8975 189.9336 190.1875 190.2190

24 392 JPY 1000 японських єн 115.1497 115.4795 115.9515 115.9177 116.3088

25 978 EUR 100 євро 1589.9870 1591.4233 1604.7682 1607.1988 1614.5983

26 960 ХDR 100 СПЗ 1808.6457 1811.0907 1822.6277 1825.2820 1830.4127
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             Національним банком України щоденно (за червень 2014 року)
               by the National Bank of Ukraine daily (for June 2014)

Офіційний курс

06.06.2014 р. 07.06.2014 р. 08.06.2014 р. 09.06.2014 р. 10.06.2014 р. 11.06.2014 р. 12.06.2014 р. 13.06.2014 р. 14.06.2014 р. 15.06.2014 р.

1098.3093 1098.3093 1098.3093 1098.3093 1104.3129 1089.8353 1094.9838 1103.1614 1103.1614 1103.1614

1980.0200 1980.0200 1980.0200 1980.0200 1983.3588 1951.3114 1956.4525 1973.7244 1973.7244 1973.7244

1507.8196 1507.8196 1507.8196 1507.8196 1505.1672 1483.1980 1486.1850 1495.4529 1495.4529 1495.4529

0.0117 0.0117 0.0117 0.0117 0.0117 0.0115 0.0115 0.0116 0.0116 0.0116

214.9935 214.9935 214.9935 214.9935 215.2566 211.1865 211.6005 212.6856 212.6856 212.6856

1182.5829 1182.5829 1182.5829 1182.5829 1180.3521 1163.1239 1165.4663 1172.8837 1172.8837 1172.8837

10.4339 10.4339 10.4339 10.4339 10.4327 10.2055 10.1894 10.2534 10.2534 10.2534

1080.9933 1080.9933 1080.9933 1080.9933 1080.8311 1065.8035 1070.4842 1080.1069 1080.1069 1080.1069

6.4442 6.4442 6.4442 6.4442 6.4321 6.3382 6.3510 6.3914 6.3914 6.3914

464.6693 464.6693 464.6693 464.6693 465.1944 456.3496 457.2687 459.5334 459.5334 459.5334

85.3321 85.3321 85.3321 85.3321 85.0637 83.7075 83.7387 84.2323 84.2323 84.2323

197.1989 197.1989 197.1989 197.1989 198.3065 194.7934 194.7163 195.6807 195.6807 195.6807

389.5996 389.5996 389.5996 389.5996 391.7904 383.7703 383.7953 386.6172 386.6172 386.6172

3.3881 3.3881 3.3881 3.3881 3.4382 3.3843 3.3956 3.4172 3.4172 3.4172

940.7272 940.7272 940.7272 940.7272 944.1707 930.2656 932.2492 940.0303 940.0303 940.0303

560.8649 560.8649 560.8649 560.8649 567.0691 557.2908 554.7636 556.7679 556.7679 556.7679

414.9414 414.9414 414.9414 414.9414 414.1586 408.1136 408.9355 411.5381 411.5381 411.5381

52.8114 52.8114 52.8114 52.8114 52.9512 51.8096 51.6608 51.8793 51.8793 51.8793

0.5140 0.5140 0.5140 0.5140 0.5122 0.5047 0.5057 0.5090 0.5090 0.5090

58.4485 58.4485 58.4485 58.4485 58.5124 57.3999 57.5280 57.8657 57.8657 57.8657

177.7051 177.7051 177.7051 177.7051 176.9066 173.7516 174.5230 175.0584 175.0584 175.0584

1315.0903 1315.0903 1315.0903 1315.0903 1317.3322 1292.8158 1296.3767 1303.3326 1303.3326 1303.3326

189.1123 189.1123 189.1123 189.1123 189.1187 186.8496 187.1216 188.6050 188.6050 188.6050

115.2262 115.2262 115.2262 115.2262 115.2323 113.6611 114.2526 114.8767 114.8767 114.8767

1604.4102 1604.4102 1604.4102 1604.4102 1606.2231 1575.6839 1578.8572 1586.6771 1586.6771 1586.6771

1820.9551 1820.9551 1820.9551 1820.9551 1818.9373 1788.2274 1791.6551 1803.0412 1803.0412 1803.0412

21.06.2014 р. 22.06.2014 р. 23.06.2014 р. 24.06.2014 р. 25.06.2014 р. 26.06.2014 р. 27.06.2014 р. 28.06.2014 р. 29.06.2014 р. 30.06.2014 р.

1115.2081 1115.2081 1116.5050 1122.4192 1116.6872 1113.8831 1112.5065 1112.5065 1112.5065 1112.5065

2018.6264 2018.6264 2023.8490 2022.5730 2018.8144 2018.6657 2013.1203 2013.1203 2013.1203 2013.1203

1511.4896 1511.4896 1514.5062 1516.2646 1514.9712 1516.6112 1507.5030 1507.5030 1507.5030 1507.5030

0.0117 0.0117 0.0117 0.0117 0.0117 0.0117 0.0116 0.0116 0.0116 0.0116

216.5386 216.5386 216.4697 216.8835 217.0521 217.2333 215.7599 215.7599 215.7599 215.7599

1185.4613 1185.4613 1187.8272 1189.2063 1188.1919 1189.4782 1182.3346 1182.3346 1182.3346 1182.3346

10.4161 10.4161 10.4369 10.4371 10.4411 10.4496 10.4281 10.4281 10.4281 10.4281

1094.7171 1094.7171 1098.4209 1107.8833 1107.1363 1107.7117 1103.5772 1103.5772 1103.5772 1103.5772

6.4599 6.4599 6.4728 6.4807 6.4755 6.4818 6.4432 6.4432 6.4432 6.4432

467.6200 467.6200 467.4524 468.2706 468.6283 469.0323 465.9072 465.9072 465.9072 465.9072

84.8552 84.8552 84.9467 84.9815 85.0300 85.0575 84.5376 84.5376 84.5376 84.5376

194.2023 194.2023 193.4811 194.2389 194.8672 193.7518 192.5070 192.5070 192.5070 192.5070

390.6979 390.6979 387.9295 389.6200 389.5233 390.1972 388.2804 388.2804 388.2804 388.2804

3.4559 3.4559 3.4511 3.4691 3.4966 3.5081 3.5031 3.5031 3.5031 3.5031

949.5961 949.5961 949.9821 952.6543 951.1402 951.0656 945.4508 945.4508 945.4508 945.4508

556.2785 556.2785 554.2459 556.6881 556.7107 555.8519 554.7188 554.7188 554.7188 554.7188

415.9513 415.9513 416.7815 417.2654 416.9094 417.3608 414.8542 414.8542 414.8542 414.8542

52.8839 52.8839 52.7958 52.9679 52.9251 52.7121 52.2470 52.2470 52.2470 52.2470

0.5135 0.5135 0.5146 0.5143 0.5139 0.5144 0.5113 0.5113 0.5113 0.5113

58.8518 58.8518 58.8350 58.8843 58.9615 59.0295 58.6106 58.6106 58.6106 58.6106

177.6529 177.6529 176.4149 177.1244 176.8084 176.5403 175.1597 175.1597 175.1597 175.1597

1326.7036 1326.7036 1326.3371 1328.8772 1329.2366 1330.9291 1322.4963 1322.4963 1322.4963 1322.4963

190.2190 190.2190 190.7825 191.0193 190.6944 190.7868 189.9363 189.9363 189.9363 189.9363

116.3088 116.3088 116.3845 116.7734 116.5763 116.7357 116.1589 116.1589 116.1589 116.1589

1614.5983 1614.5983 1614.0196 1616.8449 1618.0797 1619.4746 1608.6845 1608.6845 1608.6845 1608.6845

1830.4127 1830.4127 1832.4841 1834.3117 1834.1163 1834.8132 1827.7608 1827.7608 1827.7608 1827.7608

Підготовлено департаментом аналізу та прогнозування грошово-кредитного ринку Національного банку України.  
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Хроніка найважливіших подій і рішень. Червень 2014 року
Chronicle of the most important events and resolutions. June 2014

Акценти/

1 червня
31 травня 2014 року набула чинності Постанова 
Правління Національного банку України від 28 
травня 2014 року № 318 “Про визнання такими, 

що втратили чинність, деяких нормативно-правових актів 
Національного банку України”.

Постановою змінено умови надання Національним 
банком кредитів рефінансування банкам. Зокрема, при-
пинили діяти механізми екстреної підтримки ліквідності 
банків та спрощені умови її отримання.

1 червня
Набула чинності Постанова Правління Націо-
нального банку України від 30 травня 2014 року 
№ 328 “Про врегулювання діяльності фінансових 

установ та проведення валютних операцій”.
Постановою зокрема запроваджено обмеження на 

видачу готівкових коштів у національній валюті з по-
точних (у тому числі карткових) та депозитних рахун-
ків клієнтів через каси та банкомати в межах до 
150 000 гривень на добу на одного клієнта. Ця норма 
не поширюється на видачу готівкових коштів: на ви-
плату заробітної плати, на відрядження, на виплату 
пенсій, стипендій, інших соціальних та прирівняних до 
них виплат (крім матеріальної допомоги). Також нор-
ми постанови не поширюються на виплати відшкоду-
вань вкладникам за рахунок коштів Фонду гаранту-
вання вкладів фізичних осіб.

Постанова діє до 1 вересня 2014 року, за винятком 
підпункту 6 пункту 1 постанови, який діяв до 8 червня 
2014 року (підпунктом було встановлено ліміти на здій-
снення операцій з купівлі та продажу готівкової інозем-
ної валюти фізичними особами).

5 червня
Набула чинності Постанова Правління Націо-
нального банку України від 5 червня 2014 року 
№ 334 “Про внесення зміни до постанови Прав-

ління Національного банку України від 06 лютого 2014 року 
№ 48”.

Змінами передбачено, що процентна ставка за 
кредитом рефінансування встановлюється на рівні 
півтори облікової ставки Національного банку Украї-
ни. До цього процентна ставка за таким кредитом бу-
ла встановлена на рівні подвійної облікової ставки 
Національного банку України.

5 червня
У Національному банку України проведено Україн-
ський фінансовий форум (надалі – форум).
Форум забезпечив платформу для конструктивно-

го діалогу між приватним і державним секторами за 
основними напрямами “Віденської ініціативи”. Форум 

став першим заходом у серії координаційних зустрі-
чей, які планується зробити регулярними та які забез-
печуватимуть діалог між основними зацікавленими 
сторонами. Проведення наступного Українського фі-
нансового форуму заплановане на осінь 2014 року.

7 червня
Набула чинності Постанова Правління Націо-
нального банку України від 3 червня 2014 року 
№ 332 “Про затвердження Змін до Положення 

про застосування Національним банком України заходів 
впливу за порушення банківського законодавства”.

Змінами визначено, що Національний банк Украї-
ни для здійснення особливого режиму контролю за 
усуненням порушень може залучати додаткових фа-
хівців з бухгалтерського обліку, юридичних питань, з 
питань платіжних систем, інформаційних технологій 
та з інших питань. Також визначено критерії, за якими 
Національний банк може віднести банк до категорії 
проблемних.

11 червня
Відбулася зустріч представників ініціативної 
групи із захисту інтересів споживачів банківських 
послуг щодо створення Громадської ради при На-

ціональному банку України.
Діяльність Громадської ради сприятиме повнішій 

реалізації конституційних прав громадян на їхню 
участь у державному управлінні, зокрема щодо під-
готовки та проведення громадських обговорень з пи-
тань захисту прав та інтересів споживачів банків-
ських послуг і надання пропозицій задля вирішення 
порушених питань.

13 червня
Набула чинності Постанова Правління Націо-
нального банку України від 16 квітня 2014 року 
№ 218 “Про затвердження Положення про відчу-

ження Національним банком України майна, набутого у 
власність у рахунок погашення боргу за кредитами, надани-
ми банкам України”.

Постановою затверджено Положення про відчу-
ження Національним банком України майна, набутого 
у власність у рахунок погашення боргу за кредитами, 
наданими банкам України. Зокрема передбачено, що 
Національний банк відчужує майно шляхом прове-
дення аукціону або продажу майна юридичній чи фі-
зичній особі.

13 червня
Правління Національного банку України прийняло 
Постанову № 356 “Про внесення змін до поста-
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Огляд підготовлено департаментом офіційних публікацій та інформаційного забезпечення 
Національного банку України.

нови Правління Національного банку України від 25 вересня 
2012 року № 393”.

Змінами скасовано одну з додаткових вимог, необ-
хідних для прийняття Національним банком рішення 
про підтримання ліквідності банку шляхом проведення 
тендера з підтримання ліквідності банків строком понад 
90 днів. Зокрема, було скасовано вимогу дотримання по-
рядку формування обов’язкових резервів упродовж 
останніх шести звітних періодів, котрі передують даті 
подання заявки на участь у тендері.

16 червня
Управління Національного банку України в Доне-
цькій області (надалі – управління) призупинило 
свою роботу внаслідок захоплення його приміщен-

ня групою терористів.
Таке рішення зумовлене тим, що дії сепаратистів не-

сли загрозу життю людей та унеможливлювали здій-
снення управлінням своїх завдань. У регіоні було тим-
часово відключено систему електронних платежів та 
розрахунків. Незважаючи на вкрай складні умови, На-
ціональний банк України вжив усіх можливих заходів 
для захисту життя та здоров’я працівників управління, 
збереження його матеріальних цінностей і готівкових 
коштів. Для вирішення проблемної ситуації в банків-
ській системі регіону було створено робочу групу на 
чолі із заступником Голови Національного банку.

17 червня
Правління Національного банку України прийняло 
Постанову № 364 “Про тимчасові заходи із за-
безпечення проведення операцій з регулювання лік-

відності банків”.
Постановою тимчасово покладено на Головне управ-

ління Національного банку України по місту Києву і 
Київській області усі розпорядчі, контрольні та інші 
функції у частині взаємовідносин Національного банку 
з банками, зареєстрованими на території тих областей, 
територіальні управління яких не можуть здійснювати 
свої функції з технічних причин.

Норми постанови зокрема сприятимуть створенню 
належних умов для забезпечення участі банків усіх регі-
онів України в операціях з регулювання ліквідності бан-
ківського сектору.

19 червня
Призначено Голову Національного банку України.

Верховна Рада України схвалила подання 
Президента України Петра Порошенка про звільнен-
ня Степана Кубіва з посади Голови Національного 
банку України та призначення на цю посаду Валерії 
Гонтаревої.

До призначення на посаду Голови Національного 
банку Валерія Гонтарева була Головою Ради директо-
рів групи компаній “Інвестиційний Капітал Україна”, 
яка надає послуги з управління інвестиціями приват-
ним та інституційним клієнтам. За високий професіо-
налізм та особистий внесок у розвиток фондового 
ринку України Валерія Гонтарева ще 2008 року була 
нагороджена медаллю та Почесною грамотою Кабіне-
ту Міністрів України.

20 червня
Національний банк України ввів в обіг пам’ятну 
монету “Рачок”. 

Монета номіналом 2 гривні відкарбована зі срібла 
925 проби, вона продовжила серію “Дитячий Зодіак” та 
присвячена дітям, які народилися під сузір’ям Рака.

24 червня
Набули чинності постанови Правління Націо-
нального банку України від 19 травня 2014 року 
№ 286 “Про затвердження Порядку відкриття 

та використання коштів за поточними рахунками міжна-
родних фінансових організацій, що відкриваються в уповно-
важених банках” та від 11 червня 2014 року № 344 “Про 
визнання такими, що втратили чинність, деяких постанов 
Правління Національного банку України”.

Змінами врегульовано питання щодо відкриття 
поточних рахунків міжнародних фінансових органі-
зацій (надалі – МФО) в іноземній валюті та в гривнях, 
що відкриваються в уповноважених банках. Зміни 
стосуються МФО, які мають право відкривати поточ-
ні рахунки на території України відповідно до міжна-
родних договорів. Також змінами встановлено режим 
їх використання, у тому числі за операціями МФО, 
пов’язаними з емісією власних облігацій на території 
України.

25 червня
Голова Національного банку України Валерія Гонта-
рева провела зустріч із директором Світового банку 
в справах України, Білорусі та Молдови Чімяо 

Фаном та представниками оцінної місії Світового банку.
Місія Світового банку, яка розпочала свою роботу 

в Україні 23 червня 2014 року, оцінюватиме кроки з 
реформування фінансового сектору України, а також 
виконання всіх попередніх заходів. Чімяо Фан наголо-
сив на пріоритетності підтримки Світовим банком фі-
нансового сектору України та ознайомив Валерію 
Гонтареву із запланованим графіком розгляду Радою 
директорів Світового банку Першої програмної пози-
ки на політику розвитку фінансового сектору.

Також сторони обговорили питання зростання ефек-
тивності роботи Фонду гарантування вкладів фізичних 
осіб, шляхів його фінансової підтримки та вдосконален-
ня механізмів виведення з ринку неплатоспроможних 
банків.

28 червня
Набула чинності Постанова Правління Націо-
нального банку України від 12 травня 2014 
№ 277 “Про внесення зміни до Положення про 

порядок формування та зберігання обов’язкових резервів 
для банків України та філій іноземних банків в Україні”.

Зокрема, нормами постанови уточнено, що обсяг 
обов’язкових резервів, який має щоденно на початок 
операційного дня зберігатися на кореспондентському 
рахунку банку в Національному банку, встановлюєть-
ся для звітного періоду резервування в процентному 
відношенні (від 0 до 100%) до суми обов’язкових ре-
зервів за попередній звітний період резервування.
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Вимоги 
до макета:

1) макет подається в одному з таких форматів: TIF, JPEG, EPS; 
2) зображення – фото, слайд, кольоровий малюнок тощо;
3) текст рекламного оголошення (у кривих Adobe Illustrator).
У разі розміщення готового оригінал-макета реклами інформація пода-

ється в незаархівованому вигляді (зі щільністю 300 DPI) на одному з таких 
носіїв: CD-R, CD-RW, DVD, флеш-картах або електронною поштою.

Рекламні матеріали подаються українською мовою.
За підготовку рекламної статті або виготовлення оригінал-макета реклами вартість за публікацію 

реклами збільшується на 10%.
За фіксоване місце ціна (тариф) на розміщення реклами збільшується на  10%.

Ціни (тарифи) на послуги з розміщення 
реклами і розміри рекламних оголошень 
на внутрішніх сторінках журналу “Вісник 
Національного банку України” та додатка до 
нього – журналу “Банкноти і монети Украї-
ни / Banknotes and Coins of Ukraine”:

Ціни (тарифи) на послуги з розміщення 
реклами і розміри рекламних оголошень 
на сторінках обкладинок журналу “Віс ник 
Національного банку України” та додатка до 
нього – журналу “Банкноти і монети Украї -
ни / Banknotes and Coins of Ukraine”:

Ціни (тарифи) на послуги з розміщення 
реклами і розміри рекламних оголошень 
на СD-диску у додатку  до журналу “Вісник 
Національного банку України” – “Законодавчі 
і нормативні акти з банківської діяльності”:

Ціни (тарифи) на послуги з розміщення ре-
клами і розміри рекламних оголошень на сто-
рінках обкладинок аналі тич но-статис тич  них 
бюлетенів “Бюлетень Національного банку 
України”, “Bulletin of the National Bank of Uk ra-
ine”, “Платіжний баланс і зовнішній борг Укра-
їни”, “Balance of Payments and External Debt of 
Ukraine”:

За багаторазові публікації реклами надаються знижки від 5 до 20%.

Ціни (тарифи) на послуги з розміщення реклами  
в офіційних виданнях Національного банку України

ни / Banknnotes and Coins of Ukraine/ f ::

Розмір рекламного 

оголошення 

Ціна (тариф) 

без ПДВ, грн.

1 полоса 4 000
2/3 полоси  3 000

1/2 полоси 2 000
1/3 полоси 1 500
1/4 полоси 1 000
1/8 полоси 500

ни / Bankknotes annd Coins of Ukraine/ f :

Розмір рекламного 

оголошення

Ціна (тариф) 

без ПДВ, грн.

1 полоса  другої сторінки обкладинки 6 000

1/2 полоси другої сторінки обкладинки 3 000

1 полоса третьої сторінки обкладинки 6 000

1/2 полоси третьої сторінки обкладинки 3 000

1 полоса четвертої сторінки обкладинки 7 000

Розмір рекламного 

оголошення 

Ціна (тариф) 

без ПДВ, грн.

1 полоса 1 000
2/3 полоси 700

1/2 полоси 500
1/3 полоси 350
1/4 полоси  250

Ukraine :

Розмір рекламного 

оголошення

Ціна (тариф) 

без ПДВ, грн.

1 полоса  другої сторінки обкладинки 2 000
1/2 полоси другої сторінки обкладинки 1 000
1 полоса третьої сторінки обкладинки 2 000
1/2 полоси третьої сторінки обкладинки 1 000
1 полоса четвертої сторінки обкладинки 2 500

Рекламне агентство або рекламний агент за посередницькі послуги між рекламодавцем та Національним банком 
отримує винагороду від Національного банку в розмірі 15% від сплачених за послуги з розміщення реклами коштів.

З питань розміщення реклами в офіційних виданнях Національного банку України звертатися:
Марина Гриценко (044) 527-38-06, hritsenko@bank.gov.ua

Ірина Счастлівцева (044) 527-32-31, schastlivtseva@bank.gov.ua
тел./факс (044) 524-38-25.

Адреса Редакції періодичних видань Національного банку України:
проспект Науки, 7, м. Київ, 03028, Україна. 

Адреса для листування: Редакції періодичних видань, вул. Інститутська, 9, м. Київ - 601, 01601, Україна.
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