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О.І. Черняк, д-р екон. наук, проф., Л.В. Кучерук, аспірант,

Київський національний університет імені Тараса Шевченка

ВИКОРИСТАННЯ БАЙЄСІВСЬКИХ МЕРЕЖ
ДЛЯ ОЦІНКИ РІВНЯ КОНЦЕНТРАЦІЇ

КРЕДИТНОГО РИЗИКУ
У статті досліджена проблема концентрації кредитного ризику, яка вини-

кає в результаті взаємозв’язків між партнерами банку. У результаті було виок-
ремлені особи, які можуть формувати пов’язану групу. Використано байєсівську
мережу як один з інструментів вирішення даної проблеми. На прикладі показано
практичну реалізацію побудованої моделі.

Ключові слова: пов’язані особи, концентрація кредитного ризику, байєсівські
мережі, “наївна” байєсівська мережа, модифікована “наївна” байєсівська мережа.

Постановка проблеми. Сучасний стан економічної науки підтвер-
джує доцільність і необхідність розробки нової парадигми управління
соціально-економічними об’єктами, яка б враховувала ті колосальні змі-
ни у сучасному світі, що відбулися та відбуваються з наростаючою ди-
намікою, і пов’язані з посиленням взаємозв’язку, взаємозалежності й
взаємодії господарюючих суб’єктів [1; 4].

Відносини між пов’язаними сторонами – звичайне явище для бізне-
су в усьому світі. Наприклад, компанії часто здійснюють частину своїх
комерційних операцій через дочірні, асоційовані або спільні компанії.
Материнська компанія може контролювати або здійснювати значний
вплив на фінансові і оперативні рішення компанії, яка отримує інвести-
ції, особливо з точки зору ціноутворення і умов кредитування.1

Особлива увага приділяється нагляду за концентрацією банківсь-
ких ризиків, що виникає в результаті зв’язків неплатоспроможного бо-
ржника з іншими компаніями – клієнтами банку [3]. Неспроможність
систематично виявляти ці ризики і управляти ними може призвести до
додаткових збитків. При цьому мова йде не про первинний кредитний
ризик, який доводиться списувати, але й про інші ризики, що реалізу-
ються через певний проміжок часу, коли економічні проблеми компанії
автоматично виникають в інших позичальників. Під загрозою опиня-
ється повернення коштів, що надані банком постачальникам, працівни-
кам та іншим особам, що тісно пов’язані з даною компанією [5].

Таким чином, тільки виявлення пов’язаних компаній і узгодже-
ний нагляд за ними дозволять розпізнати ризики платоспроможності
контрагента і управляти ними.

© О.І. Черняк, Л.В. Кучерук, 2009
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Проте вирішення даного питання для українських банків супро-
воджується рядом проблем:
· немає даних про взаємну залежність боржників. Ризики в околі

основного боржника не виявляються, не підлягають аналізу і не
оцінюються;

· недостатня внутрішня координація і комунікація. Інформація про
ризики збирається в головному офісі банку, але не доводиться до
його філіалів та відділень;

· недооцінка ризиків. Ризики пов’язаних компаній недооцінюються і
не вживаються заходи для їх попередження.

Задля дотримання основних міжнародних вимог, вимог українсь-
кого законодавства щодо ведення банківської діяльності банки нама-
гаються сформувати групи пов’язаних осіб, ґрунтуючись на історич-
ному підході та власному досвіді діяльності. Потім, виходячи з тієї
позиції, що заборгованість по групі не повинна перевищувати 10 %
основного капіталу банку [3], приймають рішення про надання креди-
ту тому чи іншому учаснику групи. Такого аналізу явно недостатньо,
щоб спрогнозувати можливі наслідки надання кредиту клієнту, який
пов’язаний з іншим неплатоспроможним боржником.

Насамперед необхідно виявити, які зв’язки можуть формувати
групи пов’язаних осіб. Важливо виявити найбільш значних боржни-
ків, визначивши їх частку в сукупному кредитному портфелі банку, а
також отримати інформацію про їх коопераційні зв’язки з іншими клі-
єнтами банку. Для наглядного представлення пов’язаних кредитних
ризиків необхідно створити візуальну модель. Зв’язки виокремленої
компанії з іншими позичальниками банку можуть бути представлені
як деревовидна структура з позначенням різного ступеня їх залежнос-
ті від вказаної компанії та ймовірних ризиків.

Кінцевим завданням є виявлення наслідків при реалізації всіх кре-
дитних ризиків, а також визначення методів управління пов’язаними
кредитними ризиками.

Метою даного дослідження є створення деревовидної моделі
взаємозв’язків, що ґрунтується на підході побудови байєсівських ме-
реж, та оцінка за її допомогою рівня кредитного ризику в певній групі
пов’язаних осіб.

1. Виокремлення осіб, які можуть формувати пов’язану групу
В українському законодавстві немає єдиного підходу до визначен-

ня поняття пов’язаних осіб. У різних законах, нормативно-правових
документах, а також науковій літературі існують два терміни: “пов’язана
сторона” та “інсайдери”.
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Щодо міжнародних нормативно-правових документів, то роз-
криття інформації про пов’язаних осіб регулюється міжнародним
стандартом бухгалтерського обліку № 24 “Визначення пов’язаних
сторін” (IAS 24 Related Party Disclosures).

Проаналізувавши зазначені закони та нормативно-правові акт,
ми виокремили такі можливі пов’язані особи/інсайдери для банків-
ської установи:
· акціонери банку;
· спостережна рада банку;
· ревізійна комісія;
· управлінський персонал банку;
· фізична особа – власник суттєвої участі;
· акціонер;
· засновник;
· керівник 1;
· керівник 2;
· пов’язані особи;
· уповноважена особа;
· довірена особа;
· дочірні організації;
· окремі підрозділи;
· заставодатель;
· поручитель кредиту.

2. Поняття байєсівської мережі
Байєсівські мережі використовуються для моделювання предмет-

них областей, які характеризуються невизначеністю. Ця невизначеність
може бути обумовлена недостатнім розумінням предметної області,
неповним знанням про її стан у момент прийняття рішень, випадко-
вим характером механізмів, що визначають поведінку цієї області, або
комбінацією цих факторів.

Байєсівські мережі (БМ) – це граф, вершини якого об’єднані
спрямованими ребрами, зі співставленою кожній вершині ймовірніс-
ною функцією [7]. Мережа в БМ являє собою орієнтований ацикліч-
ний граф,  тобто граф,  в якому не існує направленого маршруту,  що
починається і закінчується в одній і тій же вершині. Вершина БМ є
змінною моделі, а ребра між вершинами представляють причинно-на-
слідкові зв’язки між ними.

Якщо вершина не має предків (не існує ребер, спрямованих до
неї), то вона матиме таблицю безумовних ймовірностей своїх станів.
У випадку дискретної вершини-предка (змінної) така таблиця містить
розподіл ймовірностей між всіма можливими станами цієї вершини.
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Якщо ж у вершини є предки (одне або декілька ребер спрямованих до
неї), така вершина-нащадок містить таблицю умовних ймовірностей,
кожна комірка якої містить умовну ймовірність перебування вершини
в певному стані у випадку певної конфігурації станів всіх її предків.
Таким чином, кількість комірок у таблиці умовних ймовірностей дис-
кретної вершини БМ дорівнює добутку кількості можливих станів цієї
вершини на добуток кількості можливих станів всіх її вершин-предків.

Основу байєсівського підходу визначає поняття умовної ймовір-
ності ( ) ,P A B x=  яка означає, що за умови виникнення В (і решти, що
не має відношення до В), ймовірність виникнення А дорівнює .x  Су-
місна ймовірність настання А і В визначається формулою повної ймо-
вірності:

( , ) ( ) ( ) ( ) ( ).P A B P A B P B P B A P A= = (1)

Рівняння (1) – фундаментальний принцип визначення ймовірнос-
тей і основа для теореми Байєса:

( ) ( )
( ) .

( )
P A B P B

P B A
P A

= (2)

Теорема Байєса застосовується, якщо є інформація про залежні
змінні, а суть дослідження полягає у визначенні ймовірності вихідних
змінних [6]. Нехай відома умовна ймовірність ( )P A B  виникнення де-
якої події А за умови, що має місце подія В. Тоді теорема Байєса дає
вирішення оберненої задачі – яка ймовірність виникнення події В, як-
що відбулася подія А.

Нехай 1 2, , , nA A AK  – повна група несумісних взаємовиключних
подій (або альтернативних гіпотез). Тоді апостеріорна ймовірність

( )jP A B  кожної події , 1,jA j n=  за умови,  що відбулася подія В, ви-
ражається апріорною ймовірністю :jA

1

( ) ( ) ( ) ( )
( ) .

( ) ( ) ( )

j j j j
j n

j j
j

P B A P A P B A P A
P A B

P B P B A P A
=

= =

å
(3)

Таким чином, байєсівська мережа складається з таких понять та
компонент:
· множина випадкових змінних і спрямованих зв’язків між змінними;
· кожна змінна може приймати одне з кінцевої множини взаємови-

ключних значень;
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· змінні разом зі зв’язками утворюють орієнтовний граф без циклів;
· кожній змінній-нащадку A  зі змінними-предками 1, , nB BK  припи-

сується таблиця умовних ймовірностей 1( , , )nP A B BK  (у випадку
дискретних змінних).

Одна із задач, в яких застосовуються байєсівські мережі – задача
класифікації. Так званий “наївний” байєсівсьткий класифікатор, що
представляє найпростішу байєсівську мережу, є одним з найефектив-
ніших класифікаторів [8]. Графічне зображення “найвної” байєсівсь-
кої мережі подана на рис. 1.

Рис. 1. Граф “наївної” байєсівської мережі

У даному випадку ( ) ( )1 2
1

, , ..., , ( ) | .
n

n i
i

P X X X Y P Y P X Y
=

= Õ
Розширенням “наївної” моделі Байєса є модель, яка додає взаємо-

зв’язки між вершинами моделі, обмежуючись розглядом тільки таких
графів, де у кожної вершини не може бути більше одного предка за
виключенням головного вузла. Модель з такими обмеженнями нази-
вається в літературі TAN (Tree Augmented Naïve Bayes) [2; 9]. Приклад
графічного зображення моделі TAN поданий на рис. 2.

Рис. 2. Граф моделі TAN

1X
2X 3X 4X

Y

1X
2X 3X 4X

Y
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Для цього типу структури ( ) ( )1 2
1

, , ..., , ( ) | ,
i

n

n i X
i

P X X X Y P Y P X
=

= PÕ
де

iXP  – предки змінної .iX
3. Практична реалізація
3.1. Структура байєсівської мережі. Співставимо поняттю “пла-

тоспроможність контрагента” вершину мережі .Y  Ця вершина може
знаходитися в двох станах: 1y – “банкрутство”, 2y – “не банкрутство”.
Нехай { }, 1,iX X i n= =  –  множина факторів,  що впливають на пла-
тоспроможність певного виокремленого контрагента (клієнта банку).
У нашому випадку змінними факторами моделі є різні пов’язані
особи. Приймемо, що всі підлеглі вершини також можуть знаходи-
тися в двох станах: 1ix – клієнт / пов’язана особа платоспроможний;

2ix – клієнт / пов’язана особа неплатоспроможна. Якщо ми знаємо, на-
приклад, умовні ймовірності ( | ),i ij kP X x Y y= = , 1, 2; 1, ,j k i n= =  то
маємо таблицю умовних ймовірностей для вершин iX і можемо розра-
хувати ймовірності ( | ), , 1, 2;k i ijP Y y X x j k= = = 1, .i n=

Важливим моментом є напрямок причинно-наслідкових зв’язків у
мережі. Так, стрілки виходять з вершини Y і входять у вершину .iX
Тут байєсівська мережа виконує зворотний логічний висновок – ви-
значає ймовірність стану вершини Y при відомих станах вершин .iX
Для того, щоб розрахунок ймовірностей міг бути виконаний послідов-
ним застосуванням теореми Байєса, зробимо сильне припущення про
умовну незалежність вершин мережі, тобто блокування впливу між
цими вершинами. Змінні (множина змінних) 1X і 2X є незалежними
при відомому стані змінної А, якщо 1 1 2( ) ( , ).P X A P X A X=  Це озна-
чає, що якщо стан вершини А відомий, то ніяка інформація про 1X не
змінює ймовірності 2.X

Щодо отримання чисельних значень для таблиць умовних ймові-
рностей, слід відмітити, що концептуально для розв’язання цієї задачі
застосовуються два підходи [10]:
· отримання інформації від експертів предметної області;
· отримання інформації на основі даних.

Таблиці умовних ймовірностей найчастіше генеруються на ос-
нові даних за допомогою статистичних методів. Однак необхідно
зазначити, що принципово суб’єктивний байєсівський підхід не ви-
магає “об’єктивності” ймовірностей, а тому дозволяє при формуванні
таблиць умовних ймовірностей спиратися на суб’єктивні оцінки ек-
спертів.



ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ” Збірник наукових праць

12

Для практичної реалізації моделі було обрано один з українських
банків, де процес апробації моделі складався з таких етапів:

1. Створено опитувальну карту, яка в примусовому порядку запов-
нювалася клієнтами банку – юридичними особами. Тут було виокремле-
но юридичних осіб з двох причин: по-перше, фізичні особи займають
незначну частку серед позичальників банку, по-друге, фізичні особи
не зобов’язані надавати інформацію про свої коопераційні зв’язки.

2. Після цього була сформована інформаційна система, яка дозво-
ляла б встановити зв’язок певної (виокремленої) компанії з іншими по-
зичальниками (клієнтами банку), тобто формувати групу пов’язаних
осіб. Приклад сформованої таким чином групи показано на рис. 3.
На даному рисунку видно, що зв’язки встановлюються на основі іден-
тифікаційних кодів підприємств та пов’язаних фізичних осіб. При цьому
обов’язково вказується роль особи. Довідник розшифровки кодів ро-
лей показано в табл. 1

Таблиця 1
Розшифровка кодів ролей

ROLE NAME

0 Бізнес-партнер

9 Засновник бізнес-партнера

11 Керівник 1 бізнес-партнера

12 Керівник 2 бізнес-партнера (бухгалтер)

25 Заставодавець

503 Пов’язані особи

Відповідно до схеми коопераційних зв’язків можна сформувати
байєсівську мережу, де вершинами будуть відповідні пов’язані юри-
дичні особи, які можуть знаходитися в двох можливих станах: плато-
спроможний та неплатоспроможний. При цьому ймовірність настання
того чи іншого стану буде визначатися з тісноти зв’язку. Наприклад,
банк “Y” тісно пов’язаний з ТОВ “S4” в тому сенсі, що в них співпа-
дають всі засновники.

Якщо “S2” є значним боржником для банку і формує навколо се-
бе групу пов’язаних осіб, наприклад, на ринку нерухомості “S2” – ви-
робник будівельних матеріалів, “T2” – будівельна компанія, “Т5” –
фірма-продавець нерухомості, неплатоспроможність “S2” може при-
звести до значного зростання ймовірності банкрутства банку.
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Рівень 1 Рівень 2 Рівень 3

NAME ROLE NAME ROLE NAME ROLE

“Y” 0 ТОВ “S1” 0 ПП “T1” 0

Name 1 9 Name 1 9 Name 11 9

Name 2 9 Name 3 9 Name 18 9

Name 3 9 Name 6 9 Name 19 11

Name 4 11 Name 7 11

Name 5 12 Name 8 12 ТОВ “T2” 0

Name 20 9

ТОВ “S2” 0 Name 10 9

Name 9 9 Name 19 9

Name 1 9 Name 21 11

Name 10 9

Name 3 9 ТОВ “T3” 0

Name 9 11 Name 22 9

ТОВ “T5” 25 Name 12 9

Name 22 11

ТОВ “S3” 0

Name 11 9 ФОП “T4” 0

Name 3 9 Name 7 9

Name 12 11

Name 13 503 ТОВ “T5” 0

Name 23 9

ТОВ “S4” 0 Name 24 11

Name 1 9

Name 2 9

Name 3 9

Name 14 11

Name 15 12

ТОВ “S5” 0

Name 3 9

Name 16 9

Name 17 11

Рис. 3. Формування групи пов’язаних осіб
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3. Звідси байєсівська мережа для цієї групи пов’язаних осіб буде
мати такий вигляд (рис. 4) (“Y” – предок для всіх вершин на рівні 3):

Рис. 4. Байєсівська мережа групи пов’язаних осіб

Експертним шляхом було встановлено таблиці апріорних ймовір-
ностей для кожної юридичної особи (враховуючи тісноту зв’язку міх
контрагентами) (табл. 2).

Всі змінні приймають булеві значення: 0 – неплатоспроможний
(f) або 1 – платоспроможний (t); для змінної Y: 0 – “банкрутство” (f ) чи
1 – “не банкрутство” (t).

У табл. 2 показані апріорні ймовірності платоспроможності кож-
ного члена групи залежно від платоспроможності його “предків”. На-
приклад, ( 2 ) 0,3P S f Y t= = =  означає, що ймовірність неплатоспро-
можності S2 за умови платоспроможності банка становить 0,3. Банк
як фінансовий посередник має пряме відношення до платоспроможно-
сті фірми з точки зору впливу на фінансові потоки між фірмами однієї
групи.

3.2. Оцінка моделі. Оцінимо вплив (залежність) між двома змін-
ними, використовуючи взаємну інформацію [11]:

,

( , )( ; ) ( , ) log ,
( ) ( )x y

P X x Y yM X Y P X x Y y
P X x P Y y

= =
= = =

= =å (4)

де x  і y  – значення змінних X та Y відповідно і умовна взаємна ін-
формація ( ; ) 0M X Y =  тільки тоді, якщо X та Y незалежні.

, ,

( , | )
( ; | ) ( , , ) log ,

( | ) ( | )
i j

i i j j
i j i i j j

i i j jx x y

P X x X x Y y
M X X Y P X x X x Y y

P X x Y y P X x Y y
= = =

= = = =
= = = =å

.i j<

“Y”

“S1” “S2” “S3” “S4” “S5”

“T1” “T2” “T3” “T4” “T5”
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Таблиця 2
Таблиця апріорних умовних ймовірностей для побудованої

байєсівської мережі групи пов’язаних осіб
“Y ”

P(Y = t) P(Y = f )

0,5 0,5

ТОВ “S1” ТОВ “S2” ТОВ “S3”

Y  P(S1 = t|Y) P(S1 = f|Y) Y  P(S2 = t|Y) P(S2 = f|Y) Y  P(S3 = t|Y) P(S3 = f|Y)

t 0,7 0,3 t 0,7 0,3 t 0,6 0,4

f 0,2 0,8 f 0,2 0,8 f 0,3 0,7

ТОВ “S4” ТОВ “S5”

Y  P(S4 = t|Y) P(S4 = f|Y) Y  P(S5 = t|Y) P(S5 = f|Y)

t 0,8 0,2 t 0,6 0,4

f 0,1 0,9 f 0,3 0,7

ПП “T1” ТОВ “T2” ТОВ “T3”

S3 P(T1 = t|S3) P(T1 = f |S3) S2 P(T2 = t|S2) P(T2 = f |S2) S3 P(T3 = t|S3) P(T3 = f |S3)

t 0,6 0,4 t 0,6 0,4 t 0,55 0,45

f 0,3 0,7 f 0,3 0,7 f 0,25 0,75

ФОП “T4” ТОВ “T5”

S1 P(T4 = t|S1) P(T4 = f |S1) S2 P(T5 = t|S2) P(T5 = f |S2)

t 0,65 0,35 t 0,52 0,48

f 0,3 0,7 f 0,45 0,55

ПП “T1” ТОВ “T2” ТОВ “T3”

Y  P(T1 = t|Y) P(T1 = f |Y) Y  P(T2 = t|Y) P(T2 = f |Y) Y  P(T3 = t|Y) P(T3 = f |Y)

t 0,5 0,5 t 0,5 0,5 t 0,5 0,5

f 0,3 0,7 f 0,4 0,6 f 0,35 0,65

ФОП “T4” ТОВ “T5”

Y  P(T4 = t|Y) P(T4 = f |Y) Y  P(T5 = t|Y) P(T5 = f |Y)

t 0,6 0,4 t 0,6 0,4

f 0,5 0,5 f 0,3 0,7
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Наприклад,
( 1 , )( 1; ) ( 1 , ) log

( 1 ) ( )
P S t Y tM S Y P S t Y t

P S t P Y t
= =

= = =× +
= × =

( 1 , )( 1 , ) log
( 1 ) ( )
P S f Y tP S f Y t

P S f P Y t
= =

+ = =× +
= × =

( 1 , )( 1 , ) log
( 1 ) ( )
P S t Y fP S t Y f

P S t P Y f
= =

+ = =× +
= × =

( 1 , )( 1 , ) log .
( 1 ) ( )
P S f Y fP S f Y f

P S f P Y f
= =

+ = = ×
= × =

Взаємна інформація для Рівня 1 з Рівнем 2 (див. рис. 3):
( 1; ) 0,1325; ( 2; ) 0,1325; ( 3; ) 0,0462;M S Y M S Y M S Y= = =

( 4; ) 0,2753; ( 5; ) 0,0462.M S Y M S Y= =

Звідси спостерігається сильний зв’язок між “предком” “Y” і това-
риствами з обмеженою відповідальністю “S1”, “S2”, “S4”.

Умовна взаємна інформація для Рівня 2 з Рівнем 3:
( 1; 1| ) 0; ( 1; 2| ) 0; ( 1; 3| ) 0,0515; ( 1; 4| ) 0; ( 1; 5| ) 0;M T S Y M T S Y M T S Y M T S Y M T S Y= = = = =
( 2; 1| ) 0; ( 2; 2| ) 0,0344; ( 2; 3| ) 0; ( 2; 4| ) 0; ( 2; 5| ) 0;M T S Y M T S Y M T S Y M T S Y M T S Y= = = = =
( 3; 1| ) 0; ( 3; 2| ) 0; ( 3; 3| ) 0,0484; ( 3; 4| ) 0; ( 3; 5| ) 0;M T S Y M T S Y M T S Y M T S Y M T S Y= = = = =
( 4 ; 1| ) 0,0670; ( 4; 2| ) 0; ( 4; 3| ) 0; ( 4; 4| ) 0; ( 4; 5| ) 0;M T S Y M T S Y M T S Y M T S Y M T S Y= = = = =
( 5; 1| ) 0; ( 5; 2| ) 0,0419; ( 5; 3| ) 0; ( 5 ; 4| ) 0; ( 5; 5| ) 0.M T S Y M T S Y M T S Y M T S Y M T S Y= = = = =

Приймаємо, що середня взаємна інформація – це поріг для фільт-
рації несуттєвих залежностей. Значення середньої взаємної інформації
для всіх можливих зв’язків Рівня 2 з Рівнем 3 становить 0,0097. Таким
чином, всі зв’язки Рівня 2 з Рівнем 3 є суттєвими (значущими).

Взаємна інформація для Рівня 1 з Рівнем 3:

( 1; ) 0,0211; ( 2; ) 0,0051; ( 3; ) 0,0116;M T Y M T Y M T Y= = =

( 4; ) 0,0051; ( 5; ) 0,0463.M T Y M T Y= =

Звідси зв’язок між “предком” “Y” та товариствами з обмеженою
відповідальністю “T2”, “T3”, “T5”, приватним підприємством “T1”,
фізичною особою-підприємцем “T4” не такий сильний як з товарист-
вами з обмеженою відповідальністю на Рівні 2. Але, якщо ми викори-
стаємо об’єднану взаємну інформацію [11]

( ; , ) ( ; | ) ( ; ),i j i j iM X X Y M X X Y M X Y= + (5)
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то матимемо:
( 1; 3, ) 0,0515 0,0211 0,0726; ( 1; , ) 0,021, 1, 2, 4, 5;M T S Y M T SI Y SI S S S S= + = = =
( 2; 2, ) 0,0344 0,0051 0,0395; ( 2; , ) 0,0051, 1, 3, 4, 5;M T S Y M T SI Y SI S S S S= + = = =
( 3; 3, ) 0,0484 0,0116 0,060; ( 3; , ) 0,0116, 1, 2, 4, 5;M T S Y M T SI Y SI S S S S= + = = =
( 4; 1, ) 0,0670 0,0051 0,0721; ( 4; , ) 0,0051, 2, 3, 4, 5;M T S Y M T SI Y SI S S S S= + = = =
( 5; 2, ) 0,0419 0,0463 0,0882; ( 1; , ) 0,0463, 1, 3, 4, 5.M T S Y M T SI Y SI S S S S= + = = =

Значення середньої взаємної інформації для всіх можливих зв’язків
Рівня 1 з Рівнем 3 становить 0,0276 і всі обрані зв’язки Рівня 1 з Рів-
нем 3 є суттєвими (значущими).

Також можемо використати значення взаємної інформації 0,008,
що є оцінкою, яка застосовується для великих наборів даних [12-13].

Таким чином, побудована модель TAN адекватна групі пов’язаних
сторін.

Насамперед знайдемо повні ймовірності для станів кожного кон-
трагента відповідно до структури байєсівської мережі (див. рис. 4):

{ },
( 2 ) ( ) ( 2 | ) 0,5 0,7 0,5 0,2 0,45,

Y t f
P S t P Y P S t Y

=

= = × = = × + × =å
(S2 ) 1 ( 2 ) 0,55,P f P S t= = - = =

{ },

( 2 ) ( ) ( 2 | ) 0,5 0,5 0,5 0,4 0,45.
Y t f

P T t P Y P T t Y
=

= = × = = × + × =å
( 2 ) 1 ( 2 ) 0,55.P T f P T t= = - = =

Якщо стала відома інформація, що ТОВ “S2” – неплатоспромож-
ний, можемо дослідити, як це вплине на банкрутство банку “Y” та
платоспроможність “T2”:

( 2 | 2 ) 0,3,P T t S f= = =  тобто, якщо відомо, що ТОВ “S2” – непла-
тоспроможний, то ймовірність платоспроможності його нащадка зме-
ншиться.

( , 2 ) 0,3 0,5( | 2 ) 0,27,
( 2 ) 0,55

P Y t S fP Y t S f
P S f
= = ×

= = = = =
=

( | 2 ) 1 0,27 0,73.P Y f S f= = = - =

Припускаємо, що концентрація кредитного ризику на Рівні 1 – це
апостеріорний граничний розподіл банкрутства банку “Y”. У цьому
випадку апостеріорний граничний розподіл (0,73) значно зростає по-
рівняно з апріорною ймовірністю (0,5).

Нехай відома інформація про неплатоспроможність компаній
ТОВ “S2” та ТОВ “S4”, тоді ймовірність платоспроможності їхнього
“предка” “Y” становитиме:

( , 2 , 4 )( | 2 , 4 )
( 2 , 4 )

P Y t S f S fP Y t S f S f
Р S f S f
= = =

= = = = =
= =
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( 2 | ) ( 4 | ) ( )
( 2 | ) ( 4 | ) ( ) ( 2 | ) ( 4 | ) ( )

P S f Y t P S f Y t P Y t
P S f Y t P S f Y t P Y t P S f Y f P S f Y f P Y f

= = = = =
= =

= = = = = + = = = = =

0,3 0,2 0,5 0,077.
(0,3 0,2 0.5 0,8 0,9 0,5)

× ×
= =

× × + × ×

( | 2 , 4 ) 1 0,077 0,923.P Y f S f S f= = = =- =

Як бачимо, ймовірність небанкрутства для “Y” значно зменшила-
ся при відомій інформації про неплатоспроможність його нащадків
ТОВ “S2” та ТОВ “S4”. Апостеріорний граничний розподіл банкрутс-
тва банку “Y” (0,923) значно зростає порівняно з апріорною ймовірні-
стю (0,5).

Аналогічно
( , 2 , 5 )( | 2 , 5 )

( 2 , 5 )
P Y t T f T fP Y t T f T f

Р T f T f
= = =

= = = = =
= =

( 2 , 5 | ) ( )
( 2 | 2 ) ( 5 | 2 ) ( 2 ) ( 2 | 2 ) ( 5 | 2 ) ( 2 )

P T f T f Y t P Y t
P T f S t P T f S t P S t P T f S f P T f S f P S f

= = = =
=

= = = = = + = = = = =

і
( 2 , 5 |Y ) ( 2 | 2 ) ( 5 | 2 ) ( 2 | )P T f T f t P T f S f P T f S f P S f Y t= = = = = = = = = =+

( 2 | 2 ) ( 5 | 2 ) ( 2 | )P T f S t P T f S t P S t Y t+ = = = = = = =

0,7 0,55 0,3 0,4 0,48 0,7 0,2499;= × × + × × =

тоді
0,2499 0,5( | 2 , 5 ) 0,419.

0,4 0,48 0,45 0,7 0,55 0,55
P Y t T f T f ×

= = = = =
× × + × ×

( | 2 , 5 ) 1 0,419 0,581.P Y f T f T f= = = =- =

Апостеріорний граничний розподіл банкрутства банку “Y” (0,561)
незначно зростає порівняно з апріорною ймовірністю (0,5).

Інша річ, якщо вершина має “предком” лише “Y”. Наприклад:
( , 2 , 3 )( | 2 , 3 )

( 2 , 3 )
P Y t T f T fP Y t T f T f

Р T f T f
= = =

= = = = =
= =

( 2 | ) ( 3 | ) ( )
( 2 | ) ( 3 | ) ( ) ( 2 | ) ( 3 | ) ( )

P T f Y t P T f Y t P Y t
P T f Y t P T f Y t P Y t P T f Y f P T f Y f P Y f

= = = = =
=

= = = = = + = = = = =

і
0,5 0,5 0,5( | 2 , 3 ) 0,3906.

0,5 0,5 0,5 0,6 0,65 0,5
P Y t T f T f × ×

= = = = =
× × + × ×

( | 2 , 3 ) 1 0,3906 0,6094.P Y f T f T f= = = =- =
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Для розрахунків використали таку формулу:

( ) ( )1 1 2 2
1

| , , ..., ( ) | ,
j

n

i n n i j j X
j

P Y y X x X x X x P Y y P X xa
=

= = = = = × = = PÕ

де ( )
1

1 1

( ) | .
j

nn

k j j X
k j

P Y y P X xa
-

= =

æ ö
= = = Pç ÷ç ÷
è ø
å Õ

Для ілюстрації концентрації кредитного ризику на Рівні 2 (на-
приклад, апостеріорний граничний розподіл неплатоспроможності
ТОВ “S2”) розрахуємо таку ймовірність:

( 2 , 2 , 5 )( 2 | 2 , 5 )
( 2 , 5 )

P S f T f T fP S f T f T f
Р T f T f
= = =

= = = = =
= =

( 2 | 2 ) ( 5 | 2 ) ( 2 )
( 2 | 2 ) ( 5 | 2 ) ( 2 ) ( 2 | 2 ) ( 5 | 2 ) ( 2 )

P T f S f P T f S f P S f
P T f S f P T f S f P S f P T f S t P T f S t P S t

= = = = =
= =

= = = = = + = = = = =

0,7 0,55 0,55 0,7233.
0,7 0,55 0,55 0,4 0,48 0,45

× ×
=

× × + × ×

( 2 | 2 , 4 ) 1 0,7233 0,2767.P S t T f T f= = = =- =

Апостеріорний граничний розподіл неплатоспроможності ТОВ “S2”
(0,7233) (концентрація кредитного ризику) значно зростає порівняно з
апріорною ймовірністю (0,55).

Це означає, що зростання кредитного ризику на Рівні 2 призведе
до зростання ризику на Рівні 1, що може розглядатися як ефект кон-
центрації ризику.

При спробі побудувати байєсівську мережу для всього банку ми
зіткнулися з проблемою, яка виникає при використанні цього підходу:
дуже велика кількість змінних та складні взаємозв’язки між ними, не-
можливість експертним чином проставляти апріорні ймовірності
(наприклад, тільки рівнів залежності для всього банку було встанов-
лено 14). Тому тут необхідне впровадження таких методів обчислень в
байєсівських мережах, як наближені методи для обчислення комбіна-
торних сум, варіаційні методи та метод Монте-Карло.

Висновки. Модель TAN (модифікована “наївна” байєсівська ме-
режа) – один із варіантів вирішення проблеми оцінки кредитного ри-
зику. Байєсівські мережі можуть використовуватися для широкого кола
проблем з управління ризиками. Цей підхід також може бути викорис-
таний для передбачення банкрутства підприємства. Щодо управління
пов’язаними кредитними ризиками, то в розпорядженні кредитних ін-
ститутів можуть бути такі альтернативи:
· надання нового кредиту. Якщо вже існуючий або новий клієнт,

який входить у групу пов’язаних клієнтів банку, подає заявку на
отримання нового кредиту, ризик цієї операції необхідно точно
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спрогнозувати і при необхідності попередити. Інша можливість по-
лягає в розрахунку премії за ризик таким чином, щоб та виправдо-
вувала надання кредиту і забезпечувала прийнятне відношення
ймовірних збитків та доходів;

· існуючий кредит. Оскільки в даному випадку кредитний інститут
не має можливості повністю ліквідувати кредитний ризик, най-
більш жорсткий варіант активного управління передбачає обме-
ження ризиків шляхом зниження кредитних лімітів і/або вимагати
додаткового забезпечення. Премії також можуть бути приведені у
відповідність з підвищеним ризиком.
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Summary
This research is devoted to a problem of concentration of bank credit

risks which arises because of various connections between counterparts. As
a result of research the types of persons which can form the related party
have been certain, the approach of construction. Bayesian networks, as one
of variants of the decision of the put problem is considered. On a numerical
example we have shown calculation of probabilities of the certain condi-
tions of counterparts in view of their connections in the general group.

Отримано 25.11.2009
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ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

ПРОБЛЕМИ ОРГАНІЗАЦІЇ СИСТЕМИ
ДЕРЖАВНИХ ЗАКУПІВЕЛЬ В УКРАЇНІ

У статті автором розглянуто особливості організації системи державних
закупівель, проведено аналіз використання коштів на державні закупівлі в Україні.
Визначено переваги та недоліки централізованої та децентралізованої системи
державних закупівель.

Ключові слова: державні закупівлі, замовник, тендер, централізована си-
стема, децентралізована система.

Постановка проблеми. В умовах фінансово-економічної кризи,
що розгорнулась в Україні, все більше уваги приділяється ролі держа-
вного регулювання економіки. Водночас ця увага, як правило, зосере-
джена навколо фінансового сектора економіки, але слід підкреслити,
що досить серйозну роль держава виконує і в регулюванні реального
сектора економіки. Значною мірою це може проявлятись через систе-
му державних закупівель. Даний інструмент державного регулювання
наразі був би більш ефективним, якщо б на сьогодні ми мали устале-
ний, відрегульований на законодавчому та технічному рівнях меха-
нізм. На жаль, мінлива законодавча база не дозволяє ефективно роз-
виватись відносинам у даному напрямку. У зв’язку з цим вивчення
системи державного замовлення, розгляд її складових елементів є на
сучасному етапі досить актуальним. 2

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Даній проблемі у вітчи-
зняній науковій літературі приділяється не досить значна увага. Остан-
нім часом з’явились ряд публікацій вітчизняних науковців, які дослі-
джують це питання з науково-теоретичної точки зору, зокрема можна
назвати праці І. Бураковського, З. Максименко, Н. Ткаченко, Ю. Уман-
ців, О. Овсянюк, О. Міняйло, В. Морозова, В.В. Смиричинського,
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Л. Юзик. Крім того, можна виділити цілий ряд російських вчених, що
займаються дослідженнями в даному напрямку, а саме: Є. Ковальова,
М. Коритцев, І. Погосов, О. Соколовська, Р. Арикбаєв та інші. Водночас
ці дослідження мають фрагментарний і несистемний характер, оскільки
стосуються окремих елементів системи державних закупівель.

Метою статті є дослідження системи державних закупівель та її
ролі в розвитку економіки країни, вивчення основних переваг і недо-
ліків централізованого та децентралізованого механізму державних
закупівель з точки зору можливостей їх застосування в Україні.

Виклад основного матеріалу. В умовах формування та розвитку
ринкової економіки держава є одним із основних учасників економіч-
ного процесу не лише з точки зору виконання нею функцій регулю-
вання та контролю, але й з точки зору того, що вона виступає досить
потужним споживачем товарів, робіт і послуг, що виготовляються не
тільки на підприємствах, які частково або повністю знаходяться у її
власності, але й на підприємствах приватної та колективної форм вла-
сності, причому на останніх більшою мірою. Державна закупівля є ва-
гомим інструментом регулювання попиту та пропозиції на конкретні
види продукції, оскільки являє собою придбання товарів, робіт і по-
слуг за державні кошти, тобто кошти Державного бюджету України,
бюджету Автономної Республіки Крим і місцевих бюджетів, державні
кредитні ресурси, а також кошти Національного банку, державних ці-
льових фондів, Пенсійного фонду України, фондів соціального стра-
хування, які спрямовуються на придбання товарів, робіт і послуг, не-
обхідних для забезпечення діяльності зазначених органів, кошти
підприємств, кошти, які надаються розпорядникам державних коштів
під гарантії Ради міністрів Автономної Республіки Крим та органів
місцевого самоврядування за кредитами, які надаються міжнародними
фінансовими організаціями або на умовах співфінансування разом з
міжнародними фінансовими організаціями [6]. Тобто в даному випад-
ку мова йде про значні суми витрат, які здійснює держава за рахунок
коштів бюджетів різних рівнів, а також підприємств, власником яких є
держава (частка акцій, що належить державі, становить більше ніж
50 % ), та казенних підприємств.

Незважаючи на те, що сама ідея такої закупівлі не повністю відпо-
відає принципам функціонування ринкової економіки, яка, зазначимо,
властива всім країнам ЄС, можна стверджувати, що без системи держав-
них закупівель чи прок’юременту неможливе повноцінне функціону-
вання будь-якої з економік цих держав.  Більш того,  в країнах ЄС за
останні роки простежується чітка тенденція до зростання обсягу держа-
вних закупівель, яка в середньому становить 16 % від обсягу ВВП [4].

Слід зазначити, що механізм державних закупівель може стати сут-
тєвим поштовхом для виходу національної економіки з кризового стану,
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оскільки останнім часом обсяг таких закупівель в Україні суттєво зрос-
тає і в 2007 та 2008 роках, за даними Державного комітету статистики та
Міністерства економіки України, становив 19,9 та 17,6 % від обсягу
ВВП відповідно. Водночас існуюча в Україні система державних закупі-
вель не дозволяє максимально ефективно застосовувати її як один із ос-
новних інструментів державного регулювання економіки.

Ефективність системи державних закупівель значною мірою визна-
чається оптимізацією бюджетних видатків, шляхом узгодження процесу
формування державних замовлень і бюджетного процесу. Ці два про-
цеси нерозривно пов’язані, оскільки, як правило, видаткова частина
бюджету стає результатом формування дохідної частини, а, не вихо-
дячи із державних потреб, як наслідок, не всі вони стають задоволени-
ми. Формування державного замовлення в умовах відсутності пріо-
ритетів, що визначають, які саме державні потреби та для яких саме
державних функцій в економічній і соціальній сферах підлягають за-
доволенню, в першу чергу негативно впливає на обґрунтованість та
ефективність бюджетних видатків [2].

Формування системи державних закупівель в Україні почалось
відносно недавно, а тому в даному напрямку існує цілий ряд проблем,
починаючи від законодавчого забезпечення та закінчуючи проблема-
ми, пов’язаними із відсутністю підготовлених висококваліфікованих
кадрів, що здатні працювати в тендерних комітетах і забезпечувати
технічне супроводження всіх договорів.

Необхідно зазначити також, що з точки зору формування системи
державних закупівель світова практика напрацювала досить значний
досвід, і на даному етапі можна виділити два основні підходи щодо
вирішення даної проблеми, а саме: здійснення замовлення через центра-
лізовану систему чи, навпаки, децентралізовану.

В Україні на сьогодні фактично формуються засади децентралі-
зованої системи згідно з останніми нормативними документами, що
регламентують процес державних закупівель [6]. У цілому система
державних закупівель подана на рис 1. Основним органом центральної
виконавчої влади, що здійснює координацію державних закупівель, є
Міністерство економіки України. Замовниками на товари, роботи, по-
слуги є розпорядники державних коштів, зокрема органи державної
влади, органи влади Автономної Республіки Крим, органи місцевого
самоврядування та підприємства, уповноважені на отримання держав-
них коштів. Отже, на сьогодні відсутня єдина установа, яка б безпосе-
редньо формувала обсяг замовлення, контролювала його виконання
та, відповідно, робила б висновки про ефективність використання ко-
штів. Водночас необхідно відмітити наявність досить широкого пере-
ліку контролюючих і наглядових державних органів у даній сфері.
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Згідно з даними Міністерства економіки за перше півріччя 2009 р. в
розрізі джерел фінансування найбільша частка коштів, що були на-
правлені на державні закупівлі, – 43 % припадала на підприємства, в
яких державна частка становить більше 50 %, а також майже 30 % –
державні, казенні та комунальні підприємства. За кошти Державного
бюджету та місцевих бюджетів було здійснено майже 27 % закупівель
(рис. 2).

Рис. 2. Структура розподілу коштів за державними закупівлями
в розрізі джерел фінансування, перше півріччя 2009 р.

(за даними Міністерства економіки України), %

Якщо проглянути структуру розподілу коштів у розрізі замовни-
ків (рис. 3), то основними замовниками, як і в минулі періоди, в пер-
шому півріччі 2009 року є Мінпаливенерго, Мінтрансзв’язку, Мінвуг-
лепром, Укравтодор. Серед замовників на місцевому рівні найбільшу
частку коштів на державне замовлення було витрачено Донецькою та
Харківською обласними державними адміністраціями, а також Київ-
ською міською державною адміністрацією – їх частка в сукупності
становить 4,7 %. Отже, фактично складається ситуація, коли 77,3 %
коштів спрямовані на задоволення потреб вузького кола відомств і
підпорядкованих їм підприємств та установ. А в цілому 7 замовників
розподіляють більше 80 % коштів, спрямованих на державну закупів-
лю. Таким чином, можна зробити висновок, що існуюча система роз-
поділу коштів обслуговує вузьковідомчі інтереси.
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казенних,
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Кошти підприємств з
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Рис. 3. Структура розподілу коштів у розрізі замовників, перше
півріччя 2009 р. (за даними Міністерства економіки України), %

Вирішення даної проблеми полягає у відсутності єдиної концеп-
ції визначення пріоритетних напрямів державних закупівель, яка б до-
зволила врахувати й інші, не менш важливі соціально-спрямовані про-
грами розвитку. У даному контексті слід зазначити, що, за висновком
Колегії Рахункової палати, “формування державного замовлення в
Україні є неконтрольованим, неефективним і збитковим для держави
процесом” [2].

Як було зазначено вище, в Україні на сьогодні сформовано деце-
нтралізований підхід, що має проблему, пов’язану з низьким рівнем
контролю за використанням бюджетних коштів, і виконання вузькові-
домчих замовлень, що й спостерігається саме в Україні. Водночас у
багатьох країнах світу налагоджена та досить ефективно функціонує
централізована система закупівель, зокрема в Канаді, Данії, Фінляндії,
Німеччині, Італії, Швеції. Основні переваги та недоліки централізова-
ного замовлення наведено в таблиці 1.

Слід зазначити, що централізований підхід щодо системи дер-
жавних закупівель не передбачає однозначної наявності спеціального
централізованого органу, а може передбачати існування системи
центрального використання та рамкових угод щодо державних закупі-
вель, як, наприклад, у Данії. У Німеччині до недавнього часу закупівлі
здійснювались на децентралізованій основі, але останнім часом про-
стежується тенденція до централізації закупівель, оскільки на місце-
вому рівні цілий ряд муніципалітетів створили централізовані органи
координації.
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Таблиця 1
Основні переваги та недоліки

централізованої системи державного замовлення
№ пор. Переваги Недоліки

1
Потенційна економія бюджетних коштів
за рахунок обсягу замовлення (великий
обсяг замовлення – нижча ціна)

Більш сильне сприяння корупційним
схемам через протекціонізм у значних
масштабах

2
Встановлення єдиних технічних стандартів
для інформаційних систем, що діють
в урядовому секторі

Відсутність стимулів щодо підтримки
конкурентного середовища

3

Встановлення єдиних технічних вимог
і стандартів до контрактів
із постачальниками

Придбання непотрібних товарів, робіт,
послуг за відсутності можливості
при великих масштабах замовлення
враховувати специфічні детальні
вимоги кінцевого споживача

4
Більш високий рівень кваліфікації
та професіоналізму персоналу,
що задіяний у тендерних процедурах

5
Забезпечення прозорого процесу
проведення тендерів, відкритість
для громадського контролю

Помилковість при оформленні
централізованого замовлення
перекладається на значний обсяг
замовлення і, як наслідок,
на формування надлишкових витрат

6 Здійснення ефективного управлінського
контролю та аудиторських перевірок

7 Встановлення більш чітких меж
відповідальності посадових осіб

8

Для суб’єктів господарювання можливість
суттєвого нарощення обсягів виробництва
та реалізації продукції

Знижена можливість за рахунок
державного замовлення стимулювати
розвиток малого та середнього бізнесу,
а також розвиток регіону (чим більший
розмір контракту, тим менше
можливості у малого підприємства
його отримати, а за умови отримання
такого контракту – формування
високого рівня залежності фінансово-
господарської діяльності від одного
замовника

Досить корисним, на наш погляд, з точки зору формування систе-
ми державного замовлення є досвід Фінляндії, в якій останнім часом
політика в даній сфері спрямована на формування комплексної, так
званої “загальнодоступної” моделі, яка дозволяє поєднати вагомі пере-
ваги як децентралізованого, так і централізованого підходів, при цьому
в даній моделі особливу роль відіграє саме механізм електронної торгі-
влі [9]. Слід зазначити, що в Україні останнім часом почали приділяти
досить значну увагу саме питанню організації електронних торгів.

Висновки. Отже, можна зазначити, що сформована в Україні
система державних закупівель є досить неефективною і потребує
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удосконалення механізму розподілу державних коштів. Ефективне
функціонування системи державних закупівель можливе за умови ро-
зробки єдиної концепції визначення пріоритетних напрямів державних
закупівель. У зв’язку з цим доречним є вивчення зарубіжного досвіду
організації системи державних закупівель як централізованого, так і
децентралізованого характеру.
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РОЛЬ ИНОСТРАННЫХ БАНКОВ В УКРАИНЕ
В УСЛОВИЯХ КРИЗИСА

Интеграция украинских банков в мировую банковскую систему проявляется
с ростом присутствия иностранного капитала в банковской системе страны.
Преимуществам и недостаткам влияния иностранных банков на развитие рынка
банковских услуг посвящены многие исследования.

Целью данной статьи является выявление роли иностранного капитала в
банковской системе страны в условиях текущего кризиса. В статье проводится
анализ присутствия иностранных банков на украинском рынке, рассматривают-
ся возможные стратегии поведения иностранных банков.

Ключевые слова: иностранный банк, иностранный капитал, интеграция,
банковская система.

Постановка проблемы. Во время устойчивого роста большое
внимание уделялось влиянию иностранного капитала на развитие оте-
чественной банковской системы. Исследователи отмечали как негати-
вные, так и позитивные факторы этого явления. Так среди негативно-
го влияния отмечалось следующее:
· иностранная экспансия;
· преследование собственных интересов;
· угроза экономической безопасности.

В то же время были отмечены следующие положительные факторы:
· привлечение иностранного, более дешевого капитала;
· увеличение конкурентоспособности банковской системы;
· появление новых продуктов и услуг, создание новых рабочих мест;
· прозрачность и вовлеченность украинской банковской системы в

глобальную банковскую систему.
Цель данного исследования – анализ тенденций, происходящих

на рынке банковских услуг в Украине под влиянием кризиса.
Изложение основного материала. Актуальность изучения влия-

ния иностранных банков на отечественную банковскую систему обус-
ловлена значительным ее ухудшением в период с октября 2008 по ап-
рель 2009 г., а именно:3

· в 14 украинских банках работают администраторы и кураторы от
НБУ, и количество проблемных банков увеличивается;

· отток депозитов в гривне составил более 57 млрд. грн.;
· просроченная задолженность населения по кредитам составила бо-

лее 22 млрд. грн., или 3 % от выданных кредитов;
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· уровень абсолютного недоверия к банкам – 55,1 % [5];
· сокращения рабочих мест в банковской сфере – около 14 000 человек.

Кризис показал, что для отечественной банковской системы са-
мым актуальным вопросом является повышение устойчивости.

В текущих условиях устойчивости банковской системы значите-
льно способствует иностранный капитал дочерних банков. Как видно,
есть некоторый спад в динамике доли банков со 100 %-м иностранным
капиталом в общем количестве зарегистрированных банков (рис. 1).
В целом, доля иностранного капитала по состоянию на 01.03.2009 пре-
вышает 34 %.

Рис. 1. Динамика участия иностранного капитала
в банковской системе Украины (по данным НБУ) [4]

Как видно из таблицы 1, из 20 первых банков по величине активов
15 банков получают возможность фондирования из других стран [4].

Кризисная ситуация в экономике Украины приводит к количест-
венным изменениям. Наряду с перспективой создания дочерних бан-
ков мировых финансовых институтов (HSBC, Deutsche Bank), сущест-
вует и обратное движение – несколько представителей иностранных
банков отказываются от работы на украинском рынке (Dresdner Bank,
ING Bank, Трансбанк).

В целом, на апрель 2009 года иностранные финансовые группы
вложили в свои дочерние банки в Украине более 80 млрд. грн., в то
время как для рекапитализации украинских банков в бюджете Украи-
ны предусмотрена цифра в 44 млрд. грн. Также необходимо учиты-
вать более легкий доступ к кредитным средствам ЕБРР и Всемирного
банка для банков иностранных финансовых групп – Укрсоцбанк при-
влек 150 млн. долл. США [3], ОТП банк – 100 млн. долл. США, Райф-
файзен Банк Аваль – 145 млн. долл. США [1]. В целом, ЕБРР готов
выделить на рекапитализацию банков в Украине около 600 млн. долл.
США, а Всемирный банк – 750 млн. долл. США [2].
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Таблица 1
Топ 20 банков по размеру активов (за исключением тех банков,
где введена администрация или куратор от НБУ на 01.04.2009)

Банк Активы на 01.01.2009,
млрд. грн.

Страна регистрации
собственников

ПриватБанк 80,17 Украина
РБ “Аваль” 65,36 Австрия
Ощадбанк 57,79 Украина
УкрСиббанк 55,7 Франция
Укрсоцбанк 49,7 Австрия, Италия
Укрэксимбанк 48,32 Украина
ОТП Банк 33,72 Венгрия
Альфа-Банк 32,31 Россия
ВТБ банк 28,34 Россия
ПИБ 27,49 Россия
Форум 20,51 Германия
ПУМБ 20,16 Украина
Сведбанк 15,98 Швеция
Брокбизнесбанк 14,5 Украина
Кредитпромбанк 14,2 Нидерланды
Пивденный 11,09 Украина
Эрсте банк 11,03 Австрия
Уникредитбанк 10,62 Италия
ИНГ банк 9,5 Нидерланды
Универсал банк 8,1 Нидерланды

Возможны следующие стратегии поведения иностранных банков
в Украине:

1. Сохранение имиджа, поэтому материнские структуры будут продо-
лжать оказывать финансовую помощь своим дочерним подразде-
лениям и в дальнейшем.

2. Рефинансирование своих долгов.
3. Изменение стратегии, уход от агрессивной политики захвата рынка.
4. Изменения в организационной структуре, оптимизация менеджмен-

та и штата, сокращение филиальной сети.
5. Увеличение доли иностранного капитала в результате выкупа обан-

кротившихся отечественных банков.
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Выводы. Несмотря на кризис в странах ЕС, преимущество для
банков с иностранным капиталом очевидно – их возможности по при-
влечению средств от крупных европейских финансовых учреждений
значительно превышают ресурсные возможности украинских банков.
Присутствие иностранного капитала значительно способствует сохра-
нению устойчивости на рынке банковских услуг.
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Summary
Foreign bank entry is frequently associated with increasing competi-

tiveness for local banking market. Also positive dynamics of foreign in-
vestments into banking system is factor of integration. The aim of the arti-
cle is to study current trends in Ukrainian banking system. We made
analyses of bank assets with participation of foreign banks as well as possi-
ble strategies of their behavior there. The result is that there are positive in-
fluence of foreign banks in current situation of global crisis.
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МЕХАНІЗМИ РЕГУЛЮВАННЯ РЕПУТАЦІЇ БАНКІВ
І ЗАХИСТУ ІНТЕРЕСІВ ВКЛАДНИКІВ

У статті показано, що зростання ресурсного потенціалу банків знаходиться
в прямій залежності від рівня довіри суспільства до іміджу банків та наявності
фінансових гарантій, в першу чергу з боку держави щодо повернення заощаджень
вкладникам. Сьогодні рівень довіри до банків суттєво впав, незважаючи на збі-
льшення суми гарантованого відшкодування. Зроблено аналіз зазначеної проблеми
і факторів, які допомогли б виправити ситуацію.

Ключові слова: система страхування депозитів, Фонд гарантування вкла-
дів, репутація банку, Бюро кредитних історій, державне регулювання. 4

Постановка проблеми. У процесі економічного розвитку фізичним
особам належить бути не тільки засновниками, керівниками чи актив-
ними працівниками, але й пасивними (таких завжди є значна кількість),
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але вкрай важливими, учасниками економічних відносин та нарощен-
ня валового внутрішнього продукту. Одним із важливих проявів паси-
вної участі людей в економічних відносинах є їх заощаджувальна фу-
нкція. Довіряючи банкам, вільні власні заощадження населення, яке
через вік, здоров’я, професійні здібності та інші фактори не займаєть-
ся підприємницькою діяльністю, вкладає на різні терміни у банківські
установи, які в свою чергу забезпечують різні сфери економіки необхід-
ними ресурсами для зростання виробництва чи добробуту населення.

Розвиток банківської системи України попри суттєвий позитив-
ний прогрес та удосконалення багатьох ринкових механізмів функціо-
нування банків та контролю за їх діяльністю мав і негативні моменти
(промахи) у історичному становленні, зокрема:
· вкладники банків ще тривалий час будуть пам’ятати гіркий досвід

знецінення заощаджень населення в установах Ощадбанку СРСР, які
були проіндексовані в подальшому з коефіцієнтом 1 рубль – 1 гривня
5 копійок, що становило приблизно 0,5 дол. США. Через мізерні
виплати заощаджень вкладники і досі лише згадують про свою
втрачену працю. З кожним роком ці вкладення знецінюються через
вплив інфляції і на початок 2009 р. відносно того ж долара США
становили вже 15 центів;

· ліквідація впродовж останніх 10 років 20 комерційних банків, із яких
несаленню повернуто близько половини обсягу їх вкладень.

Такий негативний досвід для населення, як вкладників чи клієн-
тів банків, на перший план висуває питання довіри до банків і наяв-
ність високої гарантії повернення їх заощаджень.

Аналіз останніх публікацій. Проблемі підвищення довіри вкла-
дників до банків та наявності дієвої системи страхування депозитів від
ризику їх неповернення банками приділяли достатню увагу вітчизняні
науковці. Серед них можна назвати О. Лобанова, В. Кочеткова, О. Іщен-
ко, О. Соколова, В. Шапран. Науковці звертали увагу на необхідність
не тільки збільшення розміру гарантування вкладу, але й паралельну
капіталізацію банків, оскільки питома вага коштів, якими вони ризи-
кують, у загальних пасивах зменшувалася.

Метою цієї статті є дослідження та обгрунтування потреби у за-
безпеченні досконалих механізмів контролю за іміджем, репутацією ві-
тчизняних банків та функціонуванням системи страхування депозитів.

Виклад основного матеріалу. Забезпечення довіри, репутації бан-
ків досягається багатьма шляхами, основними з яких є такі:
· кожний банк має оцінювати свій найбільший капітал через високий

рівень його ділової репутації;
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· центральний банк країни має брати активну участь у цьому процесі
через нормативні обмеження, постійний контроль за наявними ри-
зиками у банках та створенням фондів, реально наповнених кош-
тами, які б могли покривати форс-мажорні випадки їх неплато-
спроможності.

Ризик репутації банку – це наявний або потенційний ризик для
надходжень та капіталу, який виникає через несприятливе сприйняття
іміджу фінансової установи клієнтами, контрагентами, акціонерами
(учасниками) або органами нагляду. Це впливає на спроможність бан-
ку встановлювати нові відносини з контрагентами, надавати нові по-
слуги або підтримувати відносини, що тривають.

Розглянемо характеристику заходів, які банки повинні вживати з
метою постійного збереження чи підвищення рівня його репутації.

Наявність кодексу етики поведінки працівників
1. Кожний банк повинен розробити такий кодекс, який міститиме

положення про те, як працівники повинні поводитися у спілкуванні
між собою з метою недопущення конфлікту інтересів між ними, тобто
позбавлення в першу чергу можливостей виникнення чи з’ясування
особистих відносин (неприязні, перенесення відповідальності тощо).

2. Як працівники повинні спілкуватися із клієнтами банку з ме-
тою повного задоволення їх інтересів.

Функціонування дієвої служби зв’язків з громадськістю
Наявність такої служби свідчить в першу чергу про бажання бан-

ку оперативно реагувати на будь-яку негативну інформацію про нього
у засобах масової інформації, на телефонні повідомлення чи скарги
клієнтів шляхом надання роз’яснень чи миттєвого втручання у ситуа-
цію. Не менш важлива роль даної служби у постійному наданні чи
обміні інформацією по Інтернет-сайту (актуальна інформацію про по-
казники банку, будь-які кадрові зміни, запровадження нових послуг та
консуль-тування клієнтів). Служба зв’язків з громадськістю також по-
винна брати активну участь у функціонуванні асоціації банків, круг-
лих економічних столах, форумах, співпрацювати із журналістським
корпусом тощо.

Участь у Фонді гарантування вкладів фізичних осіб
У всіх приміщеннях установ банку доцільно розміщати у доступ-

ному для вкладників місці рекламу про те, що банк є учасником (тим-
часовим учасником) Фонду гарантування вкладів фізичних осіб, обсяги
відрахувань ним коштів до Фонду та загальний середньозважений об-
сяг залучених вкладів.
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Участь банку у загальнодержавних програмах
Інформування клієнтів банку про те,  що він бере участь у загаль-

но-державних програмах є суттєвим фактором, який підвищує його ре-
путацію. Такими заходами може бути, наприклад, обслуговування (не-
обслуговування) пенсійних рахунків, на яке Національний банк надає
дозвіл найбільш стабільним банкам. Вкрай важливою загальнодержа-
вною програмою, яка забезпечує прозорість інформації у банківській
системі та ефективність її функціонування, є співпраця банку з Бюро
кредитних історій, яке містить інформацію про неплатоспроможних
позичальників та формується на основі наданих банками відомостей
про кожного клієнта, який недобросовісно виконує кредитні зобов’я-
зання перед ними. Наявність ж інформації у Бюро захистить кожний
наступний банк від співпраці з недобросовісними клієнтами та позба-
вить їх можливих збитків.

Наявність книги скарг і пропозицій
Кожний структурний підрозділ банку повинен зберігати зазначе-

ну книгу у доступному для клієнтів місці, бажано під відеоспостере-
женням. В ній вони можуть висловити свою подяку чи незадоволення
якістю обслуговування. На кожний негативний запис повинно бути по-
яснення відповідального працівника банку. Зазначену книгу зобов’язані
вивчати працівники служб внутрішнього та зовнішнього аудиту та ро-
бити відповідні висновки та рекомендації. Сьогодні працівники бан-
ківського нагляду розглядають як фактор впливу на репутацію тільки
ті скарги, які адресовані їм.

Здійснення анонімного анкетування клієнтів
Поряд з усіма вищенаведеними факторами, які зменшують ризик

репутації банку, можуть бути й інші. Однак практика показує, що най-
більш дієвим заходом банку, який забезпечує виявлення слабких чи си-
льних сторін його діяльності і реалізовує його репутацію, є анонімне
анкетування клієнтів банку за широким спектром його життєдіяльнос-
ті. Адже в суспільстві існує твердження, що зі сторони завжди краще
видно.

Розглядаючи вплив Центрального банку на забезпечення високо-
го рівня репутації, довіри до банків можна охарактеризувати такі його
заходи.

Наявність нормативного регулювання та обмежень
В Україні НБУ розробив процедури обрахунку та контролю еко-

номічних нормативів капіталу, ліквідності, кредитних ризиків, ризиків
інвестування та погіршення валютних позицій. Враховуючи наявну сьо-
годні ситуацію на ринку банківських послуг та те, що репутація банку з
боку структурного підрозділу НБУ служби – банківського нагляду, яка
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здійснює контроль за стабільністю, безпечністю банків, розглядається
лише в окремій короткій довідці, яка навіть з банком не погоджується.
Така ситуація свідчить про недостатність нормативного регулювання
даного напрямку.

Створення фондів, які б могли покривати
форс-мажорні випадки пониження репутації банку

через тимчасову неплатоспроможність
Ураховуючи необхідність забезпечення державою гарантії фізич-

ним особам щодо повернення їх коштів та вимоги Директиви Євро-
пейського співтовариства 94/19/ЄС “Щодо схем гарантування депози-
тів”, Президентом України у 1998 р. прийнятий Указ “Про заходи
щодо захисту прав фізичних осіб – вкладників комерційних банків”,
яким затверджено “Положення про порядок створення Фонду гаран-
тування вкладів фізичних осіб (надалі – Фонд), формування та вико-
ристання його коштів”. У подальшому, у 2001 р. Верховна Рада Укра-
їни законодавчо врегулювала дане питання, прийнявши Закон України
“Про фонд гарантування вкладів фізичних осіб”.

Учасниками Фонду є банки і філії іноземних банків, які викону-
ють встановлені НБУ економічні нормативи достатності капіталу,
платоспро-можності. В іншому випадку учасники переводяться до ка-
тегорії тимчасових учасників. Після такого переведення банку Фонд
не відшкодовує залучені вклади з дати отримання повідомлення про
переведення його до категорії тимчасового учасника Фонду, а банк
зобов’язаний попереджати у письмовій формі фізичних осіб при укла-
денні з ними нових угод на залучення вкладів про те, що Фонд не га-
рантує відшкодування за цими вкладами. Дана процедура потребує
розширення в частині подальшої дії гарантії Фонду на вклади навіть
за умови запровадження у банку тимчасової адміністрації, при якій
виплата вкладів в основному заморожується, а вкладники через відсу-
тність гарантії на нові вклади (переукладання договорів, термін дії
яких закінчився вважається залученням нових вкладів) не бажають
йти назустріч тимчасовому адміністратору та банку.

Початкова сума, яку гарантував Фонд, була несуттєвою і стано-
вила 0,5 тис. грн., проте населення уже звикало до терміну “гарантія
повернення вкладу”. Стрімкий розвиток банківської системи, добро-
буту населення та відповідно обсягу їх вкладів в останні 5-8 років зу-
мовили і поступове (суттєве) зростання гарантованої суми. На сьогодні
Фонд гарантує кожному вкладникові відшкодування за вкладами, вклю-
чаючи відсотки на день їх недоступності в розмірі 150 тис. грн., що
становить за офіційним курсом НБУ 20 000 дол. США в еквіваленті.

Мінімальний розмір гарантованої до повернення суми вкладів згід-
но з вищенаведеною Директивою ЄС становить 20 000 євро. Страховий
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захист понад 20 000 євро встановлено в таких країнах Євросоюзу, як
Польща – 22 500, Фінляндія – близько 25 000, Швеція – 29 000, Фран-
ція – 70 000, Італія – 100 000. Гарантування депозитів юридичних осіб
функціонує у Німеччині, Австрії, Угорщині, Іспанії, Греції, Фінляндії,
Швеції. В Україні ж депозити юридичних осіб не гарантуються, що
доцільно в майбутньому змінити.

Однак нагальним фактором впливу на функціонування банківсь-
кої системи в умовах кризи є активність міжбанківського ринку розмі-
щення\залучення ресурсів. Сьогодні він суттєво зупиняється і в першу
чергу через недовіру одного банку до іншого і, відповідно, можливу
втрату розміщених коштів.  У цій ситуації вкрай необхідним був би
механізм гарантування міжбанківських кредитів і депозитів. Це під-
вищить ліквідність банківської системи, зумовить зниження процент-
них ставок за депозитами фізичних та юридичних осіб та активізує
кредитування клієнтів.

Значна частина європейських країн гарантують вклади лише у
валютах ЄС. Таким чином, збереження населення в основному, як і
доходи, у цих країнах зосереджені у валютах кожної країни. Такий
механізм позбавляє країну валютного ризику.

За станом на 01.02.2009 кількість учасників Фонду становила
183 банки, а загальна сума акумульованих Фондом коштів – 3 193 млн.
грн. Крім того, Правлінням НБУ у зв’язку з погіршенням ситуації на
грошово-кредитному ринку (погіршення ліквідності банків, наявність
постійного процесу відтоку вкладів із банків) на початку 2009 р. при-
йнято рішення про перерахування прибутку у розмірі 1 000,0 млн. грн.
за 2008 р. у Фонд.

Сьогодні в Україні діє такий порядок формування коштів Фонду:
а) початковий збір з учасників Фонду у розмірі 1 % статутного

фонду кожного банку;
б) регулярні збори з учасників Фонду в розмірі 0,25 % загального

обсягу залучених вкладів фізичних осіб двічі на рік;
в) щорічні внески НБУ у відсотках від річного прибутку, розмір

яких погоджується з Кабінетом Міністрів;
г) доходи, одержані від інвестування коштів Фонду в державні

цінні папери України чи депозитів, розміщених Фондом у НБУ;
д) кредити, залучені від Кабінету Міністрів України та НБУ.
Керівним органом Фонду є адміністративна рада, яка діє у складі

5 осіб, по два представники від НБУ та Кабінету Міністрів України та
одного представника Асоціації банків України. Це є дієвим способом
розподілу повноважень різних гілок влади та представлення інтересів
самих банків. Крім того, Фондові надані повноваження не рідше одно-
го разу за рік здійснювати перевірки повноти і своєчасності відраху-
вань банками коштів.
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Висновки та перспективи досліджень. Проведений аналіз ме-
ханізмів функціонування Фонду гарантування вкладів в Україні та за-
ходів щодо підвищення репутації банківських установсвідчить про те,
що НБУ необхідно:
· розробити дієве положення про регулювання банками власної ре-

путації, яке в обов’язковому порядку має виконуватись ними;
· служба банківського нагляду на основі зазначеного положення має

приділяти значну увагу саме цьому ризику банків;
· необхідно розробити такий механізм гарантування міжбанківських

кредитів та депозитів, а також депозитів юридичних осіб, який фу-
нкціонує в багатьох країнах світу;

· обмежити або повністю відмінити гарантування вкладів в інозем-
них валютах, окрім раніше укладених договорів до часу їх закін-
чення. Це сприятиме перетворенню валютних заощаджень у грив-
неві і зменшить валютні ризики як для банків, так і вкладників при
коливаннях курсу національної валюти відносно іноземних;

· Закон України “Про фонд гарантування вкладів фізичних осіб” не-
обхідно доповнити в частині наявності механізму обов’язкового
гарантування вкладів фізичних осіб, переукладених під час функ-
ціонування банку як тимчасового учасника та дії тимчасового ад-
міністратора банку.
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Summary
Growth of resource potential of banks is in direct dependence on the

level of trust of society to the image of banks and presence of financial
guarantees, above all things, from the side of the state on returning of
economies to the depositors. Today the level of trust to the banks fallen
down substantially, in spite of increase of sum of the assured compensa-
tion. The analysis of the indicated problem and factors which would correct
a situation is done.

Отримано 27.11.2009
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ПРОБЛЕМА МАКРОЭКОНОМИЧЕСКОГО ДИАГНОЗА
В статье рассмотрена практическая сущность подлинно кейнсианской

экономической теории, ее возможности в преодолении финансового кризиса в по-
стсоветских странах. Предложены конкретные меры по реализации политики
социализации инвестиций, обоснована необходимость приватизации и разгосу-
дарствления посредством образования третьего суверенного макроэкономичес-
кого субъекта – банка капиталов.

Ключевые слова: рецессия, стагфляция, мировой экономический кризис, пре-
дпочтение ликвидности, кейнсианство, институционализм, административизм,
социализация инвестиций, банк капиталов.

Постановка проблемы. Когда мировой экономический кризис
вполне ощутимо ворвался в постсоветское пространство, возникла на-
добность в адекватной экономической теории, способной всё верно
истолковать и дать правильные рекомендации по выходу из кризиса.
И, по-видимому, экономическая идеология МВФ оказалась победи-
вшей в большинстве постсоветских стран, – “победившей” все оста-
льные стратегии преодоления кризиса, но, к сожалению, не сам кри-
зис. В частности, и Украина, и Беларусь приняли тот пакет мер,
который был необходимым условием для предоставления ссуд нашим
странам со стороны этой влиятельной организации. Нам предлагается
экономить, сокращать лишние расходы, балансировать бюджет. Ну, а
если сущность современного кризиса – сжатие совокупного спроса,
может ли в этом случае идеология МВФ быть адекватной?5

Анализ последних исследований. В рамках мейнстрима имеют-
ся два крайних патологических состояния макроэкономики, являющи-
хся полюсами естественной цикличности, – рецессия и инфляция. Ре-
цессионный разрыв существует при сжатии совокупного спроса и
идентифицируется, казалось бы, довольно легко, тогда как феномен
инфляции часто теряется в процессе бифуркации, а вместе с нею ста-
новится весьма неоднозначным и понятие стагфляции, которая хрес-
томатийно представляет собой сочетание инфляции и спада. Поскольку
в этом случае в основе спада оказываются инфляционные пристрастия
правительства, макроэкономический мейнстрим рекомендует начи-
нать антикризисную политику с борьбы против инфляции, даже если
последствием будет еще больший спад. То, что в 90-х годах XX века
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у нас называлось шоковой терапией, было автоматическим следст-
вием поставленного западными экспертами диагноза постсоветской
экономике.

Не думаем, что выздоровление постсоветской экономики, начав-
шееся только в начале следующего века (не слишком ли поздно?),
явилось результатом тотальной рестрикционной политики, рекомен-
дованной экспертами МВФ. Уже давно возникали серьёзные сомне-
ния относительно адекватности столь серьёзного аскетизма, тем более
что на аскетизм проводимая макроэкономическая политика отнюдь не
была похожа. Так или иначе экономический бум, царивший на всем
постсоветском пространстве, заставил забыть обо всех подобного рода
сомнениях. Но теперь, казалось бы, навсегда похороненная дилемма
внезапно возникла снова с еще большей драматичностью, чем ранее –
рецессия или стагфляция?

Предлагаем силлогизм, ставший концептуальным ядром наших
сомнений в адекватности методологии МВФ относительно сущности
переживаемых нашими странами экономических событий.

Большая посылка: вместе с развертыванием экономического кри-
зиса практически на всём постсоветском пространстве резко возросло
предпочтение ликвидности относительно остальных экономических
агрегатов.

Малая посылка: деньги представляют собой абсолютную ликвид-
ность.

Вывод: уровень предпочтений наиболее общего денежного агре-
гата в постсоветском обществе в течение последнего года резко повы-
сился.

Данный вывод, сделанный дедуктивно, казалось бы, противоре-
чит эмпирическим сводкам, указывающим на наличие двухзначного
индекса роста уровня цен. И если быть убеждённым в жёсткой прямой
корреляции между индексом цен и уровнем инфляции, других доказа-
тельств существования значительной инфляции не надо. У нас такой
убеждённости нет. Заслуживает внимания парадоксальный, однако
довольно убедительный, встречающийся повсеместно факт: нехватка
ликвидности, стало быть, реальных денег, может стать причиной по-
вышения цен. Так происходит, когда предприятие, находясь перед ли-
цом дилеммы “повышение цен или расширение оборота”, в силу де-
фицита ликвидности не может выбрать ее правильную сторону и,
стало быть, вынуждено повышать цены на свою продукцию. Этот ра-
спространенный в постсоветском пространстве случай указывает на
то, что нехватка реальных денег в экономике может манифестировать-
ся как повышение цен. И тогда нам следует сделать выбор, что считать
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инфляцией: повышение цен либо избыток денежных средств в эконо-
мике; оказывается, речь идет не об одном и том же.

Деньги имеют природу поля: по мере приближения к состоя-
нию полной ликвидности благо в возрастающей степени оказывается
способным заменять деньги. Так конструируется понятие эндоген-
ных денег. Во времена, когда институциональные денежные средства
утрачивают некоторые свойства ликвидности, их замещают товары,
ликвидность которых имеет естественный характер.

Ликвидность есть способность блага быстро и безущербно позици-
онироваться относительно множества рыночных благ. Ликвидное благо
просто, хорошо сохраняет стоимость, портативно. Так, например, не-
фтяные фьючерсы завоевали общее признание вместе с началом про-
тивостояния двух мировых валют (американского доллара и евро).
Выбор в пользу одной из мировых валют стал чреват вмененными из-
держками, – это коренной признак утраты институциональной миро-
вой валютой определенной степени ликвидности. Выбор нефти был
нейтрален по отношению к институциональности, а значит, и лишен
соответствующих рисков.

В постсоветском экономическом пространстве с началом мирово-
го экономического кризиса имела место не столько инфляция, сколько
смещение полюса ликвидности в сторону мировых денег, главным об-
разом доллара и евро. На весах предпочтений экономических агентов
национальные деньги Украины и Беларуси перестали быть полюсом
ликвидности и стали опережающим индикатором будущего национа-
льных экономик, то есть функционально они оказались чем-то вроде
акций, а их динамика стоимости – самым выразительным индексом
состояния дел в народном хозяйстве.

Сделав столь очевидный для нас вывод о нарастании с началом
мирового экономического кризиса степени предпочтения ликвидности
в постсоветском экономическом пространстве, мы автоматически при-
ходим к выводу о том, что сущность нашего кризиса – рецессионный
разрыв, то же, что и в развитых странах.

Цель статьи – раскрыть неадекватность экономической идеоло-
гии как Международного валютного фонда, так и административизма
в преодолении кризиса в постсоветских странах и предложить альтер-
нативные антикризисные меры.

Изложение основного материала. Принято считать, что выход
из мировой предвоенной депрессии состоялся благодаря кейнсианс-
кой методологии, оформившейся… в 1936 году в книге великого анг-
лийского экономиста Дж.М. Кейнса [1]. Учитывая, что верхней вре-
менной рамкой Великой депрессии является 1933 год (по крайней мере,
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так явствует из учебников), фиксируется очередной парадокс экономи-
ческой теории. В действительности Ф. Рузвельт не был и не мог быть
кейнсианцем, а временное преодоление глобального спада не было, как
полагают теперь многие историки экономической мысли, неким безот-
четным наитием команды американского президента.

У истоков Нового курса Ф. Рузвельта стояли видные теоретики
экономического институционализма:
· Джон Коммонс с его идеей ограниченного нормами права рынка,

идеей “юридического капитализма”;
· Уэсли Митчелл, разработавший теорию экономических циклов и

идеологию вмешательства государства в экономику.
А также Ричард Канн, создавший теорию отраслевых мультипли-

каторов. И если видеть в государственном секторе некий аналог спе-
цифичной отрасли, то мультипликатор государственных расходов
Дж. Кейнса – это просто один из мультипликаторов Р. Канна.

Кейнс создал макроэкономику как науку, нечто совершенно иное,
чем теория институционализма. Здесь наблюдается как раз тот случай,
когда название способно вводить в заблуждение. Микроэкономика,
несмотря на корень “микро”, изучает и довольно крупные экономиче-
ские объекты. Так, типичное экономическое поведение КНР по суще-
ству микроэкономическое, как и любой корпорации.

Макроэкономика – это такой экономический континуум, в кото-
ром государство перестает быть чем-то всеобщим, как в институцио-
нализме или у неоклассиков, но становится особенной силой, частью
общего равновесия. Вместе с появлением макроэкономики мы имеем
два зеркальных континуума. Один и тот же совет эксперта может ока-
заться верным в одном континууме и неверным в другом. Например,
совет “меньше инвестиций в период кризиса” абсолютно верен по ми-
кроэкономическим критериям и абсолютно не верен по макроэконо-
мическим критериям. Совет “больше экономьте в период кризиса” аб-
солютно верен по микроэкономическим критериям, и тот эксперт,
который дает такой совет домашнему хозяйству, поступает вполне
добросовестно и профессионально. Однако в макроэкономическом
континууме этот совет ложен и вреден. Достаточно сослаться на так
называемый парадокс сбережения: народы, которые много сберегают,
особенно в иностранной валюте (если эти сбережения не трансформи-
руются в инвестиции), обречены на прозябание.

Согласно Кейнсу, если общество настроено экономить, если об-
щество ценит ликвидность слишком высоко, государство должно по-
ступать наперекор обществу и производить достаточно большие рас-
ходы, чтобы ликвидность ценилась меньше, чем она ценится во
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времена кризиса. В кейнсианстве государство оказывается не инстру-
ментом общественного воздействия на экономику, а чем-то совершенно
иным, – силой, исправляющей кризисное поведение общества. Если
общество опасается потреблять и инвестировать, государство должно
больше потреблять и инвестировать; если общество настроено легко-
мысленно и склонно слишком много потреблять и инвестировать, чем
позволяют производственные мощности, государство должно прово-
дить ограничительную политику.

В этом и состоит эзотеричность, то есть невыразимость кейнси-
анства. Ещё Р. Лукас обратил внимание на то, что если экспансионизм
государства становится предсказуемым и легко усваивается рациона-
льными ожиданиями, он перестает быть эффективным, порождая ин-
фляционную спираль [2]. А.М. Фридмен поднял проблему временных
лагов [3]. Составилась ловушка Фридмана – Лукаса, казалось бы, на-
всегда похоронившая кейнсианство: если кейнсианство действует на-
перекор обществу, общество не в состоянии его одобрить, если же
общество угадывает активистские действия правительства и действует
соответственно, определяется фактор разрушительных рациональных
ожиданий.

Кризисное предпочтение ликвидности обществом возникает в
условиях, когда перспективное будущее резко сокращается, когда ка-
ждый день можно ждать “чего угодно”. Отсюда вытекает следующий
вывод: уровень кризисного предпочтения ликвидности обществом на-
ходится в обратной корреляции с перспективным будущим экономи-
ческих агентов. Чем больше у экономических агентов уверенность в
будущем, тем меньше предпочтение ликвидности и тем меньше ре-
цессионный разрыв. Следовательно, чтобы преодолеть рецессионный
разрыв в экономике и уменьшить кризисное предпочтение ликвиднос-
ти, надо либо увеличить количество ликвидности в экономике (ка-
ким-то иным способом, нежели посредством печатного станка), либо
расширить перед экономическими агентами временную перспективу.

Классикой кейнсианства в преодолении рецессионного разрыва в
экономике считается экспансионистская политика, сопряженная с де-
фицитом государственного бюджета. Повышенные расходы государс-
тва, полагающиеся в кризисные времена, нельзя обеспечить посредст-
вом налоговых отчислений (за исключением очень редких случаев),
наоборот, следует ослаблять налоговую нагрузку на предприятия. Де-
фицит госбюджета финансируется: 1) посредством печатного станка;
2) нарастания внутреннего долга; 3) сделанных ранее запасов ликвид-
ности (например, в России значительные запасы ликвидности содержит
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стабилизационный фонд). Всмотревшись во все перечисленные три
источника финансирования дефицита государственного бюджета, мы
увидим нечто общее для всех них: в условиях нехватки доходов госу-
дарство вводит в оборот, то есть придаёт дополнительную степень ли-
квидности ранее накопленным элементам национального богатства.

В 1937 году американская экономика снова была отброшена в
20-е годы, стало быть, радикальный институционализм Ф. Рузвельта
зашёл в это время в тупик. Потом начались усиленные военные приго-
товления, завершившиеся войной. Во время войны американская эко-
номика мощно плюсовала. Стали возможны огромные государствен-
ные расходы, огромные заимствования американского государства и
невиданные ранее налоговые сборы. Налогами забиралась почти вся
предпринимательская прибыль. Если бы подобная фискальная поли-
тика проводилась в мирное время, она не была бы эффективной уже в
соответствии с кривой Лаффера, потому что подавляющее большинс-
тво субъектов хозяйствования либо прекратило бы свою деятельность,
либо ушло бы “в тень”. Но в условиях крупной войны этого не прои-
сходило. Потому что в то время созрело важное условие успешной
кейнсианской политики – возник устойчивый временной горизонт:
субъекты хозяйствования знали, что отчисления всей прибыли в госу-
дарственный бюджет временны, а когда будет одержана победа, эко-
номика снова станет рыночной.

Обозначился своего рода эффект Пигу. Доходы сократились, но в
результате появления мощных врагов рыночной системе – фашистс-
кой Германии, а потом крепнущего Советского Союза – возник тот
противовес, который повысил ценность рыночной системы. Ценность
привычного возрастает именно тогда, когда появляется возможность
всё потерять. Вот так возросла ценность структурного и человеческо-
го капитала США, и американское правительство сумело встроить его
в рыночный оборот посредством системы своих обязательств. И это
была уже действительно неосознанная кейнсианская политика, ибо,
как мы убедились, ее суть в том, что в ответ на массовое предпочте-
ние ликвидности в экономике государство делает ликвидным и броса-
ет в оборот элементы национального богатства, одновременно расширяя
временную перспективу экономики. Только теперь можно констати-
ровать полное сходство с экономической хронологией: институциона-
лизм Ф. Рузвельта заходит в тупик, и тогда обстоятельства складыва-
ются таким образом, что тот же самый институционализм приобретает
значение кейнсианства – именно то, что происходило после выхода
труда Кейнса в 1936 году.
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Экономика развитых стран стремительно двигалась навстречу то-
талитаризму, но как только составился антагонизм системы свободно-
го предпринимательства с командными системами во время Второй
мировой, а затем холодной войны, обозначилась редкость системы
свободного предпринимательства и вместе с нею – прирост ценности
национального богатства развитых стран, которое и было успешно
пущено в оборот через систему обязательств и расширительную бю-
джетно-налоговую политику.

Административно-командная система была вытеснена за пре-
делы системы свободного предпринимательства. А так как страны, в
которых восторжествовала административно-командная система, сами
того не желая, помогли это сделать развитым странам, выступая в ро-
ли жупела, возникла ошибочная реминисценция, что выход из кризиса
произошел благодаря административизму в экономике. С тех пор и
повелось путать радикальный институционализм команды Ф. Рузве-
льта с кейнсианской политикой. И теперь, по-видимому, кейнсианст-
вом считается такое положение вещей, когда государство инвестирует
в экономику огромное количество денег, а потом предъявляет право
на значительную ее часть. Вполне обоснована озабоченность огром-
ными бонусами, которые получают руководители крупных корпора-
ций, но разве могут они сравниться с бонусами консолидированного
чиновничества, которое, пользуясь кризисом, обретает значительную
экономическую власть и влияние?

Здесь проходит очень тонкая грань между подлинным кейнсианс-
твом (а есть всевозможные профанации кейнсианства) и радикальным
институционализмом. Допустим, государство в результате кризиса
национализирует основные средства производства и делает решитель-
ный шаг навстречу командной системе. Даже если в результате паде-
ние производства прекратится, нельзя будет сказать, что институцио-
нализм победил кризис. Напротив, кризис полностью реализует себя,
завершившись схлопыванием экономической системы в систему ад-
министративную. Кризис никогда не побеждается командной систе-
мой, экономический кризис одерживает полную победу, когда устана-
вливается или усиливается командная система.

Теперь представим другую ситуацию: государство национализи-
рует предприятия и банки, но деловая среда данной страны уверена,
что при наступлении подъёма предприятий банки снова будут прива-
тизированы. В этом случае капитал посредством государства вводится
в оборот (покупка – продажа капитальных фондов) и, надо полагать, вес
ликвидности в экономике ослабнет. Речь идет о том, чтобы в условиях
нехватки ликвидности в экономике придать дополнительную степень
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ликвидности наиболее пригодным для исполнения этой функции эле-
ментам национального богатства.

Нам тоже надо найти возможность пустить в оборот элементы
национального богатства, чтобы ослабить гнетущий вес ликвидности
в экономике на весах предпочтений экономических агентов. В усло-
виях утраты доверия субъектов хозяйствования к экзогенным деньгам
(к деньгам государственных институтов) надо сделать так, чтобы эко-
номическая система продуцировала свою эндогенную ликвидность.
Если мы делаем выбор в пользу кейнсианской стратегии преодоления
кризиса, то надо резко повысить совокупный спрос в экономике. Но
это должен быть эффективный спрос. Каким-то образом следует пе-
ренацелить потребителя от крена в сторону ликвидности к ориентации
на потребление инвестиционных товаров. И здесь незачем ориентиро-
ваться на одних только внешних инвесторов. Совершенно непонят-
ным для нас, белорусов, фактом является тот, что идеология патри-
отизма в стране совмещается с практической невозможностью для
среднего белоруса вложить деньги в отечественные предприятия в
условиях абсолютной свободы, покупать и продавать иностранную
валюту.

В экономике имеются такие товары, которые являются чем-то
промежуточным между ликвидными благами и инвестиционными то-
варами, многие из которых крайне неликвидны. Таким товаром можно
считать жильё, которое, обращаясь на рынке, обнаруживает свойства
ликвидности (высокая степень сохранения, легко сертифицировать).
В макроэкономическом аспекте принципиально важно, что спрос на
жильё сопряжен с большим мультипликатором инвестиций.

Полезно знать, как рынок жилья осуществлял функцию локомо-
тива экономического роста у нас и во всём мире. Осуществляя накоп-
ления, необходимые для покупки жилья, либо выплачивая проценты
по строительным кредитам, домашние хозяйства трансформировали
свои сбережения в инвестиции. Жилье, даже еще не построенное, вхо-
дило в оборот и загружало часть денег в экономику. Примечательно,
что чем более протяженна перспектива обладания жильем, соз-
даваемая отношениями собственности, тем большее количество
еще не построенного жилья в дисконтированном виде входит в
текущий рыночный оборот, загружая сегодняшние денежные зна-
ки. Обладая высокой степенью ликвидности, само жилье служит в ка-
честве эндогенных денег, выступая в качестве залога. Устойчивый
рост цен на дома и квартиры во всем мире формировал уверенность
инвестора и соответственно долговременный период деловой конъюн-
ктуры – то, чего так не хватает сегодня. Мировой экономический кризис
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начался именно тогда, когда огромное количество жилья из-за прос-
роченных кредитов было выброшено на рынок, цены на дома и квар-
тиры упали, и в результате жилье утратило функцию ликвидности.
Огромная часть эндогенных денег внезапно растворилась в экономи-
ческом пространстве, а экзогенных денег явно не хватало.

Таким образом, переход от инвестиционного спроса к депрессив-
ному спросу на ликвидность осуществился на рынке того товара, ко-
торый максимально сочетал в себе качества ликвидных и неликвид-
ных товаров. И становится понятно, почему правительства многих
стран в попытках повернуть кризисную тенденцию вспять колдуют
над рынком недвижимости, в том числе и белорусское правительство.
Но наш рынок жилья перенапряжён. Имеется в виду такой убедитель-
ный показатель, как отношение стоимости квадратного метра средней
квартиры к средней годовой заработной плате, который у нас значите-
льно выше, чем, скажем, в Европе.

И всё же у нас есть еще одно благо, которое отлично сочетает в
себе качества ликвидности и инвестиционного товара. Это земля. Пред-
ставим, какое воздействие на экономику окажет крупномасштабный
оборот земли, пахотных угодий, лугов и лесов, уже давно существу-
ющий в развитых странах. Совершим важное допущение: допустим,
нам удалось осуществить то, что называют социализацией инвестиций,
то есть сделать землю дискретным, массовым товаром. Определенная
фискальная политика должна обусловить такое положение вещей, что
земля достанется тем, кто на ней будет работать. Здесь одна из важ-
нейших задач – пресечь раздувание спекулятивных тенденций. Госу-
дарству надо будет позаботиться и о стабильном повышении цен на
данном рынке. Допустим также, что государство ориентируется на
цены соответствующих земельных участков в Европе, но начинает с
гораздо меньшего уровня цен на землю, однако берётся выкупать зе-
мельные участки каждый год по все более высокой цене. Обеспечив, к
примеру, среднегодовое повышение цен в 10 % в твердой валюте, го-
сударство добьётся важных целей: земля будет входить в оборот, обе-
спечивать эмиссию огромного количества денег и кредитных ресурсов,
которые смело можно будет пускать в оборот, не опасаясь инфляци-
онных последствий. Разумеется, если государство заявит повышате-
льную тенденцию выкупа земельных участков в долговременном пе-
риоде, едва ли много будет таких фермеров, которые пожелают землю
продать, тем более, когда они почувствуют вкус свободного труда на
своей земле. А труд, в самом деле, может оказаться исполненным
больших возможностей, чем труд нынешнего фермера, потому что
благодаря полноценному рынку земли фермеры получат возможность
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отдавать землю в залог, а растущая стоимость земли сделает для бан-
ков выгодными такие кредиты. Конкуренция в банковской сфере при-
ведет к снижению ставки процента по кредитам.

Подобного рода экономическую политику мы назовём подлинно
кейнсианской: эмиссия значительно большего количества денежных
знаков и выдача дополнительных кредитных ресурсов в рамках фина-
нсирования дефицита государственного бюджета посредством услож-
нения реального сектора через массовую приватизацию и разгосудар-
ствление.

Задача преодоления экономического кризиса конкретизируется в
том, чтобы увеличивать объем ликвидности в экономике и посредст-
вом индикативного планирования повышать степень предпочтения
капитальных благ. Надо сделать так, чтобы у потенциального инвес-
тора, у массового инвестора существовала прочная уверенность в том,
что капитальные блага будут повышаться в цене, как он был уверен на
протяжении довольно долгого времени в вечности повышенной тен-
денции на рынке жилья.

Для того чтобы капитал, попав в рыночную стихию, сохранил и
приумножил свою ликвидность, нужен банк капиталов, как третий
суверенный макроэкономический объект, кроме центрального прави-
тельства и центрального банка. Его отличие от обыкновенного комме-
рческого банка состоит в учете эффекта агрегирования: финансируя
каждый из предлагаемых проектов в отдельности, можно увидеть их
убыточность в микроэкономическом аспекте, особенно в кризисные
времена. Однако объединенные в рамках одного проекта, предъявляя
спрос на продукцию друг друга, предприятия могут обусловить при-
быльность и всего проекта в целом, и каждого из них в отдельности.

Идея банка капиталов пропагандировалась в России учёными
(докторами экономических наук Евстигнеевыми). В Беларуси со схо-
жей идеей, несколько позже, чем Евстигнеевы, выступил Е. Довгель.
Последним банк капиталов мыслится как филиал Национального бан-
ка Беларуси.

Банк капиталов мог бы являться посредником в эмиссии огром-
ного количества акций. Потенциальные инвесторы смогут голосовать
по каждому из генерируемых банком капиталов проектов, уже дейст-
вующих в качестве функционирующих организаций или еще только
рассматриваемых на теоретическом уровне. Голосование должно быть
ответственным, голосовать – значит вносить определенные залого-
вые суммы для последующей покупки акций того или иного проекта.
Таким же ответственным должно быть голосование экспертов, работа-
ющих в банке капиталов, однако именно их решение должно открывать
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или закрывать дорогу конкретному проекту. Невозможно оценить
проект по достоинству, если эксперт не будет знать степень готовнос-
ти рядовых инвесторов вкладывать деньги в данный проект. Поэтому
голосование потенциальных инвесторов должно предварять оценку
экспертов.

Обсуждаемые проекты – это по сути те, которые не под силу ко-
ммерческим банкам из-за наличия эффектов агломерации и труднос-
тей агрегирования. Например, создание инфраструктуры для привати-
зации земли, создание центров логистики и др. Каждый проект может
акционироваться, подобно тому, как сегодня акционируются предпри-
ятия в развитых странах. Потенциальные инвесторы делают форвард-
ные заявки на участие в проектах, расписанные по годам, оставляя
часть суммы в залог, подобно тому, как это делается на биржах и ры-
нке Forex. Эксперты делают оценку проектов, исходя из их обосно-
ванности, и не последнюю роль здесь играет учет экспертами, в какой
степени потенциальные инвесторы готовы расставаться с деньгами
ради осуществления этого проекта.

Победившим будет считаться тот проект, который приобрел зна-
чительное количество ответственных голосов (голосов рублем) и одо-
бренный советом экспертов. Инвесторы не получивших поддержку
проектов должны нечто потерять в утверждение значимости принципа
ответственности при голосовании, но, возможно, даже если деньги
будут возвращены инвесторам неудачных проектов, их потери будут
представлять вмененные издержки, фиксируемые относительно удач-
ливости принятых проектов (например, невыплата процентов по вне-
сенным суммам). Это даст возможность значительно увеличить уровень
монетизации национальной экономики в связи с замедлением оборота
денежной массы вследствие введения в рыночный оборот отечествен-
ных капиталов.

Пример. Допустим, происходит обсуждение проекта “Развитие
туризма в Беларуси в ближайшие 10 лет” о кредитовании потенциаль-
ных предпринимателей, занимающихся этим вопросом. Для системы
коммерческих банков каждый из отдельных проектов – будь-то реч-
ной туризм, деревенский или охотничий – чреват значительными ри-
сками. Но все они вместе, будучи замыкаемые в одно кольцо соот-
ветствующей инфраструктурой, станут продуцировать значительно
меньшие риски. В аналитике банка капиталов будут присутствовать те
же суждения, что и у правительственных аналитиков. Однако будет и
нечто большее: те рядовые инвесторы, быть может, просто семейные
хозяйства, которые убеждены в перспективности этого бизнеса в Бела-
руси, станут размещать свои средства сообразно своим представлениям
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о значимости тех или иных составляющих данного проекта (это может
быть и речной туризм, и деревенский, и охотничий, религиозный).
Всегда найдутся инвесторы, которым будет выгодно разъяснять свое
видение данного дела. У аналитиков банка капиталов выявится огро-
мное преимущество перед правительственными аналитиками: они бу-
дут располагать более точной информацией о частном инвестирова-
нии в это дело, рынок планируемых инвестиций подскажет им, какое
направление является более эффективным. Немаловажно и то, что пу-
бличное обсуждение данного проекта создаст рекламу и возможности
для инвестирования в туризм.

Как бы ни были квалифицированы правительственные эксперты
и аналитики, в экономическом поле у них всегда будет нечто трансце-
ндентное, принципиально недоступное познанию – намерения эконо-
мических агентов. Вещью в себе сфера интересов и мотивации будет
оставаться для них уже в силу того, что субъекты хозяйствования мо-
гут сами не знать о своих предпочтениях, если не окажутся в соответ-
ствующей стихии. Например, можно безошибочно предсказать, како-
вы будут результаты референдума о частной собственности на землю
в условиях, когда граждане Республики Беларусь лишены земли и не
способны ее должным образом ценить. Но если бы было возможно та-
кое развитие ситуации, когда значительная часть белорусов обрели
землю и научились ее ценить, результат референдума по земле будет
совершенно иным. Таким образом, задача банка капиталов будет сос-
тоять в том, чтобы создать такую рыночную инфраструктуру, в кон-
тексте которой граждане могли бы осознать сферу своих частных ин-
тересов.

Выводы. Экономический кризис делает крайне трудным процесс
принятия инвестиционных решений. Будущее оказывается смутным и
неопределенным. Нужен долговременный макроэкономический план,
который отличался бы от долговременного плана развития народного
хозяйства, разрабатываемого правительством, микроэкономического
по своей сути. И банк капиталов будет в состоянии обеспечить этот
долговременный макроэкономический план частной инициативы. Мы
употребляем термин “частная инициатива” несмотря на то, что банк
капиталов может быть частью государственной структуры, как и
центральный банк. Но если потенциальные инвесторы, покупатели ак-
ций будут своей готовностью расставаться с деньгами и определять
будущее альтернативных макроэкономических проектов, то ровно в
такой степени это предприятие будет иметь значение частного, вне за-
висимости от того, будет это выражено в правовой форме или нет.
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Президентом Республики Беларусь поставлены задачи по активизации при-

влечения в республику иностранных инвестиций и созданию привлекательного ин-
вестиционного климата с сохранением эффективных государственных механизмов
управления экономикой. Один из важнейших факторов, стимулирующих привле-
чение иностранного капитала в экономику страны, – отношения с международ-
ными финансовыми организациями.

Ключевые слова: валютное сотрудничество, валютная политика, междуна-
родные финансовые организации, Международный валютный фонд, Группа Всемир-
ного банка, Международная финансовая корпорация, Европейский банк реконстру-
кции и развития.

Постановка проблемы. Развитие сотрудничества Республики
Беларусь с международными финансовыми организациями в целях
реализации основных направлений валютной политики.6

Изложение основного материала. Основную роль в организации
отношений Республики Беларусь с международными финансовыми ор-
ганизациями играет валютная политика, которая включает в себя следу-
ющее: регулирование валютного курса, проведение валютного регули-
рования и валютного контроля, формирование золотовалютных резервов

© Т.В. Новик, А.Н. Новик, 2009
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и управление ими, осуществление международного валютного сотруд-
ничества и участие в международных финансовых организациях.

Валютная политика делится на текущую и долговременную. Дол-
говременная валютная политика предполагает осуществление структу-
рных изменений в международном валютном механизме на перспективу
и реализуется посредством участия стран в межгосударственных пере-
говорах и соглашениях, преимущественно в рамках МВФ.

История отношений Международного валютного фонда с Респу-
бликой Беларусь берет свое начало с момента вступления нашей стра-
ны в данную организацию в 1992 г. Квота республики в фонде состав-
ляет 386,40 млн. СДР (373 млн. долл.), 0,19 % общей квоты. Беларусь
имеет право на 3,054 голоса в МВФ, что составляет 0,2 % общего чис-
ла голосов.

Первое соглашение между фондом и белорусским правительством
было подписано в 1993 г. о предоставлении займа в размере 200 млн.
долл. по линии системных преобразований для улучшения платежного
баланса (STF). Реализация соглашения начала осуществляться с августа
1993 г., когда был представлен транш на сумму 98 млн. долл.

Несмотря на неполное выполнение рекомендаций, фонд в сентяб-
ре 1995 г. одобрил программу стэнд-бай и предоставил первый транш
в размере 50 млн. СДР (75 млн. долл.), а также выделил вторую часть
льготного кредита (70,1 млн. СДР) в рамках механизма системных
трансформаций.

В период с 1995 по 2000 г. программы сотрудничества с МВФ
были сокращены.

Достижение значительной либерализации в валютной сфере бе-
лорусской экономики, выход на единый обменный курс 14 сентября
2000 г. дали твердую почву для возобновления работы миссий фонда
в Республике Беларусь. К тому же отмена валютных ограничений по
текущему счету платежного баланса летом 2001 г. означала де факто
присоединение к 2, 3 и 4 разделам VIII статьи устава МВФ.

Юридическое оформление процесса принятия данных условий
статьи состоялось 5 ноября 2001 г.

Период 2001-2002 гг. может быть охарактеризован как некоторый
всплеск в сотрудничестве Республики Беларусь и МВФ, однако пока на
консультационном уровне. Поскольку отсутствуют формальные догово-
ренности, в рамках политики Фонда, по оценке защитных механизмов,
Национальный банк Республики Беларусь (НБРБ) не должен проходить
полную оценку защитных механизмов. Тем не менее, как потенциаль-
ный заемщик НБРБ обратился с просьбой добровольно пройти оценку
защитных механизмов, и в декабре 2003 года была проведена оценка на
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месте. В результате оценки был сделан вывод, что в системе защитных
механизмов существуют достаточно уязвимые места, особенно в обла-
сти правовой структуры и независимости, внешнего и внутреннего ау-
дита и финансовой отчетности. При оценке были сделаны конкретные
рекомендации по ликвидации выявленных недостатков. Власти начали
работу над некоторыми из этих вопросов и рассматривают надлежащие
меры для решения остальных проблем.

Что же касается в целом места МВФ в развитии экономической
системы Республики Беларусь, то положительные эффекты от его ак-
тивного (в форме кредитования) и пассивного (в форме консультаций)
участия очевидны.

Немаловажное значение для Республики Беларусь имеют взаимо-
отношения с Группой Всемирного банка.

В соответствии с недавно принятой стратегией сотрудничества
Всемирного банка с Беларусью Группа Всемирного банка ставит целью
развитие сотрудничества в критически важных направлениях, оказание
содействия стране в открытии ее экономики и общества, минимиза-
ции социальных рисков и рисков, связанных с окружающей средой,
и решении глобальных проблем обеспечения общественными бла-
гами. Всемирный банк и Фонд работают в Беларуси в тесном сотру-
дничестве и поддерживают очень хорошие отношения. МВФ играет
ключевую роль на макроуровне, в то время как внимание Всемирного
банка сосредоточено на вопросах структурных реформ, энергоэффе-
ктивности, социальной сферы и охраны окружающей среды. Всеми-
рный банк и Фонд осуществляют совместную деятельность по клю-
чевым налогово-бюджетным и структурным вопросам. Примерами
отличного сотрудничества данных двух институтов служит совместная
работа над “Обзором государственных расходов” (ОГР), “Програм-
мой оценки финансового сектора” (ПОФС) и “Страновым экономи-
ческим меморандумом” (СЭМ).

Международная финансовая корпорация принимает активное учас-
тие в консультативной работе в Беларуси с 1993 года. Работа началась
с предоставления консультативных услуг по приватизации малых
предприятий. В настоящее время МФК сосредотачивает свои усилия
на развитии малого и среднего предпринимательства и совершенство-
вании деловой среды. МФК инвестировала 107 миллионов долларов
США в шесть проектов, в основном, на протяжении последних пяти
лет в финансовом, сельскохозяйственном секторах и розничной тор-
говле. В финансовом секторе МФК предоставила долгосрочные кре-
диты Приорбанку и Белгазпромбанку для содействия их расшире-
нию и операций по кредитованию МСП. За счет того, что основное
внимание уделялось кредитованию МСП, инвестиции в финансовом
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секторе позволили МФК работать с большим числом частных компа-
ний, укрепляя при этом финансовую систему страны.

Перспективы двустороннего сотрудничества с Европейским бан-
ком реконструкции и развития, а также Международной финансовой
корпорацией обсуждены Председателем Правления Петром Прокопо-
вичем с первым вице-президентом ЕБРР Варелом Фриманом и с дире-
ктором департамента Центральной и Восточной Европы МФК Снежа-
ной Стоилькович.

В ходе переговоров позитивную оценку получила реализация
проекта с участием этих международных финансовых организаций по
созданию в Беларуси ЗАО ”Белорусский Банк Малого Бизнеса”. Оно
зарегистрировано Правлением Национального банка 28 августа и будет
специализироваться на кредитовании малого и среднего бизнеса. Дея-
тельность международных финансовых организаций по расширению
доступа к кредитным ресурсам малых и средних субъектов хозяйство-
вания соответствует приоритетам экономической политики Респуб-
лики Беларусь в связи с планируемым увеличением удельного веса
малого и среднего предпринимательства в общем объеме выручки от
реализации товаров, работ и услуг в 2010 году до 30 %, а численно-
сти занятых в этом сегменте экономики – до 23-25 %. Представите-
лям ЕБРР предложено расширить свое участие в развитии данного
сектора экономики в малых городах и сельской местности, чему бла-
гоприятствуют последние изменения в национальном законодательстве.

По оценкам экспертов МФК, в последнее время Республике Бе-
ларусь удалось значительно улучшить свой рейтинг инвестиционной
привлекательности и переместиться со 115 позиции на 85. А по ре-
зультатам исследования республика вошла в десятку стран мира наи-
более реформирующихся экономик.

В ходе встреч также затрагивались вопросы влияния мирового
финансового кризиса на Республику Беларусь, участие МФК в при-
ватизации одного из белорусских банков и другие.

ЕБРР предложено обсудить возможности увеличения его капита-
ла в белорусской банковской системе как по уже имеющимся направ-
лениям, так и в новых сферах, представляющих взаимный интерес. Со
стороны специалистов Группы Всемирного банка будет оказываться
техническое содействие по дальнейшему реформированию и повыше-
нию инвестиционной привлекательности экономики Беларуси, а также
расширении присутствия его в белорусской экономике.

С просьбой выделить резервный кредит к Международному ва-
лютному фонду обратился Национальный банк Беларуси. Он, по утве-
рждению Национального банка, необходим для пополнения золотова-
лютных резервов страны.
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12 января 2009 г. Исполнительный совет директоров МВФ утвер-
дил решение о выделении Беларуси кредита стэнд-бай в 2,46 млрд. долл.
США. В январе в Минск поступило около 800 млн. дол. США. Осталь-
ная часть кредита будет выделяться поэтапно до начала 2010 г. на ос-
новании результатов ежеквартальных обзоров реализации программы.

В настоящий момент Беларусь находится в сложной экономичес-
кой ситуации. Экономика страны росла поразительными темпами
в течение нескольких лет, но сейчас хорошо видны признаки “пере-
грева”. Кроме того, на Беларусь свое влияние оказал и глобальный
экономический кризис. Также наблюдается ухудшение условий тор-
говли, у постоянных торговых партнеров падает спрос на белорусс-
кую продукцию.

Мировой финансовый кризис негативно отразился на белорусс-
кой экономике и ее доступе к внешним источникам финансирования.
В то же время изменения условий торговли негативно повлияли на
платежный баланс страны.

Программа МВФ окажет Беларуси содействие в адаптации к внеш-
ним шокам и сделает белорусскую экономику менее уязвимой. Пред-
лагаемые в рамках программы меры предусматривают ужесточение
монетарной и курсовой политики, фискальные ограничения, в частнос-
ти, снижение уровня господдержки банков и сокращение зарплат в не-
производственном секторе. Правительство Беларуси предпринимает
целый ряд мер по предотвращению сокращения золотовалютных резе-
рвов и восстановлению экономической стабильности, что станет фунда-
ментом для возобновления экономического роста.

Огромное значение в целях увеличения золотовалютных резервов,
поддержки национальной валюты, а также содействия двусторонней
торговле и инвестициям имеет недавнее заключение Национальным
банком Республики Беларусь и Народным банком Китая двусторонне-
го соглашения о проведении валютной сделки СВОП. В рамках на-
стоящего соглашения будет предоставлено 20 миллиардов Ренминби /
8 триллионов белорусских рублей. Срок действия настоящего соглаше-
ния составляет 3 года и может быть продлен по взаимному соглашению
сторон.

Выводы. Таким образом, необходимость развития дальнейше-
го сотрудничества с международными финансовыми организациями в
целях реформирования, повышения инвестиционной привлекательно-
сти экономики Республики Беларусь и решения проблем, вызванных
мировым финансово-экономическим кризисом, является очевидной.
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Summary
The president of Byelorussia of a task in view on attraction activiza-

tion in republic of foreign investments and to creation of an attractive in-
vestment climate with preservation of effective machineries of government
of management by economy. One of the major factors stimulating attrac-
tion of the foreign capital in a national economy, – relations with the inter-
national financial organisations.
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МАРКЕТИНГОВА ТОВАРНА ПОЛІТИКА
ПІДПРИЄМСТВ ХАРЧОВОЇ ПРОМИСЛОВОСТІ
У статті розглянуто маркетингову товарну політику підприємств харчо-

вої промисловості, зокрема виробників шоколаду. Проаналізовано ринок шоколаду
України та окремо ринок Сумської області. Проведено порівняльну оцінку конку-
руючих видів шоколаду відомих виробників.

Ключові слова: маркетингова товарна політика, підприємство, ринок, кон-
курент, виробник.

Постановка проблеми. Найбільше зростання виробництва серед
усіх видів кондитерських виробів у 2008 році в Україні продемонст-
рував ринок шоколаду.7

Так, продаж шоколадних виробів зріс на 10 % (до 230 тис. тонн).
А загальний обсяг виробництва кондитерських виробів у 2008 році
перевищив 1 млн. тонн. Експерти пояснюють зростання виробництва
кондитерських виробів підвищенням доходів населення та культури
споживання солодощів. У середньому щороку один українець спожи-
ває майже 2,5 кг шоколадних цукерок. Наразі лідерами ринку шокола-
дних виробів є “Рошен”, Крафт Фудз Україна, АВК та Нестле “Украї-
на”, а частка імпортної продукції становить не більше 7 %.

© Г.О. Пересадько, С.В. Величко, 2009
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Аналіз публікацій. Проблемам маркетингу стосовно підпри-
ємств харчової промисловості, що мають свої специфічні особливості,
присвячені роботи Н.М. Альбицької, В.Д. Гончарова, А.Н. Жигалова,
О.А. Карачун, В.І. Комарова, Л.Б. Крилової, Т.М. Панченка, Т.Ф. Ря-
бової, Е.В. Стрілкова, Л.В. Трухановича, Н.С. Тульської, Д.Л. Щура та
інших.

Метою даної статті є аналіз та оцінка маркетингової політики
підприємств харчової промисловості.

Виклад основного матеріалу. Шоколад має попит завжди, питан-
ня лише в насиченості ринку. Найбурхливіше зростання (25-35 %) було
відмічено на початку 2000-х. Потім у 2002-2003 роках почалася стагна-
ція. У 2005 році шоколадний ринок знову продемонстрував 30-40 % зро-
стання, але з 2006 темпи знизилися до 15-20 %. Сьогодні в кращому
разі можна розраховувати на 10-15 % зростання. Схоже, тепер надовго
експерти констатують насичення шоколадного ринку. Проте надалі
Україна, мабуть, приєднається до загальноєвропейської тенденції при-
росту на рівні 5-7 %.

Дані наведено у таблиці 1.

Таблиця 1
Темпи зростання ринку шоколаду

Рік Темп зростання, %
2000 25-35
2003 стагфляція
2005 30-40
2007 15-20
2008 10-15

Обсяг українського ринку кондитерських виробів за останнє де-
сятиліття в цілому становить 1-2 млн. тонн, що в перерахунку на до-
лари – 2-3 млрд. дол. Ринок шоколаду, а також продукція з нього оці-
нені в 10-20 % цієї кількості. За даними міжнародної дослідницької
групи TNS, українець з’їдає 2 кг шоколаду, або 3-4 кг шоколадних ви-
робів за рік. Але це менше східноєвропейського (4-5 кг шоколаду) і
російського (5 кг) рівня вжитку. У Західній Європі і США значно бі-
льше – 5-6 кг шоколаду за рік, причому це не межа. Наприклад, жи-
телі Швейцарії споживають більше 13 кг шоколадної продукції за рік.

В Україні “чистий” імпорт (турецька Ulker, німецький Mauxion,
французькі і російські виробники) практично повністю витіснений
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місцевими виробництвами таких транснаціональних компаній, як
Nestle (“Світоч”), Kraft JS і продукцією вітчизняних гігантів: “Рошен”,
АВК, “Конті”, “Малбі” та інших. Актуальним залишається лише ім-
порт сировини – какао-бобів (2/3 імпорту сировини) і какао-порошку.

Ще не так давно спостерігався консервативний попит: як показува-
ли маркетингові дослідження, покупець найактивніше купував стандар-
тні шоколадні плитки вагою 50-100 г і знайомі з дитинства цукерки. За-
раз же виробники постійно експериментують з рецептурою, дизайном і
упаковкою. Причому все частіше роблять це у преміумі-сегменті.

Зміни на ринку видно неозброєним оком. Шоколад у чистому ви-
гляді поступово зникає з полиць, поступаючись місцем шоколадним
цукеркам, батончикам, “гібридам цукерок з тістечками” типу “Бонжур”.
Втрата ним традиційних “прилавкових місць” у супермаркетах пояс-
нюється тим, що його почали відносити до товарів імпульсивного по-
питу. Тому розміщують не поряд з коробками цукерок (як раніше), а
біля кас, в оточенні сигарет, батончиків, презервативів і жувальних
гумок. Паралельно все важче знайти найбільш дешеву форму шокола-
ду – розважений, нефасований: вона залишилася популярною лише в
провінції. Страждає і різноманітність асортименту: навіть супермар-
кетах представлено зазвичай всього 2-3 %.

Здебільшого (84 %) українці купують шоколад відомих їм марок:
58 % довіряють 2-3 маркам, ще 26 % – одній. При цьому жінки частіше
вибирають шоколад з наповнювачами, чоловіки – чорний, без добавок,
молодь – нові марки, літні люди – старі. Можливо тому виведені на ри-
нок марки рідко зникають повністю. Так, зник з ринку шоколад “Театра-
льний”, деякий пористий шоколад. Проте найчастіше виробники діють
за однією і тією ж схемою: спочатку розкручують одну марку, потім до-
повнюють її новими брендами. У результаті велика колекція “Корони”,
“Світоча”, “Рошен”, цілий ряд різновидів має “Міленіум”.

Стосовно ринку шоколаду в Сумській області можна сказати, що
тут ми тримаємо досить міцні позиції, є безпосередньо лідерами у ви-
робництві цього продукту, який представлений Тростянецькою шоко-
ладною фабрикою “Україна”. Продукція цього велетня є, можна ска-
зати, у кожному продуктовому магазині чи супермаркеті. Асортимент
різноманітний. Окрім цього, не поступаються місцем і інші виробни-
ки, як українські, так і зарубіжні. Тому можна сказати, що тут наш по-
купець не має ніяких проблем з вибором уподобань того чи іншого
виду даного продукту.

Нами було проведено опитування сумчан щодо того, який саме
шоколад більш до вподоби. Проаналізувавши і підбивши підсумки,
одержали такі дані (табл. 2).
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Таблиця 2
Результати опитування жителів м. Суми

Частка відповідей респондентів, %
Опитування споживачівВид плиткового

шоколаду
загальна вибірка чоловіки жінки

За даними
інтерв’ю

Звичайний 40 45 36 54
З домішками 56 54 58 58
З наповнювачем 24 25 23 30
Пористий 36 36 36 43
Важко відповісти 3 2 3 5

Проведемо порівняльну оцінку конкуруючих видів шоколаду
(“Корона”, “Рошен”, “Світоч”, “Міленіум”) за одиничними і комплек-
сними показниками, зокрема органолептичними, естетичними, техно-
логічними.

Основними органолептичними показниками якості шоколаду є
такі: смак, запах, консистенція, вміст какао-продуктів (гіркота), термін
придатності. Цукерки найвищої якості дегустатором оцінюються та-
ким чином (максимально можлива оцінка 25 балів): смак – 3 бали;
вміст какао-продуктів (гіркота) – 5 балів; термін придатності – 3 бали;
запах – 4 бали; колір – 5 балів; консистенція – 5 балів.

Для оцінювання застосуємо таку шкалу:
Смак: солодкуватий присмак з легкою гіркотою – 1 бал; не дуже

гіркий смак – 2 бали; гіркий, ледь помітний солодкий смак – 3 бали.
Вміст какао-продуктів (гіркота) (оцінюється у відсотковому спів-

відношенні): 40-50 % – 2 бали; 50-60 % – 3 бали; 60-70 % – 4 бали;
70 % і більше – 5 балів.

Термін придатності: менше 300 днів – 0 балів; 340 днів – 12 мі-
сяців – 1 бал; 13-18 місяців – 2 бали; більше 18 – 3 бали.

Запах: чистий, свіжий, що відповідає даному сорту шоколаду –
4 бали; хороший, але слабо виражений – 3 бали; в ароматі помітні легкі
сторонні відтінки неякісних домішок – 2 бали; виражений сторонній
тон в ароматі – 1 бал.

Колір має відповідати даному сорту шоколаду і знаходитися на:
максимально допустимому рівні для даного сорту – 5 балів; середньому
рівні – 4 бали; мінімально допустимому – 3 бали; не відповідає сорту –
2 бали.

Консистенція: склад відповідає високим вимогам – 5 балів; наяв-
ність незначної частки неприпустимих домішок – 4 бали; склад не від-
повідає вимогам, порушує рецептуру – 3 бали.
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Загальна оцінка: “відмінно” – 22-25; “добре” – 19-21; “задовільно” –
13-18; “незадовільно” – 12 і менше.

Для оцінки показників естетичності (маркування та упаковка) за-
стосуємо таку шкалу.

Маркування: етикетка погано оформлена, не вистачає кількох
компонентів стандартної інформації – 0 балів (погано); етикетка добре
оформлена, але вказана неповна інформація про товар – 1 бал (задові-
льно); етикетка добре оформлена, містить стандартну інформацію –
2 бали (добре); етикетка яскрава, значно привертає увагу, крім станда-
ртної, містить і додаткову інформацію – 3 (відмінно).

Упаковка: погано загорнута або має видимі дефекти (може свід-
чити про фальсифікацію продукту) – 0 балів; етикетка не дуже доброї
якості, бажає кращого – 1 бал; стандартний вигляд етикетки – 2 бали;
етикетка має оригінальний вигляд, плитка добре запакована – 3 бали.

Фізико-хімічні показники: масова частка какао-масла стосовно
загального вмісту жиру, %: 90-93 – 1 бал; 93-95 – 2 бали; 96-100 –
3 бали.

Використовуючи вказану шкалу, проводимо аналіз якості товарів
(табл. 3-4).

Таблиця 3
Результати аналізу якості товарів-субститутів

за системою показників
Шоколад

Показники
“Корона” “Рошен” “Світоч” “Міленіум”

Органолептичні
- смак 3 3 1 3
- вміст какао-продуктів (гіркота) 3 3 2 5
- термін придатності 1 2 0 0
- запах 4 4 4 3
- колір 5 5 3 3
- консистенція 5 4 5 3

Усього 21 21 18 17
Естетичні

- маркування 2 2 2 2
- упаковка 2 3 1 3

Усього 4 5 3 5
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Продовж. табл. 3
Шоколад

Показники
“Корона” “Рошен” “Світоч” “Міленіум”

Фізико-хімічні
- масова частка какао-масла

стосовно загального вмісту жиру, %
3 2 3 3

- кадмій мг/кг (норма не більше 0,5) 5 2 4 3
Усього 8 4 7 6

Вагові оцінки визначено шляхом опитування споживачів, відпо-
відно це 0,5; 0,2; 0,3.

Отже, інтегральні показники якості порівнюваних товарів у по-
рядку зниження якості розміщуються таким чином:

“Корона”: 0,5 × 21 / 6 + 0,2 × 4 / 2 + 0,3 × 8 / 2 =3,35;
“Рошен”: 0,5 × 21 / 6 + 0,2 × 5 / 2 + 0,3 × 4 / 2 = 2,85;
“Світоч”: 0,5 × 18 / 6 + 0,2 × 3 / 2 + 0,3 × 7 / 2 = 2,85;
“Міленіум”: 0,5 × 17 / 6 + 0,2 × 5 / 2 + 0,3 × 6 / 2 = 2,82.

Таблиця 4
Результати аналізу якості товарів-субститутів

за системою показників
Шоколад

Показники
“Корона” “Рошен” “Світоч” “Міленіум”

Органолептичні
- смак 1,00 1,00 0,33 1,00
- вміст какао-продуктів (гіркота) 0,6 0,6 0,4 1,00
- термін придатності 0,33 0,66 0 0
- запах 1,00 1,00 1,00 0,75
- колір 1,00 1,00 0,6 0,6
- консистенція 1,00 0,8 1,00 0,6

Естетичні
- маркування 0,67 0,67 0,67 0,67
- упаковка 0,67 0,67 0,33 1,00

Фізико-хімічні
- масова частка какао-масла

стосовно загального вмісту жиру, % 1,00 0,67 1,00 1,00

- кадмій мг/кг (норма не більше 0,5) 1,00 0,4 0,8 0,6
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Підсумовуючи розрахунки, визначимо кути показників: органоле-
птичні (360 × 0,5) / 6 = 30; естетичні (360 × 0,2) / 2 = 36; фізико-хімічні
(360 × 0,3) / 2 = 54 та побудуємо циклограму якості (рис. 1).

Рис. 1. Циклограма якості товарів-субститутів

Висновки. Отже, ринок шоколаду знаходиться все ближче до на-
сичення. 5-10 вітчизняних компаній і виробництв від транснаціональних
продуцентів майже повністю витіснили як західний, так і російський
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ціну, що пояснюється прагненням покупця до якіснішого і дорожчого
шоколаду. І як запевняють продуценти, їх продукція корисна і потрі-
бна споживачеві, хоча тестування часто розкривають проблеми з якіс-
тю навіть у солідних виробників.
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Summary
The marketing commodity policy of enterprises of food industry is

considered in the article, in particular, producers of chocolate. The market
of chocolate of Ukraine and separately market of the Sumy region is ana-
lysed. The comparative estimation of competitive types of chocolate of the
known producers is conducted.
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РАЗВИТИЕ ИНСТИТУЦИОНАЛЬНО-СТРУКТУРНОГО
ПОТЕНЦИАЛА БАНКОВСКОЙ СИСТЕМЫ

С ПОЗИЦИЙ УКРЕПЛЕНИЯ ЕЕ КАПИТАЛЬНОЙ БАЗЫ
Изменение структуры российского банковского сектора носит характер

централизации и концентрации капитала. Но нельзя забывать, что уровень ка-
питальной базы коммерческих банков должен быть достаточным для мобилиза-
ции финансовых потоков предприятий и перераспределения их в виде инвестиций
в реальный сектор экономики. Между масштабами деятельности кредитных
организаций и материальным производством прослеживается важная закономе-
рность: объемы кредитования определяются темпами развития экономики. По-
этому структурно-институциональные изменения банковской системы могут
активизировать экономический рост реального сектора, что особенно актуаль-
но в условиях финансового кризиса.

Ключевые слова: национальная банковская система, централизация банков-
ского капитала, концентрация банковского капитала, потенциал банковской си-
стемы, взаимодействие банковского и реального секторов.8

Постановка проблемы. Вопросы капитализации банковского
сектора находятся в центре внимания как банковского сообщества,
так и органов банковского контроля достаточно длительный период
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и не теряют своей актуальности на современном этапе развития миро-
вой банковской системы.

Деятельность коммерческого банка как финансового института,
главная цель которого осуществление финансовых отношений в об-
ществе в качестве финансового посредника, во многом определяется
величиной и структурой его собственного капитала. Данное утверж-
дение о банковской деятельности вполне справедливо, как и справед-
ливы весьма высокие требования к самому капиталу банка. Справед-
ливость его исходит из того, что коммерческие банки ведут достаточно
рискованную деятельность, но риск этот в значительной степени явля-
ется не риском собственника банка (акционеров), а кредиторов банка.
В связи с тем, что собственный капитал призван уберечь и защитить ак-
ционеров и кредиторов от возможных непредвиденных потерь, очевид-
ной становится важность процесса наращивания собственного капитала
банка. Кроме того, наращивание капитальной базы банка приводит к
расширению возможностей зарабатывания прибыли. Необходимость
увеличения капитала банка отмечают в своих работах практически все
российские и зарубежные ученые-экономисты.

Увеличение собственного капитала банка является необходимым
условием для его полноценного функционирования как экономико-
социального института рыночной экономики, реализации его эконо-
мических функций как финансового посредника, расширения круга
его операций, привлечения дополнительных клиентов из числа юри-
дических лиц (институциональных инвесторов) и физических лиц, а
также для устойчивости банка и снижения его рисков по операциям в
части его возможной компенсации (возмещения).

Ресурсный потенциал коммерческого банка в части его капиталь-
ной базы и в первую очередь собственного капитала банка как эконо-
мического объекта в то же самое время играет ведущую роль в обес-
печении его институционального потенциала (на уровне реализации
банком его функций как элемента банковской системы). В свою оче-
редь институциональный потенциал банковской системы – совокуп-
ность локальных ресурсных потенциалов, которая оказывает реальное
воздействие на формирование результатов в соответствии с назначе-
нием банковской системы.

Для повышения институционального потенциала банковской си-
стемы локальные потенциалы входящих в нее финансовых институтов
должны взаимно дополнять друг друга. Данное положение определяет
актуальность и значимость исследования институционального потен-
циала банковской системы, опираясь на анализ развития капитальной,
ресурсной базы, как на важнейший фактор роста банковского сектора.
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Анализ последних исследований. Многие исследователи расс-
матривали вопрос о тенденциях развития банковского сектора в своих
работах. Так, А.В. Мурычев отмечает интенсивность консолидацион-
ных процессов в развитии сферы финансового посредничества. Это
выражается в слияниях и поглощениях банковских организаций, кото-
рые происходят под действием ужесточения конкурентной борьбы на
рынках финансовых услуг [2, с. 65].

С.И. Черных считает, что в России становление и функциониро-
вание экономики столкнулось и продолжает сталкиваться с особой
концентрацией производства товаров и услуг. Экономика страны фо-
рмировалась в нерыночной среде и по своему происхождению сущест-
венно отличается от классических экономических отношений, выстра-
ивающихся в процессе конкуренции. Монополизм и соответствующая
концентрация производства товаров и услуг пронизывали все сферы и
отрасли экономики, в том числе и финансово-кредитные отношения,
что не могло не сказаться на процессах концентрации в банковской
системе России [7, с. 21].

С.Р. Моисеев подчеркивает в своих исследованиях, что на макро-
экономическом уровне концентрация в банковском секторе имеет
отрицательный эффект на промышленный рост. Сосредоточение рын-
ка у узкой группы банков может вести к формированию промышлен-
ных групп, состоящих из немногочисленных, но интегрированных и
крупных фирм. Ведь банки будут способствовать росту связанных с
ними фирм, зависящих от внешнего финансирования. В результате
концентрация в банковском секторе гипотетически способна привести
к концентрации в реальном секторе экономики [1, с. 14].

Авторы И.Н. Рыкова и Н.В. Фисенко отмечают, что развитие эко-
номики России, стабилизация банковской системы, рост доходов насе-
ления, увеличение финансовых ресурсов предприятий создают благо-
приятные условия для мобилизации денежных средств.
Мобилизация денежных средств является предпосылкой к их концент-
рации, то есть сосредоточения мобилизованных денежных средств и
превращения их в капитал. С одной стороны, важно избежать монополи-
зации банковского сектора при чрезмерной концентрации. С другой сто-
роны, необходимо стимулировать концентрацию банковского капитала
для того, чтобы в случае доступа иностранных банков на отечественный
рынок Россия не потеряла контроля над национальной банковской сис-
темой [6, с. 7].

П.А. Покрашенко считает, что наряду с процессом концентрации
капитала в банковском секторе необходимо отдельно выделять и про-
цесс концентрации активов. Консолидация активов не ограничивается
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пределами отдельного государства и видами финансового посредни-
чества [5, с. 26].

Не решенные ранее аспекты проблемы. Таким образом, многие
исследователи отмечают наличие процессов концентрации капитала в
банковском секторе экономики и изучают различные аспекты этих
процессов. Недостаточно освещенным остается вопрос о влиянии ка-
питализации и связанных с ней структурных изменений в банковской
системе на взаимодействие банковского капитала с реальным секто-
ром экономики в свете воздействия этих изменений на активизацию
экономического роста.

Цель статьи – анализ существующих тенденций в институцио-
нально-структурном развитии банковской системы и на основе сде-
ланных выводов – разработка рекомендаций для коммерческих банков
по активизации их операций по кредитованию реального сектора эко-
номики и обеспечению экономического роста.

Изложение основного материала. В условиях масштабных сдви-
гов в российском банковском секторе, вызванных кризисом 1998 года,
коммерческие банки придерживались вполне определенной бизнес-
модели. Основной акцент делался на предоставление расчетных услуг
связанным с ними промышленным структурам, а также на управление
их свободными денежными средствами. Крупные банки взаимодейст-
вовали с мощными сырьевыми компаниями, региональные кредитные
организации ориентировались на предприятия, работавшие, как пра-
вило, на внутренний рынок, которые характеризовались невысокой ре-
нтабельностью. Это, в частности, обусловило ограниченные возможнос-
ти региональных банков по увеличению капитальной и ресурсной базы.
Развитие эффективных местных институтов финансового посредничес-
тва в данных условиях было затруднено.

Для многих крупных банков, входящих в первую сотню, 2000-
2005 годы стали периодом быстрого развития. В результате они при-
ступили к освоению новых банковских рынков. Позитивная динамика
доходов населения позволила крупным банкам добиться существенно-
го прогресса в развитии рынка розничных услуг. Учитывая, что волна
роста благосостояния постепенно распространяется на региональный
уровень, логично усиление интереса крупных банков к локальным
рынкам банковских услуг.

В таблице 1 представлена динамика количества действующих кре-
дитных организаций и их филиалов в региональном разрезе, что позво-
лит проследить структурные изменения в банковском секторе РФ.

Общая цифра действующих кредитных организаций без учета их
региональной дифференциации не дает истинной картины состояния
банковской системы, так как на сегодня 50,4 % общей численности
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банков, большинство из которых являются крупными, расположены в
Москве [1, с. 58].
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Именно в регионах прослеживается нарастающая тенденция сок-
ращения численности самостоятельных банков и увеличения филиа-
льной сети инорегиональных банков. Также увеличивается количество
регионов, в которых отсутствуют самостоятельные коммерческие ба-
нки. Структура рынка банковских услуг в подобных регионах состоит
только лишь из филиалов инорегиональных коммерческих банков.

Как видно из таблицы 1, за период 2001-2008 гг. количество ре-
гиональных банков сократилось на 134 единицы, их филиалов – на
404. В то же время количество филиалов инорегиональных банков во-
зросло на 427 единиц. Следует подчеркнуть, что эти процессы проис-
ходят на фоне общего сокращения числа действующих кредитных ор-
ганизаций, которое составило 211 единиц за исследуемый период.

Однако сбалансированное развитие банковской системы России
требует развития региональных банков как неотъемлемых элементов
развитой структуры национальной банковской системы. Небольшие
банки продолжают обеспечивать полноценное расчетное, кассовое и
кредитное обслуживание широкому спектру малых и средних пред-
приятий, также как и индивидуальным клиентам. К тому же малые
самостоятельные банки ведут менее рискованную политику, чем по-
рой филиалы крупных банков. Поэтому последние с позиции развития
национальной банковской системы не должны рассматриваться как аль-
тернатива малым кредитным учреждениям в небольших городах и насе-
ленных пунктах. Филиалы крупных банков часто свою более рискован-
ную политику непроизвольно подстраховывают надежностью
головного банка.

Важнейшая проблема российской банковской системы – это низ-
кий уровень ее капитализации. По состоянию на 01.01.2009 в России
насчитывалось 1 108 действующих кредитных организаций, совокуп-
ный собственный капитал которых составлял около 3 811,5 млрд. руб.
Из них лишь 539 кредитных организаций (48,6 % от общего числа) ра-
сполагали уставным капиталом свыше 150 млн. руб. (около 5 млн. долл.
США) [4].

Проблема низкой капитализации российских банков проявляется
нагляднее, если проанализировать соотношение количества кредит-
ных организаций, сгруппированных по величине зарегистрированного
уставного капитала (табл. 2).

Так, на начало 2001 года большинство российских банков – 769,
или 58 % от общего числа, имели уставный капитал до 30 млн. руб., и
лишь 93 банка, или 7% от общего их числа, имели уставный капитал
более 300 млн. руб.



ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ” Збірник наукових праць

70



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

71

На начало 2004 года ситуация изменилась: число банков, имев-
ших уставный капитал менее 30 млн. руб., сократилось – их стало 510,
или 38 % от общего числа. Напротив, банков с уставным капиталом
более 300 млн. руб. стало больше – 208, или 15,6 % от общего числа
кредитных организаций.

Еще больше ситуация изменилась на начало 2008 года: число ба-
нков в группе с уставным капиталом более 300 млн. руб. стало боль-
ше, чем в других группах – 302, или 26,6 % от общего их числа. Бан-
ков с уставным капиталом менее 30 млн. руб. стало еще меньше – 218,
или 19,3 % от общего их числа.

К 2009 году количество крупных банков с уставным капиталом
более 300 млн. руб. увеличилось до 339, или 30,6 % от общего числа,
и составляют наиболее весомую группу в структуре банковского сек-
тора.

За рассматриваемый период число мелких банков с уставным ка-
питалом до 30 млн. руб. сократилось более чем в 3,5 раза; не так зна-
чительно – на 36 % – уменьшилось количество банков с уставным ка-
питалом от 30 до 60 млн. руб.; число банков с капиталом от 60 до
150 млн. руб. увеличилось в 1,6 раза; количество банков с уставным
капиталом от 150 до 300 млн. руб. возросло почти в 3,6 раза; число
крупных банков с капиталом более 300 млн. руб. увеличилось в 3,2 раза.

Проведенный анализ позволяет сделать вывод о том, что банков-
ская система движется в сторону укрупнения и концентрации капита-
ла. Одновременно возрастает число средних и крупных банков и уме-
ньшается число мелких банков. Рост концентрации капитала можно
объяснить следующими причинами:
· политика Банка России направлена на установление для коммерче-

ских банков минимальной величины уставного капитала;
· развитие активных операций коммерческих банков сдерживается

жесткими требованиями соблюдения экономических нормативов,
установленных Банком России;

· банки стремятся сохранить и усилить свою позицию на рынке бан-
ковских услуг в связи с ростом конкуренции;

· существует потребность в повышении эффективности банковской
деятельности.

Проведем анализ распределения коммерческих банков по вели-
чине уставного капитала, выделив при этом региональные банки и ба-
нки Москвы (рис. 1).
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Рис. 1. Распределение региональных банков и банков Москвы
по величине уставного капитала по состоянию на 01.01.2009, единиц

Таким образом, основной формой развития региональной финан-
совой инфраструктуры становится открытие филиалов крупных, пре-
жде всего московских банков. Реальную конкуренцию крупным бан-
кам в регионах могут составить те региональные банки, которые
нашли свою рыночную нишу. Региональные банки, не нашедшие ры-
ночной ниши, испытывают трудности с поддержанием ликвидности и
формированием ресурсной базы и нуждаются в выработке или уточ-
нении бизнес-стратегии.

Проведенный анализ институциональной структуры банковской
системы РФ позволяет сделать вывод о том, что для современного пери-
ода развития экономики характерны тенденции концентрации и центра-
лизации банковского капитала. Почти третья часть от общего числа
действующих кредитных организаций имеет уставный капитал свыше
300 млн. руб., что говорит о мощном потенциале этого сектора банко-
вской системы.

Если говорить о реализации этого потенциала, то следует отме-
тить, что между масштабами кредитных операций и материальным
производством прослеживается весьма важная закономерность. Объе-
мы развития кредитования определяются степенью интенсивности ра-
звития экономики. Вместе со спадом производства и обращения товаров
сокращаются кредитные вложения. Некоторое оживление экономики,
рост валового внутреннего продукта и промышленного производства
приводят к постепенному росту кредитных вложений. На протяжении
1990-х годов кредит в России постепенно утратил свою роль в разви-
тии экономики. Организации, испытывающие острую потребность в
платежах, переходили на альтернативные формы финансирования,
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в том числе посредством невыполнения своих платежных обяза-
тельств перед контрагентами. В этот период опосредование креди-
том процесса создания валового внутреннего продукта неуклонно
снижалось. В последующие годы положение стало выравниваться.
Связь объема выданных кредитов и уровня промышленного произ-
водства в разрезе федеральных округов представлена в таблице 3.

Проведенный сравнительный анализ отдельных показателей эко-
номического развития регионов показывает, что институциональная
структура банковского сектора характеризуется значительным пре-
обладанием филиалов коммерческих банков других регионов над
собственными коммерческими банками, что свидетельствует о вли-
янии центра в регионах.

Таким образом, подтверждаются выводы о тенденциях концент-
рации и централизации банковского капитала сделанные ранее.

Кроме того, характерной особенностью всех анализируемых ре-
гионов является превышение темпа роста объема кредитных вложе-
ний над темпами роста валового внутреннего продукта, что связано с
более быстрым ростом и развитием банковского сектора по сравне-
нию с реальным сектором экономики последние несколько лет.

Выводы. Учитывая итоги проведенного исследования, можно
отметить, что предпосылкой увеличения объема выданных кредитов
реальному сектору в последние годы было развитие экономики регио-
нов. Увеличивающийся темп роста объемов производства сопровож-
дается потребностью реального сектора в дополнительных кредитных
ресурсах в целях обеспечения непрерывности и ускорения воспроиз-
водственного процесса. Экономический рост способствует усилению
активности банковского сектора, развитию новых банковских продук-
тов и услуг, требует от банков гибкости в привлечении и обслужива-
нии клиентов, поддержания сбалансированной процентной политики.

В настоящее время усиление взаимодействия банков с реальным
сектором экономики для активного кредитования производства и ин-
вестиционных программ может быть обеспечено при соблюдении опре-
деленных условий. Во-первых, должны быть созданы предпосылки в
самом реальном секторе. Во-вторых, усиление капитальной базы ком-
мерческих банков, которое происходит под влиянием процессов кон-
центрации и централизации капитала в банковском секторе, влечет за
собой их заинтересованность в размещении своих активов в произ-
водственной сфере.
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Эти условия тесно связаны между собой и для их выполнения не-
обходимо изменение государственной экономической политики в на-
правлении реализации условий для повышения платежеспособности и
финансовой устойчивости предприятий, ограничения цен естествен-
ных монополий, реструктуризация взаимной задолженности предпри-
ятий и их задолженности по их платежам в бюджет и внебюджетные
фонды, развитию системы гарантирования кредитов банков в инвес-
тиционные проекты. Реализация на практике этих условий позволит
которые благодаря государственной поддержке способны будут возв-
ращать кредиты, эффективно используя их в активизировать банков-
ское кредитование отраслей экономики, целях поступательного раз-
вития производства.
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Summary
Change of structure of the Russian bank sector has character of cen-

tralisation and concentration of the capital. But level of capital base of com-
mercial banks should be sufficient for mobilisation of financial streams of
the enterprises and their redistribution in the form of investments into real
sector of economy. Between scales of activity of the credit organisations and
production of goods the important law is traced. Therefore structurally-
institutsionalnye changes of bank system can make active economic growth
of real sector that is especially actual in the conditions of financial crisis.
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Національного банку України по місту Києву і Київській області

ПРИЧИНИ ВИНИКНЕННЯ БАНКІВСЬКИХ КРИЗ
У багатьох країнах до банківської кризи призводили ринкові реформи. Не-

зважаючи на те, що ринкові реформи повинні сприяти оздоровленню і розвитку
банківських систем, у короткостроковому і середньостроковому планах реформи
можуть провокувати і загострювати кризові процеси у банківській системі.
Особливою причиною банківських криз можуть стати також наслідки макро-
стабілізаційної політики.

За результатами досліджень банківських криз експертами Світового банку
встановлено, що недоліки у регулюванні в нагляді у переважній більшості країн
були і є однією з головних причин розвитку кризи.

Ключові слова: причини виникнення банківських криз, банківські кризи, бан-
ківська система, процентні ставки, рефінансування, девальвація валют, зовнішня
заборгованість, платоспроможність банків, валютний курс, фінансова лібералі-
зація, макростабілізаційна політика, кредитний портфель.9

Постановка проблеми. Розглядаючи вплив зовнішньоекономіч-
них причин на виникнення банківських криз, можна відмітити, що на
початку 80-х років ХХ ст. банківські кризи у багатьох країнах, що ро-
звиваються, були викликані падінням цін на нафту та інші основні ек-
спортні товари. Суттєву роль відіграло подорожчання обслуговування
зовнішнього боргу у результаті різкого підвищення процентних ста-
вок у західних країнах в умовах жорсткої антиінфляційної політики
адміністрації Р. Рейгана. Кризам передувало різке зростання зовніш-
нього боргу країн, що розвиваються за рахунок збільшення позичок на
міжнародному ринку капіталів. Подорожчання вартості ринкового
рефінансування і девальвація національних валют викликали неплато-
спроможність банків, яка є часткою кризи зовнішньої заборгованості.
Кризи мали значну глибину і тривалість через проінфляційну грошо-
во-кредитну і фіскальну політику, яка проводилась владою багатьох
країн і неадекватною системою банківського нагляду. Зазначені еле-
менти були присутні в банківських кризах таких країн: Аргентина
(1980-1982 рр.), Мексика (1982-1988 рр.), Чилі (1981-1983 рр.), Філіппі-
ни (1981-1987 рр.), Таїланд (1982-1987 рр.), Малайзія (1985-1988 рр.),
Індонезія (1983-1988 рр.) [3].

Аналіз останніх досліджень. Характерно,  що в 90-х роках ХХ ст.
банківські кризи повторились практично у тих же країнах, але ще в бі-
льших масштабах, незважаючи на застосовані свого часу заходи щодо
зміцнення банківського нагляду і значні покращення в макроекономіч-
ній політиці. Більшість цих програм проводилась за безпосередньої
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участі і під контролем міжнародних фінансових організацій. Валютно-
фінансові потрясіння у вигляді значної девальвації національної ва-
люти і зростання процентних ставок призупинили період швидкого
економічного зростання, який супроводжувався спекулятивним бумом
на фондовому ринку і ринку нерухомості, та викликали неплатоспро-
можність більшості кредитних установ. Суттєву роль у виникненні і
розповсюдженні криз відіграли спад довіри до економіки окремих
країн і регіонів з боку міжнародних портфельних інвесторів, а також
дії великих валютних спекулянтів.

Крім того, у більшості країн, де відбувалися банківські кризи,
спостерігалось погіршення умов торгівлі. У 29 країн із системними
кризами умови торгівлі мали тенденцію до погіршення за декілька ро-
ків перед кризою. У цілому передкризове падіння обсягу зовнішньої
торгівлі досягло 17 %.

Для країн з частковими кризами цей показник становив 4 %, у
той час як у країні,  де не було банківських криз,  умови торгівлі по-
кращувались. Спад цін на найважливіші статті експорту після декі-
лькох років буму призвів до різкого погіршення фінансового стано-
вища компаній-експортерів і обслуговуючих їх банків і сприяв
розвитку банківських криз у Чилі, Малайзії, Норвегії.

Стан справ у Південно-Східній Азії знову нагадує про те, що по-
гіршення умов торгівлі може призвести до банкрутства банків. Так,
різкий спад цін на мідь у кінці 70-х років ХХ ст. прискорив розвиток
кризи в Чилі. Падіння цін загострило проблеми у слабкій банківській
системі, а фінансова лібералізація і нестійкість банківського сектора
призвели до значного підвищення процентних ставок. Таким же чином
у Колумбії банкрутство банків слідувало за спекулятивним роздуван-
ням цін на ринку кави у 1981 році, коли до кавової кризи було проведе-
но фінансову лібералізацію і знижено ступінь контролю за банківським
сектором, внаслідок чого виникли проблеми, пов’язані з кредитуван-
ням. Кавова криза призвела до виникнення дефіциту балансу за поточ-
ними операціями у розмірі 11,3 % від ВВП у 1982 році, а дефіцит дер-
жавного бюджету становив у тому ж році 5,5 % від ВВП [2].

Мета статті – виявлення основних причин виникнення банківсь-
ких криз.

Виклад основного матеріалу. Лібералізація фінансових ринків ві-
дкриває можливості для залучення іноземних інвесторів. При всіх по-
зитивних сторонах цього явища (з досвіду Латинської Америки першої
половини 80-х і першої половини 90-х років ХХ ст. і досвіду Південно-
Східної Азії у 1997-1998 роках) приплив капіталів у вигляді спекулятив-
них короткострокових грошей, а також портфельних інвестицій робить
фінансову систему країни особливо чутливою до коливань процентних
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ставок, валютних курсів і ставить її під удар при стрімкому відтоку
іноземного капіталу з країни.

Фіксований валютний курс, який використовується з метою стабі-
лізації цін, при підтримці на штучному високому рівні призводить, як
правило, до вичерпання валютних резервів центральних банків. У цьому
випадку загострюються проблеми обслуговування зовнішнього боргу,
активізується паралельний валютний ринок, процентні ставки досяга-
ють надзвичайно високого рівня, погіршується платоспроможність
позичальників.

У багатьох країнах до банківської кризи призводили ринкові ре-
форми. Незважаючи на те, що ринкові реформи повинні сприяти
оздоровленню і розвитку банківських систем, у короткостроковому і
середньостроковому планах реформи можуть провокувати і загострю-
вати кризові процеси у банківській системі. Лібералізація цін у краї-
нах з перехідною економікою призводила спочатку до високої інфля-
ції. Приватизація перекинула старі борги з підприємств на банки.
Комерційні банки країн Латинської Америки, Африки і Східної Євро-
пи постраждали від поспішної лібералізації зовнішньої торгівлі, котра
виявила неефективність захищених раніше протекціоністськими захо-
дами підприємств і призвела до значних збитків. Лібералізація зовні-
шніх фінансових потоків збільшила залежність національної економіки
від зовнішніх шоків, відкривши можливості для відтоку національного
і іноземного капіталу в періоди несприятливої економічної кон’юн-
ктури в країні.

Окрім цього, недостатньо продумана політика ліцензування бан-
ків в умовах слабкого нагляду і недостатньої кваліфікації менеджмен-
ту призвела до банкрутств банки Іспанії, Аргентини, Чилі, Уругваю,
Кенії. Дерегулювання процентних ставок і банківських операцій від-
кривало можливості банкам проводити ризиковану кредитну політику
і залучатись до нових сфер діяльності за відсутності належного досві-
ду. Окрім всього іншого, при проведенні реформ величезну роль віді-
грає вибір моменту, швидкість і послідовність реформаторських дій.
Лібералізація і нестабільність в умовах спаду і макроекономічної не-
стабільності при непродуманій і непослідовній системі контролю над
банками, як правило, руйнівно впливає на банківську систему.

Особливою причиною банківських криз можуть стати також нас-
лідки макростабілізаційної політики. У даному випадку слід розрізня-
ти негативний вплив незавершених стабілізаційних програм і занадто
різких обмежень, прийнятих без врахування потенційних наслідків для
банківської системи. На фоні перших успіхів стабілізації і помітних
відмінностей у рівні процентних ставок всередині країни і за кордоном
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зазвичай відбувається приплив портфельних інвестицій і зростання
зовнішніх позичок банків, що покривають дефіцит поточного платіж-
ного балансу і бюджетний дефіцит. Протягом визначеного часу такий
механізм дозволяє підтримувати зростання внутрішнього споживання
та інвестицій, що само по собі є сильним стимулом до послаблення
стабілізаційної програми, що свідчить про її успіх. Як наслідок, це по-
слаблює довіру інвесторів, призводячи до уповільнення і припинення
припливу капіталів. Посилюється тиск на національну валюту, внутрі-
шні процентні ставки зростають, що призводить до економічного спа-
ду, який супроводжується падінням цін на фондових ринках і ринку
нерухомості. Девальвація викликає різке зростання зобов’язань комер-
ційних банків в інвалюті, яким протистоять знецінені під впливом кри-
зи і інфляції внутрішні активи. За таким сценарієм розвивались банків-
ські кризи у Венесуелі в 1994 році, у Бразилії в 1995 році, в Угорщині в
1990-1993 роках і в Польщі в 1991-1992 роках [4].

З іншого боку, занадто жорстка програма здатна призвести до рі-
зкої зміни умов, в яких оперують комерційні банки, і наростання тру-
днощів банків, котрі не здатні адаптуватися до нових умов ведення бі-
знесу. Частіше за все у такій ситуації опинялась більшість кредитних
інститутів у країні, враженій банківською кризою. У даному контексті
характерною є думка відомого американського економіста Лоренса
Р. Клейна, висловлена ним у 1999 році: “Країни, що розвиваються,
можуть опинитися у складному становищі, якщо іноземна валюта, до
якої робиться прив’язка, значно подорожчає. Якщо б країни Східної
Азії девальвували свої валюти три чи чотири роки назад, вони, вірогі-
дніше за все, мали б більш стабільний експорт і не відчували б зру-
шень зовнішнього поточного дефіциту протягом двох років на підході
до подій літа 1997 року” [1].

За результатами досліджень банківських криз експертами Світового
банку встановлено, що недоліки у регулюванні в нагляді у переважній
більшості країн були і є однією з головних причин розвитку кризи.

Недоліки у регулюванні в нагляді банківської системи необхідно
розглянути більш докладно. Загалом реакція банківської системи на
зовнішні фактори, які сприяють розвитку банківської кризи, знач-
ною мірою залежить від ефективності нагляду в регулюванні діяль-
ності комерційних банків. Ця загальна проблема містить у собі декі-
лька складових.

Банківські нормативи. У країнах, які пережили банківські кризи,
регулюючі органи не застосовували, як правило, своєчасних зусиль
для протидії зниження рівня достатності банківського капіталу. У бага-
тьох країнах, що розвиваються, у 80-х роках ХХ ст. відношення капі-
талу до зважених за ризиками активів становило менше 5 %. На сьогодні
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у більшості країн норматив достатності власного капіталу відповідає
(або поступово наближається) до 8 %-го рівня, встановленого Базельсь-
ким комітетом. Однак у багатьох країнах цей рівень трактується як мак-
симальний і необов’язковий, а не мінімальний і необхідний. У країнах з
нестабільним макроекономічним середовищем, несприятливою еконо-
мічною кон’юнктурою, нерозвинутою інституціональною інфраструк-
турою, високими ризиками відношення власного капіталу до зваже-
них за ризиком активів, що гарантує надійність банківської системи,
повинно бути вищим за Базельський норматив. У деяких країнах зако-
ни та інструкції дають занадто поблажливе визначення прострочених
кредитів, яке ускладнює визначення істинних масштабів можливих
збитків. Наприклад, у Малайзії до 1990 року до прострочених належа-
ли лише кредити, які не обслуговувались більше року. У багатьох кра-
їнах, особливо в Латинській Америці, вимоги до резервів на покриття
збитків були знижені.

Банківська звітність. Банківська звітність частіше за все не надає
достовірної, точної і сучасної інформації, необхідної для оцінки регу-
люючими органами спроможності банків, що проявляється в основ-
ному у таких випадках:

1. Банки схильні до приховування або заниження збитків, причому з
погіршенням фінансового становища банків ця схильність зростає.
Досвід, накопичений органами банківського нагляду Іспанії при
роботі з проблемними банками, показує, що в середньому збитки по
кредитах у банківській звітності були вдвічі занижені, ніж в оцінках
аудиторських фірм. У свою чергу, оцінки аудиторів були вдвічі
нижчі оцінок, отриманих у ході банківських інспекцій.

2. Оцінка якості кредитного портфеля суттєво ускладнюється широко
розповсюдженою практикою пролонгації прострочених кредитів.
У деяких країнах банки при складанні звітності не відносили до
прострочених кредитів кредити держсектора, незважаючи на те,
що вони не обслуговувались. У багатьох країнах, що розвиваються,
і країнах з перехідною економікою помітну роль відіграють кре-
дити афілійованим особам.

3. У країнах, де банки і підприємства не переведені на міжнародні
стандарти бухгалтерського обліку і не використовують міжнарод-
ні принципи аудиту, навіть за відсутності наміру приховування
інформації, банківська звітність значною мірою дає недостовірну
інформацію фінансового стану банку. Найбільше викривлення ві-
дбувається через неадекватність резервів на покриття можливих
збитків за позиками: заниження ризиків, наданих кредитів афілі-
йованим особам; неправильної оцінки якості забезпечення позик;
відсутності правильного коригування власних засобів банків.
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4. Об’єктивні труднощі при оцінці спроможності банків на основі ба-
нківської звітності зазвичай виникають за таких умов: високої ін-
фляції, оскільки інформація, існуюча у банківській звітності, втра-
чає актуальність; відсутності або нерозвиненості фінансових ринків
і ринків нерухомості, що не дає можливості оцінити ринкову вар-
тість деяких видів банківських активів, позик та інших видів забез-
печення, наявності великого обсягу забалансових операцій, зокрема
й операцій з похідними фінансовими інструментами, нестабільності
процентних ставок, валютних курсів, курсів цінних паперів.
Умови для нагляду за банками. Чим менш достовірна інформація

відображена у банківській звітності, тим більшу роль відіграє кваліфі-
кація співробітників наглядових органів, кількість персоналу, технічне
оснащення. Навіть у розвинутих країнах з розробленою і якісною бан-
ківською звітністю її аналіз не замінює регулярних інспекцій банків.
Вони тим більш необхідні в країнах з низькою якістю звітності. Разом
з тим саме в цих країнах існує величезний недолік відповідних матері-
альних, фінансових і людських ресурсів, необхідних для адекватного
контролю за спроможністю банків. У країнах з перехідною економі-
кою у першій половині 90-х років ХХ ст. персонал центральних банків
був перевантажений роботою з розробки законодавчої і регулятивної
бази, налагодження системи банківської звітності, контролю за грошо-
вим обігом. Банківському нагляду і регулюванню відводилась незрів-
нянно менша роль, і вони часто зводились до підготовки інструкцій і
відкликання ліцензій у банків при порушенні ними законодавства. До-
бре налагодженої системи раннього попередження неспроможності до
цього часу не створено у жодній країні з перехідною економікою.

Реакція на неспроможність банків. Практично у всіх банківських
кризах регулюючі органи приступали до активних дій з великим запі-
зненням, що сприяло широкому розповсюдженню кризових процесів
у банківській системі. В основу уповільненої реакції покладено такі
причини:
· визнання неспроможності банків неповноцінною роботою регулю-

ючих органів;
· публічне визнання неспроможності банків розцінюється як загроза

підриву довіри до всієї банківської системи. Однак, коли неспро-
можність набуває широких масштабів і стає очевидною, то неми-
нучим є підрив довіри суспільства не лише до комерційних банків,
але й до регулюючих органів;

· у тих випадках, коли неспроможність банків пов’язана з економічним
спадом, існує надіє, що проблеми банків мають тимчасовий характер
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і будуть подолані з покращенням економічної кон’юнктури. Такі на-
дії не завжди виправдовуються, оскільки банківська криза може
сприяти поглибленню загальноекономічної кризи;

· важливим фактором, здатним затягнути рішення кризових проблем
банківської системи, можуть стати обмежені фінансові й інституці-
ональні можливості. За наявності великого бюджетного дефіциту
і за відсутності або недостатності фондів для компенсації збитків
вкладниками регулюючі органи відтягують визнання факту не-
спроможності банків або занижують його значення. Таку ж роль ві-
діграє відсутність належної інституціональної інфраструктури для
ліквідації або реструктуризації банків: неготовність судової систе-
ми, відсутність інституту зовнішніх управляючих, відсутність роз-
робленої концепції реструктуризації банківського сектора;

· банки застосовують свій політичний вплив, щоб уникнути або мак-
симально відтягнути момент публічного визнання їх неспроможності.

· у випадках, коли справа не зводиться до того, що органи регулю-
вання не хочуть визнавати і обнародувати факти неспроможності
банків і приступати до активних дій для її подолання. Через неаде-
кватність інформації, якою володіють регулюючі органи, вони не
здатні оцінити істинний масштаб проблем і правильно спрогнозу-
вати розвиток подій. Неадекватні заходи органів регулювання з по-
долання кризи можуть лише погіршити ситуацію;

· характерні помилки в країнах з перехідною економікою пов’язані з
наданням підтримки проблемним банкам в умовах складного фі-
нансового становища підприємств. Банки продовжують фінансувати
потенційних банкротів, що поглиблює кризову ситуацію і збільшує
затрати з подолання кризи. Так, в Угорщині протягом першої поло-
вини 90-х років ХХ ст. державі прийшлось чотири рази застосову-
вати рекапіталізацію державних банків;

· показовим прикладом хибних дій є перерегулювання банків під час
кризи в надії, що вони зможуть виправити своє фінансове становище.

Система антистимулів. Стійка система банківського нагляду не
може запобігти банкрутству у випадку слабкої інституційно-правової
бази, неадекватних дій органів регулювання. Прорахунки в законодавст-
ві і регулюванні знижують стимули акціонерів і менеджерів застосо-
вувати активні заходи щодо запобігання неспроможності банків. Анти-
стимулами можуть бути такі фактори:
· будь-які форми гарантій погашення збитків державою;
· фактична підтримка державою проблемних банків;
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· відсутність чітких законодавчих актів, які визначають умови полі-
тики держави стосовно проблемних банків, включаючи пакет конк-
ретних заходів, критерії визнання банків банкротами, розподіл від-
повідальності за банківські збитки;

· відсутність процедур зміни вищого менеджменту в проблемних бан-
ках, недостатня юридична відповідальність менеджменту за помил-
ки, а також за шахрайство і обман;

· можливість політичного тиску банків на органи регулювання, си-
льні позиції банківського лобі у парламенті;

· впевненість акціонерів і менеджменту, особливо крупних банків,
у тому,  що держава не допустить банкрутства їх банку.  Ця впев-
неність може ґрунтуватись як на існуючій практиці, так і на особи-
стих зв’язках банкірів, чиновників і політиків.

Мотивація кредитування. Банки, які належать державі або вико-
ристовуються державою для надання субсидій і пільгових кредитів;
банки, які входять до складу фінансових груп; банки, акціонерами
яких є підприємства-позичальники. Всі ці типи кредитних інститутів
являють собою середовище для розвитку банківської кризи. У таких
банках відбір позичальників здійснюється зазвичай на позаринкових
принципах, що збільшує масштаби залучення ненадійних позичальни-
ків при погіршенні кон’юнктури. Разом з тим у таких банках приглу-
шені стимули до оцінки кредитних ризиків. Ці банки сприяли підтри-
мці некредитоспроможних позичальників і тим самим поступовому
зменшенню власного капіталу. Розповсюдження позаринкових моти-
вацій варіюється по країнах, досягаючи піку у країнах з перехідною
економікою. Однак у тій чи іншій формі в кризовий період це явище
спостерігається повсюди, включаючи розвинуті країни. В Іспанії, Арген-
тині, Колумбії, Чилі в 80-х роках ХХ ст. було широко розповсюджено
кредитування банками підприємств, які входили з ними до однієї фі-
нансової групи. Для азійських і африканських країн характерне пере-
хресне володіння акціями підприємств і банків, виконання банками
різних соціальних функцій, тісний зв’язок з владою і кредитування за
політичними мотивами. Особливо ці негативні аспекти проявились
під час останньої фінансової кризи у Південно-Східній Азії, виклика-
вши руйнівні наслідки для банківських систем Таїланду, Індонезії,
Малайзії і Південної Кореї.

Система страхування депозитів. Вплив системи страхування де-
позитів на розвиток банківської кризи – одне із найбільш дискусійних
питань. Розвинена система страхування депозитів дозволяє вирішити
проблему банківської паніки. Однак, як показує досвід останніх деся-
тиліть, вона не лише не знімає проблеми латентних банківських криз,
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але й сприяє збільшенню збитків у ході банківських криз. Наявність
системи страхування депозитів та інших гарантій з боку держави
означає, що банк по суті функціонує в умовах пом’якшених бюджет-
них обмежень. У такій ситуації не відбувається раптових великомасш-
табних банкрутств і розривів кредитних зв’язків, і криза може тривалий
час виражатись у прогресуючому погіршенні фінансового становища
банків та якості кредитів, не переходячи у відкриті форми. Але в кін-
цевому підсумку втрати для економіки можуть здатися не меншими,
ніж від банківської паніки. Рано чи пізно держава змушена вирішува-
ти проблеми банків. Суспільство може зазнавати збитків не в особі
вкладників, а в особі платників податку, якщо збитки покриваються із
бюджету, або в особі споживачів, якщо вони покриваються за рахунок
грошової емісії.

Негативні наслідки особливо значні, коли страхування депозитів
поєднується з такими факторами: слабкий банківський нагляд, зани-
жені вимоги до достатності капіталу або їх недотримання (у той час як
вони повинні бути вищими, ніж за відсутності страхування), відсут-
ність спеціальних вимог до кваліфікації менеджерів, персональної ві-
дповідальності менеджерів за збитки і прив’язки страхової премії до
портфельних ризиків, обмежена відповідальність акціонерів, недоста-
тньо швидка ліквідація.

Якість банківського менеджменту, особливості корпоративного
управління передбачають реакцію комерційних банків на несприятливі
зміни в економічному середовищі. Огляд 170 національних банків
США, збанкрутілих у період з 1979 до 1987 року, і співставлення їх зі
здоровими банками і банками, які відтворили свою спроможність, по-
казав:
· у 90 % випадків головною причиною банкрутства був надмірно аг-

ресивний характер, некомпетентний менеджмент і слабка рада ди-
ректорів;

· у 35 % були виявлені зловживання використанням внутрішньої ін-
формації;

· у 1/3 із цих випадків спостерігалося шахрайство і заподіяння мате-
ріальної шкоди [3, с. 39].

Слабкість менеджменту проявляється у невмінні знайти баланс
між ризиком і дохідністю. Залучення до високоризикованих опера-
цій у поєднанні з недостатнім рівнем професіоналізму обертається
для банків загальними значними втратами. Часто при прийнятті рі-
шень щодо залучення до нових видів діяльності банки недооцінюють
роль кваліфікації і досвіду управляючих.
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Так, при спекулятивних бумах на ринку нерухомості банкіри схи-
льні переоцінювати тривалість буму і недооцінювати низьку ліквід-
ність нерухомості, яка служить забезпеченням для комерційних пози-
чок. У кризах останніх 30 років це можна прослідкувати на прикладах
Малайзії, Японії, Норвегії, Швеції, США [3].

Висновки. Отже, можна зробити висновок, що у більшості країн
однією з головних причин криз були і є недоліки у регулюванні в на-
гляді, включаючи декілька ключових складових: банківські нормативи
і звітність, умови нагляду, реакція на неспроможність банків, якість
менеджменту, мотивація кредитування, система антистимулів і стра-
хування депозитів.
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Summary
In many countries market reforms were the reasons for banking crises.
Despite the fact that market reforms are supposed to facilitate the

development and improvement of the banking system in short and mid run
the market reforms might provoke and intesify crises in baking system. One
of the special reasons of the banking crises can be also consequences of the
macrostabilization policy.

As per reaserch of banking crises made by the World Bank experts it
was proved that the main reason for ciris development in many countries
was bad monitoring and regulation.

Отримано 03.12.2009
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ЭКОНОМИЧЕСКИХ СИСТЕМ

Статья посвящена рассмотрению сложившихся экономических теорий на
момент трансформационных преобразований экономических отношений в пост-
социалистических странах. Изложены некоторые аспекты критики выбранной
Украиной либеральной модели переходного периода.

Ключевые слова: трансформация, переходные страны, реформа, централи-
зованно-плановая экономика, рыночная экономика, Вашингтонский консенсус,
экономическая теория, модели реформирования.

Постановка проблемы. Анализ сложившихся экономических
теорий в современной науке на момент трансформационных преобра-
зований в Украине, причин выбора либеральной модели перехода и
приватизации с целью учета всех влияющих факторов на выработку
рекомендаций дальнейших преобразований, способов и методов их
осуществления.

Анализ последних исследований и публикаций. Исследованием
переходного периода постсоциалистических стран занимались такие
украинские ученые: Л.Ю. Мельник, В.Я. Плаксиенко, Ю.И. Скирко.
Они рассматривали эволюцию рыночной экономики и ее современное
состояние, изучали действие рыночного механизма и роль государства
в современных моделях экономики. Российские ученые-экономисты
В.С. Автономов, С.А. Афонцев, С.П. Аукуционек, Р.Н. Евстигнеев,
Е.Л. Леонтьева, А.Н. Федоровский анализировали теоретические и
практические проблемы экономики переходного (трансформационного)
периода; зарубежные экономисты (Л. Бальцерович, П. Мюллер, Д. Норт,
Дж. Стиглиц, О. Уильямсон, Дж. Сакс) исследовали экономику госу-
дарственного сектора, занимались изучением теоретических и практи-
ческих основ трансформационных экономик, рассматривали целесоо-
бразность приватизации крупнейших государственных предприятий.

Целью данной статьи является рассмотрение исторических пред-
посылок использования знаний экономической теории при реализа-
ции структурных реформ в постсоциалистических странах, освещение
экономических течений, сформировавших подходы, способы и мето-
ды трансформации.10

Изложение основного материала. Общей теории трансформации
на сегодняшний день не существует, есть лишь отдельные инструменты

© Л.П. Тимофеенко, 2009
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анализа определенных проблем. Во-первых, потому что процесс пе-
рехода имеет сильную страновую специфику, которая определяется
продолжительностью и особенностями социалистического периода, а
также сложившейся политической ситуацией в стране. Во-вторых: пе-
реходная экономика в отличие от рыночной и плановой экономики не
представляет собой законченную равновесную систему с сильными
устойчивыми закономерностями. В переходных странах исход реформ
в сильной степени зависит от субъектов структурных преобразований,
их образованности, профессионализма в государственном управлении.

Западные экономисты исследовали централизованную экономику в
основном как логическую альтернативу рыночной экономики. Именно
на этом уровне трактовали ее такие теоретики рыночного социализма,
как Оскар Ланге, Пол Баран, Авва Лернер. Им противостояли неоавс-
трийцы Людвиг Мизес и Фридрих Август Хайек.

Л. Мизес (1881-1973) – австрийский экономист, глава неоавст-
рийской школы. После публикации его статьи в 20-х годах XX столетия
“Хозяйственный расчет в социалистической экономике” разгорелась
острая многолетняя дискуссия, которая и положила начало западной
экономической теории социализма. Мизес утверждал, что только свобо-
дное предпринимательство на базе частной собственности, свободного
рынка обеспечивает оптимальную пропорциональность распределения
ресурсов, обновление капитала и удовлетворение потребностей насе-
ления. Частную собственность называл “необходимым реквизитом
цивилизации и материального благосостояния”. По его мнению, толь-
ко частная собственность может быть основой рациональной эконо-
мической деятельности, так как порождаемые ею стимулы способны
обеспечивать максимальное использование ресурсов. Мизес полагал,
что действие рыночного механизма возможно только в капиталисти-
ческом хозяйстве и исключал для социалистического производства
использование не только рыночных отношений, но и любой экономи-
ческий расчет [1, с. 493].

О. Ланге (1904-1965) – польский экономист, преподававший в
Чикагском университете и возглавлявший Экономический совет поль-
ского правительства, в своей работе “Об экономической теории соци-
ализма” (1938) изложил концепции множественности моделей социа-
лизма, он считал возможным осуществление рыночного социализма,
планово-рыночной и командной социалистической экономики.

В первой модели рыночного социализма пропорции в производс-
тве устанавливаются, исходя из суверенитета потребителей и реаль-
ных цен, складывающихся на рынке потребительских товаров.
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Во второй модели планово-рыночного социализма допускались
свобода выбора потребителя и использование рыночных цен для рас-
пределения потребительских товаров. Но пропорции в производстве
этих товаров и распределении устанавливались на основе не рыноч-
ных, а расчетных цен и шкалы предпочтений планового органа.

В третьей модели свобода выбора потребителей и выбора рабоче-
го места исключается. Все цены носят расчетный характер. Ресурсы в
этой модели распределяются централизованно уполномоченным орга-
ном, а потребительские товары распределяются путем нормирования
и рационирования. Так называемая модель планового или командного
социализма [1, с. 433].

В итоге западные экономисты, исследовавшие централизованные
экономики и возможность экономического расчета при социализме,
разделились на два лагеря: левые – П. Баран, О. Ланге, А. Лернер и
правые – Л. Мизес, Ф. Хайек.

Левые опирались на теорию общего равновесия (основанной на
централизованном уравнении предельной выручки и предельных из-
держках) и доказывали возможность максимизации благосостояния не
только при частной, но и при общественной собственности на средст-
ва производства. А правые, опираясь на теорию несовершенной инфо-
рмации, возражали им, что назначаемые сверху цены в плановой эко-
номике не отражают редкость ресурсов, что в свою очередь делает
неправильным экономический расчет.

Дебаты вокруг “социализма” 1930-х гг. в целом проходили на до-
статочно абстрактном уровне, и спорящие не обращались за подтвер-
ждением к практике “реального социализма”.

Экономику советских стран изучали также Маршалл Голдмен,
Алек Ноув и другие, которые придерживались в основном описатель-
ного подхода, подчеркивали отличие советской системы от рыночной
экономики и ее жизнеспособность.

Наибольшую известность получили работы институционалистов
вебленовского толка Джона Кеннета Гэлбрейта и Р. Хайлбронера.
Ученые выдвинули альтернативу марксизму – теорию конвергенции,
согласно которой все различия между социализмом и капитализмом
постепенно стираются, что ведет к слиянию этих систем. Идеи конве-
ргенции основывались, скорее всего, не на знании “реального социа-
лизма”, а на критике недостатков западной экономики.

Все концепции исходили из дихотомии (разделение надвое) мира
с централизованной и рыночной экономикой. В итоге крах социалис-
тической системы застал западную экономическую теорию безоруж-
ной: советологи погрязли в эмпирии, а теоретики не разбирались в
экономике советского типа.
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В этот период наиболее ярко удалось показать бесперспектив-
ность социализма и преимущества рыночной экономики неолибера-
лам, но и у них не было определенной теории, объясняющей переход
от “плохой” системы к “хорошей” и, главное, описывающей наилуч-
шие способы такого перехода. В такой ситуации пришлось воспользо-
ваться уже готовыми рецептами Вашингтонского консенсуса.

Основным источником экономической теории, которая, главным
образом, была применена к развивающимся странам и странам с пере-
ходной экономикой, были международные финансовые институты, в
частности Международный валютный фонд (МВФ) и Всемирный
банк. В 1980-е годы тут сложилась своя точка зрения относительно
реформирования стран, которые развивались, и в первую очередь Ла-
тинской Америки, которая потом была применена к странам с транс-
формационной экономикой. Эта точка зрения с подачи Джона Уилья-
мсона [7] приобрела название Вашингтонского консенсуса, по месту
расположения (в Вашингтоне) МФВ, Всемирного банка и Министерс-
тва финансов США, которое также принимало активное участие в ра-
зработке плана помощи странам Латинской Америки.

Главными составными частями Вашингтонского консенсуса были
микроэкономическая либерализация, макроэкономическая стабилиза-
ция и приватизация. Г. Колодко, польский экономист, суть Вашингто-
нского консенсуса передавал следующими словами: “Либерализуйте
все, что можете, приватизируйте быстро, насколько возможно, приде-
рживайтесь жесткой фискальной и денежной политики” [6].

Входящая в рекомендации Вашингтонского консенсуса всеобъе-
млющая приватизация теоретически основывается на теореме Коуза, в
соответствии с которой при четкой специализации средства производ-
ства сами придут в руки эффективного собственника.

В период, когда складывался Вашингтонский консенсус, в моде
был упор на развитие рынков, ликвидацию протекционизма, государс-
твенных субсидий и государственной собственности. В рекомендации
Вашингтонского консенсуса входили также либерализация прямых
иностранных инвестиций, обеспечение прав собственности, унифика-
ция прав собственности, унификация валютных курсов и рыночного
механизма их установления, сокращение государственных расходов и
их направление в сферы образования, здравоохранения и инфраструк-
туры, налоговые реформы, селективная социальная политика и повы-
шение гибкости рынка труда (сокращение его государственного регу-
лирования).
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В 80-е годы XX в. после публикации Всемирным банком “Отчета
о мировом развитии 1987 г.” [8] победила точка зрения, что экспорт-
ная ориентация и либерализация внешней торговли (в противовес
протекционизму) ведут к лучшим результатам экономического разви-
тия. Открытость экономики (торговая, инвестиционная, информаци-
онная) считалась принципиально важной для ее прогресса.

Механическое копирование акцентов Вашингтонского консенсуса
в принципиально иных условиях их применения в дальнейшем стало
основным обвинением в адрес реформаторов и их западных советни-
ков. Так в латиноамериканских странах наиболее важной была макро-
стабилизация, а либерализация и приватизация подчинялись ей, а в
трансформационных условиях постсоциалистических стран главной
была институциональная перестройка экономики, охватывающая по-
лностью государственный сектор и частные организации, формальные
и неформальные регуляторы экономической деятельности.

Критики Вашингтонского консенсуса утверждают, что эконо-
мики Юго-Восточной Азии и Китая быстро росли потому, что не
следовали слепо рекомендациям консенсуса, в частности, сохраняли
активную роль государства во внешней торговле и ограничения в
финансовой системе. А такие страны, как Украина и Россия пострада-
ли от излишнего доверия к его рецептам относительно либерализации
экономики.

Первым, кто начал критиковать Вашингтонский консенсус, был
Джозеф Стиглиц, в то время главный экономист Всемирного банка.
Основное направление критики состоит в том, что Вашингтонский
консенсус распространяет шоковый метод на институциональную
сферу, где гораздо легче разрушить имеющийся организационный и
социальный капитал, чем создать новый. Он критикует ваучерную
приватизацию и отдает предпочтение раннеперестроечному вариан-
ту аренды с правом выкупа.

Другие критики Вашингтонского консенсуса порицают его и за
неверную последовательность преобразований: либерализации и при-
ватизации должна предшествовать реструктуризация предприятий,
государственного управления и законодательства.

Кроме того, в Вашингтонском консенсусе усечено трактовалась
роль государства и не учитывали его функции архитектора институ-
циональной структуры и менеджера экономических процессов в эко-
номике.

Приверженцы постепенного перехода экономической системы от
плановой к рыночной в своих примерах ссылаются на китайскую модель
преобразований как положительный результат и российскую модель как



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

91

отрицательный результат преобразований. Если учесть, что Украина
шаг за шагом копировала российскую модель структурных реформ, то
и критика градуалистов к ней относится в полной мере. Но те, кто на-
саждал “шоковую терапию”, объявляют пример Китая слишком спе-
цифическим и недоступным для подражания, они ссылаются на более
удачные примеры трансформации в странах Центральной Европы, а
именно Польши и стран советской Прибалтики, а также Эстонии, а
отрицательным примером подают ту же Россию и страны СНГ, объя-
сняя, что рекомендации “шоковой терапии” были использованы непо-
следовательно и поэтому реформы вылились в затяжную депрессию
[5, с. 291-324].

В свете действующих теоретических подходов экономических
преобразований, а также различных причин кризиса социалистичес-
ких систем сложились две базовые модели реформирования отноше-
ний собственности в трансформационных государствах: либеральная
и градуалистическая (эволюционистская) модель.

Либерализм в экономике – это совокупность взглядов на функ-
ционирование хозяйства и принципы экономической политики, отвер-
гающих необходимость широкого вмешательства государства в эко-
номическую жизнь. Доктрина, утверждающая, что лучшей экономи-
ческой системой является та, которая гарантирует свободу личной
инициативы экономических объектов. Либерализм возник в XVIII в.
(Смит, Мальтус, Риккардо), пережил свой расцвет в XIX в. (Дж. Стю-
арт, Милль, Сей, Бастиа) в условиях промышленной революции и стал
официальной доктриной государств, вставших на путь промышленно-
го развития.

Либерализм основывается на трех принципах: на частной собст-
венности как юридической основе экономической жизни; на свобод-
ном предпринимательстве как генераторе экономического прогресса;
на свободной конкуренции как регулирующем механизме экономи-
ческих отношений. При этом государству отводится роль регулятора
общего равновесия экономики и экономического законодательства [1,
с. 436].

Градуализм (от лат. gradatim – постепенно) – научное течение,
сторонники которого изучают пути и закономерности постепенного
перехода экономической системы из одного состояние в другое – без
катаклизмов, происходящих, например, в результате применения так
называемых методов шоковой терапии для стабилизации экономики
стран, попавших в ситуацию финансово-экономического кризиса, опас-
ных темпов инфляции [1, с. 160].
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Либеральная модель преобразований была взята за основу и реа-
лизована в странах Центральной и Восточной Европы, в странах Бал-
тии и СНГ, а градуалистическая – в Китайской Народной Республике.

Обе эти модели объединяет как исходный пункт преобразований,
так и конечный – формирование конкурентной рыночной экономики,
а именно:
· осуществление реформы по инициативе и под руководством госу-

дарства в лице правящей номенклатуры;
· преобразование отношений государственной и кооперативно-колхоз-

ной форм собственности и соответствующих им институтов, чем
достигается разгосударствление экономики;

· преобразование механизма хозяйствования;
· становление институтов рыночной инфраструктуры;
· коренное изменение социальной структуры общества [2, с. 131].

Различны они по способам и методам преобразований, адекват-
ных к тем или иным особенностям национальной экономики. В силу
объективных обстоятельств, которые сложились к началу преобразо-
ваний в постсоциалистических странах и КНР, достигается это разли-
чным путем. И в этом смысле модели не взаимозаменяемы.

В дальнейшем предполагается более подробно рассмотреть осо-
бенности и специфику этих двух моделей реформирования прав собс-
твенности, проанализировать достижения Китайской Народной Рес-
публики и Украины в социально-экономическом развитии.

Выводы. Хотя на момент распада социалистического мира эко-
номической науке и было присуще многообразие течений и направле-
ний, изучающих различные экономические системы, все же стремите-
льный крах СССР застал мировую экономическую элиту безоружной.
Трансформаций таких огромных масштабов, которые затрагивали бы
все сферы жизнедеятельности государства (макроуровень, микроуро-
вень, институциональную сферу), в мире не наблюдалось, что в свою
очередь и привело к трудностям выработки рекомендаций западными
советологами и реализацией предложенных рецептов национальными
реформаторами.
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ОПРЕДЕЛЕНИЕ ОПЕРАЦИОННОГО РИСКА
В БАНКОВСКОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ.

ПРИНЦИПЫ УПРАВЛЕНИЯ
В статье рассмотрены теоретические аспекты определения операционных

рисков, влияющих на банковскую деятельность, основные принципы управления
операционными рисками, применяемые в иностранных банках.

Ключевые слова: операционный риск, факторы операционного риска, управ-
ление операционным риском.

Постановка проблемы. С развитием банковской деятельности в
Украине, усложнением проводимых операций, увеличением количес-
тва предоставляемых услуг и территорий, на которых данные услуги
предоставляются, увеличивается воздействие операционного риска.
Увеличение и расширение сферы банковской деятельности увеличи-
вает и количество факторов, влияющих на операционный риск. Осно-
вной задачей на сегодня является определение операционного риска и
его факторов. Многие факторы, влияющие на другие категории рис-
ков, можно отнести непосредственно к операционным рискам. 11

В настоящее время операционный риск, вследствие сложности
определения количественной оценки и управления, представляет
собой существенную проблему для банковской сферы. Управление

© Б.Г. Филатов, 2009



ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ” Збірник наукових праць

94

операционным риском необходимо рассматривать так же, как и управ-
ление кредитным риском, рыночным и риском ликвидности.

Анализ последних исследований и публикаций. Общие и спе-
циальные подходы к оценке и управлению операционным риском ба-
нков и банковской системы рассмотрены в работах таких отечественных
и зарубежных авторов, как А.Б. Каминский, Д.В. Гриньков, М.А. Бух-
тин, А.Г. Феринга, В.С. Нельсон, С.О. Крайгер, Г. Галатеи и др., а также
в рекомендациях Базельского комитета по банковскому надзору и в
нормативных материалах Национального банка Украины.

Не решенные ранее части проблемы. Неразрешенной задачей на
сегодня, связанной с операционными рисками, является определение
факторов и составляющих частей риска. Отсутствие единого определе-
ния риска и его составляющих делают крайне трудным процесс на-
блюдения, оценки и управления. Вследствие специфичности банковских
систем разных стран главной задачей становится определение факторов,
влияющих на операционный риск.

Цель статьи – рассмотреть и определить наиболее точное опре-
деление операционного риска в мировой и украинской банковской
практике, определить факторы, влияющие на операционный риск, и
рассмотреть принципы управления операционным риском с целью
увеличения эффективности управления рисками.

Изложение основного материала. Управление определенным опе-
рационным риском – не новая практика; это всегда было важным для
банков, для предотвращения мошенничества, поддержания надежности
внутреннего контроля и уменьшения ошибок в обработке сделок.

Основное определение операционного риска сформировал Базе-
льский комитет. Операционный риск – это риск, проявляющийся в по-
терях из-за недостатков в информационной системе или внутреннем
контроле. Риск ассоциируется с человеческими ошибками, недоста-
тками систем и неадекватными процессами и контролем [1].

В программе управления рисками для федерального правительства
США “Guidelines for Commercial Banks & DFIs” операционный риск
определяется как связанный с человеческой ошибкой, отказами системы
и неадекватными процедурами и контролем. Это риск потери, являю-
щейся результатом неадекватной информации; отказом технологии,
нарушений во внутреннем контроле, мошенничества, непредвиденных
катастроф, или другие операционные проблемы, которые могут закон-
читься неожиданными потерями или проблемами репутации [7].

В “Положении об организации операционной деятельности в бан-
ках Украины” рассматривается следующее определение операционного
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риска: “риск, который связан с нарушением банковских правил и/или
системы контроля обработки, проведением операций, документацией,
который возникает как вследствие внешних причин, так и из-за оши-
бок работников банка” [4].

Согласно Методическим указаниям Национального банка Украи-
ны по инспектированию банков “Система оценки рисков”, операци-
онный риск представляется как операционно-технический риск и
определяется как потенциальный риск для долгосрочного существо-
вания банковского учреждения, который возникает из-за недостатков
корпоративного управления, системы внутреннего контроля или ин-
формационных технологий и процессов обработки информации с точ-
ки зрения управляемости, универсальности, надежности, контроля и
непрерывности работы [3].

Операционно-технологический риск возникает также из-за не-
адекватности информационных технологий и процессов обработки
информации, в том числе вследствие неадекватности стратегии, поли-
тики и использования информационных технологий. К другим аспек-
там операционно-технологического риска относятся вероятность не-
предвиденных событий, например пожара или стихийного бедствия.

Основываясь на определениях, приведенных выше, причины опе-
рационных рисков можно разделить на четыре основные группы
(табл. 1).

Перечисленные выше группы могут включать в себя факторы,
которые воздействуют на операционную деятельность банка в зави-
симости от специализации банка. Каждая из четырех групп содержит
факторы, которые определяют степень влияния операционного риска.

Первые три группы факторов зависят от внутренней политики
банка, управления и надзора. Степень влияния каждого из факторов
определяется внутренней политикой банка и умением менеджеров по-
дразделений реагировать на происходящие события, в которых про-
являются факторы риска, поэтому нет приоритетов при определении
наиболее влиятельных или менее воздействующих факторов на дея-
тельность банка, каждый банк должен определять иерархию воздейст-
вия факторов риска непосредственно в зависимости от специфики де-
ятельности.

Четвертая группа факторов не может быть спрогнозирована ба-
нком, но степень ее влияния может быть уменьшена оперативным
реагированием на возникшие проблемы. Степень и характер конт-
роля операционным риском в каждом банке будут разными, в зави-
симости от размера банка, специализации и характера проводимых
операций.
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Таблица 1
Группы и факторы операционного риска

Группы
операционных рисков Факторы риска

Персонал банка - недостаточная компетентность и отсутствие опыта;
- операции с использованием конфиденциальной информации;
- внутреннее мошенничество;
- несанкционированная деятельность;
- трудовые иски

Процессы
и внутренний контроль

- ошибки в корпоративной деятельности;
- неадекватное распределение полномочий;
- использование некорректных данных,

проводок и расчетов по финансовым операциям;
- ошибки в отчетности и налогообложении

Информационные
системы и технологии

- сбои информационной системы и отказ оборудования;
- неполное резервное копирование данных;
- незащищенная обработка данных;
- взлом информационной системы и заражение вирусом

Внешняя среда - изменения в законодательстве;
- физический ущерб от стихийного бедствия

или некорректных действий внешних сторон;
- внешнее мошенничество;
- изменения в технологиях

По нашему мнению, для управления операционным риском необ-
ходимо создать отдельное и независимое подразделение, которое тес-
но было бы интегрировано в систему управления рисками в банке.
Крупные банки создают подразделения по управлению рисками, для
малых банков это является трудновыполнимым с финансовой точки
зрения. Выполнение функции управления операционным риском в
данном случае ложится на отделы, которые сталкиваются с той или
иной группой операционных рисков, вследствие чего уменьшается ка-
чество управления рисками.

Для небольших банков операционные риски находятся на 6 месте
среди 9 категорий риска согласно Методическим рекомендациям ор-
ганизации и функционирования систем риск-менеджмента в банках
Украины, и для крупных банков с развитой сетью филиалов и пред-
ставительств он находится на 4 месте [2].
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В зарубежной практике разработан целый кодекс поведения при
управлении операционным риском, который регулирует делегирова-
ние полномочий, разделение обязанностей, глубину внутреннего ауди-
та, последовательность планирования, управление персоналом, прием
на работу и обучение, контакты с клиентами, обработку жалоб, хране-
ние записей, физический контроль и т.д.

Есть 6 фундаментальных принципов, к которым должны обра-
титься все банки, независимо от их размера или сложности, в подходе
к управлению операционным риском:
· окончательная ответственность за управление операционным рис-

ком ложится на правление банка, и уровень риска, который органи-
зация принимает;

· правление банка и исполнительный менеджмент должны гаранти-
ровать, что есть эффективная, объединенная структура управления
операционным риском. Это должно включать определенную орга-
низационную структуру с определенными ролями и обязанности
для всех аспектов операционного риска управление/контроль и со-
ответствующие инструменты, которые поддерживают определение,
оценку, управление и сообщение ключевых рисков;

· правление банка и исполнительный менеджмент должны признать,
понять и иметь определение всех категорий операционного риска,
применимого к банку. Кроме того, они должны гарантировать, что
их структура управления операционными рисками соответственно
охватывает все эти категории операционного риска, включая те,
которые не поддаются измерению;

· политика управления операционным риском и процедуры, которые
должны учитывать все аспекты управления операционным риском
и не должны противоречить. Эта политика управления операцион-
ным риском и процедуры должны быть союзниками в деловой стра-
тегии и поддерживать непрерывное усовершенствование управления
риском;

· вся деятельность банка и функции поддержки должны быть неотъе-
млемой частью полной структуры управления операционным рис-
ком, чтобы позволять учреждению управлять эффективно ключевы-
ми операционными рисками, с которыми сталкиваются банки;

· линейный менеджмент должен установить процессы для идентифи-
кации, оценки, контроля и уменьшения операционных рисков, это
должно соответствовать требованиям банка и органов надзора за
банковской деятельностью [7].

Рассмотренные принципы определяют необходимые элементы
и организационную структуру управления операционными рисками.
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Построение и внедрение данной структуры увеличит эффективность
управления операционными рисками в банковской деятельности.

Выводы. На сегодняшний день определение операционного рис-
ка может помочь банкам избежать возможных потерь, связанных с их
операционной деятельностью. Рассмотрев операционный риск и его
факторы, можно сказать, что это специфическая проблема, с которой
сталкиваются в своей деятельности банки. Степень влияния каждого
из факторов риска банк сам должен определять, исходя из своей опе-
рационной деятельности.

Остается необходимость разработки централизованной системы
управления операционными рисками для увеличения эффективности
работы отделов по управлению рисками.
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Summary
Theoretical aspects of definition of operational risks and factors of ope-

rational risk influencing on bank activities are considered. Also main prin-
ciples of management by operational risks used in foreign banks are con-
sidered.
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БЮДЖЕТНЕ РЕГУЛЮВАННЯ РОЗВИТКУ РЕГІОНІВ
У статті проведено аналіз законодавчої бази та чинної системи бюджет-

ного регулювання розвитку регіонів, доведено, що низька дієвість бюджетного
регулювання на регіональному рівні зумовлена відсутністю чіткого механізму фі-
нансової підтримки соціально-економічного розвитку проблемних регіонів, недос-
коналістю механізму бюджетного інвестування та середньострокового бю-
джетного планування; окреслено напрями становлення таких механізмів з метою
підвищення ефективності державної регіональної економічної політики та зрос-
тання ролі місцевих органів влади у вирішенні проблем регіонального розвитку.

Ключові слова: бюджетні інвестиції, децентралізація бюджетної системи,
депресивні території, державна регіональна політика.

Постановка проблеми. Головною метою державної регіональної
політики є створення умов для динамічного, збалансованого соціаль-
но-економічного розвитку України та її регіонів, підвищення рівня жит-
тя населення, забезпечення додержання гарантованих державою соці-
альних стандартів для кожного її громадянина незалежно від місця
проживання, а також поглиблення процесів ринкової трансформації на
основі підвищення ефективності використання потенціалу регіонів,
підвищення дієвості управлінських рішень, удосконалення роботи ор-
ганів державної влади та органів місцевого самоврядування.

Проте безсистемність державної політики та діяльності в цій сфе-
рі стала однією з важливих причин стримування комплексного соціа-
льно-економічного розвитку та стабільності в державі, ускладнення
умов для зміцнення позицій України у міжнародному економічному
співробітництві, повільного здійснення ринкових перетворень на місцях,
виникнення та загострення багатьох соціальних, економічних, еколо-
гічних та інших проблем. Необхідність прискорення поступу України
на шляху сталого розвитку, економічного зростання, поєднаного з ак-
тивною соціальною політикою держави, демократизацією всіх складо-
вих суспільного життя, потребує формування якісно нової державної ре-
гіональної політики [9].

Однією з основних ознак демократичного суспільства є відпові-
дальність органів влади за забезпечення соціально-економічного розви-
тку держави та її окремих регіонів. Вагомим державним інструментом,
який формує соціально-економічні показники в державі, є Державний
бюджет України, через який перерозподіляється більше третини ВВП
(у більшості країн світу).12

© С.М. Фролов, 2009
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Складність вирішення питань бюджетного регулювання терито-
ріального розвитку зумовлюється диспропорційністю територіального
розвитку і деяким суб’єктивізмом у розподілі бюджетних ресурсів.
Теоретичні, методологічні і прикладні аспекти побудови ефективної
бюджетної політики на рівні держави та регіонів, становлення міжбю-
джетних відносин досліджені в працях українських вчених І. Алексєє-
ва, С. Буковинського, П. Буряка, А. Буряченка, О. Василика, В. Геєця,
Ю. Глущенко, О. Гордея, М. Долішнього, Б. Данилишина, О. Дроз-
довської, В. Коваленка, М. Корецького, В. Кравченка, М. Крупки,
О. Кузьміна, М. Кульчицького, О. Лилика, І. Луніної, А. Лук’янченка,
В. Опаріна, К. Павлюка, М. Палія, І. Руденко, Л. Тарангул, І. Чугунова,
М. Чумаченка, С. Юрія. Віддаючи належне дослідникам, які працюють
над теорією та методологією міжбюджетних відносин, слід відзначи-
ти, що назрілі завдання проведення бюджетної реформи вимагають
подальших наукових пошуків, ґрунтовних досліджень, зокрема, закрі-
плення доходів, розподілу видатків, визначення міжбюджетних тран-
сфертів та ін.

Мета статті – розробка пропозицій щодо подальшого реформу-
вання бюджетного механізму, яке б дозволило державі та місцевим
органам самоврядування використовувати бюджет як дієвий інстру-
мент регулювання регіонального розвитку; адже досі в Україні не
вдалося вирішити завдання використання бюджету як знаряддя актив-
ного впливу на економічні процеси на регіональному рівні, стимулю-
вання розвитку підприємництва, залучення інвестицій в економіку ре-
гіонів, пріоритетного розвитку депресивних і проблемних територій.

Виклад основного матеріалу. Бюджетна політика має сприяти
підтримці темпів економічного зростання, зниженню соціальної не-
рівності, досягненню високої ефективності державних витрат, боротьбі
з бідністю. Найважливішим завданням бюджету є підтримка в довго-
строковому періоді макроекономічної стабілізації.

Забезпечення цілеспрямованого впливу на темпи та якість еконо-
мічного зростання потребує формування відповідної системи бюджет-
ного регулювання, спрямованої на управління результатами на основі
використання сукупності механізмів бюджетної підтримки, удоскона-
лення інституційного забезпечення фінансово-економічних перетворень.

У зв’язку з цим актуальним є передавання прав і пов’язаної з ним
відповідальності за розвиток регіонів з центру на місця, від уряду до мі-
сцевих органів влади, тобто регіоналізація. Вона є загальносвітовою те-
нденцією у розвитку соціально-економічної діяльності країн. Вона пе-
редбачає децентралізацію влади та управління, делегування державою
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певних повноважень на рівень регіонів. Регіоналізація наближує сис-
тему управління до об’єкта, яким управляють, а саме: регіональні ор-
гани влади та управління до інтересів і потреб суб’єктів життєдіяль-
ності на території регіону. У розвитку регіоналізму найбільш істотним
є не автономія регіону сама по собі. Головне полягає в тому, що нада-
на регіону певна незалежність примушує місцеві органи влади і
управління до реалізації цілей і пріоритетів соціально-економічного
розвитку гнучким і оперативним чином реагувати на зміни в регіоні та
в зовнішньому, стосовно до нього, середовищі [4]. Фінансова децент-
ралізація вважається найефективнішою формою управління бюджет-
ними коштами на місцях. Її основою є принцип зменшення ступеня
впливу центру на розвиток регіонів і регіональної економіки зокрема.
Фінансова децентралізація передбачає процес розподілу функцій і
повноважень, а також фінансових ресурсів і відповідальності між
центральним і місцевими рівнями управління.

Бюджетна реформа, що розпочалась в Україні з прийняттям Бю-
джетного кодексу в 2001 році, на жаль, не призвела до підвищення
самостійності місцевих бюджетів, а головне – пов’язаної з нею відпо-
відальності місцевих органів влади за соціально-економічний розви-
ток власних територій. На нашу думку, проблема підвищення відпові-
дальності місцевої влади за регіональний розвиток, децентралізація
бюджетної системи, підвищення стимулів місцевої влади щодо ак-
тивного впливу на розширення податкової бази в регіоні може бути
вирішена шляхом перегляду положень Бюджетного кодексу щодо
розмежування доходів між рівнями бюджетів і передавання в розпо-
рядження місцевої влади додаткових дохідних джерел. Концентрація
значних фінансових ресурсів у місцевих бюджетах України дозволить
органам виконавчої влади регіонів мати фінансову базу для реалізації
своїх повноважень і сформує основу для забезпечення бюджетної без-
пеки регіону.

Також важливим завдання є реформування механізму бюджетно-
го вирівнювання, в основі якого має бути формування зацікавленості
бюджетів-донорів передавати кошти в межах міжбюджетних трансфе-
ртів з метою стимулювання економічної ініціативи на місцях, зали-
шаючи певну частку сум перевиконання доходів у розпорядженні мі-
сцевих органів влади. Ці заходи мають прискорити процес побудови
бюджетно-фінансової системи, відповідної демократичним принци-
пам існування, із відповідністю фінансових ресурсів повноваженням
усіх ланок управління. Зміна акцентів політики вирівнювання потре-
бує, крім змін у законодавчій системі, формування громадської думки
щодо необхідності передання коштів окремих регіонів до державного
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бюджету з метою їх подальшого перерозподілу до регіонів з низькими
фінансовими можливостями. Необхідно припинити практику масшта-
бного вилучення фінансових ресурсів у регіонів з наступним їх пере-
розподілом і надати перевагу методам стимулювання економічної іні-
ціативи на місцях. У такий спосіб можна уникнути утриманських
настроїв у регіонів-реципієнтів.

Щодо створення механізму ліквідації територіальних диспропор-
цій у розвитку, вирішення проблем депресивних регіонів, то ефективно
вирішити це питання в ході бюджетної реформи не вдалося. Бюджет-
ний кодекс взагалі не пропонує механізмів вирішення цих проблем,
оскільки формульний підхід до розрахунку міжбюджетних трансфер-
тів стосується лише бюджетів поточного фінансування, кошти яких
використовуються здебільшого на утримання вже існуючої мережі
бюджетних установ, що жодним чином не сприяє завданню ліквідації
дисбалансів регіонального розвитку.

Прийняття у вересні 2005 року Закону України “Про стимулю-
вання розвитку регіонів” стало однією з перших спроб законодавчо
встановити механізм забезпечення державної регіональної економіч-
ної політики та розвитку регіонів України [8]. Закон визначив поняття
депресивної території, що зумовило використання формалізованого
механізму визначення територій, що потребують державної підтримки,
на відміну від суб’єктивних рішень уряду, як було до того. Проте іс-
нує висока ймовірність частої зміни територій зі статусом “депресив-
на” або зростання їх кількості тому, що показник “найбільш депреси-
вного” присвоюється після щорічного, згідно з законом, моніторингу
регіонів. Оскільки державна підтримка депресивних територій хоча б
трохи підвищуватиме основні критеріальні показники репресивності
вище від аналогічних показників у сусідніх регіонах, це викликатиме
ротацію в списку депресивних, що не вирішує їх проблем. Адже подо-
лання проблем у регіональному розвитку – справа не одного року, що
призводить лише до неефективного “розпорошення” бюджетних кош-
тів та управлінських зусиль.

Щоправда, законом передбачено, що статус депресивної може
закріплюватися за територією не більше семи років, однак збіль-
шення кількості таких територій після щорічного моніторингу пока-
зників призведе або ж до різкого збільшення бюджетних витрат на
здійснення державної регіональної політики, або ж, що більш імові-
рно, знову ж таки до неефективного витрачання бюджетних коштів,
за умови, що бюджетні витрати на регіональну політику залишаться
в межах 0,2 % доходів державного бюджету,  як це закріплено в за-
коні [8].
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Подальший розвиток механізму ліквідації територіальних дисба-
лансів і вирішення проблем депресивних територій відбулися із за-
твердженням у липні 2006 року Державної стратегії регіонального ро-
звитку на період до 2015 року [2]. Цей документ визначає основні
завдання державної регіональної політики, яка має бути спрямована
на створення умов для поетапного подолання диспропорцій соціаль-
но-економічного розвитку регіонів. Пріоритетним напрямом стратегії
є реструктуризація економічної бази окремих регіонів, підвищення
продуктивності сфер економіки в регіонах і підтримка нових видів ді-
яльності, що сприятиме більшій зайнятості населення. Це здійснюва-
тиметься шляхом збільшення обсягу інвестицій в економіку регіонів.
Зокрема, наданням субвенцій для створення нових підприємств, фор-
мування державної та регіональної інфраструктури залучення інвес-
тицій, розвитку сфери туризму. У законі “Про Державний бюджет
України на 2009 рік” виділено на реалізацію інвестиційних проектів
соціально-економічного розвитку регіонів – 1,5 млрд. грн. і зазначено
їх цільове використання, що зменшує непрозорість розподілу цих ко-
штів між регіонами [7].

Відсутність стимулювання місцевих і регіональних органів міс-
цевого самоврядування докладати власних зусиль щодо подолання
проблем розвитку своїх територій є головним недоліком такого підхо-
ду. Тому що регіон, який з року в рік отримуватиме все кращі показ-
ники економічного та соціального розвитку, автоматично позбавляти-
меться державної фінансової підтримки. Завдання розвитку регіонів
вимагає безумовної участі місцевої влади, створення мотиваційних
чинників усередині самих регіонів і положення стратегії, а запрова-
джуваний механізм фінансування розвитку регіонів створює враження
“нав’язування” цих підходів “згори” – з центру.

Об’єктом державної підтримки депресивних регіонів мають бути не
місцеві органи влади, а підприємства та населення, що знаходяться на
даній території. Така підтримка має спрямовуватись на пом’якшення
негативних соціальних процесів і прискорення структурної перебудо-
ви економіки регіону. Через загрозу розпорошення коштів, як це було
на практиці, сьогодні видається доцільним також надання регіонам
конкретної адресної допомоги, в обхід місцевих органів влади більш
високого рівня (обласних, районних). Необхідно повністю виключити
механізм посередників при розміщенні бюджетних коштів, що мають
проходити каналами Державного казначейства.

Державна регіональна та бюджетна політика не повинні замика-
тися на вирівнюванні соціально-економічного розвитку регіонів через
систему трансфертів, а мають бути спрямовані на підтримку “точок
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зростання”, оскільки обмеження бюджетної спроможності держави
може призвести лише до “вирівнювання всіх у бідності” [10].

Соціально-економічний розвиток держави вимагає поглибленого
розуміння ролі бюджету в економічній системі країни. На цьому етапі
розвитку перед Україною постає питання якісної віддачі від бюджет-
ної складової економічної системи. Це потребує створення принципо-
во нових підходів і процедур ефективного використання коштів бю-
джетів усіх рівнів, поліпшення прозорості та зрозумілості бюджету
для громадськості, підвищення якості наданих державних послуг.

Важливим завданням бюджетної політики у сфері розвитку еко-
номіки регіонів є створення умов для активізації інвестиційної актив-
ності. Це стосується насамперед збільшення обсягу інвестиційної дія-
льності держави, а також недержавних вітчизняних і зарубіжних
інвесторів. Не применшуючи важливості іноземних інвестицій, необ-
хідно акцентувати увагу на внутрішніх інвестиціях (національних).

На сьогодні проблема пошуку внутрішніх джерел інвестування,
активізація інвестиційної діяльності на рівні регіонів є надзвичайно
актуальні. Економічний розвиток будь-якого регіону і України в ціло-
му, а також залучення іноземних інвестицій неможливі, якщо націона-
льний капітал не працюватиме ефективно. Сьогодні ринок потребує
диверсифікації внутрішніх джерел інвестування, пошуку нових мето-
дів залучення інвестицій, зміни регіональної інвестиційної політики.
Це може бути участь регіональних органів державної влади у суспіль-
ному фінансуванні проектів, надання кредитів за зниженими обліко-
вими ставками, фінансування проектів за рахунок випуску цінних па-
перів тощо [5].

Використання бюджетних інструментів, таких як бюджетні інвес-
тиції, дозволяє впливати на споживчий попит у країні, на розвиток га-
лузей, створення сприятливих умов для підприємницької діяльності та
розвитку людського капіталу. Однозначних оцінок впливу бюджетних
інвестицій на розвиток економіки окремого регіону або держави в ці-
лому в економічній літературі немає. Позиція економістів з цієї про-
блеми залежить в основному від того, яку роль вони відводять державі
в регулюванні економічних процесів. Варто зауважити, що в будь-
якому випадку бюджетні інвестиції повинні спрямовуватись на вирі-
шення пріоритетних завдань, які ставить перед собою регіон.

Особливістю таких бюджетних інвестицій, як капітальні вкладен-
ня, є наявність перерозподільного ефекту, який поширюється на різні
сектори економіки і може забезпечувати зменшення соціальної нерів-
ності, вирівнювання економічного розвитку районів тощо. Проте такі
інвестиції повинні мати невелику частку бюджетних витрат, оскільки
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проконтролювати доцільність їх здійснення та ефективність викорис-
тання досить складно.

Іншою формою бюджетних інвестицій є створення та підтримка
функціонування державних і комунальних (муніципальних) підпри-
ємств. Існують сфери економічної діяльності, суб’єкти господарюван-
ня яких функціонують більш ефективно. До них, як правило, належать
природні монополії або галузі, в яких єдиними споживачами продук-
ції є держава чи органи місцевого самоврядування. Вирішення про-
блеми ефективності інвестицій вимагає насамперед поліпшення від-
повідних бюджетних процедур. Українським нормам і правилам бракує
прозорих пріоритетів і формалізованих критеріїв, на основі яких здій-
снюється відбір інвестиційних проектів. Рішення про використання
державних коштів з метою фінансування певних інвестиційних проек-
тів недостатньо узгоджуються між різними органами державної влади,
причому окремі компоненти інвестиційних витрат, інвестиції та поточні
видатки, коротко- та довгострокові цілі досить слабко пов’язуються
між собою.

Ще одне завдання, яке потребує вирішення, – запровадження в
Україні середньострокового бюджетного планування, що дасть змо-
гу складати більш реальні плани інвестиційної діяльності держави з
розподілом за ними відповідних ресурсів для повного забезпечення їх
реалізації. Розробка та прийняття таких планів є переходом до вищого
ступеня бюджетного планування, тому потребує детального обґрунту-
вання та узгодження середньострокових планів із поточними [4].

Більшість іноземних спостерігачів зазначають, що найсуттєвішою
суспільною проблемою в Україні визначено корупцію. Корумпова-
ність породжує високий рівень недовіри до основних інститутів влади,
зокрема й правоохоронних органів і судової системи, що свідчить про
низьку якість послуг, які надає держава [6]. Головною метою держави
в Україні є створення сильних та ефективних державних інституцій,
які б викликали довіру як у населення країни, так і в іноземних пред-
ставників. Це дозволить державі ефективно використовувати свої ін-
струменти для забезпечення економічного розвитку країни [6].

Висновки. Отже, подальша бюджетна реформа, на нашу думку,
має проводитися в напрямі її децентралізації та забезпечення місцевих
органів влади додатковими дохідними джерелами, що залежать від ре-
зультативності функціонування економіки регіону. Державна регіональ-
на політика, використання фінансових інструментів державного впливу
на регіональний розвиток мають опиратися на чітко розроблені про-
цедури визначення депресивних регіонів, які потребують державної
підтримки на основі системи критеріїв, що якнайповніше описують
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проблеми та “вузькі місця” соціально-економічного розвитку територій.
Такі процедури мають базуватися не лише на державній фінансовій
підтримці депресивних регіонів, а й ураховувати власні зусилля орга-
нів місцевого та регіонального самоврядування, стимулювати останні
до активізації впливу на розвиток підвідомчих територій.

Позитивними результатами від запропонованих змін стануть оп-
тимізація та стабілізація фінансових потоків у країні; зростання напо-
вненості дохідної частини місцевих бюджетів і розширення законода-
вчих рамок, у межах яких місцеві органи виконавчої влади та органи
місцевого самоврядування можуть приймати рішення; розвиток міс-
цевої ініціативи; вирівнювання соціальних показників; зменшення со-
ціальної напруженості. У довгостроковому вимірі органи місцевого
самоврядування мають, відповідно до ратифікованої Україною Євро-
пейської хартії місцевого самоврядування, стати реальними господа-
рями території: володіти усією повнотою повноважень і матеріально-
фінансових ресурсів щодо самостійного вирішення питань місцевого
значення та виконання делегованих функцій держави, сприяти соціа-
льно-економічній стабілізації і розвитку територій.
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Summary
Analysis of legislative base and operating system of the budgetary

regulation of territorial development is conducted in the article, it is proved
that low effectiveness of the budgetary regulation at regional level is
caused by absence of clear mechanism of sponsorship of socio-economic
development of problem regions, imperfection of mechanism of budgetary
investment and medium-term budgetary planning; mechanism development
directions of with the purpose of public regional economic policy effi-
ciency increase and growth of local authorities role in working out prob-
lems of regional development is indicated.
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ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ МОДЕЛИ
ХАРРОДА-ДОМАРА ПРИ РАЗРАБОТКЕ

ИНВЕСТИЦИОННОЙ ПОЛИТИКИ ГОСУДАРСТВА
В работе исследована модель Харрода-Домара, базирующаяся на предпо-

ложении о прямо пропорциональной зависимости между приростом ВВП и при-
ростом инвестиций. Проведена оценка эффективности данной модели в разных
условиях функционирования для мировой экономики в целом и для конкретных ре-
гионов и стран.

Ключевые слова: модель Харрода-Домара, инвестиционная политика, экономи-
ческий рост, ВВП, инвестиции, черта бедности.

Постановка проблемы. Согласно исследованиям Всемирного бан-
ка и соответствующим проектам, осуществляемым им, основными на-
правлениями, способствующими экономическому росту стран, являются
следующие: инвестиции в средства производства, повышение уровня
и качества образования, контроль над рождаемостью, политические
реформы, реструктуризация внешнего долга государства. В зависимо-
сти от геополитических особенностей, политического режима и уров-
ня экономического развития, те или иные проекты становятся приори-
тетными.13

Определяя потребность в инвестициях, как базовый фактор, воз-
никает необходимость исследования проблемы привлечения “требуе-
мых” инвестиций, которые позволят повысить темпы экономического
роста. Модель прямой корреляционной зависимости между инвести-
циями и ростом валового внутреннего продукта, отраженная в модели

© М.В. Костромской, 2009
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Домара [4], используется по сегодняшний день. Данная модель неод-
нократно подвергалась критике, и довольно часто оспаривалась ее ре-
альная эффективность. Но на практике именно она является базовым
элементом государственной инвестиционной политики в большинстве
стран.

Целью исследования является анализ теоретических подходов
модели Харрода-Домара с последующей оценкой ее практической
эффективности, а также анализ факторов, влияющих на инвестицион-
ную политику государства, направленную на стимулирование эконо-
мического роста. Особое внимание уделено выявлению зависимости
между ростом благосостояния населения, приростом ВВП, ВНД и ин-
вестициями.

Основные задачи исследования. В ходе исследования были по-
ставлены следующие задачи:
· оценить зависимость между уровнем благосостояния населения и

изменением валового внутреннего продукта, валового националь-
ного дохода и инвестициями;

· исследовать предпосылки возникновения и условия функциониро-
вания модели зависимости инвестиций и ВВП Харрода-Домара;

· оценить эффективность данной модели в глобальном масштабе и в
разрезе отдельных стран.

Анализ публикаций и исследований. Глобальный экономический
кризис требует пересмотра существующих моделей и теорий с целью
поиска именно тех, которые соответствуют современным реалиям.
Изучение самого теоретического подхода не позволяет четко предста-
вить условия, в которых данная модель принесла бы максимальный
результат. Необходима также оценка практики внедрения и реализа-
ции, которые достаточно полно смогут охарактеризовать эффектив-
ность той или иной теории в той или иной среде. У. Истерли, являясь
бывшим сотрудником Всемирного банка, представляет именно такой
подход в своей книге “В поисках роста”. Дополнительный материал
относительно реализации проектов, связанных с повышением благо-
состояния населения, отражен в исследованиях, проведенных Марте-
ном Равайоном и Шаохуа Ченом, экспертами Всемирного банка.
P.M. Нуреев, специализируясь на исследованиях в области развития
экономики, анализирует модели роста и развития экономик в прелом-
лении к российским реалиям. Сами теоретические позиции, анализи-
руемые в статье, разработаны Р. Харродом и Е. Домаром на базе мо-
делей В.И. Леонтьева и Н.А. Ковалевского. А Я. Хаями подтвердил на
основе статистических данных предложенную модель, проведя иссле-
дование мировой экономики за 25 лет (1965-1990 гг.).
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Изложение основного материала. Экономический рост является
основополагающим фактором развития государства и увеличения
благосостояния населения, затрагивая все слои и категории граждан.
Исследования, проведенные Мартеном Равайоном и Шаохуа Ченом
(экспертами Всемирного Банка) доходов и расходов домохозяйств
в 65 развивающихся странах в период с 1981 по 1993 года, показали,
что существует четкая корреляционная зависимость между экономи-
ческим ростом в государстве и ростом благосостояния населения [7].
Особо выделяется при этом рост благосостояния беднейших слоев на-
селения. Зависимость выражается в следующих тенденциях: быстрый
экономический рост влечет за собой быстрое уменьшение доли граж-
дан, находящихся за чертой бедности, а общий экономический спад
вызывает обратную тенденцию, увеличивая долю малоимущих.

В том же исследовании обоснован единый критерий бедности,
который используется Всемирным банком для развивающихся стран:
бедными считается та часть населения, чей доход составляет менее
одного доллара в день на начало анализируемого периода. Однако
данный критерий неприменим к развитым странам, так как стоимость
жизни там значительно выше и прожить на 1 долл. в день не предста-
вляется возможным. В целях дифференциации Всемирный банк опре-
делил черту бедности для развитых стран в 14,4 долл. США (в ценах
1985 г.) и в 4 долл. США (в ценах 1990 г.) – для стран Восточной Ев-
ропы и СНГ.

Уильям Истерли объединил 154 периода изменений бедности,
предложенные Равайоном и Ченом, в 4 равные группы по динамике
темпов роста, сравнивая изменения уровня бедности в странах с са-
мыми высокими темпами роста и в странах, в которых экономика бы-
стрее всего сокращалась (табл. 1) [5].

Таблица 1
Зависимость изменения среднего дохода и изменения доли

бедного населения в 65 развивающихся странах (1981-1993 гг.), %

Вид динамики Изменение среднего
дохода в год

Изменение доли
бедного населения

Сильный спад –9,8 23,9
Средний спад –1,9 1,5
Средний рост 1,6 –0,6
Быстрый рост 8,2 –6,1

Источник: [5].
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Данные тенденции характерны и для стран бывшего Советского
Союза, в особенности в начальном периоде трансформации экономики.
После разрушения коммунистической системы наблюдалось сущест-
венное сокращение валового внутреннего продукта, рост инфляции и
безработицы, сокращения социальных выплат и практически полный
отказ государства от поддержки незащищенных слоев населения,
что и вызвало огромное увеличение доли бедного населения в этих
странах (табл. 2).

Таблица 2
Доля населения, находящегося за национальной чертой бедности,

% населения
Доля населения по годам, %

Страна
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Украина 31,5   19,5    3,2
Узбекистан        27,5
Таджикистан       74,9
Российская
Федерация  30,9    31,4    19,6  17,8

Польша 23,8   14,6
Казахстан    34,6     17,6 15,4
Венгрия 14,5    17,3
Беларусь        41,9  18,5
Албания          25,4
Армения       55  50,9
Азербайджан   68,1      49,6
Босния
и Герцеговина          19,5

Болгария     36    12,8
Эстония   8,9
Грузия          52,1 54,5
Киргизская
Республика         47,6  49,9  43,1

Латвия          7,5  5,9
Македония          21,4 21,7
Молдова         62,4 48,5
Румыния  21,5 25,4
Турция  28,3        27

Источник: Данные Всемирного банка.



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

111

В странах, где наблюдалась положительная динамика развития
экономики, доля населения, находящегося за чертой бедности, уме-
ньшалась. Примером может служить Россия, где совокупный рост за
период с 1999 по 2003 год составил 37,5 %, что позволило снизить до-
лю бедного населения с 31,4 до 19,6 % [1]. Или Индонезия с ростом
среднего дохода в 76 % за 1984-1996 гг., что вызвало снижение коли-
чества населения, находящегося за чертой бедности, на 75 % по отно-
шению к аналогичному показателю 1996 года.

Данную закономерность подтвердили работы Дэвида Доллара и
Аарта Краайа [3]. Согласно проведенному исследованию, на основе
причинно-следственных связей экономисты пришли к выводу, что рост
среднего дохода на 1 % приводит к аналогичному росту доходов 20 %
беднейшего населения. Соответственно, условия жизни незащищенных
слоев населения могут улучшиться либо при перераспределении дохо-
дов от богатых к бедным, либо в результате общего экономического
роста. И второй вариант является гораздо более эффективным.

Факт положительного влияния роста ВВП на все слои населения
является научно обоснованным и не содержит никаких противоречий.

Однако с привлечением инвестиций в экономику дело обстоит
несколько иначе. Модель Харрода-Домара, представленная в 1946 го-
ду Евсеем Домаром в научной статье “Увеличение капитала, темпы
роста и занятость” [4], рассматривала связь между краткосрочными
экономическими спадами и инвестициями в США. Основой данной
модели является предположение, что ВВП пропорционален объему
физического капитала в стране. Таким образом, изменение ВВП будет
пропорционально изменению объема физического капитала, то есть из-
менению объема инвестиций за прошлый год. Следует отметить, что
автор данной теории определяет (как основной фактор) чистые инвес-
тиции, а большинство экономистов при использовании модели Хар-
рода-Домара основываются на валовых инвестициях.

Соответственно, инвестиции представляли собой стратегическую
переменную, при помощи которой появлялась возможность управлять
экономическим ростом в стране. Данная теория базируется на функ-
ции Леонтьева с постоянной предельной производительностью капи-
тала. Основным условием данной функции выступает “неограничен-
ность” рабочей силы, то есть отсутствие дефицита труда, как ресурса,
а инвестиционный лаг принимается равным нулю.

Таким образом, прирост совокупного предложения зависит от
инвестиций, поскольку предельная производительность капитала за-
дается технологией и фактически быстро не меняется, соответственно

const.a =
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,S IaD = × (1)
где SD  – увеличение совокупного предложения;

a – предельная производительность капитала;
I  – инвестиции.

Прирост совокупного спроса может быть записан следующим об-
разом:

1 1 ,
1

D I I
c s

D = D = D
-

(2)

где DD  – увеличение совокупного спроса;
c  – предельная склонность к потреблению;
s  – предельная склонность к сбережению;

ID  – прирост инвестиций.

В условиях равновесия совокупный спрос равен совокупному

предложению ,D SD = D  т.е. 1 I I
s

aD = ×  или .I s
I

aD
= ×

Итак, равновесный темп роста дохода (при котором полностью
используются производственные мощности) прямо пропорционален
норме сбережений и предельной производительности капитала или
приростной капиталоотдаче [2] (рис. 1).

Рис. 1. Взаимосвязь темпов роста ВНД на душу населения
и валовых внутренних инвестиций в разных странах

(в среднем за 1965-1990 гг.)1.)14

1Hayami Y. Development Economics from the Poverty to Wealth of Nations. – Oxford, 1997. – P. 37.
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Рисунок 1 наглядно подтверждает данную теорию. Согласно исс-
ледованиям, проведенным Я. Хаями, существует тесная взаимозави-
симость (коэффициент корреляции R = 0,9) между темпами роста ва-
лового национального дохода на душу населения и темпами роста
валовых внутренних инвестиций на душу населения. Данное исследо-
вание базируется на выборке стран и регионов по усредненным дан-
ным за 25 лет (с 1965 по 1990 г.).

Однако эффективность данной модели в глобальном масштабе не
подтверждается исследованиями в отдельных странах. На том же рис. 1
видно, что при рассмотрении стран Африки, как отдельных элементов
модели, формируется обратно пропорциональная зависимость, с отрица-
тельным коэффициентом корреляции. Аналогичная ситуация сложи-
лась и в странах бывшего Советского Союза после его распада, то есть
после 1991 года.

На рис. 2 и 3 представлены показатели, характеризующие при-
рост валового национального дохода и валового внутреннего продукта
в Украине и России, а также оценки Всемирного банка относительно
доли населения, находящегося за национальной чертой бедности.

Рис. 2. Макроэкономические показатели развития Украины,
1994-2007 гг.215

2Рассчитано на основе статистических данных Всемирного банка и Международного валютного фонда.
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Рис. 3. Макроэкономические показатели развития России,
1994-2007 гг.316

Оценивая коэффициент корреляции между анализируемыми по-
казателями, необходимо отметить наличие тесной обратной взаимос-
вязи между приростом валового национального дохода и изменением
доли населения, находящегося за национальной чертой бедности. Для
Украины этот показатель составляет (–0,89), а для России (–0,84).
Оценивая взаимосвязь между изменением объема прямых иностран-
ных инвестиций и приростом валового национального дохода, а также
долей населения, находящегося за национальной чертой бедности (ко-
эффициенты корреляции составляют 0,08 и –0,08 для Украины и 0,51,
–0,18 для России соответственно), необходимо отметить практическое
ее отсутствие (табл. 3).

Выводы и перспективы дальнейших исследований. Е. Домар
и Р. Харрод в своих моделях исходили из предположения о том, что
труд не является дефицитным ресурсом. В основном это связано с
тем, что эта модель разрабатывалась после двух явлений, совпавших
во времени: Великой депрессии и индустриализации Советского Сою-
за. Огромное количество безработных в сельской местности позволило

3Рассчитано на основе статистических данных Всемирного банка и Международного валютного фонда.
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разработать Артуру Льюису модель “избыточной рабочей силы”, в ко-
торой основным фактором, сдерживающим экономический рост, был
ограниченный объем физического капитала. И его предположение о
том, что инвестиции в промышленность позволят увеличить количес-
тво рабочих мест, при этом не вызвав спада сельскохозяйственного
производства, было абсолютно обоснованным.

Таблица 3
Коэффициенты корреляции макроэкономических показателей

Украины и России на основе выборки показателей
за 1994-2007 гг.417

Изменение
объема
прямых

иностранных
инвестиций,

чистый поток,
% в год

Прирост ВНД
на душу

населения,
% в год

Прирост
ВВП,

% в год

Экспорт
высоко-

технологичной
продукции,

% от общего
промышленного

экспорта
Показатель

Ук
ра

ин
а

Ро
сс

ия

Ук
ра

ин
а

Ро
сс

ия

Ук
ра

ин
а

Ро
сс

ия

Ук
ра

ин
а

Ро
сс

ия

Изменение объема
прямых иностранных
инвестиций, чистый поток,
 % в год

1 – – –

Прирост ВНД на душу
населения, % в год 0,08 0,51 1 – –

Прирост ВВП, % в год –0,49 0,18 0,30 0,48 1 –
Экспорт
высокотехнологичной
продукции, % от общего
промышленного экспорта

–0,02 0,10 –0,11 0,05 0,59 0,48 1

Доля населения,
находящегося за
национальной чертой
бедности, % населения

–0,08 –0,18 –0,89 –0,84 0,05 –0,70 0,52 –0,42

4Рассчитано на основе статистических данных Всемирного банка и Международного валютного фонда.
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И именно на данном предположении базируется теория Харрода-
Домара, устанавливая жесткое соотношение между рабочей силой и
объемом инвестиций. Соответственно именно объем инвестиций, сог-
ласно данной теории, оказывает сдерживающее влияние на развитие
производства, рост ВВП и, как следствие, повышение благосостояния
населения.

Проводя параллели между кризисом 1929-1933 гг. (Великой де-
прессией) и современным глобальным мировым финансовым кризи-
сом, необходимо отметить идентичные тенденции в сфере занятости.
Существенное увеличение количества безработных требует пересмот-
ра теории Домара, так как позволяет выполнить ее условия, что впол-
не возможно приведет к аналогичным положительным результатам и
в экономике Украины.

Список литературы
1. Всемирный банк. Доклад по оценке бедности [Текст] Российская Федерация. –

2004.
2. Нуреев, Р. М. Экономика развития: модели становления рыночной экономики

[Текст] : учебник / Р. М. Нуреев. – 2-е изд., перераб. и доп. – М. : Норма, 2008. –
640 с.

3. Dollar,  D.  Growth  is  Good  for  the  Poor  [Text]  /  David  Dollar  and  Kraay  Aart.  –
World Bank, 2000.

4. Domar, E. Capital Expansion, Rate of Growth, and Employment [Text] / Evsey
Domar // Econometrica. – 1946. – 14(April). – P. 137–147.

5. Easterly,  W.  The  Elusive  Quest  for  Growth:  Economists’  Adventures  and  Mis-
adventures in the Tropics [Text] / William Easterly. – London, England : The Press
Cambridge, Massachusetts, 2004.

6. Hayami, Y. Development Economics from the Poverty to Wealth of Nations [Text] /
Y. Hayami. – Oxaford, 1997. – P. 37.

7. Ravallion Martin and Shaohua Chen. Distribution and Poverty in Developing and
Transition Economies: New Data on Spells During 1981-1993 [Text] // II World
Bank Economic Review, 11. – 1997. – May.

Summary
There is researched in this work the Harrod-Domar growth model, being

based on hypothesis that there is a straight proportional dependence be-
tween increase of GDP and increase of investments. The estimation of effi-
ciency of this model is done in different operating conditions as for a world
economy on the whole and for concrete regions and countries.
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ІНТЕЛЕКТУАЛЬНА ВЛАСНІСТЬ
НА ОСНОВІ МАТЕМАТИЧНОЇ МОДЕЛІ

БУХГАЛТЕРСЬКОГО ОБЛІКУ
У статті на основі аналогічної моделі для бухгалтерського обліку побу-

дована математична модель інтелектуальної власності. Розкрито її економі-
чний зміст і зв’язок з юридичними та економічними дисциплінами, враховано
обов’язковість при її розгляді наявності міжнародних стандартів, ринкових від-
носин при досконалій конкуренції, дотримання прав людини та ін.

Ключові слова: інтелектуальна власність, економічний суб’єкт, облік, ма-
тематична модель.

Постановка проблеми. Економічна природа інтелектуальної влас-
ності – одна з найактуальніших економічних проблем інформаційного
суспільства, що знаменує собою перехід від “матеріальної” до “інтелек-
туальної” економіки [1; 5; 7]. Завданням даної роботи є побудова абстра-
ктної теоретичної моделі – математичної моделі інтелектуальної власно-
сті на основі аналогічної моделі бухгалтерського обліку [2].

Аналіз останніх досліджень. Більшість вітчизняних та закордон-
них дослідників інтелектуальної власності (В.Д. Базилевич, П.М. Цибу-
льов, Є.В. Шипова та ін.) єдині в тому, що ця власність [1; 5; 7]:
1) обумовлює особливо високі темпи розвитку підприємств з великою

її часткою в структурі активів;
2) безпосередньо пов’язана з рівнем глобалізації (Інтернет, мобільний

зв’язок та ін.);18

3) належать одночасно як до правових, так і до економічних наук.
Вищеперераховане свідчить про те, що інститут інтелектуальної

власності перебуває на етапі становлення.
Невирішені аспекти проблеми. Не можна погодитися з тим, що

до складу інтелектуальної власності (нематеріальної власності ціло-
му), яка обумовлює особливо великі темпи економічного зростання
(наприклад, компанії Microsoft), не включаються інтелектуальні та ді-
лові якості персоналу підприємств, їх кваліфікація та здатність до
праці, тому що вони не відокремлені від своїх носіїв і не можуть бути
використані окремо [5]. Тобто інтелектуальна власність повинна роз-
глядатися сумісно зі своїм носієм – людиною.

© О.В. Богданов, В.А. Романова, Ю.Б. Слободяник, 2009
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Інтелектуальна власність пов’язана в першу чергу з рівнем глоба-
лізації ринкових відносин, прав людини тощо. Інтелектуальну влас-
ність не можна пов’язувати лише із законодавством окремих країн,
релігійними віросповіданнями та політичними поглядами людей. Вона
не є частиною юридичних або економічних знань, а вони, навпаки, є
частиною інтелектуальної власності.

Мета статті. Побудувати математичну модель інтелектуальної
власності на основі математичної моделі бухгалтерського обліку.

Виклад основного матеріалу. Інтелект притаманний лише людині,
яка є єдиним творцем інтелектуальної власності. Право власності на
все, що нас оточує, також належить людині, і вона може його делегу-
вати іншим економічним суб’єктам.

Інтелектуальна власність, суб’єктом якої є людина, пов’язується з
правовими знаннями. Включення в математичну модель бухгалтерсь-
кого обліку прав власності дозволяє використовувати її для моделю-
вання інтелектуальної власності. З моделі інтелектуальної власності
необхідно вилучити права людини (свободу віросповідання, політич-
них переконань, стосунків людини з живими істотами та ін.), які не
можуть бути предметом ринкових відносин у демократичному суспі-
льстві, а ринкові відносини повинні відбуватися при досконалій кон-
куренції. Суб’єкт інтелектуальної власності за вищевказаних умов на-
звемо соціальною людиною.

Математична модель економічних суб’єктів побудована нами на
поняттях активів, однозначно пов’язаних з правами власності на них,
об’єднаних спільним еталоном виміру – грішми [2]. Інтелектуальна
власність, яка бере участь в одержанні прибутку, може бути як відо-
кремлена від творця (людини), так і не відокремлена. Відокремлена
від людини інтелектуальна власність складає її об’єкти, використання
яких регламентується Цивільним кодексом України [6].

Спільною рисою як матеріальних, так і нематеріальних активів є
обов’язковість права власності на них [4]. Якщо до активів економіч-
них суб’єктів віднести інтелектуальні ресурси соціальної людини, то
інтелектуальну власність можна змоделювати за допомогою вказаної
математичної моделі, тобто в координатах: активи та права власності
на них із спільним вимірником – грішми. За допомогою такої моделі
можна значно розширити коло економічних задач.

Інтелектуальні ресурси складають: людський капітал (природна
розумова діяльність людини), штучний інтелект (машинне відтворен-
ня певних інтелектуальних дій людини) та інтелектуальні продукти
(представлена на матеріальних носіях інформація) [1].



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

119

Як і активи підприємства, інтелектуальні ресурси соціальної лю-
дини не залежать від прав власності на них, що обумовлює перпенди-
кулярність осей координат у наведеній моделі. Величина координати
по X або Y є імовірнісною характеристикою від нескінченної кількості
точок на осях координат. Величини вартості інтелектуальної власності
та прав на неї також є імовірнісними характеристиками і визначають-
ся в нашій моделі лише за умови досконалої конкуренції, тобто коли
кількість продавців і покупців нескінченно велика. Соціальна людина
в даній моделі ідентифікується двома змінними: величиною інтелек-
туальних ресурсів і їх вартістю на ринку за умови досконалої конку-
ренції.

Модель інтелектуальної власності соціальної людини представи-
мо у вигляді “трикутника” (∆ОСК на рис. 1), вершинами якого є інте-
лектуальні ресурси, права власності на них та їх еквівалент – гроші, і
назвемо її балансом соціальної людини.

Рис. 1. Модель інтелектуальної власності соціальної людини

Економічні успіхи суб’єктів господарювання (наприклад, компа-
нії Microsoft), не в останню чергу обумовлені правильним підбором
працівників. Розглянемо за допомогою наведеної моделі підбір пра-
цівників певної професії (див. рис. 1). Нехай інтелектуальна власність
вміщує три складові: кваліфікацію, фізичні можливості та ерудицію
майбутнього працівника. Кожна із складових визначається двома
змінними: їх величинами та можливостями чинного законодавства
скористатися цими складовими. Кожна із складових у моделі зобра-
жена прямою, точки перетину якої з осями координат означають вар-
тість відповідних активів або прав власності на них.

0  x1 x2 x0 x3 K X Право власності

Y       Інтелектуальні ресурси
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Інтелектуальна власність потенційних працівників відповідає ві-
дрізкам: [x1y1] – кваліфікація; [x2y2] – фізичні можливості; [x3y3] – еру-
диція. Інтелектуальна власність підприємства відповідає відрізку
[x0y0]. Методики оцінки вартості інтелектуальної власності: x0, x1, x2,
x3, xc, y0, y1, y2, y3, yc наведені в працях [5; 7]. Задача лінійного програ-
мування розглянутої математичної моделі має такий вигляд:
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Відомі приклади розгляду взаємодії соціальної людини як еконо-
мічного суб’єкта з іншими економічними суб’єктами, де може бути
використана наведена модель:
· в економічній теорії Карла Маркса соціальна людина як економіч-

ний суб’єкт при взаємодії з іншим економічним суб’єктом – держа-
вою створює додаткову вартість;

· у теорії дослідження операцій, яка аналізує взаємодію соціальної
людини з підприємством за напрямом управління останнім, оптимі-
зації його структури, траєкторії розвитку і функціонування [3].

Висновки. Побудована математична модель інтелектуальної вла-
сності на основі аналогічної моделі для бухгалтерського обліку. На
основі моделі інтелектуальної власності розкритий її економічний
зміст та зв’язок з юридичними та економічними дисциплінами, врахо-
вана обов’язковість при її розгляді наявності міжнародних стандартів,
ринкових відносин при досконалій конкуренції, дотримання прав лю-
дини тощо.

Постановка задачі математичного програмування дозволяє аналі-
зувати та находити оптимальне вирішення значно більшої кількості
задач для різних економічних суб’єктів.
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Summary
Mathematical model of intellectual property based on a similar model

for accounting. Based on the model of intellectual property disclosed its
economic content and communications with the legal and economic disci-
plines, considered binding when it is considering the availability of interna-
tional standards, market relations in perfect competition, human rights, etc.
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ТЕОРЕТИЧНІ ЗАСАДИ РОЗВИТКУ РИНКУ ІПОТЕКИ
В УКРАЇНІ

У статті розглядається вплив ринку іпотеки на розвиток економічних про-
цесів в Україні. Аналізується законодавча база та її вплив на сьогоднішній стан
розвитку цього ринку. Розглядаються позитивні моменти використання іпотеч-
них цінних паперів. Порівнюються статистичні дані розвитку іпотеки.

Ключові слова: ринок іпотеки, іпотека, іпотечний кредит, заставна, іпоте-
чні цінні папери..19

Постановка проблеми. Рівень розвитку економіки країни зале-
жить від багатьох чинників. В останні роки ринок іпотечного креди-
тування щороку все більш впливає на стан економічного зростання в
Україні. Ринок нерухомості як складова ринкової економіки в Україні
донедавна був розвинений неповною мірою. Це зумовлено відсутніс-
тю інфраструктури ринку, недосконалістю законодавчої бази тощо.

© М.Б. Жінко, 2009
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Таким чином, існує низка серйозних проблем у сфері вітчизняно-
го іпотечного кредитування. Зокрема це стосується питань захисту
прав кредитора в роботі із заставою, ведення державного реєстру за-
став, захисту активів кредитора від цінових та інфляційних ризиків,
випуску іпотечних цінних паперів, дорогої іпотеки тощо. Залишають-
ся невирішеними такі важливі проблеми, як залучення довгострокових
ресурсів для іпотечного кредитування, розвиток вторинного іпотечно-
го ринку, створення спеціалізованих іпотечних банків.

Серед фахівців існують різні точки зору щодо розвитку ринку
іпотеки та її впливу на ринкову трансформацію економіки України.
Проте світова практика довела, що механізм іпотеки сприяє зростан-
ню інвестиційної активності, позитивно позначається на розвитку реа-
льного сектора економіки, забезпечує стабільні доходи комерційним
банкам, допомагає у вирішенні соціальних проблем, забезпеченні жит-
лом. Для розвитку економіки України необхідні такі методи, які спри-
яли б формуванню ринку іпотеки, узагальнювали світовий досвід, від-
повідали українському менталітету та враховували негативні фактори
свого розвитку.

Аналіз останніх досліджень. Вивченням проблем формування та
розвитку іпотеки в Україні займалося досить багато науковців. Однак
проблеми розвитку цього ринку як найважливішої складової всієї фі-
нансово-кредитної системи через об’єктивні обставини вивчено недо-
статньо.

Аналіз останніх досліджень В. Базилевича, Н. Погорєльцевої,
Д. Гриджука, В. Олійника, О.Т. Євтуха, О. Любунь, О. Кірєєва та ін-
ших дозволяє зробити висновок про проблеми ринку іпотеки [1-4].
Заслуга теоретиків і практиків полягає у дослідженні економічної
природи іпотечного ринку, обґрунтовуються суперечності та умови
становлення іпотечних фінансових відносин у трансформаційній еко-
номіці, аналізуються моделі іпотечного ринку та узагальнюється до-
свід іпотечного кредитування України [1]. Визначається вплив ринку
іпотеки на розвиток економіки країни як одне із найбільш актуальних
питань [4].

Метою дослідження є теоретичні засади діючої практики іпоте-
чного ринку. Пошук напрямів удосконалення цієї роботи на основі
аналізу та систематизації існуючих даних.

Обґрунтування отриманих наукових результатів. Для розвит-
ку іпотеки ключове значення має розвиток українського законодавст-
ва, яке регулює питання іпотечного кредитування. 2003 рік був роком
переломним у цьому плані, адже саме цього року набув чинності
Закон України “Про іпотеку”. Прийняття цього Закону вважаються
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найважливішою подією, яка сприяє розвитку кредитних відносин у
нашій країні. Новизною ринку іпотеки відповідно до Закону України
“Про іпотеку” є заставна. Відповідно до ст. 20 цього Закону заставна –
це борговий цінний папір, який засвідчує безумовне право його влас-
ника на отримання від боржника виконання за основним зобов’язанням
за умови, що воно підлягає виконанню в грошовій формі, а в разі неви-
конання основного зобов’язання – право звернути стягнення на предмет
іпотеки [8].

Ст. 31 Закону “Про іпотеку” визначає, що заставні можуть забез-
печувати випуск іпотечних цінних паперів – іпотечних облігацій і іпо-
течних сертифікатів. Емітентом іпотечних цінних паперів можуть бути
банки та інші фінансові установи, які мають право на запровадження
такого виду діяльності відповідно до Закону.

Випуск боргових цінних паперів є реальним механізмом, який до-
зволить подолати проблему розривів строків залучення та вкладення ба-
нками фінансових ресурсів, забезпечених раніше іпотечними кредитами.

Нещодавно було створено Державну іпотечну установу (ДІУ), ме-
тою діяльності якої є: сприяння подальшому розвитку ринку іпотечного
кредитування в Україні, зокрема шляхом рефінансування іпотечних
кредиторів (банків і небанківських фінансових установ, які прово-
дять діяльність з надання забезпечених іпотекою кредитів) та запро-
вадження ефективних механізмів підвищення рівня їх ліквідності.
Державна іпотечна установа на сьогодні єдиною установою другого
рівня, що працює в Україні [8].

Ситуація на іпотечному ринку України у 2008 р. стала дзеркаль-
ним відображенням несприятливих тенденцій в економіці, валютно-
фінансовій сфері та ринках нерухомості не тільки України, але й єв-
ропейських країн. Вперше в історії розвитку іпотечного кредитування
сегмент іпотеки загальмував темпи зростання, на галопуючий рівень
інфляції відреагував підвищенням процентних ставок, а на загальну
кризу ліквідності національної банківської системи відповів згортан-
ням іпотечних програм.

У 2008 р. відбулися суттєві зміни на ринку іпотеки. До найактуа-
льніших можна віднести [6]:

1. Станом на 1 липня 2008 року загальний розмір іпотечного
портфеля банків в Україні становить 69,4 млрд. гривень.

2. Темпи зростання іпотечного портфеля (6,6 %) відставали від ди-
наміки росту загального кредитного портфеля банків, який зріс на 7,7 %
і портфеля кредитування фізичних осіб (8,2 %). У зв’язку з цим фіксуємо
зменшення частки іпотеки в загальному кредитному портфелі з 13,6 %
до 13,4 %, і в кредитуванні індивідуальних клієнтів – з 36,7 до 36,1 %.
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3. Валютизація ринку: зростання гривневого сегмента ринку з
17,7 до 18,5 %.

4. Структура попиту: частка клієнтів, які вирішили придбати жи-
тло в кредит у II кварталі 2008 р. зменшилася. Так, в структурі нових
(виданих) іпотек на житлову іпотеку припадає лише 31 % порівняно з
37,5 % минулого кварталу. Водночас 63,9 % іпотек були спрямовані
на задоволення споживчих потреб клієнтів. У І кварталі на таку іпоте-
ку припало 57,1 % від загальної кількості нових виданих позик. Кре-
дити на приватне житлове будівництво становлять 2,7 % (2,3 % у
І кварталі 2008 р.), кредити на купівлю земельних ділянок – 1,9 %
проти 1,5 % у попередньому звітному періоді.

5. Середній розмір кредиту на купівлю житла на вторинному ри-
нку у II кварталі 2008 р. становив 191 тис. грн., що на 28 % менше, ніж
у І кварталі 2008 р. (256 тис. грн.). Середня сума позики на споживчі
цілі під заставу житла становить 101 тис. грн. (на 4,5 % менше, ніж у
І кварталі 2008 р. – 106 тис. грн.), середній розмір кредитних коштів в
розрахунку на позичальника за продуктом кредитування індивідуаль-
ного житлового будівництва коливався в межах від 111 тис. грн. до
913 тис. грн. залежно від етапу будівництва.

6. Склад лідерів іпотечного ринку залишається незмінним: Укр-
сиббанк – 17,7 % (¯ на 0,9 %); Райффайзен Банк Аваль – 12,2 %
(¯ на 0,8 %); Укрсоцбанк – 12,1 % (¯ на 0,2 %); ОТП – 8,0 % ( на 0,2 %);
Приватбанк – 6,6 % (¯ на 0,8 %).

Лідером за обсягами і темпами приросту іпотечного портфеля у
II кварталі 2008 р. став Swedbank, який зміг видати за три місяці близько
576 млн. грн. іпотечних кредитів, перевищивши середні ринкові темпи
зростання в 5 разів (31,3 % у Swedbank проти 6,6 % у цілому по ринку).

Висновки. Узагальнюючи вищезазначене, можна зробити висно-
вок про те, що нині винятково актуальним питанням є практична реа-
лізація можливостей, що виникли в рамках прийнятого законодавства
для розвитку іпотечного кредитування.

Успішність функціонування іпотечного ринку залежатиме від
ступеня розвиненості всього фондового ринку та активності його уча-
сників. Наразі Україна не має розвиненої інфраструктури фондового
ринку, і доки не запрацює ринок державних цінних паперів, ринок ко-
рпоративних облігацій, зокрема і облігацій банків, перспективи розви-
тку ринку іпотечних цінних паперів є досить проблематичними.

Для того, щоб іпотека стала економічним чинником стабільності,
необхідна стабільна участь держави у цьому процесі, а тут у нас є вже
певні досягнення.
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Summary
In article examine mortgage market on development economics pro-

cess in Ukraine. Analyse legislation and her influents of today’s mex deve-
lopment of that market. The positive moments of the of mortgage securities
are examined. Statistica information of development of mortgage is com-
pared.
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СТРАХОВЕ ШАХРАЙСТВО ЯК ДЖЕРЕЛО
ВИНИКНЕННЯ ЗАГРОЗ У ВЗАЄМОДІЇ

СТРАХОВИКІВ І БАНКІВ
У статті розглядається місце страхового шахрайства у генеруванні загроз

взаємодії страхового сектора і банківської сфери, наводиться порівнюються
режими протидії страховому шахрайству в різних країнах світу і в Україні на
законодавчому рівні.

Ключові слова: страхове шахрайство, взаємодія страховиків і банків, інтег-
рація страхового сектора і банківської сфери. 20

Постановка проблеми. Поширення різних форм взаємодії стра-
хового сектора і банківської сфери позитивно впливає на рівень еко-
номічного добробуту країни, сприяє подальшому розвитку фінансової

© А.М. Єрмошенко, 2009
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сфери держави, стимулює конкуренцію на фінансовому ринку. Однак
така взаємодія несе в собі ряд загроз для всіх суб’єктів фінансових ві-
дносин, що виникають при неплатоспроможності її учасників. При
цьому страхове шахрайство є одним з джерел виникнення загроз спів-
робітництва страхових компаній і банків.

На нашу думку, загрозою взаємодії страховика і банку слід вва-
жати потенційну чи реальну ймовірність негативного впливу процесів,
явищ, чинників або умов на взаємодію зазначених фінансових установ
за різного рівня інтеграції, що може призвести до негативного ефекту
від такого співробітництва для самих організацій, їхніх клієнтів, фі-
нансового ринку в цілому.

На практиці майже неможливо обчислити точний розмір грошо-
вих потоків від страхового шахрайства. На відміну від таких злочинів,
як крадіжка або вбивство, махінації у сфері страхування досить важко
виміряти і відстежити. З цієї причини для визначення впливу страхо-
вого шахрайства на взаємодію страхового сектора і банківської сфери
необхідною є оцінка втрат страховиків від даного злочину. Так, за пі-
драхунками Об’єднання страховиків проти страхового шахрайства
(США), обсяги збитків страхових організацій за рахунок страхового
шахрайства у 2007 р. перевищили 404 млрд. грн.121

За інформацією Інституту інформації в галузі страхування (США),
страхове шахрайство нараховує приблизно 10 %, або 150 млрд. грн.
від розміру страхових відшкодувань в галузі майнового страхування
США2.22У Великій Британії, за оцінками Бюро проти страхового шах-
райства, втрати страхових організацій від даних махінацій у 2007 р.
становили 15 млрд. грн.323За розрахунками Страхового бюро Канади,
страхове шахрайство у галузі страхування від нещасних випадків що-
річно коштує страховикам більше 2,5 млрд. грн.424

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Місце страхового
шахрайства у генеруванні загроз взаємодії страхових компаній і бан-
ківських установ на сьогодні не знайшло відображення у роботах нау-
ковців і практиків. Страхове шахрайство як окрема категорія розгляда-
ється такими дослідниками: А.І. Алгазін, Н.Ф. Галагуза, М.С. Жилкіна,
С.А. Кузнєцов, В.Д. Ларічев.

Метою статті є визначення місця страхового шахрайства у гене-
руванні загроз взаємодії страхових компаній і банківських установ.

1Coalition Against Insurance Fraud. Annual Report. – Washington, DC: Coalition Against Insurance
Fraud, 2006. – 69 p.

2Insurance Information Institute. “Insurance Fraud”, 2007. – 75 p.
3Fighting Organised Insurance Fraud. Insurance Fraud Bureau. – 2007. – 51 p.
4The cost of Personal Injury Fraud. Insurance Bureau of Canada. – 1 December 2007. – 34 p.
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Виклад основного матеріалу. Страхове шахрайство зароджується
разом із розвитком страхової галузі, а його основним мотивом є фі-
нансові інтереси або страхової організації, або інших зацікавлених
осіб (страхувальників, перестрахувальних компаній, страхових посе-
редників тощо). Махінації, спрямовані на отримання страхової випла-
ти, займають значну частку в загальній сукупності щорічних страхо-
вих відшкодувань страхових організацій і можуть коштувати мільярди
гривень. Типи страхового шахрайства різноманітні і виникають в будь-
якій галузі страхування.

Місце страхового шахрайства у чинниках загроз взаємодії стра-
хових компаній і банківських установ відображені на рис. 1.

Рис. 1. Місце страхового шахрайства у чинниках загроз
для взаємодії страховиків і банків з боку страхової галузі525

Слід розрізняти страхове шахрайство, що має важкий і незначний
характер (залежно від розміру втрат страхової організації від злочин-
них дій такого характеру).

Необхідно зазначити, що на практиці страхове шахрайство най-
більш розповсюджене у таких видах страхування, як особисте страху-
вання, страхування автомобільного транспорту і майнове страхування.

Порушниками у галузі медичного страхування у більшості випа-
дків є лікувально-профілактичні заклади через включення у лікарня-
ний рахунок пацієнта тих послуг, які насправді не надавалися, видача

5Складено автором.
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5. Непередбачувані
події

6. Недостатність
сформованих

страхових резервів

9. Заниження
страхових
тарифів

10. Помилки
у фінансовій

звітності

8. Неефективна
інвестиційна

політика

Чинники загроз
для взаємодії

страховиків і банків
з боку страхової галузі
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рецептів на більш дорогі ліки, а також проведення непотрібних ліку-
вальних процедур.

У США доволі часто зустрічається страхове шахрайство, яке
пов’язане із масовими виплатами страхового відшкодування в особис-
тому страхуванні, від якого потерпають середні і малі підприємства, а
також заклади швидкого харчування, наприклад, свідоме падіння на
мокрій підлозі. Слід мати на увазі, що більшість із таких страхових
випадків вигадані, а шкода, нанесена здоров’ю, завищена.

У страхуванні автомобільного транспорту на сьогодні існує без-
ліч схем страхового шахрайства, а саме: заявлення декількох страхо-
вих випадків замість одного або збитків, що насправді не пов’язані із
даною страховою подією, включення до рахунку станції технічного
обслуговування завищеної вартості послуг з ремонту, навмисне ініці-
ювання дорожньо-транспортних пригод (ДТП) тощо. При цьому ДТП
можуть бути вигаданими або витрати, пов’язані з ними завищені у кі-
лька десятків разів.

Широко розповсюдженим є шахрайство, пов’язане із діяльністю
неіснуючих або офіційно (не)зареєстрованих страхових агентів, які
укладають страхові договори від імені страхової компанії, а зібрані
страхові премії не перераховують страховику.

В інших видах майнового страхування шахрайські дії використо-
вуються за тими ж принципами: навмисне пошкодження або знищен-
ня майна страхувальником з метою отримання страхового відшкоду-
вання. Ймовірними стимулами таких махінацій виступають знищення
і відповідне одержання страхової виплати за майно, яке не може бути
з будь-яких причин реалізоване, отримання відшкодування у розмірі,
що перевищує реальну вартість майна страхувальника та ін.

Існують два основні етапи ідентифікації шахрайських дій у сфері
страхування:

1. Виявлення підозрілих страхових випадків, які мають більш високу
ймовірність відношення до страхового шахрайства. На даному
етапі спеціалістами бек-офісу страхової організації застосовують-
ся спеціальні бази даних із статистичною інформацією або розгля-
даються заявки на підозрілі страхові випадки від аджастерів і
страхових агентів.

2. Передавання страхових подій із підозрою на страхове шахрайство
для розслідування співробітникам відділу безпеки страхової ком-
панії.
Слід зазначити, що перший етап ідентифікації страхового шах-

райства є обов’язковою процедурою, яка, по-перше, дає можливість
страховику знижувати адміністративні витрати, не перевантажуючи
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персонал відділу безпеки, і, по-друге, дозволяє максимально знизити
вірогідність понесення збитків від махінацій у страховій галузі.

На практиці зустрічаються такі методи комп’ютерного і статис-
тичного аналізу для виявлення підозрілих страхових випадків: конт-
рольні і непідконтрольні.626В обох випадках з метою ідентифікації
страхового шахрайства проводиться порівняння даних щодо певної
страхової події та очікуваної вартості страхового відшкодування за
подібним страховим випадком. Головною відмінністю зазначених ме-
тодів є спосіб отримання даних для аналізу.

У першому випадку очікувані величини одержують шляхом ана-
лізу статистичних даних як за шахрайськими, так і за звичайними
страховими подіями. На нашу думку, основною вадою цього методу є
необхідність дотримання абсолютно чіткої інформації, наявність баз
даних мінімум за 5-10 років, що на сьогодні рідко зустрічається серед
учасників вітчизняного ринку страхування, а також застосування істо-
ричних даних для ідентифікації махінацій.

Непідконтрольні методи в свою чергу як основний елемент
включають ідентифікацію незвичайних і підозрілих страхових випад-
ків. Як комп’ютерні бази даних, так і спеціалісти із врегулювання зби-
тків можуть ефективно використовуватися для відстеження певних
ознак страхового шахрайства серед всієї сукупності страхових вимог
за допомогою статистичних методів. Виявлення зазначених страхових
випадків не доводить, що причиною виникнення останніх є певні ша-
храйські дії, але така методика дає змогу відокремити підозрілі стра-
хові випадки від загальної їх сукупності і передати відповідні дого-
вори страхування і вимоги за ними до спеціалістів служби безпеки
страхової організації.

На практиці, розрізняють такі фіктивні страхові вимоги: вимоги
згідно з умовами страхового договору, що завищені у декілька разів, і
вимоги за фальсифікованими страховими подіями. При цьому після
ідентифікації страхових вимог першого виду співробітники відділу
врегулювання збитків намагаються знизити кінцевий розмір страхової
виплати до рівня, що зазначена у страховому полісі.

Крім того, як уже зазначалося, подібні страхові події можуть пе-
редаватися до персоналу відділу безпеки страховика, що складається з
висококваліфікованих спеціалістів із врегулювання збитків (аварійних
комісарів, аджастерів тощо), для подальшого розслідування. Вихідні
дані відділу безпеки за підозрілими страховими випадками є надзви-
чайно важливими для подальшого прийняття відповідних рішень.

6Bolton, Richard J. and David J.Hand. Statistical Fraud Detection: A review // Statistical Science. – 2002. –
№ 17.3. – 235–249.
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Якщо факт страхового шахрайства підтверджено, на основі даної ін-
формації страхова організація має право відмовити страхувальнику у
виплаті. У випадку великомасштабних операцій страховик може пере-
дати справу на розгляд у судові інстанції з можливістю притягнення
винуватців до адміністративної або кримінальної відповідальності.

Щодо законодавчого поля протидії шахрайським діям у сфері
страхування, можна стверджувати, що у другій половині ХХ ст. нор-
мативно-правова база в цій галузі була повністю сформована в країнах
із розвинутими ринками фінансових послуг. Особливої актуальності
страхове шахрайство набуває сьогодні, коли світова економіка харак-
теризуються підвищенням рівня концентрації на фінансових ринках.
Отже, уряди багатьох держав на законодавчому рівні визнали страхо-
ве шахрайство як серйозний злочин з відповідним покаранням. Наве-
демо основні досягнення у сфері законодавчої протидії шахрайським
діям у галузі страхування в різних країнах світу (табл. 1).

Таблиця 1
Порівняння статусу страхового шахрайства на рівні

законодавства в різних країнах світу
№

пор. Велика Британія Канада США Україна

1

Закон
“Про шахрайство”,
прийнятий у 2006 р.,
визначає
шахрайство у сфері
страхування
злочином

Згідно із законодавством
страхове шахрайство
визнається кримінальним
злочином

Страхове
шахрайство
визнано злочином
у 48 штатах

2

Законом
визначається
покарання за
страхове шахрайство
від 100 тис. грн.,
позбавлення волі
на строк до 10 років
або обидва варіанти

У нормативно-правовій базі
визначено наступне
покарання за шахрайство у
транспортному страхуванні:
штраф у розмірі
125 тис. грн., ув’язнення
до двох років або обидва
покарання одразу

Законодавство
19 штатів вимагає
від страховиків
представлення
плану заходів
щодо протидії
страховому
шахрайству

Визначення
страхового
шахрайства у
вітчизняному
законодавстві
відсутнє

Бюро протидії страховому шахрайству Канади засноване у 1973 р.
Зазначена організація здійснює збір інформації про махінації у страху-
ванні, а також проводить власні розслідування підозрілих страхових
випадків. Приблизно 1/3 від загальної чисельності всіх справ закінчуєть-
ся притягненням винуватців до кримінальної відповідальності, 1/3 –
відповідно відкликанням справ, 1/3 – виплатою страховиком страхо-
вого відшкодування за полісом.
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Варто зазначити, що у США у 41 штаті створено спеціальні орга-
нізації з протидії страховому шахрайству, до повноважень яких вхо-
дить розгляд звітів про страхове шахрайство, поданих страховиками.
Зазначені агентства також мають право ініціювати судові процеси
проти шахраїв.

Слід пам’ятати, що закріплення на рівні законодавства визначен-
ня, видів та покарання за страхове шахрайство поряд із системами ві-
дстеження махінацій у цій сфері з боку самих страхових організацій, а
також створення централізованих баз даних у даній галузі є одними із
головних елементів підтримання фінансової безпеки страхових ком-
паній на достатньому рівні для забезпечення безперебійного їх функ-
ціонування.

На сьогодні у чинному законодавстві України немає визначення
страхового шахрайства. У зв’язку з цим вітчизняні страхові компанії
фактично є незахищеними від таких шахрайських дій. Таким чином, у
практиці судочинства не існує реального покарання за страхове шах-
райство.

Згідно з чинними нормативно-правовими актами страхові органі-
зації при виявленні таких махінацій мають право звернутися до орга-
нів прокуратури за фактом незаконного заволодіння майном або зама-
ху на шахрайство.

Основним законодавчим актом, що може застосовуватися юридич-
ним відділом страхової компанії після встановлення факту страхового
шахрайства, є Кримінальний кодекс України. Зокрема, ст. 190 Криміна-
льного кодексу України дає визначення шахрайства (заволодіння чужим
майном або придбання права на майно шляхом обману чи зловживання
довірою), а також відповідних покарань за його вчинення [4]:
· звичайний факт шахрайства карається штрафом до п’ятдесяти не-

оподатковуваних мінімумів доходів громадян або громадськими ро-
ботами на строк до двохсот сорока годин, або виправними робота-
ми на строк до двох років, або обмеженням волі на строк до трьох
років;

· шахрайство, вчинене повторно, або за попередньою змовою групою
осіб, або таке, що завдало значної шкоди потерпілому, карається
штрафом від п’ятдесяти до ста неоподатковуваних мінімумів дохо-
дів громадян або виправними роботами на строк від одного до двох
років, або обмеженням волі на строк до п’яти років, або позбавлен-
ням волі на строк до трьох років;

· шахрайство, вчинене у великих розмірах, або шляхом незаконних
операцій з використанням електронно-обчислювальної техніки, ка-
рається позбавленням волі на строк від трьох до восьми років;
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· шахрайство, вчинене в особливо великих розмірах або організованою
групою, карається позбавленням волі на строк від п’яти до дванад-
цяти років з конфіскацією майна.

Висновки. На нашу думку, надзвичайно важливо в умовах сучас-
ного страхового ринку України запровадити практику виявлення фактів
страхового шахрайства з боку самих страховиків. Але зрозуміло, що
без відповідного законодавчого поля, без неможливості притягнення
винуватців до відповідальності, в майбутньому неможливо буде гово-
рити про стабільність вітчизняного ринку страхових послуг. Особли-
вої актуальності дана проблема набуває у зв’язку із вступом України
до Світової організації торгівлі, а також подальшої інтеграції у світові
ринки фінансових послуг.

Збільшення конкурентної боротьби на страховому ринку із по-
явою філій іноземних страхових організацій із багаторічним досвідом
роботи, розширення асортименту страхових продуктів, подальший роз-
виток страхування життя можуть призвести до масових випадків стра-
хового шахрайства в Україні.

Саме тому надзвичайно важливо внести відповідні зміни до чин-
ної законодавчої бази, що регулює страхову діяльність, зокрема до За-
кону України “Про страхування”, Кримінального кодексу України.
На нашу думку, обов’язково необхідно відокремити страхове шахрай-
ство від загального визначення і подати його у такому формулюванні:
страхове шахрайство – це спроба чи факт заволодіння майном страхо-
вика, страхувальника, вигодонабувача чи третьої особи, визначених у
страховому договорі, придбання права на майно зазначених суб’єктів
страхових відносин шляхом обману чи зловживання довірою.
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Summary
The place of insurance fraud in generating of insurance sector and

banking sphere threats is considered, the comparison of relevant contraction
regime on the legislative level is covered.
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СУЧАСНІ ТЕНДЕНЦІЇ
ЗОВНІШНЬОЇ ЗАБОРГОВАНОСТІ УКРАЇНИ

У статті розглянуто сучасні тенденції зовнішньої заборгованості України.
Проведено аналіз валового зовнішнього боргу та зовнішнього державного боргу.
Окреслено позитивні тенденції у розвитку даного феномену та негативні ефекти
надмірного обсягу зовнішнього боргу, спровоковані міжнародними ефектами за-
раження на економіку України.

Ключові слова: державний борг, зовнішній державний борг, ризикові премії,
боргові показники.27

Постановка проблеми. Проблема державної заборгованості на
межі тисячоліть є предметом жвавих дискусій як зарубіжних, так і ві-
тчизняних науковців. Попри диференціацію думок і поглядів на про-
блему державного боргу особливостями сучасної фінансової науки, як
влучно підкреслює професор В. Андрущенко, є етика наукової поле-
міки, толерантне ставлення до протилежних поглядів [4, с. 78].

Сучасні наукові дослідження зовнішнього боргу трансформувалися
у базовий інтелектуальний інструментарій, вихідним елементом якого є
зовнішній борг як інструмент макроекономічного регулювання, джерело
додаткових фінансових ресурсів, чинник макроекономічної стабілізації.
Однак неконтрольоване нарощування сукупної зовнішньої заборговано-
сті може призвести до кризи державної заборгованості і стати серйозним
негативним чинником економічного і політичного значення.

© О.М. Карапетян, 2009
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Аналіз останніх досліджень і публікацій. Наукове підґрунтя
проблеми державного боргу закладене визначними зарубіжними та ві-
тчизняними вченими. Різні його аспекти досліджені у роботах україн-
ських вчених-фінансистів, зокрема у працях О. Барановського, О. Ва-
силика, Т. Вахненко, В. Геєця, В. Козюка, В. Лісовенка, З. Луцишин,
І. Лютого, В. Новицького, О. Плотнікова, В. Федосова, С. Юрія. Серед
західних вчених визначне місце займають праці Р. Барро, Дж. Кейнса,
А. Лернера, А. Сміта, Дж. Стігліца, П. Харрода.

Метою даної статті є дослідження сучасних тенденцій зовніш-
ньої заборгованості та вплив глобальної фінансової кризи на динаміку
зовнішнього боргу України.

Виклад основного матеріалу. Стабілізація платіжного балансу
України, проведення зваженої бюджетно-податкової політики та пе-
рехід економіки на траєкторію стійкого економічного зростання спри-
яли покращенню ситуації з державною заборгованістю. Починаючи з
2003 р., ситуація у сфері зовнішнього державного боргу стала більш
прогнозованою, тиск боргових виплат на державні фінанси послабив-
ся, а ступінь кредитоспроможності Уряду підвищився.

Абсолютний розмір зовнішнього державного боргу України у пе-
ріод 2004-2007 рр. суттєво не змінювався і досяг величини 13,8 млрд.
дол. США. За станом на кінець 2007 р. найбільш помітною складовою
прямого зовнішнього боргу стала заборгованість за облігаційними по-
зиками – 6,2 млрд. дол. США. Заборгованість за позиками офіційних
кредиторів Уряду України (двосторонніх і багатосторонніх) становила
4,4 млрд. дол. США. Тобто зовнішнє фінансування бюджету набувало
все більш ринкового характеру. У структурі гарантованого зовнішньо-
го боргу вагоме місце посідала заборгованість за позиками, наданими
іноземними комерційними банками – 1,8 млрд. дол. США [2].

Обсяг зовнішнього державного боргу у співвідношенні з ВВП
країни зменшився з 32,5 % у 2000 р. до 15 % у 2008 р. (табл. 1) [2].
Скорочення відносного показника зовнішнього державного боргу при
незначному зростанні абсолютної суми як прямого, так і гарантовано-
го зовнішнього боргу зумовлене зростанням реального ВВП і підви-
щенням вартості національної валюти у зазначений період. Окреслені
тенденції набули зворотного характеру у IV кварталі 2008 р.: гривня
девальвувала на 64 % відносно долара США, реальний ВВП знизився,
а сума гарантованого зовнішнього боргу зросла на 4,6 млрд. дол.
США. У результаті зазначених процесів відносний показник зовніш-
нього державного боргу зріс майже в 1,5 раза. Загальна сума держав-
ного боргу відносно ВВП збільшилася з 12,6 % наприкінці 2007 року
до 19,9 % наприкінці 2008 р.
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Таблиця 1
Відносні показники зовнішнього боргу України в 2000-2008 рр.

(за станом на кінець року)
Показник 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Державний борг, % ВВП 33,5 29,0 24,7 18,4 15,0 12,6 19,9
Зовнішній державний борг,
% ВВП 24,1 21,4 18,6 13,9 11,9 10,1 15,0

Зовнішній державний борг,
% експорту товарів і послуг 46,3 36,9 30,6 26,3 25,2 21,6 21,6

Погашення й обслуговування
державного боргу, % ВВП 3,7 3,7 3,6 4,2 2,5 1,5 1,03

Погашення й обслуговування
державного боргу,
% доходів бюджету*

15,1 14,7 15,4 14,1 8,5 4,3 2,2

Валовий зовнішній борг,
% ВВП 51,1 47,5 47,3 47,1 51,2 60,2 56,7

Валовий зовнішній борг,
% експорту товарів і послуг 92,7 82,2 77,2 87,5 108,6 129,2 126,4

Погашення і обслуговування
довгострокового
зовнішнього боргу,
% експорту товарів і послуг

12,0 11,8 10,7 14,7 17,3 18,0 н.д.

Частка зовнішніх запозичень
у валовому позичковому
фінансуванні дефіциту
бюджету

42,9 83,0 84,0 49,6 85,8 65,8 18,6

*Із доходів Зведеного бюджету вирахувано власні надходження бюджетних
установ.

Співвідношення зовнішнього державного боргу до експорту то-
варів і послуг при граничному рівні 70 % – становило 53 % у 2000 р. і
поступально знижувалося до 21,6 % у 2007 р. У 2008 р. при зростанні
номінальної суми зовнішнього боргу майже на 5 млрд. дол. США його
відношення до експорту товарів і послуг залишилося незмінним.

Співвідношення витрат бюджету на погашення і обслуговування
державного боргу до доходів Зведеного бюджету (без врахування влас-
них надходжень бюджетних установ) поступово зменшувалося з 20,3 %
до 15,1 % упродовж 2000-2002 рр., залишалося стабільним на рівні
14,1-15,4 % упродовж 2003-2005 рр. та зменшилося до 8,5 % у 2006 р. і
4,3 % у 2007 р. Такі показники були суттєво меншими від граничного
значення, що склало 45 %. Зменшення навантаження боргових виплат на
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Державний бюджет розширювало можливості Уряду щодо фінансуван-
ня бюджетних програм соціально-економічного спрямування.

Таким чином, як засвідчують основні показники зовнішньоборго-
вого навантаження, переломним у динаміці зовнішнього державного
боргу України став 2008 р. Поширення світової кредитної кризи на
економіку України та стрімка девальвація національної валюти стали
чинниками зростання рівня зовнішнього боргу держави та суттєвого
посилення тиску боргових виплат на державний бюджет.

Високі темпи девальвації національної валюти в Україні засвід-
чують і міжнародні порівняння. Так, за 12 місяців (липень 2008 – чер-
вень 2009 рр.) темпи девальвації національної валюти до долара США
в Україні були найвищими серед країн з перехідною економікою і
становили 64,16 %. Зокрема у Болгарії знецінення національної ва-
люти становило 13,6%, у Хорватії – 21,85, у Румунії – 23,2, у Росії –
31,88 % і т.д.

Заборгованість українських банків перед нерезидентами збіль-
шилася з 6,1 млрд. дол. США на початок 2006 р. до 40 млрд. дол.
США на початок 2009 р., а заборгованість нефінансових підприємств –
з 19,2 млрд. дол. США до 40,2 млрд. дол. США. Однак стрімке на-
громадження зовнішньої заборгованості в банківському та інших се-
кторах економіки було характерне для перших трьох кварталів 2008 р.,
у четвертому кварталі в умовах обмеженого доступу до зовнішніх фі-
нансових ресурсів відбулося скорочення боргу в банківському (2,7 млрд.
дол. США) та інших секторах економіки (3,9 млрд. дол. США) [3].

Розмір валового зовнішнього боргу України на початку 2009 р.
сягнув 103,2 млрд. дол. США, а на початок 2004 р. він становив лише
23,8 млрд. дол. США.

У співвідношенні з ВВП обсяг валового боргу збільшився з 47,1 %
на початок 2005 р. до 56,7 % на початок 2008 р. коефіцієнт обслугову-
вання довгострокового зовнішнього боргу України зменшився з 14,5 %
у 2000 р. до 10,7 % у 2004 р., проте у 2005 р. він підвищився до 14,7 %,
а у 2007 р. – до 18 %.

Рівень валового зовнішнього боргу відносно експорту товарів і по-
слуг плавно знижувався упродовж 2000-2004 рр., а починаючи з 2005 р.,
почав стрімко збільшуватися – на 10,3 % п. у 2005 р., на 21,1 % п. у
2006 р. і на 20,6 % п. у 2007 р. Уповільнення темпів приросту зовніш-
нього корпоративного боргу України в період розгортання світової кре-
дитної кризи та падіння обсягів національного експорту в ІІ півріччі
2008 р. визначали скорочення відносного показника валового зовніш-
нього боргу із 129,2 % наприкінці 2007 р. до 126,4 % наприкінці 2008 р.
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Низький рівень відсоткових ставок у розвинутих країнах світу та
зростання глобальної ліквідності також відігравали свою роль у за-
охоченні припливу іноземного капіталу в економіку України. Макро-
економічна стабілізація, підвищення довіри до економічної політики
Уряду, лібералізація режиму імпорту капіталу виступали рушійними си-
лами надходження іноземного капіталу до національної економіки. Ви-
сокий рівень внутрішніх відсоткових ставок у поєднанні з стабільним
обмінним курсом гривні стимулював надходження іноземних позик, які
є чутливими до ставок доходності, до економіки України [1, c. 145].

Питома вага державного боргу у загальній сумі валового зовніш-
нього боргу України зменшилася з 45,1 % станом на початок 2004 р.
до 14,1 % за станом на початок 2009 р. Тобто Уряд оптимізував наван-
таження зовнішнього державного боргу на бюджет і платіжний ба-
ланс, однак залишив поза контролем процес карколомного нарощу-
вання боргів корпоративними структурами (у тому числі з часткою
державного капіталу), що мало вкрай негативні наслідки при поши-
ренні проявів світової кредитної кризи на економіку України.

Високий рівень зовнішньоборгового навантаження став одним із
вагомих чинників порушення фінансової стабільності в Україні та па-
діння рівня національного виробництва у часи дестабілізації на світо-
вих кредитних ринках. Після погіршення умов торгівлі для вітчизняної
економіки, зниження курсу національної валюти і вичерпання потен-
ціалу рефінансування накопичених боргів фінансова система України
опинилася на межі краху.

Фінансова криза в Україні з кінця 2008 р. розгорталася за класич-
ним сценарієм валютних криз третього покоління. П. Кругман пока-
зав, що рушійними силами таких криз виступають надмірні запози-
чення приватних суб’єктів і спекулятивні атаки проти діючих режимів
обмінних курсів [6, с. 76].

У 2008 р. Уряд залучив до бюджету 6,2 млрд. грн. зовнішніх по-
зик від офіційних кредиторів України. Вперше, починаючи з 2003 р.,
Уряд змушений був відмовитися від випуску облігацій зовнішньої по-
зики. Невихід Уряду на зовнішні ринки капіталу у 2008 р. відображав
взаємний вплив факторів, які діяли як з боку пропозиції позичкових
коштів, так і з боку попиту на них. Переоцінка кредитних ризиків мі-
жнародними інвесторами і зменшення їх схильності до прийняття ри-
зиків спричинили підвищення кредитних спредів.

Спред EMBI+ Україна на початку 2009 р. становив 2 700 б.п., а
уже в березні 2009 р. досяг величини 3 379 б.п. У таких умовах шанси
щодо залучення зовнішніх ринкових позик були мінімальними. У сві-
товій практиці вважається, що уряди країн з ринками, що формуються,
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зазнають труднощів із залученням позичкових коштів, коли суверенні
кредитні спреди перевищують рівень 700 базисних пунктів [5].

Теоретично за невисокого рівня державного боргу втрата доступу
до зовнішнього фінансування з ринкових джерел незначною мірою
впливає на ступінь платоспроможності держави. Проте в Україні си-
туація ускладнюється тим, що вартість національної валюти відносно
іноземних валют різко зменшилася, а на 2009 р. припадає пікове нава-
нтаження виплат за державним боргом. Таким чином, у національній
валюті тягар обслуговування боргових зобов’язань Уряду різко збіль-
шується. Якщо у 2007 р. з бюджету було виплачено 6 млрд. грн. в ра-
хунок погашення державного боргу, то в 2009 р. при середньоріч-
ному обмінному курсі 8,2 грн./дол. дані виплати мають становити
28,6 млрд. грн.

Висновки. Отже, високий рівень зовнішнього боргу здійснював
негативний вплив на стан економіки України і стабільність фінансової
системи за такими основними напрямами:
1) проведення масштабних зовнішньоборгових виплат призводило до

вилучення національних ресурсів із сфери споживання і нагрома-
дження капіталу, що пригнічувало сукупний попит та негативно
відображалося на показниках внутрішнього виробництва;

2) зростання ризикових премій у складі ціни зовнішніх позик мало своїм
наслідком підвищення вартості іноземного фінансування, скорочен-
ня обсягів надходження іноземних позик та інвестицій до економіки
України, а також підвищення загального рівня відсоткових ставок в
економіці України;

3) вилучення ресурсів іноземної валюти для виконання зовнішньобо-
ргових зобов’язань перед кредиторами зумовлювало формування
негативного сальдо фінансового рахунку платіжного балансу, обе-
рталося скорочення міжнародних резервів країни, а також (опосе-
редковано) виступало чинником девальвації національної валюти.

У таких умовах особливо загострилися проблеми впровадження
дієвих антикризових заходів і вдосконалення механізму управління
зовнішнім державним боргом України.
· своєчасне і безумовне погашення зовнішнього державного боргу,

неухильне дотримання первісного графіка платежів;
· утримання розміру державного боргу та витрат на його обслугову-

вання в економічно безпечних межах;
· забезпечення можливостей для гнучкого реагування політики дер-

жавних запозичень на мінливі умови зовнішнього і внутрішнього
ринку капіталів і використання найбільш прийнятних на поточний
момент джерел, форм та інструментів запозичень.
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Summary
The modern tendencies of external debt of Ukraine are considered in

the article. The analysis of gross external debt and external national debt is
conducted in particular. Outlined positive tendencies in development of this
phenomenon and negative effects of surplus volume of external debt are
provoked by the international effects of infection on the economy of
Ukraine.
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ЦЕЛЬ ОЦЕНКИ СТОИМОСТИ БИЗНЕСА
КАК ОРИЕНТИР ДЛЯ ОПРЕДЕЛЕНИЯ

ВИДА СТОИМОСТИ
В статье рассмотрены цели оценки стоимости бизнеса, факторы, влияю-

щие на особенности построения цели. Представлена классификация целей по су-
бъектам оценки, а также предложены дополнительные цели, для осуществления
которых может проводиться оценка. Отображена взаимосвязь целей с видами
стоимости бизнеса.

Ключевые слова: цель оценки стоимости бизнеса, субъект оценки стоимо-
сти бизнеса, целевые преференции.28

Постановка проблемы. Процесс проведения оценки стоимости
бизнеса очень длительный и скрупулезный, который реализует про-
фессиональный оценщик, соблюдая определенные принципы и прави-
ла. В большинстве случаев специалист самостоятельно делает выбор

© А.Е. Китаева, 2009
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относительно модели и критериев, на базе которых будет детермини-
роваться стоимость.

Первым и весьма значительным этапом в процессе оценки являе-
тся установление цели проведения процедуры. Цель зависит от субъек-
та оценки, а также от его потребности во владении данной информа-
цией.  В то же время субъектов может быть несколько и мотивы их
могут быть различными, что приводит к конфликту интересов. Резуль-
тат оценки стоимости бизнеса, проводимой в интересах покупателя,
может отличаться от результата оценки, которая осуществлялась по за-
просу продавца.

Четкая детерминация целей оценки стоимости бизнеса определя-
ет вид стоимости, на базе которого будет проводиться оценка, а обос-
нованное выстраивание целей по степени их значимости дает гаран-
тию объективной оценки.

Анализ последних научных исследований. Данная тематика изу-
чена как отечественными учеными, так и зарубежными. Стоит отме-
тить работы С. Кузнецова, который провел классификацию целей со
стороны различных субъектов, Г.А. Маховиковой, А.Г. Грязновой,
М.А. Федотовой. Среди зарубежных авторов данный вопрос рассма-
тривал Г.С. Харрисон, исследовавший координацию целей с проце-
дурой оценки в зависимости от вида оцениваемого объекта, Т. Коуп-
ленд, Дж. Хикс.

Целью данной статьи является рассмотрение основных целей
оценки стоимости бизнеса, а также их взаимосвязь с видами стои-
мости.

Для достижения поставленной цели необходимо решить следую-
щие задачи: рассмотреть цели оценки стоимости бизнеса, предусмот-
ренные украинским законодательством; проанализировать и дополнить
классификацию целей оценки в зависимости от субъектов; определить
взаимосвязь целей оценки с видами оценки стоимости бизнеса.

Изложение основного материала. Процедура оценки стоимости
бизнеса начинается с определения цели ее проведения. Оцениваться
бизнес может для достижения целей различных субъектов, а также по
различным причинам. В оценке стоимости бизнеса имеет место конф-
ликт интересов. Один и тот же бизнес, который был оценен для разных
целей различных клиентов, будет иметь отличительную стоимость,
что объясняется неодинаковыми методами оценки.
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В соответствии с Законом Украины “Об оценке имущества, иму-
щественных прав и профессиональной оценочной деятельности в Ук-
раине” [9] цели оценки следующие:

1. Создание предприятий (хозяйственных обществ) на базе государс-
твенного имущества или имущества, находящегося в коммуналь-
ной собственности.

2. Реорганизация, банкротство, ликвидация государственных, комму-
нальных предприятий (хозяйственных обществ) с государственной
долей имущества (долей коммунального имущества).

3. Выделение или определение доли имущества в общем имуществе,
в котором имеется государственная доля (доля коммунального
имущества).

4. Определение стоимости взносов участников и учредителей предпри-
ятия, если в него произведены взносы имуществом хозяйственных
обществ с государственной долей (долей коммунального имущес-
тва), а также в случае выхода (исключения) участника или учреди-
теля из состава такого общества.

5. Приватизация и другое отчуждение в случаях, установленных за-
коном, аренды, обмена, страхования государственного имущества,
имущества, находящегося в коммунальной собственности, а также
возврата этого имущества на основании решения суда.

6. Переоценка основных фондов для целей бухгалтерского учета.
7. Налогообложение имущества и определение размера государствен-

ной пошлины согласно закону.
8. Передача имущества под залог.
9. Определение убытков или размера возмещения в случаях, устано-

вленных законом.
10. Другие случаи по решению суда или в связи с необходимостью за-

щиты общественных интересов.
Анализ научных исследований, отечественных и международных

нормативов, опыт украинских и зарубежных оценочных компаний
помогает более глубоко изучить роль цели в контексте оценки стои-
мости бизнеса [2; 3; 6; 7; 11].

Влияние разнообразных факторов на сущность цели оценки
исследовано такими учеными, как Р.А. Костырко, Н.В. Тертычная,
В.А. Шевчук [4], нами предложено отобразить это графически (рис. 1).

Проведенный анализ разработанных классификаций целей оцен-
ки стоимости бизнеса в зависимости от различных субъектов дает во-
зможность представить более полную картину ситуации (табл. 1).
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Рис. 1. Факторы, влияющие на сущность цели
оценки стоимости бизнеса

Таблица 1
Классификация основных целей оценки бизнеса

применительно к различным субъектам*

Субъект оценки Цели оценки
Принятие обоснованных управленческих решений
Установление путей распоряжения собственностью
Составление объединительных и разъединительных балансов
при реструктуризации
Обоснование цены купли-продажи бизнеса или его доли
Определение размера выручки при упорядоченной ликвидации
предприятия
Разработка бизнес-плана развития бизнеса
Оценка уровня эффективности менеджмента

Собственник

Потребность в привлечении вложений с целью осуществления
бизнес-проектов для увеличения стоимости бизнеса

Виды оценкиСубъект оценки
Добровольность

проведения
оценки

Состояние и вид
оцениваемого

объекта

- собственник;
- инвесторы;
- кредитные

учреждения;
- страховые

компании;
- фондовые

биржи;
- государственные

органы

- внутренняя;
- внешняя;
- предупреди-

тельная;
- перспективная

- бизнес государст-
венной формы
собственности;

- бизнес
частной формы
собственности;

- ликвидируемый
бизнес;

- бизнес,
подлежащий
приватизации;

- развивающийся
бизнес

- обязательная
оценка
(предусмотрена
законо-
дательством
Украины);

- добровольная
оценка

Цель оценки стоимости
бизнеса
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Продолж. табл. 1
Субъект оценки Цели оценки

Оценка отдельных элементов бизнеса: основные фонды,
нематериальные активы, фирменный знак, гудвилл
Утверждение рейтинговых позиций бизнеса и установление
положительной деловой репутации, повышение мотивации сотрудников

Собственник

Взаимодействие с органами местного самоуправления для
экономического оздоровления региона (для стратегических объектов)
Выбор наилучшего варианта при осуществлении инвестиций
Определение рыночной цены покупки бизнеса с целью включения
его в инвестиционный проект

Инвесторы

Проверка экономической целесообразности осуществления
инвестиций
Проверка кредитоспособности заемщика
Определение размера ссуды, выдаваемой под залог

Кредитные
учреждения

Определение стоимости залога при кредитовании
Установление страховщиком величины страхового взносаСтраховые

компании Определение суммы страховых выплат при наступлении
страхового случая
Расчет конъюнктурных показателейФондовые биржи
Проверка обоснованности котировок ценных бумаг
Подготовка предприятия к процедуре приватизации
Определение налогооблагаемой базы для исчисления
различных видов налогов
Определение объема выручки в результате принудительной
ликвидации бизнеса посредством процедуры банкротства
Оценка стоимости бизнеса или стоимости его активов
для предъявления судебным органам общей юрисдикции
Реорганизация или ликвидация предприятия, проводимые
по постановлению арбитражного суда в случае объявления
его банкротом
Выкуп бизнеса в государственную собственность
Подготовка предприятия к процедуре реприватизации

Государственные
органы

Определение инвестиционной привлекательности отдельных
рыночных сегментов, отраслей и регионов

*Разработано автором на основе исследований В.А. Шевчука, С. Розенблат-
та, С. Кузнецова [4; 5; 10].
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Когда цель оценки стоимости бизнеса определена, следующим эта-
пом является конкретизация вида стоимости, на базе которого будет
проводиться оценка. На основе исследований Грязновой нами разра-
ботана таблица, отражающая зависимость оценки стоимости бизнеса и
вида стоимости (табл. 2).

Таблица 2
Координация целей оценки с видами стоимости

Цели Стоимость
Обоснование управленческих решений
Разработка разделительного баланса
при реструктуризации предприятия
Оценка экономической эффективности инвестиционного проекта
Оценка целесообразности реструктуризации предприятия
Обоснование сделки купли-продажи бизнеса
Определение премии, учитываемой
при присоединении предприятия

ИНВЕСТИЦИОННАЯ

Оценка эффективности работы менеджеров
Оценка эффективности деятельности бизнеса в целом
или отдельных направлений его деятельности
Оценка инвестиционной привлекательности предприятия
Подготовка к продаже обанкротившихся предприятий
Подготовка к продаже приватизируемых предприятий

ФУНДАМЕНТАЛЬНАЯ

Решение спора о стоимости бизнеса
Определение цены при покупке-продаже бизнеса
Налогообложение при дарении, наследовании бизнеса
или его акций

РЫНОЧНАЯ

Частичная или полная ликвидация предприятия ЛИКВИДАЦИОННАЯ

Выбор соответствующего решения относительно цели реализа-
ции оценки стоимости бизнеса затрагивает множество факторов. Ино-
гда возникают ситуации наличия нескольких целей, которые имеют
одинаковую степень важности [1]. В данном случае для процедуры
координации результатов оценки необходимо детально проанализиро-
вать цели и выстроить их по степени значимости (рис. 2).



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

145

Рис. 2. Пример целевых преференций
различных субъектов оценки стоимости бизнеса

Заинтересованный в оценке субъект может нуждаться в инфор-
мации о стоимости не только с позиции конкретно поставленной цели,
но и учитывая иные цели. К примеру, потенциального покупателя би-
знеса интересует:
1) величина будущих денежных поступлений;
2) возможность реализации бизнеса без убытка в случае отсутствия

денежных поступлений.
В описанной ситуации имеется соединение целей, одна из кото-

рых доминирует, а другая выступает как косвенная, но в то же время
весомая. Рис. 2 демонстрирует пример целевых преференций различ-
ных субъектов оценки стоимости бизнеса.

Выводы. В работе продемонстрирована роль цели для процесса
оценки стоимости бизнеса.

Рассмотрены факторы, которые влияют непосредственно на суть
цели. Проведен анализ классификаций целей по субъекту оценки, на
основе анализа сформирована таблица.

Предложены дополнительные цели, для реализации которых мо-
жет проводиться оценка стоимости бизнеса.

Цель оценки стоимости бизнеса определяет вид стоимости, на ос-
нове которого будет производиться сама оценка. Разработана таблица,

Собственник № 2

СУБЪЕКТ ЦЕЛЬ СТОИМОСТЬ

Ликвидационная

Рыночная

Инвестиционная

Собственник № 1

Определение цены покупки бизнеса
на существующем рынке

Определение целесообразности
инвестиций

Покупка активов
ликвидируемого предприятия

Принятие решения о ликвидации

Привлечение инвесторов

Обоснование цены
купли-продажи

Инвестор
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отражающая взаимосвязь целей оценки и таких видов стоимости,
как инвестиционная, фундаментальная, рыночная и ликвидационная.

В оценке стоимости бизнеса могут быть заинтересованы разные
субъекты, интересы которых отличаются. На примере отображено
взаимодействие разных целей. Для объективной оценки необходимо
четко сформулировать цель и определить значимость всех имеющихся
целей.
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In the article the purpose is analyzed. The purpose of business evalua-
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business evaluation and cost types is reflected in table.
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ЛІКВІДНІСТЬ БАНКУ
ЯК ФАКТОР ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ СТІЙКОСТІ

В ПЕРІОД ФІНАНСОВОЇ НЕСТАБІЛЬНОСТІ
У статті проаналізовано банківську ліквідність і визначено чинники, що

впливають на неї, методи аналізу та управління ліквідністю, а також кроки її
поліпшення в умовах фінансової нестабільності.

Ключові слова: ліквідність, фінансова криза, банківська система, управління
ліквідністю, фінансові результати, грошова маса.

Постановка проблеми. На сучасному етапі економічного розвит-
ку, в умовах трансформації національної економіки, серед проблем, що
актуалізуються науковцями, суттєву частку займають питання, пов’я-
зані з виходом України з кризового стану. Сьогодні основним мак-
роекономічним завданням є забезпечення стабільності національної
банківської системи, як найважливішого елемента відтворювальної
структури економіки, яка організує рух і перерозподіл ресурсів су-
спільства, забезпечує проходження грошових розрахунків і платежів
господарюючих суб’єктів. Банки виконують важливу функцію мобі-
лізації тимчасово вільних грошових ресурсів і перетворення їх у реа-
льний капітал, здійснюючи різноманітні кредитні, інвестиційні та
інші операції і задовольняючи потреби економіки в додаткових ре-
сурсах. Ефективне виконання цих функцій банківськими установами
забезпечується тільки за умови високої ліквідності банківської систе-
ми держави.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Значний внесок у роз-
робку питань ліквідності банківської системи України зробили зарубі-
жні та вітчизняні вчені-економісти: О.І. Барановський, О.В. Васюрен-
ко, О.Д. Вовчак, А.П. Вожжов, В.М. Геєць, Н.І. Гребеник, Б. Едвард,
А.О. Єпіфанов, М.І. Звєряков, С.М. Козьменко, Л.В. Кузнєцова, О.І. Лав-
рушин, Дж. Маршалл, А.М. Мороз, О.І. Петрик, Л.М. Примостка,
С.К. Реверчук, П. Роуз, М.І. Савлук, І.М. Сало, Дж. Синкі, Т.С. Смов-
женко та ін.

Проте ці розробки стосувались розгляду даної проблеми в умовах
стійкого фінансового стану держави, а питання застосування методик
розрахунку ліквідності в умовах фінансової нестабільності й надалі
залишаються невирішеними.29

© Н.І. Козьмук, 2009
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Виклад основного матеріалу. Ліквідність є однією із найважли-
віших системних характеристик діяльності банку. Цей показник є її
динамічним станом, який забезпечує своєчасність, повноту і безпере-
рвність виконання всіх сукупних зобов’язань банківської системи та
достатність коштів відповідно до потреб розвитку економіки країни.

Термін “ліквідність” (від лат. liquidus – рідкий, текучий) у бук-
вальному значенні слова означає легкість реалізації, продажі, пере-
творення матеріальних цінностей у кошти. Іншими словами, ліквід-
ність – це спроможність банку виконувати свої поточні фінансові
зобов’язання [5].

Банк, який володіє достатнім рівнем ліквідності, має можливість
з мінімальними втратами для себе виконувати такі функції:
· здійснювати платежі за дорученням клієнтів (зобов’язання за ко-

штами на розрахункових, поточних та кореспондентських рахун-
ках);

· вчасно повертати кредиторам (вкладникам) грошові кошти у ви-
значений строк;

· можливість задовольняти запити клієнтів у межах взятих на себе
зобов’язань, наприклад за укладеними угодами, кредитними ліні-
ями;

· виконувати зобов’язання за випущеними в обіг цінними паперами;
· здатність відповідати за зобов’язаннями, що можуть виникнути в

майбутньому, мається на увазі за позабалансовими зобов’язаннями
(гарантії, довірче управління тощо).

Але якщо ж банк має недостатню ліквідність, він не може отримати
необхідну кількість коштів як шляхом збільшення своїх зобов’язань,
так і шляхом швидкої реалізації активів за розумною ціною, що нега-
тивно відображається на прибутковості банку. У найгіршому випадку
недостатня ліквідність може призвести до неплатоспроможності банку.
Базельський комітет визначає ризик втрати ліквідності як “нездатність
банку регулювати скорочення пасивів або фінансувати зростання ак-
тивів” [6].

На банківську ліквідність впливає широкий спектр чинників, які
можна виділити в дві групи: зовнішні та внутрішні, як це зазначено на
рис. 1.

З огляду на те, що чинниками ліквідності банківської системи є
не лише фактори макроекономічного, а й насамперед мікроекономіч-
ного характеру, які пов’язані з недостатньо ефективним управлінням
ліквідністю банків на мікрорівні через недосконалу систему її прогно-
зування, переорієнтацію із внутрішніх джерел формування ресурсної
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бази на зовнішні запозичення та високоризикову кредитну політику, для
підвищення ефективності управління ліквідністю банківської системи в
Україні необхідні комплексний підхід і зусилля багатьох суб’єктів,
зокрема Національного банку України, уряду та безпосередньо самих
банків.

Рис. 1. Чинники, що впливають на банківську ліквідність
Джерело: складено на основі [1, с. 44].

Важливим аспектом при розгляді нашої проблеми є процес управ-
ління ліквідністю. На сучасному етапі існує чимало методів управлін-
ня ліквідністю. Основні з них відображені на рис. 2.

При розгляді процесу управління ліквідністю необхідно врахову-
вати такі її особливості, як наявність різних підходів до визначення
ліквідності, що призводить до виникнення значної кількості методів
(способів) її оцінки. А також тісний взаємозв’язок між ліквідністю і
дохідністю [2].

Визначити, чи достатня ліквідність банку, можна, лише проаналі-
зувавши низку факторів. До основних можна віднести наявність адек-
ватної, ефективної нормативної бази (положень, процедур тощо) щодо
управління ризиком ліквідності, затвердженої відповідними органами
банку; застосування процедур санкціонування винятків із прийнятої
політики та встановлених лімітів, їх дотримання; склад, функції та пов-
новаження комітету з управління банківськими активами і пасивами;

БАНКІВСЬКА ЛІКВІДНІСТЬ

Комплекс внутрішніх чинників:
- дисбаланс грошових потоків,

викликаний невідповідністю структури вимог
і зобов’язань банку;

- структура та стабільність
депозитної бази банку;

- достатність капіталу;
- якість активів;
- фінансовий стан позичальників;
- репутація банку, яка впливає на здатність

швидкого запозичення коштів на ринку;
- неправильна стратегія управління

ліквідністю (наприклад, пріоритетність
прибутковості над ліквідністю)

Комплекс зовнішніх чинників:
- грошово-кредитна політика;
- стан грошового ринку;
- низька ліквідність окремих

сегментів фінансового ринку
для конкретних видів активів,
що ускладнює їх продаж
за прийнятною ціною
в короткі строки;

- можливість запозичення коштів
у центральному банку;

- регулятивні обмеження в країні;
- загальні кризові явища

в економіці, які унеможливлюють
безперебійне залучення коштів



ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ” Збірник наукових праць

150

обрані керівництвом банку підходи до управління ліквідністю; визначен-
ня потреб у ліквідності та фінансуванні банку з урахуванням операцій із
пов’язаними структурами, стану та потреб у ліквідності групи, до якої
входить банк; обсяг активів балансу та їх розподіл за ступенем ліквід-
ності; застосування практики зустрічних угод щодо відкриття кореспо-
ндентських рахунків, залучення/розміщення міжбанківських кредитів
(депозитів) для поліпшення показників ліквідності; оцінка стабільності
залучених коштів; ступінь залежності від дорогих, нестабільних дже-
рел фінансування; наявність та використання методик розрахунку не-
знижуваного залишку залучених коштів; обсяг, структура та рівень ди-
версифікації пасивів.

Рис. 2. Процес управління ліквідності
Джерело: [2, с. 24].

Також не менш важливими є такі фактори, як оцінка системи лімі-
тів розміру позицій ліквідності; розподіл за строками грошових пото-
ків для кожного виду активів і зобов’язань, у розрізі валют; розриви
фінансування (особливу увагу слід приділяти короткостроковим роз-
ривам, включаючи прогнозовані потреби у фінансуванні, зокрема й
з урахуванням незнижуваного залишку коштів і коштів обов’язкових
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резервів на кореспондентському рахунку в Національному банку); спро-
можність покривати потенційні розриви фінансування за прийнят-
ними процентними ставками шляхом залучення додаткових ресурсів;
можливості отримання рефінансування; склад балансових та позабала-
нсових портфелів.

Крім того, варто приділити особливу увагу впровадженню мето-
дів оцінки ризику ліквідності, розгляду економічних і ринкових тен-
денцій; аналізу потреб у фінансуванні шляхом урахування майбутніх
потоків грошових коштів, що базується на припущеннях щодо майбут-
ньої поведінки активів, зобов’язань, курсів валют, позабалансових ста-
тей, та обчислення надлишку/недостатності ліквідності у подальшому.

Керівництву банку при розрахунку рівня ліквідності також потрі-
бно врахувати потребу в здійсненні аналізу впливу різних стрес-
сценаріїв на позицію ліквідності, на встановлені ліміти, надходження,
капітал банку, можливе погіршення репутації банку на ринку, що
проявляється в підвищенні процентних ставок під час залучення ним
коштів; висновки офіційних або неофіційних рейтингових служб і ана-
літиків про установу, зокрема поточні рейтинги та їх тенденції, відповідні
публікації в засобах масової інформації.

У зв’язку з цим існує потреба в наявності адекватного плану на
випадок кризових обставин: розроблення комплексу заходів, спрямо-
ваних на усунення можливих як коротко-, так і довгострокових проблем
з ліквідністю; рівень комплектації та кваліфікація керівництва і персона-
лу, наявність відповідних механізмів контролю для моніторингу точ-
ності інформації, відповідних облікових підходів; наявність страте-
гії дій керівництва; чіткий розподіл в установі повноважень і дій;
визначення розміру, джерел коштів, які можуть бути доступними для
банку, та з’ясування сценаріїв, за яких ці кошти можуть бути вико-
ристані; співпраця з клієнтами банку та засобами масової інформації,
а також оцінка адекватності інформаційної системи банку, її спромож-
ність оперативно генерувати необхідну інформацію у певних розрізах,
доведення її до користувачів і роз’яснення щодо її впровадження та за-
стосування в поточній діяльності банківської установи. І що не менш
суттєво – дотримання вимог чинного законодавства і нормативних ак-
тів, аналіз випадків недотримання банком вимог щодо ліквідності [1].

Щоб задовольнити свої потреби у ліквідності, банк може вдатися
до одного або кількох заходів (рис. 3).

Для планування ліквідності велике значення має прогнозування.
Керівництво банку повинно враховувати можливий вплив майбутніх
подій на потреби у фінансуванні. Якщо керівництво не аналізує майбу-
тні події та не планує відповідну стратегію фінансування банку, то він
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цілком залежатиме від економічної ситуації, а дії керівництва не мати-
муть особливого значення. Зміни економічного клімату впливають на
всі банки, однак вправний фінансовий менеджмент може пом’якшити
негативні зміни та посилити позитивні.

Рис. 3. Заходи банку, що застосовуються
з метою задоволення його потреб у ліквідності

Джерело: складено на основі [5, с. 9].

Під час планування ліквідності керівництво банку має брати до
уваги такі фактори:
· дані економічних прогнозів;
· собівартість залучених коштів;
· невідповідності між строками погашення активних і пасивних ста-

тей балансу;
· прогнози змін процентних ставок;
· очікувані потреби у коштах.

Крім того, керівництво банку повинно мати плани на випадок
виникнення непередбачених обставин, якщо прогнози виявляться хиб-
ними. Ефективне планування на випадок непередбачених обставин пе-
редбачає визначення мінімальних і максимальних потреб у ліквідності,
а також можливих заходів для задоволення цих потреб.

До обставин, які можуть справити непередбачений вплив на лік-
відність банку, належать:
· розширення діяльності;
· негативна інформація про банк або його керівництво у засобах ма-

сової інформації;
· придбання нових активів;
· зміна керівництва;
· скорочення надходжень;
· збільшення неприбуткових активів;
· зниження рейтингової оцінки банку.

Заходи банку

1. Реалізувати ліквідні активи 3. Скоротити суму неліквідних активів

2. Збільшити суму короткострокових
міжбанківських позичок

4. Збільшити обсяг
строкових зобов’язань
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Після визначення потреб у ліквідності керівництво має вирішити,
яким чином їх задовольнити за допомогою таких методів, як управління
активами та/або пасивами (зобов’язаннями).

Висновки та пропозиції. Отже, банківська ліквідність відіграє
життєво важливу роль як у діяльності окремого банку, так і у фінан-
совій системі держави. Неліквідний банк не може виконувати свої
функції і проводити операції з обслуговування клієнтів, його рей-
тинг знижується, що значно ускладнює запозичення коштів із зовніш-
ніх джерел, банк втрачає потенційний прибуток. Тому вирішення
проблем ліквідності повинно мати найвищий пріоритет у роботі ба-
нку, а моніторинг ліквідності та вживання відповідних заходів щодо
підтримання достатнього рівня ліквідності є неодмінною умовою
самозбереження та споживання кожного банку. Всебічна та чітка
оцінка ліквідності комерційного банку дає можливість отримати мак-
симум інформації для аналізу фінансової стійкості банку.
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Summary
The bank liquidity and factors influenced it have been analysis in the

article. The methods of analysis and steps of improvement the bank liquidi-
ty under the financial crises conditions have been also analysis.

Отримано 10.12.2009



ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ” Збірник наукових праць

154

УДК 351.84
Ю.С. Конопліна, канд. екон. наук, доц.,

ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

ВПЛИВ ГЛОБАЛІЗАЦІЇ ТА РОЗВИТКУ
ІНФОРМАЦІЙНИХ ТЕХНОЛОГІЙ

НА УМОВИ І ХАРАКТЕР ПРАЦІ ЯК ФАКТОР ЗМІН
У СИСТЕМІ СОЦІАЛЬНОГО СТРАХУВАННЯ

Дана стаття присвячена проблемам впливу глобалізації та розвитку інфо-
рмаційних технологій на систему соціального страхування. Автор досліджує
роль соціальних стандартів та умов праці в контексті глобалізації. У статті
значна увага приділяється аналізу змін умов та характеру праці під впливом ін-
формаційних технологій.

Ключові слова: соціальне страхування, глобалізація, інформаційні технології,
характер праці, умови праці.

Постановка проблеми. У сучасних умовах економічного та со-
ціального стану України питання характеру та напрямку подальшого
розвитку вітчизняної економіки залишаються актуальними як у сфері
теоретичних досліджень, так і в сфері прикладних наукових розробок.
Необхідним є якомога більш повне врахування позитивних і негатив-
них наслідків таких тенденцій світового розвитку, як підсилення гло-
балізаційних процесів і поширення інформаційних технологій для за-
безпечення соціально орієнтованого включення економіки України в
міжнародні інтеграційні процеси. Саме цим пояснюється актуальність
і практична цінність дослідження проблем впливу глобалізації та роз-
витку інформаційних технологій на соціальне страхування через зміну
умов і характеру праці. 30

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Теоретичні розробки
в сфері соціального страхування здійснювалися ще на початку мину-
лого століття в працях таких вчених, як Н.А. Вигдорчик, В.М. Дога-
дов, Н.А. Семашко, а на сьогоднішній день дослідницькі традиції в
цій сфері підтримують такі видатні науковці,  як В.Д.  Роік,  Т.З.  Гера-
симів та інші. Однак проблемам впливу глобальних тенденцій соці-
ально-економічного розвитку на систему соціального страхування в
сучасній літературі приділяється недостатньо уваги. У переважній
більшості публікацій проблеми системи соціального страхування
спричинюються винятково внутрішніми процесами економіки краї-
ни, тобто сукупністю внутрішніх соціально-економічних і демографі-
чних факторів. Однак, на наш погляд, ефективне вирішення наявних у
вітчизняній системі соціального страхування проблем неможливе без
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врахування повного переліку факторів впливу на параметри функціо-
нування даної системи, тобто без врахування впливу таких світових
тенденцій, як підсилення глобалізаційних процесів і поширення інфор-
маційних технологій.

Цілі статті. При підготовці даної публікації автором було сфор-
мульовано такі цілі: 1) аналіз проблем впливу підсилення глобалізації
на рівень соціальних стандартів у розвинутих країнах і країнах, що ро-
звиваються; 2) розгляд сутності та ролі інформаційних технологій як
основи соціально-економічної трансформації суспільного виробницт-
ва; 3) аналіз змін умов і характеру праці під впливом поширення ін-
формаційних технологій.

Виклад основного матеріалу. У сучасному світі спостерігаються
певні ознаки того, що державне регулювання соціального страхування
втрачає ефективність, тому що національна держава як така втрачає
свою колишню силу впливу. Держава вже щонайменше може вико-
нувати функції захисту населення країни від будь-яких посягань ззовні,
тобто з боку інших країн, оскільки такі посягання на сьогоднішній день
мають здебільшого не відкритий характер озброєних конфліктів, а ха-
рактер неявних економічних захоплень. Зараз інформація стала своєрі-
дним засобом зброї (недарма таке широке розповсюдження отримав
термін “інформаційна війна”). Глобалізація – процес, що розпочався на
початкових стадіях економічного розвитку. Вся історія людства, ско-
ріше за все, може розглядатися як історія глобалізації. Глобалізація за-
снована на принципах розподілу праці, спеціалізації та кооперації, тоб-
то є об’єктивним процесом. Останнім часом, однак, цей процес значно
прискорився. Темпи розвитку людства в усіх сферах підвищуються,
процеси глобалізації не є винятком. Технологічною основою цього
прискорення стали інформаційні та телекомунікаційні технології.

У кожній державі завжди є слабкі і сильні регіони. Наявні в країні
соціальні стандарти є єдиними на всій її території, а в глобальному
масштабі це не так. Конкурентними (порівняльними) перевагами сла-
бких країн, які використовуються транснаціональним капіталом, є са-
ме низькі соціальні стандарти (мінімальна зарплата тощо). Саме ці ас-
пекти слабкості деяких країн для найбільш розвинутих держав в
умовах глобалізації вигідно залишати незмінними, щоб отримувати
максимальні прибутки.

Незважаючи на численні публікації про необхідність об’єднання
зусиль для боротьби з глобальними соціальними проблемами, систем-
них дій у даному напрямку не спостерігається, а навіть, навпаки, штуч-
но підтримується і експлуатується інституційна нерівність країн, на-
самперед нерівність у розвитку соціальних інститутів. Отже, необхідно
або взагалі не захищати національні інтереси, тобто відмовитися від
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національних держав, або надати всім країнам рівні можливості у
захисті своїх інтересів (забезпечити уніфікованість інституційних основ,
тобто здійснити утворення “держави” в планетарному масштабі).

Можливим шляхом виходу із зазначеної ситуації є визнання як
обов’язкової умови діяльності транснаціональних корпорацій на тери-
торії будь-якої країни такої умови, як підтримка соціальних стандартів
на рівні не нижче країни, в якій розміщена головна фірма транснаціо-
нальної корпорації, та не нижче рівня місцевих соціальних стандартів.
Однак даний спосіб вирішення глобальних соціальних проблем важко
реалізувати на практиці, оскільки міжнародні потоки капіталів недоста-
тньо чітко відстежуються, і складно визначити країну походження кош-
тів, що вкладаються у нове виробництво. Крім того, місцева влада, мож-
ливо, і не погодиться із зазначеною умовою забезпечення високих
соціальних стандартів, адже в такому випадку високоімовірним є значне
скорочення припливу зарубіжних інвестиції в слаборозвинуті країни.

Вплив інформаційних технологій на умови та характер праці по-
требує розгляду з урахуванням ролі інформаційних технологій як основи
процесів соціально-економічної трансформації в суспільстві. Фунда-
ментальні основи досліджень процесів розвитку соціально-економічних
систем було закладено при розробленні формаційного підходу до виз-
начення закономірностей розвитку суспільства. Як відомо, суспільно-
економічна формація – це історично визначений тип суспільства, якіс-
на визначеність якого обумовлена існуючим способом виробництва,
специфікою переважаючої системи виробничих відносин [2; 7]. Суспі-
льний спосіб виробництва – широке поняття, яке характеризує істори-
чно визначене поєднання продуктивних сил і виробничих відносин,
що лежить в основі кожної даної суспільно-економічної формації. Су-
спільний спосіб виробництва слід відрізняти від технологічного спо-
собу виробництва – історично визначеного способу поєднання різно-
манітних компонентів у системі продуктивних сил, насамперед людини і
технічних засобів праці. Підкреслимо відмінності між поняттями “тех-
нологія” і “техніка”. Технологія – сукупність прийомів і засобів отри-
мання, обробки та переробки сировини, матеріалів, напівфабрикатів
або виробів, що застосовуються в різних галузях промисловості, буді-
вництві тощо, тоді як техніка – це сукупність засобів людської діяль-
ності, що створюються для здійснення процесів виробництва та об-
слуговування невиробничих потреб суспільства.

Основною передумовою соціально-економічної трансформації є
наявність у системі непереборного внутрішнього протиріччя. Основ-
не протиріччя формації – специфічно історична для даного рівня
розвитку людського суспільства форма виявлення протиріччя між
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продуктивними силами та виробничими відносинами. Інакше кажучи,
в суспільстві починає спостерігатися ситуація, коли із форм розвитку
продуктивних сил виробничі відносини перетворюються на їх окови.
Юридичним проявом виробничих відносин, як відомо, є відносини
власності.

У дослідженні закономірностей розвитку суспільства використову-
ється також і цивілізаційний підхід. В основу виокремлення у всесвітній
історії доіндустріального (аграрного), індустріального і постіндустріаль-
ного (Д. Белл) суспільств покладено рівень техніки виробництва, а та-
кож галузевий і професійний поділи праці. У концепції “постіндуст-
ріального суспільства” стверджується, що, залежно від рівня техніки
(технологічний детермінізм), в суспільстві послідовно переважають “пе-
рвинна” сфера економічної діяльності (сільське господарство), “вторин-
на” (промисловість), а тепер воно вступає до “третинної” сфери послуг,
де провідну роль відіграють наука та освіта (табл. 1).

Таблиця 1
Характеристика трьох стадій суспільно-економічного розвитку

залежно від стану продуктивних сил [8]
Стадія

Показник
доіндустріальна індустріальна постіндустріальна

Основа Сільське
господарство Промисловість Сфера послуг, знання

та інформація
Головний засіб
виробництва Земля Капітал Інформація, знання

Спеціалізація міст Торговельні
центри Промислові центри Наукові центри

(технополіси)

Незважаючи на безумовні відмінності, формаційний і цивіліза-
ційний підходи мають багато спільного. Наявність спільних характе-
ристик дає підстави стверджувати про конвергенцію вищеназваних
підходів і можливість синтезу надбань кожного з них за дослідження
перспектив трансформації суспільно-економічних систем.

Стосовно переходу до інформаційного суспільства, по-перше, не-
обхідно з’ясувати, чи є можливість відокремити діяльність, пов’язану
з інформацією, від інших видів діяльності. Діяльність, сутність якої
полягає в збиранні, накопиченні, обробці та наданні користувачу інфо-
рмації або доступу до неї, називається інформаційно-обчислювальною
діяльністю. Суб’єктів такої діяльності можна ідентифікувати за озна-
ками сировини, продукту, засобів виробництва, технологій і мети – за-
доволення потреби користувача в інформації певного виду.
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Введення поняття “інформаційний продукт” дозволяє визначити
як результат інформаційно-обчислювальної діяльності (як в речовій,
так і не в речовій формі) не інформацію, а послуги щодо її збору, об-
робки та доведення до користувача, а значить, при встановленні ціни
на результат інформаційно-обчислювальної діяльності визначати не
вартість інформації як такої, що в семантичному, тобто смисловому,
аспекті, практично неможливо, а вартість самої послуги, яка склада-
ється з вартості витрачених ресурсів і прибутку.

Характерною рисою інформаційної економіки (постіндустріаль-
ного суспільства), на наш погляд, є переважання у складі продуктивних
сил інформації, а також інформаційних і телекомунікаційних техноло-
гій, та перенесення значної частини економічної активності до сфери
послуг.

Сучасні соціально-економічні тенденції свідчать про те, що най-
більш розвинуті країни світу, тобто саме ті країни, що стоять на порозі
переходу до інформаційного суспільства, більше 50 % внутрішньої
економічної діяльності перенесли у сферу послуг, при цьому зазначені
країни залишаються законодавцями у створенні прогресивних інфор-
маційних технологій.

Міжнародна спеціалізація проявилася в тому, що світове матеріа-
льне виробництво неухильно переміщується до країн, що розвиваються,
а вагому частку в структурі економік розвинутих країн становить сфера
послуг, причому саме в цій сфері спостерігається максимальна конце-
нтрація комп’ютерних ресурсів. Наприклад, у США 76,6 % комп’ю-
терних ресурсів бізнесу приходиться саме на сферу послуг.

Зазначимо, що найбільш актуальною проблемою у зв’язку з роз-
витком інформаційних технологій якраз і є проблема захисту прав
власності, і більш конкретно, приватної власності на інформацію.

Судячи з усього, захистити приватну власність на інформацію
сьогодні складно не тільки юридично, але й технічно. Дійсно, програ-
ми, що дозволяють нейтралізувати будь-яку нову систему захисту ін-
формації і відкривають несанкціонований (без знання пароля) доступ
до інформаційних джерел, з’являються швидкими темпами. Отже, за-
хистити приватну власність на інформацію у наш час неможливо, але
слід поставити питання, наскільки це потрібно сучасному суспільству.

Сучасна суспільно-економічна формація ґрунтується на праві при-
ватної власності, і суспільство за інерцією намагається зберегти інститут
приватної власності як такий, навіть якщо до нових домінуючих елемен-
тів продуктивних сил (інформація та інформаційні технології) він навряд
чи придатний. Якщо права приватної власності на інформацію стануть
бездоганно захищені, то одним із можливих наслідків такого розвит-
ку подій стане часткове гальмування соціально-економічного розвитку.
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Дійсно, саме доступ до інформації визначає темпи суспільного поступу,
що характеризується рівнем освіченості населення, інтенсивністю нау-
кової діяльності, частотою фундаментальних наукових проривів.

Зазначимо, що виробничі відносини, які виражаються у відноси-
нах приватної власності, вступають у протиріччя з продуктивними си-
лами (інформація та інформаційно-телекомунікаційні технології) та із
форм розвитку цих продуктивних сил перетворюються на їх окови.
Таке внутрішнє непереборне протиріччя є джерелом трансформації
суспільно-економічної системи та її переходу до наступної формації.
Однак на сьогоднішній день суспільство не готове повною мірою ви-
користовувати можливості та переваги інформаційної економіки,
оскільки невирішеним залишається питання регулювання прав прива-
тної власності в сфері інформації та інформаційних технологій.

У сучасному світі змінюється характер (якісні характеристики)
праці. Нобелівський лауреат Роберт Солоу зазначив, що “сьогодні
ознаки комп’ютерної епохи можна побачити всюди, крім статистики
продуктивності праці” (рис. 1).

Сукупний показник продуктивності праці з економіки в цілому уза-
гальнює галузеві показники, які досить відрізняються один від одного.
Так, наприклад, продуктивність праці в сфері виробництва комп’ютерів
зростає швидкими темпами, в той час як ніякого зростання продукти-
вності низькокваліфікованої праці (двірники тощо) в сфері послуг не
спостерігається.

До того ж методи обліку продуктивності праці досі ще не є до-
сконалими, а їх розвиток відстає від темпів зростання різноманіття
форм та якості праці.

Однак можна знайти пояснення деякої обмеженості комп’ютерів
щодо зростання продуктивності праці. По-перше, комп’ютери взаємоді-
ють з людьми (не вдається замінити людей комп’ютерами у багатьох
випадках: пілоти, лікарі, банкіри, вчені; залишається необхідність руч-
ного контакту через клавіатуру для виконання функцій комп’ютерів, че-
рез що часу на комбінування мислення людини з генеруючими інформа-
цію ресурсами комп’ютерів залишається менше). По-друге, багато фірм
використовують інформаційні технології з метою конкуренції з іншими
фірмами, адже мета при цьому – перерозподіл ринкової частки, а не зро-
стання сукупної продуктивності праці. По-третє, комп’ютери покращу-
ють умови праці, однак, з іншого боку, комп’ютери уможливлюють
споживання на робочому місці у вигляді відправлення приватної корес-
понденції електронною поштою, гральних і розважальних програм,
доступу до Інтернету із особистими цілями, що призводить до неофі-
ційного скорочення робочого часу, а значить, і випуску продукції.
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Рис. 1. Соціально-економічні наслідки застосування
інформаційних і телекомунікаційних технологій

Вважається, що вплив на перерозподіл створених благ, а не вдос-
коналення їх виробництва – найголовніша причина того, що соціальні
вигоди від використання комп’ютерів інколи опиняються нижче, ніж
приватні вигоди.

Охарактеризуємо таку нову, засновану на використанні інформа-
ційних та телекомунікаційних технологій (систем), форму здійснення
підприємницької діяльності, як створення віртуального підприємства.

У деяких видах діяльності неможливо повністю замінити
людей комп’ютерами

Необхідність ручного контакту через клавіатуру для виконання
функцій комп’ютерів, що обмежує час на комбінування
мислення людини з генеруючими інформацію ресурсами
комп’ютерів

Комп’ютери уможливлюють особисте споживання на робочому
місці, що призводить до неофіційного скорочення робочого
часу, а отже, і випуску продукції

Парадокс Солоу
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Переважання творчої діяльності
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інформаційних і телекомунікаційних технологій
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Віртуальне підприємство (ВП) – це група фізичних та/або юри-
дичних осіб, спільно зайнятих підприємницькою діяльністю з вироб-
ництва та реалізації продукції та/або надання послуг, які підтримують
між собою зв’язок у режимі реального часу через Інтернет і викорис-
товують сучасні інформаційні технології як безпосередньо для здійс-
нення процесів виробництва продукції та надання послуг, так і для
здійснення процесів організації та управління виробництвом і коор-
динації дій, причому єдине місцезнаходження учасників віртуального
підприємства відсутнє.

Фізичне місцезнаходження та реальна трудова діяльність учасни-
ків віртуального підприємства можуть бути різними, але діють вони як
єдине підприємство. Характеристика віртуального підприємства: а) вір-
туальне підприємство – це суб’єкт господарювання, що може бути
ідентифікований; б) до складу віртуального підприємства входять як
фізичні, так і юридичні особи; в) у віртуального підприємства є наявною
внутрішня структура; г) розподіл обов’язків учасників віртуального під-
приємства є строго визначеним; ґ) характер взаємодії між учасниками
є чітко регламентованим.

Недоліками віртуальних підприємств на сьогоднішній день вважа-
ються: а) необхідність спеціального інституціонального та технологічного
середовищ для спрощення процесів створення та функціонування вір-
туального підприємства; б) необхідність високих показників зручності
та безпеки такого середовища; в) недостатнє усвідомлення більшістю
суб’єктів господарювання всіх переваг віртуальних підприємств.

Висновки. На нашу думку, за результатами проведеного аналізу
можна сформулювати такі висновки.

По-перше, незважаючи на численні публікації про необхідність
об’єднання зусиль для боротьби з глобальними соціальними проблема-
ми, системних дій у даному напрямку не спостерігається, а навіть на-
впаки, штучно підтримується та експлуатується інституційна нерівність
країн, насамперед нерівність у розвитку соціальних інститутів. Можли-
вим шляхом виходу із зазначеної ситуації є визнання як обов’язкової
умови діяльності транснаціональних корпорацій на території країн неза-
хідної цивілізації такої умови, як підтримка соціальних стандартів на рі-
вні не нижче країни, в якій розміщена головна фірма транснаціональної
корпорації. Однак даний спосіб вирішення глобальних соціальних про-
блем важко реалізувати на практиці, оскільки міжнародні потоки капіта-
лів недостатньо чітко відстежуються, і складно визначити країну похо-
дження коштів, що вкладаються у нове виробництво. Крім того, місцева
влада, можливо, і не погодиться із зазначеною умовою забезпечення ви-
соких соціальних стандартів, адже в такому випадку високоімовірним є
значне скорочення припливу зарубіжних інвестицій.
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По-друге, сучасна суспільно-економічна формація ґрунтується на
праві приватної власності, і суспільство за інерцією намагається збе-
регти інститут приватної власності як такий, навіть якщо до нових
домінуючих елементів продуктивних сил (інформація та інформаційні
технології) він навряд чи придатний. Якщо права приватної власності
на інформацію стануть бездоганно захищені, то одним із можливих
наслідків такого розвитку подій стане часткове гальмування соціаль-
но-економічного розвитку. Дійсно, саме доступ до інформації визна-
чає темпи суспільного поступу, що характеризується рівнем освіченості
населення, інтенсивністю наукової діяльності, частотою фундамента-
льних наукових проривів. Зазначимо, що виробничі відносини, які ви-
ражаються у відносинах приватної власності, вступають у протиріччя з
продуктивними силами (інформація та інформаційно-телекомуніка-
ційні технології) та із форм розвитку цих продуктивних сил перетво-
рюються на їх окови. Таке внутрішнє непереборне протиріччя є дже-
релом трансформації суспільно-економічної системи та її переходу до
наступної формації.

По-третє, в сучасному світі змінюється характер (якісні характе-
ристики) праці через те, що зменшується частка фізичної праці, адже
важка фізична робота стає все більш автоматизованою. Це призводить
до змін у структурі зайнятості:  1)  важливу роль відіграють знання,
зростає оплата інтелектуальної праці; 2) головним ресурсом стає інте-
лектуальний капітал; 3) важливу роль відіграють професіонали (висо-
кокваліфіковані спеціалісти у вузькій сфері знань); 4) формується но-
ва “економіка знань”. Зміна умов праці відображається в тому, що
зростає роль самозайнятості, все частіше робоча сила та власник засо-
бів виробництва (інформації, знань, професійних навичок і вмінь) по-
єднуються в одній особі, традиційні форми зайнятості заміщуються
дистанційною та частковою зайнятістю. Однак при цьому спостеріга-
ється певна обмеженість інформаційних технологій щодо зростання
продуктивності праці. Вважається, що вплив на перерозподіл створе-
них благ, а не вдосконалення їх виробництва – найголовніша причина
того, що соціальні вигоди від використання інформаційних технологій
інколи опиняються нижче, ніж приватні вигоди.
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ОЦІНКА ЗДАТНОСТІ СИСТЕМИ ОБЛІКУ
ДО САМОВДОСКОНАЛЕННЯ

У статті виокремлено якісні характеристики системи сучасного обліку, які
доводять цілісність і оригінальність облікової методології, підкреслюють її зда-
тність до самовдосконалення.

Ключові слова: облікова система, методологія бухгалтерського обліку, ін-
формаційне забезпечення.31

Постановка проблеми. Сьогодні вимоги власників, управлінців
щодо своєчасності та якості облікової інформації зростають. Це зро-
зуміло, оскільки в умовах функціонування ринкових важелів саме такі
характеристики інформаційного забезпечення є визначальними щодо
прийняття ефективних управлінських рішень, а також є пріоритетними
у сучасних характеристиках парадигми обліку. Якісно нові підходи, бе-
зумовно, породжують нові методологічні проблеми. Як результат, маємо

© О.П. Кундря-Висоцька, Н.Б. Андрухів, 2009



ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ” Збірник наукових праць

164

цікаві умовиводи щодо недосконалості, недолугості обліку як науки.
Як зазначає В. Палій, розробки в галузі теорії обліку відстають від
об’єктивно виникаючих практичних проблем [1, с. 3]. Іншими словами,
ряд вчених констатує той факт, що бухгалтерський облік як виробник
інформаційних ресурсів для управління в сучасних умовах не може
ефективно виконувати свою інформаційну функцію. У зв’язку з цим
пропонують створювати відповідні служби, але вже не пов’язують їх
безпосередньо з обліковим процесом. Так М. Пушкар наполягає на
необхідності організації служби інформаційного менеджменту [5,
с. 123]. Отже, на нашу думку, нівелюється сутнісна форма облікової
системи, штучно породжуються будь-які інші підсистеми, які по своїй
суті вочевидь змушені будуть черпати інформацію з тієї ж облікової
системи. Саме тому назріла проблема щодо визначеності в якісних ха-
рактеристиках сучасної парадигми бухгалтерського обліку.

Аналіз останніх досліджень. Проблема ролі, значення, сучасних
реалій оновлення системи бухгалтерського обліку є актуальною для
досліджень великої кількості як відомих вчених у галузі обліку, таких
як В. Швець, М. Пушкар, Є. Мних, Л. Кіндрацька, Ф. Бутинець, В. Па-
лій, так і ряду молодих вчених. Проте на сьогодні наукова полеміка
стосовно обліку як науки не набула якісного завершення. Саме тому
необхідними є дослідження характеристик облікової парадигми.

Мета статті – виокремлення якісних характеристик системи су-
часного обліку, які доводять як цілісність облікової методології, так і
підкреслюють її можливості до самовдосконалення.

Виклад основного матеріалу. Як зазначає Л. Кіндрацька, вибір
пріоритетів у сфері бухгалтерського обліку – дуже важливе, складне і
відповідальне завдання. Принциповим критерієм такого вибору є питан-
ня постійного вдосконалення реформованої системи бухгалтерського
обліку. Адже наукова теорія загалом і теорія бухгалтерського обліку
зокрема формуються під впливом праць і відкриттів багатьох поко-
лінь учених [1, с. 30]. Отже, сучасна облікова наука переживає етап
якісного оновлення.

Причиною ситуації, що склалася, на нашу думку, є недостатній рі-
вень охоплення обліковим механізмом фінансово-економічного потенці-
алу на мікрорівні. Ці обставини змушують власників підприємств стави-
ти завдання підвищення якості системи бухгалтерського обліку, що у
свою чергу забезпечить лише достатність інформаційного забезпечення.
Іншими словами, йдеться про оновлення методології через охоплення
обліковим процесом нових облікових номенклатур, відповідні методичні
прийоми та в кінцевому підсумку очікувану інформацію.

Бухгалтерський облік, як зазначає В. Швець, є прикладною нау-
кою, має свої власні історію, предмет, об’єкти, методологію й виконує
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важливу зовнішню функцію – практичну [6, с. 12]. Саме цей “прак-
тичний аспект” облікової парадигми, на нашу думку, часто є підґрун-
тям висловлювань про бухгалтерський облік як про звичайну систему
рахівництва, а не як про науку, – це в гіршому випадку. У кращому –
служить умовою для напрацювань щодо формування нових інформа-
ційних систем, зокрема таких, як інформаційний менеджмент.

За таких умов необхідним є процес оновлення класичної паради-
гми бухгалтерського обліку, тобто формування сучасної парадигми,
яка б максимально охоплювала та задовольняла запити бізнесу. На
цьому шляху важливо виокремити її напрями (передумови) (рис. 1).

Рис. 1. Передумови оновлення парадигми бухгалтерського обліку

Оновлення облікових номенклатур і методики передбачає форму-
вання інформаційно-орієнтованих даних, іншими словами – розширення
меж предмета бухгалтерського обліку, охоплення будь-якої необхідної
первинної інформації, необхідної для опрацювання, фінансового моні-
торингу, прийняття управлінського рішення.

У сучасній теорії та практиці бухгалтерського обліку стрімко збі-
льшується спектр економічних знань через розроблення й запрова-
дження нових, а також через вдосконалення чинних стандартів бухгал-
терського обліку. Як спеціальна галузь наукового знання бухгалтерський
облік перебуває на стадії швидкого накопичення емпіричних даних,
виникнення нових теоретичних положень і методологічних підхо-
дів. Базова чисельність різноманітних економічних ресурсів і процесів
економіки стрімко зростає, тому методологія бухгалтерського обліку
має також динамічно розвиватися. Іншими словами, саме господарська
практика є передумовою оновлення облікової методології. Це логічно і
природно для функціонування саме облікової системи. Жодна інша ін-
формаційна система, штучно надумана, самостійно неспроможна вико-
нувати функції облікової системи.

Диференціація вимог до фінансової звітності викликана змінами
форм і змісту менеджменту за умов динамічності еволюції сучасної
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економіки. Традиційні фінансові звіти не здатні надати достовірну ін-
формацію про усі чинники цінності компанії, оскільки первинно вони
не охоплені обліком. Як наслідок, користувачам надають консервати-
вні оцінки поточної вартості підприємства.

Слід зауважити, що в сучасній глобальній, постіндустріальній
економіці виразно постає одне з головних завдань обліку – багатоас-
пектне вимірювання та інтерпретація результатів діяльності суб’єкта
підприємництва та оцінка вартості його економічних ресурсів. Облік
за допомогою відповідної методології має диспонувати з новітніми
проявами реальної економічної дійсності, тобто вводити в методологію
увесь необхідний економічний потенціал матеріального та нематеріа-
льного характеру незалежно від джерел виникнення. Таке завдання є
складним і може бути реалізоване через подальшу еволюцію класи-
чного методу обліку – оцінки, а відповідно, необхідних обліково-
аналітичних процедур. Отже, характер оцінки суттєво змінений ри-
нковими відносинами, і це досить переконливий приклад марності
спроб заперечити об’єктивні передумови оцінки активів за ринковою
вартістю [1, с. 32].

Найбільш проблематичним є питання вибору методики оцінки.
Яку методику застосовувати в кожному конкретному випадку, вирі-
шує оцінювач залежно від мети і завдання щодо визначення вартості
оцінюваного об’єкта. Відомо, що у світовій практиці використовуються
три методи визначення вартості об’єкта в процесі його приватизації:
1) за собівартістю – затратний метод; 2) за поточними ринковими
цінами – метод потенційної прибутковості або капіталізації доходу;
3) аналогів продажу.

Слід зауважити, що в діяльності вітчизняних бухгалтерів і еконо-
містів склались досить спрощені погляди щодо оцінки. У більшості
підручників з теорії бухгалтерського обліку зазвичай зазначалось, що
оцінка і калькуляція є способами вартісного вимірювання об’єктів бу-
хгалтерського обліку. При цьому суть і значення цього важливого
прийому не розглядались. Необхідність проведення ринкових оцінок
несправедливо ігнорувалась, і з часів становлення радянської влади за
основу був прийнятий метод оцінки за собівартістю, запропонований
Рудановським, що “дожив” до економічних реформ.

Вперше про можливість використання в Україні різних методів
оцінки майна вказується в ст. 20 Закону України “Про приватизацію
майна державних підприємств” (від 04.03.92), а саме: “Визначення поча-
ткової ціни об’єкта приватизації або розміру статутного фонду госпо-
дарського товариства, що створюється на основі державного підприємс-
тва, здійснюється на підставі оцінки у відновній вартості основних
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фондів за вирахуванням їх зносу, фактичної вартості оборотних фондів
і врахування дебіторської та кредиторської заборгованостей відповідно
до методики, що затверджується Кабінетом Міністрів України. У ви-
падках, передбачених Державною та місцевими програмами приватиза-
ції, початкову ціну майна державного підприємства може бути змінено
з урахуванням потенційної прибутковості [4, с. 5].

Отже, в Україні історично склався і зараз використовується затрат-
ний метод. Проте з початком економічних реформ і переходом до рин-
кових відносин (зокрема, це пов’язано і з приватизацією) виникла не-
обхідність застосовувати інші методи оцінки, що практикуються в
зарубіжних країнах. Слід зауважити, що світовий досвід свідчить про
неможливість застосування на практиці кожного окремо взятого варіан-
та оцінки. Тому пропонується при здійсненні оцінки об’єкта застосову-
вати паралельно всі методи з метою визначення більш реальної вартості.

Можна стверджувати, що оцінка здійснюється через обліковий
принцип обачності, згідно з яким методи оцінки, які застосовують у
бухгалтерському обліку, мають запобігати недооцінці зобов’язань і
витрат і завищенню оцінки активів і доходів підприємства. Отже, об-
лікова методика оцінки як один з важливих інструментів забезпечує
відтворення кінцевої інформації у фінансовій звітності. Проте в умо-
вах хаотичних змін змісту як нормативних документів з бухгалтерсь-
кого обліку, так і законодавчих актів із питань оподаткування усклад-
нюється методика оцінки,  а це,  зрозуміло,  служить підґрунтям для
висновків про неспроможність сучасної облікової системи.

Можливості підвищення корисності результативної інформації, її
змістовної наповнюваності визначаються здатністю системи обліку до
самовдосконалення з орієнтацією на практичні запити, що в жодному
випадку не змінює фундаментальної основи предмета бухгалтерського
обліку. Досліджуючи сучасні проблеми методології обліку, слід за-
уважити, що інформаційна економіка, характерна для нинішнього пе-
ріоду суспільного розвитку, суттєво змінює не лише характеристику
виробництва та економічних відносин, а й безпосередньо інформаційні
технології, що також впливає на бухгалтерський облік, на формування
нових концептуальних підходів до облікової парадигми. Інформаційні
технології в обліку – це потужний механізм, який забезпечує високий
рівень ефективності функціонування облікової системи за умов тих па-
раметрів ринкової трансформації економіки, які маємо сьогодні. Авто-
матизація бізнес-процесів сьогодні стає для українських підприємств
способом виживання. Вона розглядається як засіб найбільш ефективно-
го управління, що забезпечує мінімізацію витрат і збільшення прибут-
ковості підприємства. Іншими словами, нові інформаційні технології,
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без яких практично не обійтись, – це ще одна нова якісна характерис-
тика сучасної парадигми обліку.

Проблеми, наведені вище, свідчать про високі вимоги до фахів-
ців, задіяних у сфері обліку, що потребує належної кваліфікації. Бух-
галтерська професія має відповідати реаліям, які склалися у сучасному
світі, суть яких зводиться до ускладнення економіки у різних вимірах
(інформаційному, технологічному, комунікаційному тощо). З поси-
ленням інтеграційних процесів у світовій економіці, до яких залучена
й Україна, активізується використання МСФЗ і, як наслідок, їх ви-
вчення. Вітчизняні компанії заохочують сертифікованих фахівців з
бухгалтерського обліку вивчати міжнародні стандарти. Крім того, бу-
хгалтер у сучасному бізнесовому середовищі має бути висококваліфі-
кованим спеціалістом з питань фінансового, управлінського обліку,
питань фінансового планування, міжнародних відносин тощо. Тради-
ційний бухгалтерський облік забезпечує історичний погляд на фінан-
сову інформацію. Проте зацікавлених осіб, які вивчають фінансові зві-
ти, цікавить майбутнє. У результаті виникає попит на консультантів,
аналітиків і галузевих фахівців, що і є підґрунтям створення різних
інформаційних служб. Проте, на нашу думку, саме фахівець з обліку,
який проводить вхідну інформацію до її завершеного узагальнення,
може кваліфіковано інтерпретувати усі необхідні для розуміння, моні-
торингу характеристики. Проблема в тому, що бухгалтерську профе-
сію намагаються обмежити вузькоспеціалізованими питаннями обліку
та аудиту. Внаслідок цього необхідною є робота та максимальні зу-
силля фахівців, науковців у сфері обліку з метою представлення науки
бухгалтерського обліку в контексті динамічного економічного розвит-
ку в усіх його проявах. З огляду на це сучасний бухгалтер повинен
мати широкий світогляд. Саме у вирішенні цих проблем вбачаємо ак-
тивну позицію облікової спільноти.

Висновки. Сучасний соціально-економічний розвиток характери-
зується зростанням чинників, пов’язаних із глобалізаційними проце-
сами, інтелектуалізацією та інформатизацією господарського життя
суспільства. Останнє є дуже складним і різноманітним середовищем,
тому до бухгалтерського обліку постійно висуваються нові вимоги.

Невідповідність існуючої системи бухгалтерського обліку і фі-
нансової звітності сучасним економічним реаліям та потребам суспі-
льства зумовлює перегляд та доповнення його теоретичних засад. Це
передбачає оновлення сучасної системи обліку з метою можливості
забезпечити сучасні паритетні потреби користувачів інформації, яка
генерується в системі бухгалтерського обліку. Саме за таких умов бу-
хгалтерський облік здобуває чуттєві координати в економічному про-
сторі господарюючих суб’єктів.
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ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

ВПЛИВ РІВНЯ МОНЕТИЗАЦІЇ ЕКОНОМІКИ УКРАЇНИ
НА МОЖЛИВОСТІ ФОРМУВАННЯ

ТА ЕФЕКТИВНОГО ВИКОРИСТАННЯ
ІНВЕСТИЦІЙНОГО ПОТЕНЦІАЛУ

БАНКІВСЬКОЇ СИСТЕМИ
У статті визначено напрямки впливу монетизації, ремонетизації та демо-

нетизації на можливості формування та ефективного використання інвестицій-
ного потенціалу банківської системи, систематизовано негативні наслідки в
контексті розбалансування економіки України, які мали місце внаслідок демоне-
тизації, визначено позитивні наслідки здійснюваної в Україні політики ремонети-
зації з точки зору використання потенціалу банківської системи в процесах інве-
стиційного відновлення економіки.

Ключові слова: інвестиційний потенціал, банківська система, монетизація,
демонетизація.32

Постановка проблеми. Перед економікою України сьогодні сто-
їть цілий ряд актуальних завдань, пов’язаних з підвищенням її конку-
рентоспроможності на світовому ринку, зменшенням негативних нас-
лідків структурних диспропорцій, що склалися, виведенням темпів
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економічного розвитку на докризовий рівень, забезпеченням відно-
влення діяльності бюджетоутворюючих галузей економіки тощо. Ви-
рішення цих, а також цілого ряду інших загальноекономічних проблем
вимагає оптимізації механізмів реалізації інвестиційних процесів, під-
вищення адаптивності інвестиційного ринку, його здатності адекватно
реагувати на зростаючий інвестиційний попит.

У цьому контексті можна стверджувати, що подолання економіч-
ної кризи в Україні, вихід на траєкторію стабільного економічного
зростання багато в чому залежить від наявних у банківській системі
інвестиційних можливостей щодо вирішення цих завдань, тобто сфо-
рмованого інвестиційного потенціалу та можливостей його ефектив-
ного використання в перерозподільних процесах та реальному секторі
економіки. За масштабами власного капіталу, здатністю мобілізувати
та акумулювати інвестиційні ресурси на внутрішньому та зовнішньо-
му фінансових ринках, якістю надання відповідних інвестиційних по-
слуг та здійснення інвестиційних операцій банківська система пови-
нна відповідати вимогам, які висуваються до неї реаліями сьогодення.

Інвестиційний потенціал банківської системи – один з ключових
елементів економіки, від обсягів та ефективності використання якого
залежать напрями та результативність національної фінансової стра-
тегії, ефективність якої у свою чергу забезпечує реалізацію довгостро-
кових національних інтересів країни. Його слід розуміти як організо-
вану сукупність наявних у банківській системі інвестиційних ресурсів,
яка перебуває у системній єдності, зумовлених ними можливостей ба-
нківської системи щодо мобілізації на визначеному часовому проміжку
внутрішніх та зовнішніх інвестиційних ресурсів для реалізації страте-
гічних та тактичних цілей стимулювання економічного зростання, а
також готовності економічної системи до сприйняття інвестицій, аде-
кватного реагування на них.

Дослідження факторів формування інвестиційного потенціалу бан-
ківської системи дозволяє стверджувати, що з точки зору джерела ви-
никнення їх можна поділити на екзогенні та ендогенні.

Ендогенні чинники впливу зумовлені розвитком та ефективністю
використання структурних елементів інвестиційного потенціалу банків-
ської системи (ресурсного, технологічного, управлінського, інтелектуа-
льного, кадрового, інформаційного тощо). Іншими словами, ті фактори,
які віднесені до цієї групи, формуються в межах банківської системи та
обумовлені ефективністю та зваженістю її функціонування. Для України
найбільш релевантними ендогенними факторами впливу на формування
та ефективне використання інвестиційного потенціалу банківської сис-
теми слід вважати: наявність системних проблем у розвитку банківської



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

171

системи, напрямки реструктуризації банківської системи, напрямки
грошово-кредитної політики НБУ, рівень капіталізації банків, рівень
конкуренції в банківській системі тощо.

Екзогенні чинники впливу зумовлені станом та характеристиками
макросередовища, в якому функціонує банківська система. Серед ек-
зогенних факторів впливу на формування та ефективне використання
інвестиційного потенціалу банківської системи України найбільш ре-
левантними є: структура валових заощаджень в економіці, рівень мо-
нетизації економіки, рівень розвитку товарно-грошових відносин у
країні, рівень довіри власників інвестиційних ресурсів, напрямки дер-
жавної політики підтримки фінансового розвитку, тенденції розвитку
ринку праці тощо.

Однією з необхідних умов формування та ефективного викорис-
тання інвестиційного потенціалу банківської системи є наявність на-
копиченого запасу довгих грошей в економіці, виходячи з чого ремо-
нетизацію можна вважати дієвим важелем забезпечення позитивної
динаміки макроекономічних індикаторів, які характеризують темпи на
напрямки розширеного відтворення. Зростання рівня монетизації є
однією з домінантних умов забезпечення вчасної та повної реалізації
виробленого валового внутрішнього продукту, формування фондів за-
гальнодержавного призначення, нарощування збережень та подальшої
трансформації їх в інвестиції, розвитку фінансового ринку та банків-
ського сектору, а також мінімізації обсягів заборгованостей суб’єктів
господарювання [1]. Саме тому дослідження проблем визначення оп-
тимальної структури грошової маси в економіці є актуальними в кон-
тексті пошуку потенціальних можливостей використання ресурсів ба-
нківської системи як важеля інвестиційного забезпечення відповідних
темпів економічного зростання.

Аналіз досліджень і публікацій останніх років. Фундамента-
льні дослідження в галузі теорії грошей містяться в працях багатьох
класиків економічної теорії, а саме: К. Бруннера, К. Варбюртона,
К. Вікселя, Ф. Грехема, Дж. Енджелла, Дж. Кейнса, Б. Клейна, Дж. Локка,
Р. Лукаса, Р. Манделла, К. Маркса, А. Мелтзера, В. Петі, Ф. Пулона,
Р. Селдена, Дж. Тобіна, И. Фішера, М. Фрідмена, Ф. Хайека, Л. Харріса,
Р. Харрода, Дж. Хікса, Б. Шмідта та ін. Сучасні принципи грошово-
кредитної політики відображені у працях Д. Ван-Хуза, Л. Кідуелла,
Г. Лінвуда, Р. Міллера, Ф. Мишкіна, В. Нордхауса, Д. Патінкіна,
Р. Петерсона, Дж. Сакса, П. Самуельсона, Д. Стігліца, С. Фішера та ін.
Дослідженню впливу монетарної політики на розвиток банківської
системи України присвячено роботи вітчизняних науковців, зокрема
М. Ареф’єва, О. Барановського, О. Васюренка, А. Гальчинського,
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В. Геєця, Н. Гребеник, А. Гриценка, О. Дзюблюка, А. Єпіфанова,
В. Корнєєва, Т. Косової, С. Онишко, В. Опаріна, Б. Луціва, С. Льо-
вочкіна, І. Лютого, М. Макаренка, А. Мороза, А. Пересади, І. Сала,
М. Савлука, В. Стельмаха, В. Федосова, О. Яременка та ін. Водночас,
на жаль, в більшості наукових праць проблема визначення оптималь-
ного рівня монетизації економіки розглядається в контексті забезпе-
чення стійкості банківської системи, а не з точки зору інвестиційної
діяльності банків, тобто ролі та місця банківської системи в механізмі
інвестиційного забезпечення розширеного відтворення.

Невирішені частини загальної проблеми. На сьогодні невирі-
шеним залишається цілий ряд проблем, пов’язаних з оптимізацією
структури грошової маси в економіці та стану національного грошо-
во-кредитного ринку, визначенням граничних меж рівня монетизації
економіки в контексті впливу на формування інвестиційного потенці-
алу банківської системи. Подальшого розвитку потребує комплекс пи-
тань, пов’язаних з визначенням магістральних напрямків ремонетиза-
ції економіки України, щільності зв’язку темпів зростання грошової
маси в економіці, темпів зростання активів і пасивів банківської сис-
теми.

Мета статті полягає у визначенні напрямків впливу рівня моне-
тизації вітчизняної економіки на можливості формування та викорис-
тання інвестиційного потенціалу банківської системи.

Виклад основного матеріалу. За оцінками експертів, сьогодні
рівень монетизації української економіки становить 42 %, водночас в
промислово розвинутих країнах Центральної та Східної Європи цей
показник досягає 70-80 %. Безумовно, ряд країн мають значно нижчий
за Україну рівень монетизації: Росія – 28,98 %, Румунія – 26,64 %, Бі-
лорусь – 16,60 %, але, як відомо, в цих країнах широко застосовуються
адміністративні методи управління економікою, особливо в Білорусі,
що не може не обмежувати можливості розвитку ринкових механізмів
і товарно-грошових відносин взагалі. Виходячи з того, що рівень мо-
нетизації економіки в Україні у 2006 р. перетнув позначку 40 % і на
кінець 2007 р. становив 46,5 % [3], що є досить високим рівнем, слід
очікувати подальшого уповільнення темпів приросту ліквідної скла-
дової інвестиційного потенціалу банківської системи України.

У цілому, підвищення рівня монетизації шляхом оптимізації
структури грошової маси через поступове зменшення готівкової
компоненти як такої, що обслуговує поточний товарно-грошовий
обіг і найменше піддається регулятивному впливу НБУ, має позитив-
ний вплив на формування інвестиційного потенціалу банківської сис-
теми.
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Попит на готівку у ринковій економіці досить точно визначається
шляхом співвіднесення обсягів готівки в обігу з ВВП. Так, у промис-
лово розвинутих країнах відношення готівки в обігу до ВВП є віднос-
но сталою та маломінливою величиною (коливається в межах 5-7 %).
В Україні ефективність використання інвестиційного потенціалу бан-
ківської системи останнім часом знижується. Це пов’язано з тим, що
темпи збільшення готівки в обігу випереджають темпи приросту ВВП
(частка готівки на кінець 2006 р. досягала 14 % ВВП, а на кінець
2007 р. – 15,6 % ВВП).

У 2007 р.  були такі співвідношення валютних резервів НБУ до
готівки в обігу: на початку року воно становило 1,51 (обсяги готівки в
обігу – 74,9 млрд. грн., валютні резерви у гривневому еквіваленті –
112,9 млрд. грн.); протягом року воно дещо знизилося – до 1,47, але
залишилось на досить високому рівні. Причиною нагромадження ре-
зервів НБУ стала фактична політика фіксації курсу долара США, яка
потребувала постійного викупу надлишкової пропозиції іноземної ва-
люти, зумовленої позитивним сальдо платіжного балансу.

У 2008 р. ситуація змінилася в протилежному напрямку.
Зростання рівня монетизації економіки, з одного боку, відобра-

жає зростання попиту на гроші з боку суб’єктів господарювання та на-
селення, а отже, і рівень розвитку фінансових інституцій, а з іншого – є
його передумовою. Протягом 2001-2007 рр. рівень монетизації зріс з
19 до 55 %, а в 2008 р. знизився до 54 % внаслідок впливу фінансової
кризи. Зв’язок темпів зростання грошової маси в економіці та темпів
зростання активів і пасивів банківської системи відображено на рис. 1.
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Рис. 1. Динаміка темпів зростання грошової маси,
активів і пасивів банківської системи [4]
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Ремонетизація економіки, як правило, є наслідком демонетизації,
яка у свою чергу є наслідком гіперінфляції в країні. В Україні процес
демонетизації відбувся у 1992-1999 рр. та спричинив значний негати-
вний вплив як на реальний сектор економіки, так і на банківську сис-
тему. Під час демонетизації відбувалося тривале розбалансування
грошового ринку, що виявилося у дисбалансі між потребами в грошо-
вих ресурсах та джерелами їх задоволення у всіх сферах економіки.

Розбалансування економіки України внаслідок демонетизації ма-
ло такі негативні наслідки щодо формування та використання інвес-
тиційного потенціалу банківської системи:
1) підвищився дефіцит внутрішніх інвестиційних ресурсів, спричине-

ний надмірно низькими темпами формування заощаджень, що при-
звело до зменшення ресурсної складової інвестиційного потенціалу
банківської системи;

2) підвищилася вартість грошей на ринку, що спричинило зростання
рівня ринкової процентної ставки та зниження якості ресурсної
складової інвестиційного потенціалу банківської системи. Крім
того, висока вартість грошей знизила можливості їх розміщення в
реальному секторі економіки внаслідок обмеженої кількості висо-
корентабельних проектів, що негативно вплинуло на можливості
ефективного використання інвестиційного потенціалу банківської
системи;

3) знизився рівень капіталізації банків та інших фінансових інститутів,
що значно обмежило можливості формування та ефективного вико-
ристання інвестиційного потенціалу банківської системи, а отже, не-
гативно вплинуло на економічне зростання країни в цілому;

4) деформувалися зовнішньоекономічні зв’язки країни, що призвело
до збільшення обсягів іноземної валюти в країні, але не призвело
до збільшення прямих інвестицій. Це обумовило високий рівень
доларизації вітчизняної економіки і негативно вплинуло на можли-
вості формування та ефективного використання інвестиційного по-
тенціалу банківської системи;

5) внаслідок зниження поточного платоспроможного попиту поглиби-
лася платіжна криза, що призвело до зниження якості банківських ак-
тивів і підвищення частки проблемних активів, в цілому суттєво
знизило можливості формування та ефективного використання інвес-
тиційного потенціалу банківської системи.

Ремонетизація за змістом протилежна демонетизації, а отже, за-
ходи з ремонетизації повинні допомагати у вирішенні вищезазначених
проблем. Основним завданням ремонетизації є відновлення забезпечен-
ня економічного обороту грошовою масою. Вирішення цього завдання
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можливе за умови, що темпи збільшення пропозиції грошей (грошової
маси) протягом певного періоду будуть випереджати темпи збільшен-
ня фізичних обсягів виробництва (реального ВВП) та рівня цін (ін-
фляції). Дані, подані на рис. 2, свідчать про те, що саме такий сценарій
подій і був реалізований в Україні.
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Рис. 2. Динаміка темпів зростання грошової маси,
ВВП та інфляції [2; 5]

Виходячи з наявного досвіду ремонетизації української економіки,
“граничним” рівнем монетизації, за яким почалося ефективне нарощу-
вання “довгих” грошей, був рівень у 17-18 %, якого Україна досягла
на межі 1999-2000 pp. Саме в 2000 р. найвищими за всі попередні роки
були: рівень монетизації економіки (108,6 %), приріст індексу інвес-
тицій в основний капітал (114,4 %), середньозважена процентна став-
ка по кредитах банків (69,8 %), приріст строкових вкладів у банках
(161,2 %). Крім того, саме в цьому році вперше було досягнуто збіль-
шення реального ВВП (105,9 %). Такі істотні зміни в динаміці макро-
економічних показників були обумовлені насамперед якісними пере-
твореннями в процесі ремонетизації ВВП, що ознаменувалися
початком ефективного накопичення запасів довгих грошей як скла-
дової інвестиційного потенціалу банківської системи.

У цей період пропозиція грошей визначалася не лише попитом,
який формувався потребами розвитку реального сектора економіки,
але й попитом позавиробничого походження. Як свідчить досвід, в
Україні таким позавиробничим попитом, який дав можливість “зв’язу-
вати” переважну частину пропозиції грошей протягом 2000-2007 рр. і
забезпечити демонетизацію ВВП майже втричі, був відновлюваний
попит на гроші.
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У ході ремонетизації вітчизняної економіки покращувалися пере-
думови для розвитку економіки в цілому та для банківської сфери зо-
крема. Позитивні наслідки проведення зазначеної політики з точки зору
можливостей формування та ефективного використання інвестиційного
потенціалу банківської системи відображені на рис. 3.

Рис. 3. Наслідки ремонетизації для вітчизняної економіки
з точки зору можливостей формування й ефективного використання

інвестиційного потенціалу банківської системи

Вплив ремонетизації економіки на інвестиційний потенціал бан-
ківської системи проявляється також і у формуванні вільних резервів,
адже на макрорівні загальний обсяг банківських резервів визначається
загальним обсягом грошової маси в обігу та її структурою. Чим більшою
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стимулює збільшення виробництва товарів споживчого та інвестиційного призначення

Збільшення грошових заощаджень фізичних і юридичних осіб, яке спричиняє
нарощування попиту на фінансові послуги на грошовому ринку

Нарощування перерозподільних грошових потоків через фінансову систему
(банки, страхові, інвестиційні, фінансові та інші компанії) з метою задоволення
поточних та інвестиційних потреб економічних суб’єктів, що не можуть бути
профінансовані за рахунок власних коштів

Розширення сфери використання та підвищення якості товарно-грошових відносин
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що покращує забезпечення невиробничих потреб суспільства, які не можуть
фінансуватися приватним бізнесом
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є маса грошей в обігу і чим нижчою – частка готівки в ній, тим вищою є
межа формування резервів банків, які слугують ресурсною складовою
інвестиційного потенціалу банківської системи. Відповідно на мікрорів-
ні обсяги резервів визначаються результатами кожного окремого банку в
мобілізації вільних коштів юридичних та фізичних осіб.

Крім того, рівень монетизації економіки безпосередньо впливає
на термінову структуру грошової маси, адже зі зростанням рівня мо-
нетизації відбувається зменшення частки готівки та коротких грошей
у грошовій масі і, відповідно, збільшення довгих грошей. Це має прин-
ципове значення для стабільної діяльності банківської системи та під-
вищує якість ресурсної складової її інвестиційного потенціалу, причому
покращення відбувається в кількісному та якісному форматах:
1) кількісний формат пов’язаний зі зменшенням частки готівки, що

сприяє зростанню грошово-кредитного мультиплікатора, через ме-
ханізм якого комерційні банки самостійно нарощують пропозицію
грошей, створюючи додаткові кредитні ресурси;

2) якісний формат виникає через збільшення частки довгих грошей у
загальній грошовій масі, що сприяє покращенню термінової збалан-
сованості пасивів і активів банків, посиленню їх стабільності та
зростанню рівня надійності банківської системи.

Зазначений вплив обумовлений специфікою обігу “коротких” гро-
шей, адже при низькому рівні монетизації ВВП грошові запаси в еко-
номічних суб’єктів є незначними та повинні бути високомобільними,
оскільки їх вистачає лише для задоволення потреб першої необхіднос-
ті, які потребують частих платежів невеликими сумами. За таких умов
задоволення інших потреб (особливо щодо довгострокових вкладень)
відкладається у часі через відсутність вільних коштів. Частково про-
блему використання “коротких” грошей для інвестиційних потреб ви-
рішують банки, які трансформують “короткі” гроші своїх вкладників
у “довгі” кредити своїм позичальникам, але така діяльність, по-перше,
пов’язана з суттєвими ризиками, а по-друге, обмежена банківськими
нормативами. Тому найнадійнішим способом забезпечення інвести-
ційних потреб економіки є формування запасів “довгих” грошей, що
можливо за умови достатньо високого рівня монетизації економіки.

Водночас є підстави стверджувати, що збільшення монетизації
економіки активно сприяє і підвищенню капіталізації банків. В умо-
вах, коли рівні банківських відсотків і ризиків знизяться до прийнят-
ного рівня, заощаджувачам стане не менш вигідно вкладати кошти в
капітал банків, ніж на депозити, що відповідно забезпечить постійне
збільшення капіталу банків.

http://www.bank.gov.ua/
http://www.fg.org.ua/
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Висновки. На основі вищевикладеного можна зробити висновок,
що збільшення рівня ремонетизації економіки є важливим економіч-
ним індикатором та макроекономічною передумовою підвищення ін-
вестиційного потенціалу банківської системи. На сьогодні монетарна
політика багато в чому зумовлює характер глобальних процесів, що
мають місце в усіх сферах функціонування сучасного суспільства, зо-
крема в банківській системі. Грошовий обіг є не тільки інформатив-
ним індикатором, але й модулятором стану розвитку кон’юнктури фі-
нансового ринку. Умови підтримання стабільності банківської системи
та її здатність виконувати функцію постачальника інвестиційних ре-
сурсів для реального сектора економіки, значною мірою залежать від
відповідності рівня реальної потреби в грошових коштах для здійс-
нення господарчої діяльності та обсягу їх фактичного надходження до
обігу. Тому в контексті формалізації умов та граничних меж ефектив-
ного використання інвестиційного потенціалу банківської системи ви-
значення оптимальної кількості грошей, яка має знаходитися в оборо-
ті, має дуже важливе значення. Саме тому дуже важливим напрямком
подальших досліджень має стати формування окремого блоку монета-
рного аналізу з метою управління перебудовою емісійного та трансмі-
сійного механізмів монетарної політики.
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balanced economy of Ukraine, which took place in result of demonetiza-
tion, defined positive consequences of current remonetization policy in
Ukraine from the point of view of banking system investment potential use
in process of investment restoration of economy.
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ПЕРСПЕКТИВИ РОЗВИТКУ СТРАХОВОГО РИНКУ
УКРАЇНИ ПІСЛЯ ФІНАНСОВОЇ КРИЗИ

У статті проаналізовано основні проблеми сучасного стану страхового ри-
нку України та визначені основні перспективи його подальшого розвитку.

Ключові слова: страховий ринок, фінансова криза, конкурентоспроможність,
нові можливості.

Постановка проблеми. В умовах економічної нестабільності по-
стає необхідність не тільки вирішення проблем страхового ринку в кон-
кретний момент часу, але й формування комплексу заходів, необхідних
для поступального розвитку вітчизняної страхової галузі в цілому. Дані
дії дають можливість не тільки розвинути вітчизняний страховий ринок,
але й не допустити повторення відповідних проблем у подальшому.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Перспективи і про-
блема розвитку вітчизняного страхового ринку та важливість страхо-
вої галузі для подальшого розвитку економіки країни в цілому дослі-
джені в роботах О.О. Власенко [1], О. Завади [2], О.М. Кисельової [3],
О.Г. Коренєвої [4], А.Л. Самойловського [5], І.І. Субачова [6].

Не вирішені раніше частини загальної проблеми. В умовах
фінансової кризи, посилення інтеграційних процесів і взаємозв’язку
національних економік постає необхідність визначення комплексу за-
ходів щодо виходу страхового ринку України на якісно новий рівень
розвитку з високим рівнем конкурентоспроможності. Ці дії забезпе-
чать відповідні умови діяльності страхових компаній, які необхідні
страховикам для ефективного надання послуг як вітчизняним, так і за-
кордонним суб’єктам господарювання.

Мета статті – визначення необхідних умов подальшого розвитку
страхового ринку України.

Виклад основного матеріалу. Перспективність подальшого розвит-
ку страхового ринку України обумовлена не тільки подоланням нестабі-
льної ситуації, яка в даний час спостерігається в економіці країни, але й
вирішенням проблем, які накопичувались упродовж всього історичного
розвитку вітчизняного страхового ринку. Сучасна фінансова криза лише
загострила існуючі та виявила нові проблеми українського страхування. 33

Стрімкий розвиток страхового ринку України, який відбувався про-
тягом 1996-2008 рр., та оптимістичні настрої його учасників обумовлені
насамперед швидкими темпами зростання валових страхових премій.

© Г.В. Кравчук, 2009
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Дана ситуація була результатом нерозвиненості страхової галузі в
Україні та низького охоплення страховими послугами суб’єктів госпо-
дарювання та населення України. Активне створення страхових ком-
паній, метою діяльності яких і до цього часу залишається нарощення
страхових премій, обсяги яких набагато більші за страхові виплати,
захват ринку за рахунок демпінгу страхових тарифів, оптимізація опо-
даткування та легалізація доходів, отриманих кримінальним шляхом,
сприяло розвитку вітчизняного страхового ринку за кількісними пока-
зниками, але не за якісною його складовою.

На сьогоднішній день основними проблемами страхового ринку
України є такі:
· незначний розмір уставного фонду, який повинні сплатити новоство-

рені страхові компанії;
· невідповідність нормам ліквідності, диверсифікації та прибутково-

сті розміщення страховиками коштів страхових резервів;
· низька фінансова надійність і платоспроможність страховиків;
· недостатні обсяги капіталізації та низька ліквідність активів стра-

хових компаній;
· відмінність системи оподаткування страхових компаній та інших

суб’єктів господарювання;
· невизначеність механізму передавання активів однієї страхової

компанії іншій;
· недостатній контроль і регулювання перестрахових операцій;
· слабка розвиненість страхування життя та недержавного пенсійного

страхування;
· низький рівень актуарної практики та інституту брокерів на стра-

ховому ринку;
· блокування Верховною Радою прийняття нової редакції Закону

України “Про страхування” та законів стосовно страхування еколо-
гічних і сільськогосподарських ризиків;

· обмеженість функцій Держфінпослуг відносно регулювання та пру-
денційних заходів щодо контролю за страховим ринком.

Вирішення даних проблем є необхідною умовою подальшого ро-
звитку українського страхового ринку та досягнення високого рівня
конкурентоспроможності його учасників. Відсутність перетворень та
інфраструктурної перебудови страхового ринку України так і зали-
шить його інструментом шахрайських зловживань і швидкого збага-
чення власників страхових компаній без реалізації значного фінансо-
вого та інвестиційного потенціалу.

Ще однією вагомою проблемою страхового ринку, яка постала
в умовах фінансової кризи, є відокремленість антикризових дій вза-
ємообумовлених ринків, які обслуговують фінансові відносини. Так,
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якщо виходити з позиції, що однією з основних складових ринкових
перетворень у державі є всебічно розвинутий зі сформованою інфра-
структурою ринок фінансових послуг, то елементи даного ринку у ви-
гляді ринку банківських і небанківських послуг повинні не тільки вза-
ємовигідно співпрацювати, але й стимулювати наступний розвиток
один одного за рахунок прозорих відносин між його учасниками. У свою
чергу, значний вплив на ринок банківських і небанківських послуг має
рівень розвитку та ефективність діяльності фондового ринку.

Для українського ринку страхування кризова ситуація в банківсь-
кій сфері та падіння вартості цінних паперів на фондових біржах ста-
ли ще однією значною проблемою, яка значно вплинула на фінансову
стійкість страховиків. Так, мораторій на видачу депозитів значно зни-
зив рівень платоспроможності страхових компаній, оскільки в серед-
ньому приблизно 30 % страхових резервів зосереджено саме в банків-
ських вкладах. Покращення ситуації з видачею банківських вкладів не
відбулося і після зняття мораторію, оскільки в значну частину банків
ввели тимчасові адміністрації, або банківські установи самі затягують
процедуру повернення депозитів. Дана ситуація ускладнюється ще й
небажанням співпраці НБУ з Держфінпослуг стосовно врегулювання
ситуації з поверненням депозитів.

Крім того, плани Держфінпослуг відносно створення фонду рефі-
нансування збанкрутілих страхових компаній також не було підтрима-
но керівництвом НБУ. Це призвело до обмеження антикризових заходів
з боку Держфінпослуг. Отже, покращення фінансового стану страхо-
вих компаній можливе лише за рахунок збільшення статутного фонду
за рахунок коштів акціонерів і власників страховиків.

Падіння вартості акцій на фондових біржах України також значно
вплинуло на стабільність діяльності страхових компаній. Так, питома
вага страхових резервів, вкладених в акції, становить більше ніж 34 %
фінансових ресурсів страхових резервів у цілому. Зниження котиру-
вань акцій більше ніж в три рази в 2008 р. порівняно з 2007 р. значно
зменшило прибуток, який страхова компанія отримала б в разі прода-
жу цінних паперів. Крім того, значна частина портфеля акцій страхо-
виків – це низьколіквідні цінні папери або взагалі акції, які не пройшли
лістинг на жодній з фондових площадок. Дана ситуація унеможлив-
лює швидке виконання зобов’язань страхових компаній за рахунок ре-
алізації даних активів навіть за мінімальною ціною.

Отже, подальший розвиток страхового ринку України також буде
залежати від розвитку вітчизняного фондового ринку та послуг, які
будуть на ньому пропонуватись, та стабільності функціонування бан-
ківської системи і спільного регулювання банківського та небанківсь-
кого ринків фінансових послуг.
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Таким чином, проблеми, про які наголошували учасники страхо-
вого ринку та наглядові органи протягом всього періоду розвитку віт-
чизняного страхового ринку, постали найбільш гостро саме в період
економічного спаду та зниження платоспроможного попиту з боку
страхувальників.

Безумовно, стверджувати однозначно про неконтрольований роз-
виток страхового ринку протягом 1996-2008 рр. недоцільно. За даний
період державними органами контролю за страховим ринком, саморе-
гулівними організаціями та суб’єктами страхового ринку були здійс-
нені певні кроки щодо покращення нагляду за страховою діяльністю,
реєстрації та ліцензування учасників страхового ринку та розвитку
певних видів страхування. Але темп і межі даних зрушень не відпові-
дали сучасному конкурентному середовищу глобальної економіки і
викликам, які вона висуває перед національними суб’єктами ринку
фінансових послуг.

Намагання вітчизняної політичної еліти до швидкої інтеграції
нашої держави в міжнародні фінансово-економічні відносини не від-
повідає заходам, які здійснюють органи законодавчої і виконавчої
влади в Україні. Дана ситуація може призвести не тільки до неспро-
можності рівної конкуренції між учасниками страхових ринків різних
країн світу, але й до затягування інтеграційних процесів між нашою
державою та світовою спільнотою. Це, по суті, є набагато більшою
проблемою і може вплинути як на скорочення обсягів прямих інозем-
них інвестицій і темпи адаптації вітчизняного законодавства до норм
ЄС, так і зупинити розвиток ринку фінансових послуг в Україні на не-
визначений термін.

Таким чином, можна спрогнозувати два шляхи подальшого роз-
витку страхового ринку України: песимістичний і оптимістичний. За
умови незначних перетворень законодавчого поля та збереження існую-
чих умов діяльності суб’єктів страхових відносин страховий ринок
України і в подальшому буде розвиватись лише за допомогою пере-
вищення темпів зростання премій над виплатами. Дана динаміка стане
можливою за рахунок освоєння нової клієнтської бази, демпінгу тарифів
на страхові послуги та прийняття на законодавчому рівні обов’язковості
для визначеного виду страхування (наприклад, медичне страхування).
Але за умови зменшення економічного зростання вищенаведена полі-
тика виявляється неможливою і призводить до невиконання страхови-
ками взятих на себе зобов’язань.

Вищерозглянутий шлях розвитку страхового ринку України не
призведе до його перетворень та якісної зміни умов діяльності на
ньому, що в результаті ще більше поглибить кризу страхової галузі.
Збільшення обсягів невиплат страхових відшкодувань і банкрутство
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страхових компаній спричинить втрату довіри населення та підприєм-
ців до страхування в цілому.

Незважаючи на значні проблеми, потенційно страховий ринок
України має значні можливості для розвитку та збільшення впливу не
тільки в межах країни, але й за кордоном. Промисловий потенціал віт-
чизняної економіки і значна кількість населення створюють необме-
жені умови для страхування різних видів господарських, майнових,
фінансових і соціальних ризиків. Подальший розвиток сільського гос-
подарства, медичної сфери, екологічної безпеки та свідомості суспіль-
ства щодо власної безпеки життєдіяльності можуть виявитися вагомим
стимулом збільшення об’єктів страхування і відповідно розширення
видів страхових послуг.

Успішність розвитку українського страхового ринку буде залежати
від вирішення питань стосовно збільшення вимог до організації страхо-
вої діяльності (рівня сплаченого статутного фонду, цін на ліцензії, вста-
новлення походження капіталу та осіб, які є власниками страхової ком-
панії) для запобігання виходу на ринок кептивних і схемних страхових
компаній та неможливості відкриття власниками збанкрутілого страхо-
вика нової компанії. Поряд з жорстким регулюванням рівня ліквідності і
справедливої вартості активів страхових компаній дані заходи сприяти-
муть збільшенню капіталізації вітчизняного страхового ринку. Додатко-
вим фактором збільшення можливості страхових компаній покривати
значні за розмірами ризики може стати раціональна політика самих
страховиків і жорстке регулювання з боку Держфінпослуг напрямків ро-
зміщення коштів страхових резервів. Це сприятиме збільшенню прибут-
ковості страхової діяльності за рахунок зростання інвестиційного доходу
і відповідно покращення фінансової стійкості компанії.

Стратегічним завданням удосконалення страхової діяльності в
Україні в наступні роки повинна стати зміна системи оподаткування
страховиків і переведення їх на загальну систему стягування податків,
яка розповсюджена на інші суб’єкти господарювання. Дані заходи па-
ралельно з жорстоким регулюванням перестрахових операцій нада-
дуть можливість зупинити “схемне” страхування та методи оптиміза-
ції оподаткування.

Інтенсивність розвитку страхового ринку також значно залежить
від розвитку посередницьких послуг на ньому. Так, для страхових
компаній це додатковий канал продажу власних послуг і пошуку в ра-
зі необхідності партнерів по перестрахуванню, а для страхувальників
страховий брокер є зацікавленою особою у виконанні всіх взятих на
себе зобов’язань страховою компанією перед клієнтом. Даний факт
повинен стати основою для подальшого стимулювання інституту бро-
керства в Україні.
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У період фінансової нестабільності гостро постала проблема не-
відповідної актуарної підготовки працівників страхових компаній,
які не забезпечили математичну оцінку імовірності настання стра-
хових випадків та умов досягнення платоспроможності страховими
компаніями.

Крім того, значні перешкоди існують і в сфері можливої консолі-
дації ринку, так до цього часу не визначений механізм передавання
активів одній страховій компанії іншою, в разі неспроможності остан-
ньої відповідати за взятими на себе зобов’язаннями. Даний факт значно
ускладнює процедуру сплати клієнтам збанкрутілої компанії страхо-
вих відшкодувань, що особливо важливо для збереження довіри стра-
хувальників до страхування в цілому.

Основною передумовою розвитку українського страхового ринку
в наступні роки повинна стати співпраця суб’єктів страхового ринку з
іншими учасниками ринку фінансових послуг і виконавчими та зако-
нодавчими органами влади. Тільки за умови прийняття відповідних но-
рмативно-правових актів, які забезпечують ефективне регулювання
страхового ринку, Держфінпослуг матиме можливість всебічного конт-
ролю за страховими відносинами, а страхові компанії, які займаються
“справжнім” страхуванням, покращувати власні конкурентні переваги.

Виходячи з цього основними можливостями подальшого розвит-
ку страхового ринку України є розвиток страхування життя, розвитку
медичного страхування, освоєння страхування сільськогосподарських
та екологічних ризиків, прийняття нового закону “Про страхування”.
Уведення в дію норм нового страхового законодавства зі всіма мож-
ливими доповненнями та адаптацією його до норм ЄС вирішить знач-
ну кількість проблем страхового ринку України, пов’язаних з ефекти-
вним регулюванням його суб’єктів.

За рахунок даних перетворень український страховий ринок пе-
ретвориться на ефективний механізм акумулювання і подальшого пе-
рерозподілу фінансових ресурсів страхувальників та інструмент захисту
інтересів суб’єктів господарювання та фізичних осіб в разі настання
несприятливих подій різного роду як в межах України, так і в міжна-
родному масштабі.

Висновки. Отже, тільки за умови стратегічного розвитку страхо-
вих відносин в Україні і всебічної підтримки відповідних змін з боку
не тільки учасників ринку і Держфінпослуг, а й інших органів вико-
навчої та законодавчої влади вітчизняний страховий ринок може стати
конкурентоспроможним і дієвим механізмом не тільки захисту суспі-
льних і господарських інтересів, але й інструментом стимулювання
розвитку економіки країни в цілому.
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ОСОБЛИВОСТІ ФУНКЦІОНУВАННЯ
ОРГАНІЗАЦІЙНО-ЕКОНОМІЧНОГО МЕХАНІЗМУ

ІПОТЕЧНОГО КРЕДИТУВАННЯ В УМОВАХ КРИЗИ
У статті досліджено особливості функціонування організаційно-економічного

механізму іпотечного кредитування в умовах кризи, визначено основні чинники
стримування іпотечного кредитування, запропоновано систему заходів щодо йо-
го стимулювання.

Ключові слова: іпотечне кредитування, фінансова криза, кредитні ресурси,
відсоткова ставка, організаційно-економічний механізм, реструктуризація.34

Постановка проблеми. Іпотечне кредитування є одним із важли-
вих механізмів стимулювання розвитку реального сектора економіки
та забезпечення економічного зростання. Кризова ситуація, в якій опи-
нилася банківська система країни, негативно вплинула на розвиток

© Н.В. Недільська, 2009
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банківського сектору та на процеси кредитування житла. У зв’язку з цим
актуального значення набуває необхідність відновлення іпотечного кре-
дитування на основі вдосконалення його організаційно-економічних,
правових та фінансових механізмів.

Аналіз останніх досліджень і публікацій свідчить, що проблемам
становлення та розвитку вітчизняного ринку іпотечного кредитування в
науковій літературі приділяється достатня увага. Протягом останніх
років розроблено потужну законодавчу та нормативну базу, створено
відповідні інститути, зокрема Державну іпотечну установу. Достатньо
ефективною до останнього часу була практика кредитування з боку ба-
нківських установ [3; 4]. Серед науковців, які досліджують проблеми
іпотечного кредитування, необхідно назвати праці Г.І. Андрєєвої,
О.Д. Вовчак, А.П. Вожжова, О.Т. Євтуха, С.М. Козьменка, В.І. Крав-
ченка, В.Д. Лагутіна, В.І. Міщенка, Т.С. Смовженко, А.В. Сомик,
В.С. Стельмаха та інших науковців.

Водночас слід зазначити, що не вирішеними раніше частинами
проблеми є розробка організаційно-економічних засад і стимулів роз-
витку іпотечного кредитування в умовах довготривалої фінансової
кризи. Тому мета даної статті полягає у дослідженні механізму та ро-
зробці конкретних пропозицій щодо вдосконалення функціонування
організаційно-економічних засад стимулювання та подальшого розви-
тку вітчизняного ринку іпотечного кредитування.

Виклад основного матеріалу. Організаційно-економічним меха-
нізмом розвитку іпотечного кредитування вважається сукупність за-
ходів, методів та інструментів регулювання і управління процесами
кредитування житла за участю всіх суб’єктів кредитного процесу.

Проведений аналіз свідчить про те, що в 2009 р. кредитна актив-
ність вітчизняних банків була низькою, до того ж активні дії Націона-
льного банку щодо підтримки ліквідності не змогли достатньо дієво
стимулювати ці процеси. Головними причинами зниження кредитної
активності банків стали нестабільна економічна та політична ситуа-
ція, спад виробництва, зниження рівня платоспроможності позичаль-
ників, цінова нестабільність на ринку нерухомості та в будівництві,
а також висока вартість ресурсів і високий рівень ризику.

Дослідження провідних науковців і вітчизняна банківська прак-
тика показали, що в нинішніх умовах на основі лише монетарних і
регулятивних заходів Національного банку відновити кредитну ак-
тивність банків дуже складно [5]. На наш погляд, основні резерви
стимулювання активної кредитної діяльності банків, зокрема в іпоте-
чному кредитуванні, полягають у стабілізації ресурсної бази банків
шляхом відновлення довіри до банківської системи та повернення
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в банківську систему коштів, які були вилучені під час кризи. Це мо-
жна досягти лише за умови макроекономічної стабільності, проведен-
ня структурних реформ, забезпечення стійкості фінансової системи та
максимальної орієнтації її діяльності на реалізацію інтересів реально-
го сектора економіки.

За період з 01.01.2008 до 01.09.2009 загальний обсяг наданих ба-
нками кредитів зріс на 55,6 %, або на 269,8 млрд. грн. При цьому за
2008 р. зростання склало 63,2 %, однак уже за вісім місяців 2009 р. об-
сяг кредитів зменшився на 4,7 %, а частка кредитів у загальних активах
банків порівняно початком року скоротилась з 81,4 до 77,9 %.

Найбільш динамічними були зміни в структурі кредитів у інозем-
ній валюті, які з 01.01.2008 до 01.09.2009 зросли на 63,3 %, або на
169,1 млрд. грн., у т.ч. за 2008 – на 91,4 %. За вісім місяців 2009 р. їх
обсяг скоротився на 12,6 %, що складає лише 55,6 % загального обся-
гу наданих банками кредитів.

Характерною рисою процесів кредитування протягом останнього
року є скорочення обсягів кредитування населення. Так, кредити, на-
дані фізичним особам, скоротилися за вісім місяців на 11,1 %, а їх час-
тка в кредитних операціях банків зменшилась з 33,9 до 31,7 %.

Внаслідок кризи відбувся значний відтік коштів із банків, що
призвело до звуження їх ресурсної бази та, відповідно, зменшення об-
сягів кредитування. Основними причинами відтоку депозитів слід вва-
жати політичну та економічну нестабільність, а також зниження дові-
ри населення до банківської системи та національної валюти.

За період з 01.10.2008 до 01.09.2009 загальна сума відтоку коштів
фізичних осіб і суб’єктів господарювання із банківської системи склала
97,0 млрд. грн., з них у національній валюті – 66 млрд. грн., 4,7 млрд.
дол. США – в іноземній валюті (доларовий еквівалент). Майже поло-
вина відтоку – 46 % відбулася за три останні місяці 2008 р. Протягом
2009 р. ці процеси, за винятком травня та червня, хоча і дещо повіль-
ніше, але продовжилися.

Зменшення ресурсної бази та зниження ліквідності та платоспро-
можності банків разом з іншими негативними наслідками кризи не тіль-
ки суттєво уповільнили кредитну діяльність банків, але й призвело до
підвищення банківських ризиків і збільшення частки неякісних активів.
З метою усунення цих недоліків Національний банк України запровадив
низку заходів щодо формування та використання резервів для відшкоду-
вання можливих втрат за кредитними операціями банків, зокрема:
· суттєво підвищив коефіцієнти резервування залежно від ступеня

ризику за кредитними операціями в іноземній валюті з позичальни-
ками, в яких немає джерел надходжень валютної виручки;
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· посилив вимоги щодо оцінки фінансового стану позичальників – фі-
зичних і юридичних осіб, у кредитних угодах з якими немає пись-
мової згоди на збір, зберігання, використання та поширення через
бюро кредитних історій інформації про них;

· підвищив вимоги щодо якості прийнятного забезпечення.
Крім того, враховуючи складнощі з погашенням кредитів, Націо-

нальний банк прийняв рішення про надання банкам можливості по-
слабити вимоги до окремих категорій позичальників, а саме: банкам
дозволено самостійно та на власний ризик приймати рішення про про-
лонгацію кредитів, наданих товаровиробникам, і визначати клас пози-
чальників без врахування такої пролонгації за умови, що їх фінансова
діяльність є задовільною.

З метою спрямування процесу реструктуризації на запобігання кри-
зових явищ і забезпечення стабільної діяльності банківської системи
шляхом створення сприятливих умов для виконання позичальниками
зобов’язань за кредитами, забезпечення своєчасного виконання банками
зобов’язань перед вкладниками та кредиторами, уникнення небажаних
наслідків, що можуть поставити під загрозу безпеку довірених бан-
кам коштів, постановою Правління Національного банку України
від 03.06.2009 № 328 “Про заходи щодо забезпечення погашення креди-
тів” банкам рекомендовано дотримуватись єдиних принципів під час
здійснення реструктуризації кредитної заборгованості позичальників або
зміни валюти виконання зобов’язання позичальників за кредитами, нада-
ними в іноземній валюті, на національну валюту [2]. Постановою також
передбачено запровадження заходів, які можуть заохотити банки до здій-
снення реструктуризації кредитної заборгованості, зниження рівня ризи-
ків і дозволять уникнути зменшення розміру їх регулятивного капіталу.

Важливе значення для визначення реального фінансового стану
та забезпечення стабільності функціонування банків має рішення про
проведення діагностичного обстеження та рекапіталізації банківської
системи. Основна мета такого обстеження, яке проведено із залученням
представників Міжнародного валютного фонду та Світового банку, –
визначення платоспроможності та життєздатності банків в умовах
кризи і встановлення потреби банків в додатковому капіталі, виходячи
з якості його активів, відповідності активів і пасивів банків за строка-
ми та інших факторів ризику.

Одним із організаційно-економічних заходів вдосконалення ме-
ханізму кредитування є надання банківським установам дозволу на
здійснення реструктуризації кредитної заборгованості для забезпечен-
ня платежів за наданими кредитами шляхом продовження строків дії
кредитних угод або зменшення щомісячних платежів, виходячи з фі-
нансових можливостей позичальника. Для цього необхідно посилити
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вимоги щодо перевірки кредитоспроможності позичальників як у про-
цесі надання кредиту, так і в разі прийняття рішення про зміну умов
кредитної угоди в частині підвищення процентних ставок, реструкту-
ризації заборгованості тощо.

З метою створення сприятливих умов для забезпечення виконання
фізичними особами взятих на себе зобов’язань за споживчими кредита-
ми постановою Правління Національного банку України від 06.08.2009
№ 461 “Про заходи щодо забезпечення погашення кредитів” схвалено
Рекомендації щодо роботи банків з позичальниками – фізичними осо-
бами, які мають заборгованість за споживчими кредитами та потрапи-
ли в скрутне фінансове становище [2].

На наш погляд, важливим чинником формування дієвого органі-
заційно-економічного механізму є запровадження комплексу антикри-
зових заходів у кредитній, податковій, інвестиційній та валютній сфе-
рах, а саме:
· надання банкам права проводити реструктуризацію заборгованості за

кредитами позичальників – фізичних осіб та звільняти позичальників
від сплати штрафних санкцій за несвоєчасне виконання умов кредит-
них договорів, що виникли до початку такої реструктуризації;

· заборона фінансовим установам надавати кредити в іноземній валюті
фізичним особам, які не провадять підприємницьку діяльність;

· зміна порядку формування банками та іншими фінансовими уста-
новами страхового резерву.

Суттєве значення для стимулювання розвитку іпотечного креди-
тування має прийняття Закону України “Про запобігання впливу сві-
тової фінансової кризи на розвиток будівельної галузі та житлового
будівництва”, який містять положення щодо пільгового кредитування
суб’єктів господарської діяльності, що здійснюють будівництво за ра-
хунок довгострокового рефінансування Національним банком кредит-
но-фінансових установ і компенсації їм різниці, що виникає між став-
кою за зазначеними кредитами та поточною ринковою вартістю [1].

Однак при цьому слід зазначити, що відповідно до Закону Украї-
ни “Про Національний банк України” Національний банк не має права
компенсувати банкам витрати, пов’язані зі зміною відсоткової ставки за
кредитами, а також здійснювати рефінансування під окремі державні
програми, оскільки на нього покладено виконання інших функцій [5].

В умовах фінансової кризи кредитну діяльність банків суттєво
ускладнює політичний тиск та адміністративне втручання, пропозиції
щодо запровадження мораторію на стягнення майна фізичних осіб,
яке є заставою чи іпотечним забезпеченням за кредитними договорами,
позбавлення банків можливості реалізовувати забезпечення, що ство-
рює передумови для припинення кредитування взагалі.
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Прикладом реалізації організаційно-економічних заходів протидії
фінансовій кризі на ринку іпотечного кредитування є діяльність Дер-
жавної іпотечної установи (ДІУ), яка разом з банками є системоутво-
рюючим інституційним елементом іпотечного механізму. За станом на
01.09.2009 з Державною іпотечною установою співпрацювало 78 віт-
чизняних банків. І хоча лише 28 банків продовжували здійснювати
іпотечне кредитування, ДІУ вживала всіх можливих заходів, щоб під-
тримати кредитний процес, стимулювати банки та заохотити позича-
льників, уникнувши суттєвих ризиків і збитків.

Аналіз особливих умов надання іпотечних кредитів за cтандартами
Державної іпотечної установи в ІІ кварталі 2009 р., поданих у табл. 1,
свідчить про те, що ДІУ в цілому вдалося зберегти умови іпотечного
кредитування практично на рівні 2008 р. (зокрема коефіцієнти PTI,
LTV, OTI), хоча ставка рефінансування та відсоткова ставка за креди-
тами суттєво зросли.

Динаміка двох основних показників діяльності ДІУ – ринкового
та фактичного значень індексів іпотечного кредитування свідчить про
наявність резервів як у діяльності самої установи, так і на ринку іпо-
течного кредитування, яке здійснюють банки.

Ринковий індекс іпотечного кредитування визначається як серед-
нє значення ефективних відсоткових ставок (сукупних щомісячних
витрат позичальника за користування кредитом: відсотків, комісій
тощо) за іпотечними житловими кредитами, які надаються банками
фізичним особам у гривні.

Цей індекс розраховує ДІУ щомісячно на підставі інформації
Української національної іпотечної асоціації за станом на 01.09.2009
цей індекс складав 26,02 %. На таких умовах здійснюється кредиту-
вання тільки вилученого заставного житла або новобудов, що фінан-
сувалися банком. Такий рівень відсотків за кризових умов можна вва-
жати цілком прийнятним показником для іпотечного кредитування.

Індекс іпотечного кредитування, який практично визначає міні-
мальний рівень дохідності кредитних операцій ДІУ, розраховується як
середнє значення ефективних відсоткових ставок за іпотечними жит-
ловими кредитами, що надаються банками-партнерами в гривні за її
стандартами ДІУ, рефінансування та обслуговування іпотечних жит-
лових кредитів. Індекс іпотечного кредитування визначається щоміся-
ця для порівняння умов іпотечного кредитування, які існують на рин-
ку, та умов іпотечного кредитування, які пропонує ДІУ. За станом на
01.09.2009 цей показник дорівнював 16,75 %, що на 3,25 п. п. вище від
ставки рефінансування [7].
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Таблиця 1
Особливі умови надання іпотечних кредитів за cтандартами

Державної іпотечної установи в ІІ кварталі 2009 р. [7]
Показник Характеристика

Цільове призначення
кредиту

1. Придбання у власність житла.
2. Поліпшення житлових умов

Термін кредиту Мінімальний – 5 років, максимальний – 30 років

Сума іпотечного
кредиту

Максимальний розмір кредиту на одного позичальника залежно
від місця розташування житла встановлюється:
- м. Київ та населені пункти приміської зони – 1 млн. грн.;
- м. Севастополь, міста понад 1 млн. осіб населення та населені

пункти приміської зони таких міст – 750 тис. грн.;
- інші міста обласного значення – 500 тис. грн.;
- міста районного значення – 300 тис. грн.;
- інші міста та селища – 200 тис. грн.
Мінімальний розмір кредиту на одного позичальника – 75 тис. грн.

Строк і ставка
рефінансування

Повний строк дії договору про іпотечний кредит. ДІУ залишає
за собою право здійснити 01.12.2011 зворотне відступлення прав
вимоги за іпотечними кредитами, набутими Установою.
Ставка рефінансування – 13,5 % річних

Коефіцієнти PTI

Максимальне значення відношення періодичних витрат позичальника
на обслуговування боргу за іпотечним кредитом до чистого сукупного
доходу позичальника та членів його родини за відповідний період
повинно становити не більше 45 %. Члени родини Позичальника
обов’язково повинні бути поручителями за іпотечним кредитом

Коефіцієнт ОТІ
Максимальне значення відношення загальної суми всіх
періодичних зобов’язань позичальника та членів його родини
до чистого сукупного доходу позичальника та членів його родини
за відповідний період повинно становити не більше 50 %

Коефіцієнт LTV
Співвідношення між сумою іпотечного кредиту та оціночною
(ринковою) вартістю предмета іпотеки, визначеною суб’єктом
оціночної діяльності, не може перевищувати 75 %

Вимоги
до страхового
забезпечення

Позичальник має здійснити страхування предмета іпотеки
на його повну вартість (оціночну вартість, визначену суб’єктом
оціночної діяльності) від ризиків випадкового знищення,
випадкового пошкодження або псування

Вимоги щодо
пріоритетного
рефінансування

Різниця між вартістю іпотечного кредиту та ставкою рефінансування
ДІУ (винагорода банку) не повинна перевищувати 1,5 %

Аналіз ринкового та фактичного значень індексів іпотечного креди-
тування свідчить про наявність у діяльності ДІУ навіть на сьогоднішній
день резервів зниження відсоткових ставок і вартості іпотечних кредитів
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для позичальників, однак в умовах високої інфляції забезпечити зде-
шевлення кредитів дуже важко.

Висновки. Дослідження особливостей функціонування організа-
ційно-економічного механізму іпотечного кредитування в умовах кри-
зи дозволило визначити основні чинники стримування іпотечного
кредитування, до яких належать: нестабільна економічна та політична
ситуація, спад виробництва, зниження доходів юридичних і фізичних
осіб, цінова нестабільність на ринку нерухомості та в будівництві, а
також висока вартість ресурсів і високий рівень ризику.

Основними організаційно-економічними заходами щодо стиму-
лювання розвитку іпотечного кредитування в нинішніх умовах пови-
нні бути: відновлення кредитування реального сектора економіки, зо-
крема будівництва житла, зниження відсоткових ставок за іпотечними
кредитами, реструктуризація боргів позичальників, які опинилися в
скрутному становищі, використання додаткових можливостей підтрим-
ки ліквідності та рефінансування банківських установ, що здійснюють
іпотечне кредитування, розвиток ринку іпотечних облігацій, віднов-
лення довіри населення до національної грошової одиниці та банків-
ської системи в цілому.

Список літератури
1. Про запобігання впливу світової фінансової кризи на розвиток будівельної га-

лузі та житлового будівництва [Електронний ресурс] : Закон України за станом
на 25.12.2008 № 800-VІ. – Режим доступу : http://rada/gov.ua.

2. Про заходи щодо забезпечення погашення кредитів [Електронний ресурс] :
Постанова Правління Національного банку України від 03.06.2009 № 328. –
Режим доступу : http://rada/gov.ua.

3. Про іпотеку [Електронний ресурс] : Закон України від 05.06.2003 № 898-IV. –
Режим доступу : http://rada/gov.ua.

4. Про іпотечні облігації [Електронний ресурс] : Закон України від 22.12.2005
№ 3273-IV. – Режим доступу : http://rada/gov.ua.

5. Про Національний банк України [Електронний ресурс] : Закон України від
20.05.99 № 679-XIV. – Режим доступу : http://rada/gov.ua.

6. Стельмах, В. С. Монетарна політика Національного банку України: сучасний
стан та перспективи змін [Текст] / за ред. В. С. Стельмаха. – К. : Центр науко-
вих досліджень НБУ ; Університет банківської справи НБУ, 2009. – 404 с.

7. Умови здійснення рефінансування банків-партнерів [Електронний ресурс]. –
Режим доступу : http://www.ipoteka.gov.ua.

Summary
It has been analyzed the peculiarities of functioning of the organiza-

tional and economic mechanism of the mortgage credit in the context of
crisis. It has been determined the main factors of the mortgage credit re-
straint and suggested the system of measures as for its stimulating.
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РЕФОРМУВАННЯ ФІНАНСОВОЇ СИСТЕМИ
В УМОВАХ ФІНАНСОВОЇ КРИЗИ

Світова фінансова криза виявила гостру необхідність реформування як фі-
нансової системи в цілому, так і банківської зокрема. У даній статті розгляда-
ються деякі пропозиції світових фінансових інститутів щодо реформування фі-
нансової системи.

Ключові слова: мегарегулятор, протиклічні механізми, стрес-тестування,
кризи-менеджмент.

Постановка проблеми. Останні десятиріччя відбувається безпе-
рервна дискусія з питання вдосконалення регулювання як фінансової
системи в цілому, так і банківської зокрема. Результатом дискусії ста-
ла, з одного боку, уніфікація регулятивних механізмів шляхом впро-
вадження на першому етапі стандартів Базеля І, потім ухвалення і під-
готовка впровадження стандартів Базеля ІІ, а з іншого боку – зміна
структури регуляторів фінансових ринків, зокрема їх злиття у так зва-
ні мегарегулятори.

Проте світова фінансова криза проявила нездатність існуючої си-
стеми регулювання фінансового ринку справлятися з ризиками і дис-
балансами в його функціонуванні.

Криза уразила фінансові ринки всіх країн, незалежно від вжива-
них фінансових стандартів і механізмів регулювання. Наявність або
відсутність єдиного регулятора також не змінила впливу кризи на фі-
нансові системи окремих держав. Наприклад, у Великобританії на
момент кризи вже 10 років функціонував єдиний регулятор фінансо-
вих ринків – Британське управління з фінансового регулювання і
нагляду (FSA). У той час у США останні 20 років практично не змі-
нювалися механізми і стандарти фінансового регулювання. Проте
обидві ці держави однаково постраждали від фінансової кризи. За оці-
нкою пана Алістера Дарлінга, міністра фінансів Великобританії, нас-
лідки її найсерйозніші за останні 60 років [8].35

Указане свідчить про необхідність переглянути ефективність іс-
нуючих методів і організаційних структур регулювання фінансових
ринків і виробити рекомендації щодо поліпшення їх функціонування.

Аналіз останніх публікацій. В Україні питанням регулювання
фінансових ринків і банківської діяльності присвячені праці багато
дослідників: М.Ф. Білоцкая, М.О. Боровкіна, Я.В. Грудзевич, О.В. Ко-
пилова, А.С. Криклій, В.Л. Кротюк, П.В. Матвієнко, Г.Ю. Міщук,
О. Позднякова, А.Ю. Симоновського, В. Смагіна, Ю.А. Соколова.

© А.О. Падалко, 2009
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Водночас слід зазначити, що багато з них у своїх дослідженнях і
рекомендаціях не врахували можливість впливу кризи на фінансову
систему.

У 2009 році відразу декількома міжнародними фінансовими ін-
ститутами був проведений аналіз причин виникнення фінансової кри-
зи і були внесені для обговорення пропозиції щодо реформування фі-
нансової системи в ЄС, США, Великобританії, Швейцарії:
· в ЄС такі пропозиції були розроблені і обнародувані в кінці лютого

2009 року групою Ла-рошель у рамках повноважень, наданих Єв-
рокомісією;

· у США пропозиції щодо реформування фінансової системи були по-
дані Державним казначейством у середині липня 2009 року з одноча-
сним поданням відповідного законодавчого пакета в конгрес [6];

· у Швейцарії комітет Базеля банківського нагляду при банку Базеля
міжнародних розрахунків (ББМР) опублікував у середині січня
2009 року пропозиції про зміну існуючих правил Базеля II [7];

· на початку квітня 2008 року Форум фінансової стабільності (ФФС),
що об’єднував керівників центральних банків і міністрів фінансів
20 провідних країн світу, підготував “Доповідь з питань підвищен-
ня стійкості ринку та зміцнення інституційної інфраструктури” [9];

· у Великобританії Головою FSA Адером Тернером у лютому 2009 р.
був опублікований так званий “Огляд Тернера”, в якому також бу-
ли винесені для обговорення рекомендації про зміну механізмів фі-
нансового регулювання.

Мета статті. Для досягнення мети в роботі проведений аналіз
пропозицій різних міжнародних організацій банкам щодо реформу-
вання регулювання фінансової системи.

Виклад основного матеріалу. На думку Алістера Дарлінга, міні-
стра фінансів Великобританії, основною причиною світової фінансо-
вої кризи є помилки світової банківської системи. Тому і вихід з фі-
нансової кризи він бачить саме в зміцненні і реформуванні банківської
системи як основи фінансової системи світу.

Тому дане дослідження сфокусовано на аналізі пропозицій щодо
регулювання банківської системи.

Насамперед розглянемо пропозиції світових фінансових інститу-
тів щодо внесення змін у вимоги до мінімального необхідного банків-
ського капіталу (табл. 1).
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Таблиця 1
Порівняння пропозицій щодо змін вимог до банківського капіталу

Автор Зміст пропозицій
Доповідь
Тернера,
Великобританія

- збільшення нормативів власного капіталу як якісно, так і кількісно;
- збільшення у 3 рази нормативу мінімального капіталу

для банківського портфеля цінних паперів;
- введення обмежень значення верхньої межі загального левериджу;
- створення протициклічних резервів капіталу;
- перегляд методів оцінки ризиків

Доповідь
Ла-рошель,
Євросоюз

- збільшення мінімального власного банківського капіталу;
- розробка заходів щодо зниження впливу циклічності

на фінансову систему
Пропозиції
Казначейства,
США

- зміна структури мінімального регулятивного капіталу;
- більш жорсткі вимоги до великих фінансових установ;
- вимога до ББМР розглядати регулювання міжнародних фінансів

з урахуванням нової ваги ризиків, циклічності фінансової системи
і загального рівня левериджу

Пропозиції
ББМР,
Швейцарія

- збільшення резервів капіталу по деяких продуктах,
включаючи ресек’юритизовані;

- вимога більш ретельного опрацьовування моделей оцінки ризиків
і методів вірогідності

Пропозиції
ФФС

- збільшення нормативів необхідного регулятивного капіталу
по деяких комплексно структурованих продуктах в активах банку;

- створення відрахувань у додатковий капітал на випадок дефолту
і випадкових ризиків;

- зменшення впливу циклічності на зміни капіталу;
- підтримка банків додатковими необхідними ресурсами

у разі недостатності регулятивного капіталу

Аналізуючи пропозиції щодо зміни вимог до капіталу банків, можна
зробити висновок, що всі вони зводяться до трьох основних пропозицій:
· підвищення нормативів адекватності регулятивного капіталу, особ-

ливо співвідношення основного капіталу до зважених активів банку;
· поліпшення якості регулятивного капіталу;
· впровадження протициклічних механізмів.

Незважаючи на те, що, відповідно до Базеля І, у більшості країн
прийнято мінімальне співвідношення адекватності регулятивного ка-
піталу у розмірі 8 %, а багато банків, відповідно до своєї звітності, мали
показники більше 8 %, під час кризи вони не змогли обійтися без під-
тримки держави,тому збанкрутували [4].



ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ” Збірник наукових праць

196

Немає єдиного механізму розрахунку адекватності регулятивного
капіталу, його рівень відрізняється залежно від юрисдикції банку (на-
приклад, рівень адекватності регулятивного капіталу (7,6 %) австра-
лійського банку відповідає рівню 10,1 % англійського банку) [11].

Потрібне поліпшення якості як основного, так і додаткового капі-
талу, впровадження лімітів на напрями та обсяги інвестування основ-
ного капіталу з метою забезпечення його збереження. Хоча, на думку
Асоціації банків Японії, необхідно зосередити обговорення на якості
саме додаткового капіталу як основного інструмента гарантування ви-
конання банком зобов’язань за депозитами. Крім того, необхідний ін-
дивідуальний підхід у кожній окремій юрисдикції як до нормативів
адекватності регулятивного капіталу в цілому, нормативів адекватно-
сті основного і додаткового капіталу зокрема, так і до складу додатко-
вого капіталу [5].

Стосовно ідеї протициклічного накопичення капіталу в хороший
період економічного циклу для того, щоб використовувати накопичені
резерви в поганий період, то ця ідея добре сприймається банківським
співтовариством. Проте акцентується увага на тому, що відсутні конк-
ретні пропозиції за формою збереження резервів і гарантії їх збере-
ження.

Наступна група пропозицій стосується зміцнення ліквідності ба-
нківських установ. У таблиці 2 наведено угрупування основних про-
позицій світових фінансових інститутів щодо регулювання ліквідності
банків.

Розриви між короткостроковими зобов’язаннями і довгостроко-
вими активами є ключовою властивістю, яка притаманна банківській
системі. Завдяки цій властивості, на думку міністра фінансів Велико-
британії Адера Тернера, забезпечується “дзеркальний ефект” в інших
сферах економіки, де позичальники можуть отримувати від банків до-
вгострокові позикові ресурси. Проте в цій ключовій функції присутній
і основний ризик банківської системи. Якщо всі вкладники захочуть
отримати свої гроші одночасно, то жоден банк не зможе виконати сво-
їх зобов’язань [4].

Події останніх років показали, що у зв’язку з легкою доступністю
ресурсів на фінансових ринках, обережний підхід банків до своєї лік-
відності змінився широкою практикою забезпечення довгострокових
активів короткостроковими зобов’язаннями. Наприклад, у Великобри-
танії за останні три роки, що передували кризі, обсяг довгострокових
активів, забезпечених короткостроковими зобов’язаннями, зріс в три
рази [4].
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Тому всі рекомендації розглядають необхідність більш суворо-
го підходу до оцінки ліквідності банків, широке застосування стрес-
тестів для оцінки ліквідності банків в умовах кризових ситуацій.

Таблиця 2
Пропозиції світових фінансових інститутів щодо змін

в управлінні ліквідністю банківських установ
Автор Зміст пропозицій

Доповідь
Тернера,
Великобританія

- можливість впровадження нових правил ліквідності;
- ретельні стрес-тести, що проводяться регуляторами;
- збільшення відвертості інформації

Доповідь
Ла-рошель,
Євросоюз

- більш суворі нормативи ліквідності;
- більша увага ліквідності в рамках нагляду

Пропозиції
Казначейства,
США

  ББМР повинен розробити стандарти управління ліквідністю

Пропозиції
ББМР,
Швейцарія

- банки повинні зберігати достатню ліквідність в умовах стресів;
- наглядові органи повинні адекватно оцінювати ліквідність установи;
- впровадження стрес-тестів “Оцінка ризиків”

Пропозиції
ФФС

- посилення загального пруденціального нагляду;
- вимога посиленого стрес-тестування;
- гармонізація вимог до ліквідності банків між країнами

В Україні вищезгадані рекомендації з використання стрес-тестів
введені постановою Національного банку України від 06.08.2009 № 460
“Про схвалення Методичних рекомендацій щодо порядку проведення
стрес-тестування в банках України” [1]. Застосування стрес-тестування
дозволить об’єктивніше оцінювати ризики і здатність банку протисто-
яти потрясінням на фінансових ринках.

Ще одним важливим кроком щодо регулювання банківської сис-
теми є застосування кризи-менеджменту (табл. 3).

Як видно з табл. 3, частина фінансових інститутів не стала  розгля-
дати кризу-менеджмент як інструмент реформування банківської систе-
ми, а пропозиції комісії Ла-рошель ЄС і Форуму фінансової стабільності
певною мірою протистоять одна одній. Якщо Форум фінансової стабі-
льності виступає за збільшення інформаційної відкритості і полегшен-
ня доступу до фінансової інформації, то, на думку комісії Ла-рошель,
відкритість повинна обмежуватися доступом до інформації фахівців,
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а доступ до інформації широких мас громадськості допустимий у тій
частині, в якій це сприятиме одужанню фінансової системи. Держказ-
начейство США схиляється до впровадження принципів Форуму фінан-
сової стабільності. Проте, незважаючи на  певні розбіжності в думках,
всі фінансові регулятори продемонстрували рішучі дії на початку за-
гострення кризи для пом’якшення її наслідків для банківської систе-
ми. Так, наприклад, на думку Глена Радебуша, – віце-президента ФРС –
у кінці  2008 року у зв’язку із загостренням кризи федеральний резерв
здійснив купівлю довгострокових цінних паперів на відкритому ринку
і в короткий термін подвоїв свій баланс на 2 трлн. доларів США. Цей
терміновий захід дозволив знизити вартість ресурсів на ринку довго-
строкових запозичень бізнесу та домовласників [10].

Таблиця 3
Рекомендації міжнародних фінансових інститутів

щодо застосування кризи-менеджменту
Автор Зміст пропозицій

Доповідь
Ла-рошель,
Євросоюз

- підтримка громадської думки необхідна лише в тих випадках,
коли це сприяє одужанню фінансової системи;

- розробка явних і прозорих меж застосування кризового управління;
- однакові повноваження для всіх органів ЄС, що управляють

Пропозиції
Казначейства,
США

- виявлення небанківських установ,
неплатоспроможність яких може мати серйозні системні наслідки;

- національні регулятори повинні налагодити обмін інформацією
і упровадити принципи ФФС для боротьби з кризою

Пропозиції
ФФС

- розвиток взаємної міжнародної допомоги;
- розвиток міжнародної відповідальності;
- збільшення інформаційної відкритості

30 вересня 2009 Голова Європейського Центрального банку
Ж.К. Тріше, виступаючи в Гетебурзі на нараді, присвяченій питанням
реформування системи регулювання і нагляду банківської системи,
відзначив такі пріоритети у справі реформування регулювання банків-
ської системи: посилення пруденціальної системи, контроль за ризи-
ками від діяльності системно важливих установ і створення системи
макропруденціального нагляду [2].

Висновки. У даному дослідженні наведена тільки частина пропо-
зицій світових фінансових інститутів щодо реформування банківської
системи.
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Їх вивчення дозволяє зробити такі висновки:
1. Створення єдиного фінансового регулятора в деяких розвинутих

країнах не зашкодило розвитку фінансової кризи.
2. Реформа системи регулювання повинна бути спрямована на по-

ліпшення рівня та якості капіталу кредитних установ, а також на
розробку системи всебічної оцінки ризиків ліквідності.

3. Необхідно поєднувати прийоми кризи-менеджменту і рішучість у
кризових ситуаціях з обережністю, відкритістю і широким обгово-
ренням при вирішенні питань реформування фінансової системи.
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Summary
The global financial crisis has revealed the urgent need to reform the

financial system as а whole, and banking in particular. This article discusses
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financial system.
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ГВУЗ “Украинская академия банковского дела НБУ”

АНАЛИЗ УСТОЙЧИВОСТИ МАКРОПАРАМЕТРОВ
ТЕХНОЛОГИЧЕСКОГО ПРОЦЕССА

ПРОИЗВОДСТВЕННО-ТЕХНИЧЕСКОЙ СИСТЕМЫ
Для замкнутой системы уравнений состояния макропараметров производ-

ственно-технической системы получены уравнения возмущенного состояния. За-
писаны условия устойчивости функционирования макропараметров производст-
венно-технической системы. Показана взаимосвязь между заделом и темпом
перемещения базовых продуктов вдоль технологической цепочки, обеспечиваю-
щая устойчивое функционирование технологического процесса.

Ключевые слова: синергетика, базовый продукт, микроскопическое описание.
Постановка проблемы.36Хорошо известно, что влияние возмуща-

ющих факторов на поведение макропараметров производственно-техни-
ческой системы не одинаково для разных технологических процессов.
На одни технологические процессы это влияние незначительно, так как
возмущенное состояние мало отличается от невозмущенного, на дру-
гие влияние возмущений сказывается весьма значительно, как бы ни
были малы возмущающие силы. В связи с тем, что возмущающие фа-
кторы в производственно-технических системах существуют неизбе-
жно, задача устойчивости макропараметров технологического процес-
са приобретает важное теоретическое и практическое значение. Под
возмущающими факторами понимаются силы, не учитываемые при
описании технологического процесса вследствие их малости по срав-
нению с основными технологическими силами, влияющими на произ-
водство и выпуск продукции. Силы могут действовать мгновенно (что
сведется к малому изменению начального состояния производствен-
но-технической системы) и непрерывно (если составленные уравнения
отличаются от истинных на некоторые малые поправочные члены). Ис-
следуем устойчивость макропараметров технологического процесса
предприятия, выпускающего заданное изделие (далее по тексту базо-
вый продукт – БП [4]). Воздействие технологического оборудования на
БП является случайным процессом [2; 4], моменты функции распреде-
ления которого определяются параметрами технологического обору-
дования и технологией производства. Работа технологической линии
контролируется через отклонения макропараметров технологического

© О.М. Пигнастый, В.Я. Заруба, С.Н. Новак
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процесса (отклонения заделов и темпа перемещения базовых проду-
ктов между технологическими операциями) от плановых значений
[ ] *

0c , [ ] *
1c .

[ ] [ ] [ ] *
000 cc -=y ; [ ] [ ] [ ] *

111 cc -=y . (1)

Отклонения обусловлены случайными факторами [1; 5]. Пока ма-
лые случайные отклонения не переросли в крупномасштабные, служ-
ба Главного диспетчера, наделенная полномочиями в рамках установ-
ленных на предприятии должностных инструкций, должна устранить
отклонения. При этом расход ресурсов предприятия для устранения
отклонений [ ]0y , [ ]1y  должен быть минимален. Используя данные о
технологическом оборудовании, требуется определить условия устой-
чивости макропараметров технологического процесса и получить оп-
тимальную функцию управления макропараметрами [ ]0c  и [ ]1c .

Изложение основного материала
Исходные данные производственно-технической системы

Состояние производственно-технической системы определяется
состоянием БП. Количество БП, находящихся в заделах различных те-
хнологических операций рассматриваемой производственно-техничес-
кой системы, составляет 30 тысяч единиц. Это определяет условия но-
рмировки функции распределения БП [2]:

[ ]0
0

S 30 000.d Nc
¥

× = =ò (2)

Технологический процесс состоит из 22 основных и 10 вспомогате-
льных операций. Большое количество БП и технологических операций
позволяет разбить фазовое пространство производственно-технической
системы на такое число ячеек, чтобы размеры ячейки были намного ме-
ньше характерных размеров производственно-технической системы и
в то же время содержали внутри себя большое число БП. Мы можем
рассматривать при N ®¥  и стремящихся к нулю размерах ячейки
фазового технологического пространства кинетическое уравнение фу-
нкции распределения БП по скоростям изменения затрат ),,( mc St  [2]:

t¶
¶c + ×

¶
¶

S
c

m + ×
¶
¶
m
c ),( Stf = [ ]

0

( , , ) .оборуд t S dl y m m m c m m m c
¥ì üï ïé ù× ® × × × - ×í ýë û
ï ïî þ
ò % % % %  (3)
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),( Stf – инженерно-производственная функция технологическо-
го процесса [2]. Производственно-техническая система характеризуе-
тся значениями безразмерных чисел технологического процесса [2]:

0,23 0,8.
0,0125 23,33

Pm x
t h

= » »
× ×

1 1

оборуд
Kv

l x

é ù
= ×ê ú
ê úë û

1 1 0,27 1,
16 0,23
é ù» » <<ê úë û

(4)

где ( ),часt .( ),грн
часh .( ).

грн
операцx  соответственно характерное вре-

мя выполнения технологической операции, характерная скоро-
сть изменения затрат и среднее увеличение стоимости БП на
технологической операции. Безразмерные числа (4) позволяют
из (3) получить замкнутые балансовые уравнения [2] для мак-
ропараметров технологического процесса [ ]0c  и [ ]1:c

[ ] [ ] ,010 =
¶
¶

+
¶

¶
St
cc

[ ] [ ] [ ]021 ),( c
cc

×=
¶
¶

+
¶

¶ Stf
St

, [ ] [ ] [ ]
[ ]

1
2 1

0
.yc

c c c
æ ö

= ×ç ÷ç ÷
è ø

(5)

Условия устойчивости макропараметров
Система уравнений (5) дает уравнения возмущенного состояния

макропараметров производственно-технической системы

[ ] [ ]0 1 0,
y y
t S

¶ ¶
+ =

¶ ¶

[ ] [ ] [ ] [ ] [ ]01 1
1 1 0 01 0 0

yy y
y A y A

t S S
¶¶ ¶

+ ×B + × + ×B + ×=
¶ ¶ ¶

(6)

с условиями устойчивого функционирования технологического про-
цесса jJ < 0:

( )
( )010

0 0
J

J
+AA

= 0,

( ) ( )
( ) ( )

( ) ( ) ( )
( ) ( ) ( ) ( )

0 0 1 1

0 0 1 0

0 0

0 0

j j

j j

j j j

j j j

J k

J k

A B k J A B k

B k A B k J A

-

- × + - ×

× × +

 = 0.  (7)



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

203

В настоящей работе подробно исследуются условия устойчивос-
ти макропараметров технологического процесса относительно нуле-
вой гармоники случайных возмущений [ ]0 ,y [ ]1:y

[ ]
[ ] ÷÷

ø

ö
çç
è

æ
¶
¶= *

0

1
1 c

c y

S
A  < 0. (8)

По данным реального технологического процесса построена за-
висимость (8). Зависимость (8) показывает (рис. 1), что макропарамет-
ры технологического процесса неустойчивы относительно случайных
малых возмущений. Такой процесс длительное время не может суще-
ствовать без управления, влечет остановку производства. При управ-
лении технологическим процессом особое внимание следует уделить
операциям, для которых критерий устойчивости (8) имеет максималь-
ное значение.
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Рис. 1. Условия устойчивости для макропараметров
производственно-технической системы

Функция оптимального управления
Дополним систему уравнений (6) управляющей функцией 0 ,U 1:U
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Исследуемое предприятие не имеет возможности пополнить ме-
жоперационные заделы за счет сторонних организаций. Это условие
накладывает ограничение на управляющие функции. Предприятие до-
лжно управлять темпом производства и через него оказывать воздейс-
твие на межоперационные заделы. Такой вид управления будем хара-
ктеризовать системой уравнений:

[ ]
t
y
¶

¶ 0  + [ ]
S
y
¶
¶ 1  = 01 1;q u×

[ ]
t
y
¶

¶ 1 +
[ ]1

1
y

B
S

¶
×

¶
 + [ ] 11 Ay × +

[ ]0
0

y
B

S
¶

×
¶

 + [ ] 00 Ay × = 11 1.q u× (10)

Используя данные об отклонениях, управляющее устройство вы-
рабатывает воздействие [ ]1 0( , , )u t y y , которое должно обеспечить
асимптотическую устойчивость планового (невозмущенного) состоя-
ния: [ ] *

0 ,c [ ] *
1 .c  В качестве критерия качества управляющего про-

цесса выберем интеграл:

[ ]( ) { }( )
0

2 2
1 00 .u

t

I y u d tq
¥
é ù= + × ×ê úë ûò (11)

Оптимальную функцию Ляпунова [ ]0 ( , ),nV t y 1,0=n , будем ис-
кать в виде квадратичной формы с постоянным коэффициентом 00:с

0 2
00 0 0( , [ ] ) ({ } ) .nV t y c y= × (12)

Составим выражение 0[ , ]B V t  для рассматриваемой производст-
венно-технической системы с учетом уравнений (10):

],[ 0 tVB { }
{ }
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V w .

{ } { }0 0
01 1 0 0;

d y
q u

dt
- × =

{ }
dt
yd 01  + { }011 yA × + { }000 yA × { }11 1 0 0.q u- × = (13)

При [ ] [ ] ),,( 10
0

1 1
yytuu =  величина 0[ , ]B V t  должна иметь минимум

и превращаться при этом в ноль:

],[ 0 tVB = { } { }010100002 uqyс ×××× + { }( ) { }( )[ ]2
01

2
00 uy uq+ = 0. (14)
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Дифференцируя 0[ , ]B V t  по { }01u  и приравнивая результаты ну-
лю, получим недостающие уравнения для определения оптимальной
функции Ляпунова [ ]0 ( , )nV t y  и оптимального управляющего воз-
действия { }1 0:u

{ } =
¶ 01

0 ],[
u

tVB { } 0100002 qyс ××× + { }012 uu ××q = 0. (15)

Равенство можно разрешить относительно управляющего воздей-
ствия { }1 0:u

{ }1 0u  = { }00
0100 yqс

u

×
×

-
q

. (16)

Подставим значение управляющего воздействия (16) { }1 0u  в (14)
и приравняем коэффициенты при произведениях малых возмущений:

0[ , ]BV t = { } { } ÷÷
ø

ö
çç
è

æ
×

×
-×××× 00

0100
0100002 yqсqyс

uq
+ { }( ) { }

ú
ú
û

ù

ê
ê
ë

é
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ø

ö
çç
è

æ
×

×
×+

2

00
01002

00 yqсy
u

u q
q = 0,

где 00с =
01q

uq  > 0. (17)

Принимая во внимание (17), оптимальная функция Ляпунова (12)
для оптимального управления производственного процесса при за-
данных условиях изготовления “Изделия 05” является определенно
положительной. Последнее говорит, что при заданных исходных дан-
ных процесс управления, определенный управляющим воздействием
(16), является оптимальным, обеспечивает асимптотическую устойчи-
вость планового (невозмущенного) состояния макропараметров прои-
зводственно-технической системы.

Подставим (17) в (16), получим вид управляющего воздействия:

{ }1 0u  =
{ }0 0 .

u

y
q

- (18)

Управляющее воздействие пропорционально по величине и про-
тивоположно по знаку, возникшему отклонению межоперационного
задела [ ]0 .c  Коэффициент пропорциональности определяется крите-
рием качества переходного процесса. Диспетчер предприятия, полу-
чив сведения о состоянии межоперационных заделов, сравнивает их
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с плановым состоянием заделов. Результат сравнения представляется в
виде управляющего воздействия на отклонение [ ]0y  межоперационно-
го задела [ ]0,c  которое обеспечивает асимптотическую устойчивость
технологического процесса относительно возмущений макропарамет-
ра межоперационного задела [ ]0c при критерии качества (13).

Выводы. Проведен анализ устойчивого функционирования мак-
ропараметров технологического процесса массового выпуска. Опре-
делены “узкие” места в технологической цепочке производственного
процесса, представленные в виде невыполнения условий устойчивого
функционирования макропараметров технологического процесса. При
заданном критерии качества предложена оптимальная функция управ-
ления отклонениями макропараметров производственного процесса,
обеспечивающая асимптотическую устойчивость планового (невоз-
мущенного) состояния производственно-технической системы пред-
приятия в силу уравнений в малых возмущениях.

Список литературы
1. Демуцкий, В. П. Вопросы устойчивости макроскопических параметров техно-

логических процессов массового производства [Текст] / В. П. Демуцкий,
О. М. Пигнастый // Доповіді Національної академії наук України. – 2006. – № 3. –
С. 63–67.

2. Демуцкий, В. П. Стохастическое описание экономико-производственных сис-
тем с массовым выпуском продукции [Текст] / В. П. Демуцкий, В. С. Пигнас-
тая, О. М. Пигнастый // Доповіді Національної академії наук України. – 2005. –
№ 7. – С. 66–71.

3. Пигнастый, О. М. Задача оптимального оперативного управления макропара-
метрами производственной системы с массовым выпуском продукции [Текст] /
О. М. Пигнастый // Доповіді Національної академії наук України. – 2006. – № 5. –
С. 79–85.

4. Прыткин, Б. В. Технико-экономический анализ производства [Текст] / Б. В. Прыт-
кин. – М. : ЮНИТИ-ДАНА, 2000. – 399 с.

5. Форрестер, Дж. Основы кибернетики предприятия [Текст] / Дж. Форрестер. –
М. : Прогресс, 1961. – 341 с.

Summary
The equations for disturbance state of closed system of the state

equations for macroscopic parameters of produced system are received.
The stability conditions of function of produced system are written. The
such interconnection between the surplus and the temp of moving of basic
products along the technological chain which guarantees the stability of
produced process function to be shown.
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ПОДХОДЫ К ЭКОНОМИЧЕСКОЙ ОЦЕНКЕ
ЭФФЕКТИВНОСТИ СОЗДАНИЯ

ЕДИНОГО ФРОНТ-ОФИСА
ГОСУДАРСТВЕННЫХ СЛУЖБ В ГОРОДЕ

В статье исследуются проблемы создания единого фронт-офиса государс-
твенных служб города как средство повышения качества управления социально-
экономическим развитием территории, предлагаются методические подходы
к оценке эффективности такого проекта.

Ключевые слова: информационная технология, единый фронт-офис, реги-
ональное управление, экономический эффект.

Постановка проблемы. Проблема повышения эффективности
работы органов власти является актуальной для большинства стран
мира. Реформы местного самоуправления, по нашему мнению, будут
иметь ожидаемый эффект лишь в том случае, когда они будут сопро-
вождаться внедрением новейших технологий и методов управления.
Мировой опыт показывает, что внедрение эффективных технологий
автоматизации в органах регионального управления дает не только
значительный прямой экономический эффект, но и оказывает содейст-
вие развитию экономики государства в целом. Достижение прозрач-
ности работы власти также может быть в значительной мере обеспе-
чено с помощью современных информационных технологий.37

Методология экономического обоснования внедрения современ-
ных технологий автоматизации в организациях на сегодня еще далека
от совершенства. Применительно к государственным органам, осо-
бенно регионального уровня, в Украине данная проблема еще по-
лномасштабно не исследовалась. Большое количество технологий,
каждая из которых имеет свои механизмы формирования эффекта
при использовании государственными органами, требует наличия не-
скольких методических подходов для экономического обоснования
их применения. Данная работа является развитием авторских иссле-
дований в области разработки инструментария экономического обос-
нования проектов автоматизации органов регионального управления.

Целью работы является обоснование создания единого фронт-
офиса государственных служб в городе, а также разработка методиче-
ских подходов к оценке эффекта от реализации таких проектов.

© О.І. Подоляка, 2009
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Изложение основного материала. Работы, выполняемые орга-
нами городской и региональной власти, можно условно разделить на
следующие основные группы:
· реализация на своей территории государственной политики;
· развитие территории;
· оказание на своей территории услуг бизнесу и гражданам;
· антикризисные мероприятия в чрезвычайных ситуациях.

В условиях информационной экономики и внедрения индикатив-
ных методов управления основной акцент в управлении территории
смещается с регуляторных функций на оказание государственных
услуг бизнесу и населению, а также организации с ними партнерских
взаимоотношений с целью ускоренного развития территории.

Согласно современным требованиям систем менеджмента качес-
тва, которые могут быть применимы и к органам государственного
управления, ориентация на потребителя сегодня имеет принципиальное
значение, а именно:
· требования заказчика (бизнеса или граждан) должны быть опреде-

лены и поняты поставщиком (органом регионального управления);
· заказчик должен с ними согласиться;
· согласованные требования должны полностью удовлетворяться.

Сегодня граждане и бизнес ожидают от региональной власти кар-
динального улучшения качества и расширения перечня оказываемых
услуг, а также большего участия в решении вопросов развития терри-
тории. Удовлетворение данных потребностей будет способствовать
улучшению делового климата и, как следствие, возрастанию инвестици-
онной привлекательности, а также ускоренному социально-экономичес-
кому развитию территории.

Одним из доступных методов реализации этого является создание
единого фронт-офиса государственных служб в населенных пунктах.

Первым позитивным шагом в этом направлении стала реализация
проекта “единого окна” для регистрации субъектов предпринимательс-
кой деятельности. Несмотря на позитивную реакцию бизнеса, сегодня
этого явно недостаточно. Ежедневно бизнес и граждане делают тысячи
обращений в государственные органы по самым разнообразным вопро-
сам. Как правило, они сталкиваются с непрозрачными, бюрократичес-
кими процедурами. Непрофильные первичные обращения за услугами
государственных служб, по оценке автора, составляют 15-25 %, на об-
служивание которых тратятся время и деньги. Для вторичных обра-
щений этот показатель составляет 5-10 %. Процент отклоненных об-
ращений по различным причинам составляет 20-45 %. Для получения
необходимой услуги иногда необходимо посетить несколько десят-
ков чиновников. При этом встречается как дублирование полномочий
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различных органов, так и зоны безответственности. Многие вопросы
не имеют четких процедур решения. Для получения услуг сегодня ис-
пользуются самые дорогие каналы доступа – личные встречи.

В этих условиях нет смысла говорить о качестве услуг, которое в
соответствии с требованиями стандарта ISO 9001 также должно оце-
ниваться клиентом [2].

Сегодня в первую очередь необходима прозрачность и опреде-
ленность процедур, а также определенность времени решения основ-
ных вопросов в государственных органах. Одним из наиболее перспе-
ктивных направлений решения этой проблемы является использование
современных технологий автоматизации. Они используют четкие ал-
горитмы, что дисциплинирует исполнителей и устраняет большое коли-
чество трудоемких операций (особенно поиска необходимой информа-
ции и учета).

На сегодня уровень использования средств автоматизации в ор-
ганах регионального управления продолжает оставаться крайне низ-
ким. Наработанный многолетний опыт использования информацион-
ных технологий на предприятиях и в организациях практически не
используется в органах государственного управления. Несмотря на
локальное использование средств вычислительной техники, следует
констатировать, что системы управления регионального уровня в Ук-
раине сегодня преимущественно построены на основе бумажных тех-
нологий [1].

За рубежом для решения вопросов коммуникации с бизнесом и
гражданами принято использовать единые порталы государственных
служб, функционирующие сегодня во всех развитых странах мира.
У нас в связи с меньшей распространенностью и навыками использо-
вания Интернета гражданами предлагается реализация единого фронт-
офиса, обеспечивающего доступ к услугам государственных органов:
· через Интернет;
· по телефону;
· при непосредственном посещении.

Рассмотрим основные требования к единому фронт-офису государ-
ственных служб. По нашему мнению, они должны быть следующими:
· предоставление полного базового (стандартного) перечня услуг би-

знесу и гражданам;
· разнообразие каналов доступа (в идеале поддержка всех возможных);
· работа в режиме 7 дней в неделю, 24 часа в сутки;
· граждане и бизнес не обязаны знать структуру государственных

служб, обрабатывающих их обращение;
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· взаимодействие с центральной властью;
· предоставление комплексных, интегрированных услуг;
· возможность двухсторонних коммуникаций в защищенном режиме;
· обеспечение минимального гарантированного качества (доступность,

гарантия отклика, время отклика, удобство).
Сегодня у нас с осторожностью относятся к новым технологиям.

В отличие от зарубежной практики, где на автоматизацию тратится
определенный процент от оборота в различных сферах деятельности,
а для государственных органов проекты финансировались зачастую
без ограничений по запросу, для проектов в Украине необходимо серьез-
ное экономическое обоснование.

Поскольку различные государственные организации, предостав-
ляющие услуги бизнесу и гражданам, могут иметь различные схемы и
источники финансирования, а также права распоряжения заработан-
ными денежными средствами, для упрощения задачи рассмотрим обо-
снование проекта создания единого фронт-офиса с позиции бюджет-
ной эффективности и влияния на экономическое развитие территории

Бюджетный эффект создания единого фронт-офиса определяется
как разница изменения доходной и расходной части бюджета терри-
тории.

Эб = ∆Д – ∆Р,  (1)
где Эб – бюджетный эффект создания единого фронт-офиса;

∆Д – изменение доходной части бюджета;
∆Р – изменение расходной части бюджета.

Создание единого фронт-офиса изменяет доходную часть бюдже-
та за счет:
· оказания дополнительных услуг и комплексных услуг на базе су-

ществующих;
· оказания новых видов услуг, востребованных бизнесом и гражданами.

∆Д = Эд + Эн, (2)
где Эд – экономический эффект, образующийся за счет дополнитель-

ных и комплексных услуг органов регионального управления
и улучшения их качества (определяется как разница доходов
и расходов на их оказание);

Эн – экономический эффект, образующийся за счет предоставления
новых видов услуг, которое становится возможным вследст-
вие создания единого фронт-офиса (определяется как разница
доходов и расходов на их оказание).
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Создание единого фронт-офиса увеличивает расходную часть бю-
джета за счет:
· дополнительных затрат на программное и аппаратное обеспечение

и телекоммуникации (для населенного пункта с 200-250 тыс. жите-
лей эти затраты составят 450-650 тыс. грн.);

· затрат на сопровождение программного обеспечения (примерно 20 %
от стоимости лицензий в год);

· затраты на рекламу и популяризацию (около 40 тыс. грн.);
· затраты на обучение пользователей (50-60 тыс. грн.).

Создание единого фронт-офиса сокращает расходную часть бю-
джета (для населенного пункта с 200-250 тыс. жителей) за счет:
· сокращения необходимого количества сотрудников органов власти –

15-30 %;
· сокращения административно-хозяйственных расходов – 250-350 тыс.

грн.;
· дополнительных доходов от альтернативного использования выс-

вободившихся ресурсов (аренда и др.) – 350-500 тыс. грн.;
· дополнительных поступлений от новых видов услуг – 15-50 тыс. грн.

Соответственно изменение расходов представляет собой сумму
вышеизложенных составляющих. Таким образом, ожидаемый срок
окупаемости проекта в населенном пункте с 200-250 тыс. жителей со-
ставит немногим более одного года.

В некоторых случаях бюджетный эффект, особенно в краткосро-
чном периоде, будет отрицательным, но вместе с тем полезность дан-
ных технологий не вызывает сомнения или уже доказала себя в дру-
гих странах. Поскольку для высоких технологий иногда достаточно
сложно оценить долгосрочные и косвенные эффекты использования,
для таких ситуаций предлагается дополнительно оценивать комплекс-
ный экономический эффект для данной территории с учетом макси-
мального количества составляющих.

Несколько слов о финансировании проектов. В США для реали-
зации дорогостоящих мероприятий по автоматизации органов госу-
дарственного управления существует специальная программа партнерс-
тва Public Private Partnership (Партнерство между государственным и
частным сектором). В рамках данной программы все работы и после-
дующие доходы распределяются между участвующими сторонами.
Реализация такой схемы в Украине позволит при существенной эко-
номии бюджетных средств сократить информационно технологичес-
кое отставание от развитых стран мира.
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Выводы. Создание единого фронт-офиса является эффективным
механизмом повышения качества услуг, предоставляемых органами
власти населению и бизнесу. Предложенная в работе оценка экономи-
ческого эффекта обеспечит возможность принятия обоснованных ре-
шений органами местного и регионального управления при реализа-
ции подобных проектов.
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In the article the problems of creation of uniform front-office of state

services of city as a means of increase of quality of management of socio
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to an estimation of efficiency for such project are offered.
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ДО ПИТАННЯ НЕОБХІДНОСТІ ЗАПРОВАДЖЕННЯ
ОБОВ’ЯЗКОВОГО СТРАХУВАННЯ МАЙНА

ВІД СТИХІЙНИХ ЛИХ
У статті досліджено існуючі моделі державної участі в компенсації збитку

від настання стихійних лих. Обґрунтована необхідність запровадження, поряд із
добровільним страхуванням, обов’язкового страхування майна від стихійних лих.

Ключові слова: стихійні лиха, відшкодування збитку, страхові компанії,
обов’язкове страхування, добровільне страхування, превентивні заходи.38

Постановка проблеми. Стихійні лиха нині стали звичним яви-
щем. Їх руйнівний вплив має тенденцію до зростання. Це зумовлю-
ється збільшенням кількості населення на планеті та переважно екс-
тенсивним характером господарювання людської цивілізації, який
проявляється у зростанні потужностей підприємств і розширенні ін-
фраструктури. Ці фактори сприяють зростанню обсягів збитків від
стихійних лих. Враховуючи це, реалізація засад сталого розвитку, од-
нією з головних умов якого є збереження якості довкілля, все більш
ускладнюється через хронічний брак коштів на фінансування раціона-
льного природокористування та охорони довкілля, тим більше, коли

© О.Л. Проценко, 2009
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справа стосується попередження проявів і/або ліквідації наслідків ка-
тастрофічних подій природного характеру.

Аналіз останніх публікацій. Над проблематикою протидії впли-
ву природних катаклізмів і компенсації їх наслідків працювали такі
відомі російські та українські вчені, як Л.М. Горбач, С.І. Дорогунцов,
В.О. Лук’янихін, С.В. Макар, Г.А. Моткін, П.П. Пастушенко, М.А. Хве-
сик та інші. Особливої уваги заслуговує міжнародний досвід розробки
та впровадження в практику механізмів компенсації збитку, що спри-
чинений стихійними лихами.

Та, не зважаючи на велику кількість наукових робіт, присвячених
цьому питанню, дослідження переваг від запровадження обов’язкового
страхування як складового елемента в механізмі відшкодування
збитків, спричинених природними негараздами, потребує подальшого
вивчення, особливо враховуючи важливість питання соціальної за-
хищеності громадян і безперебійності діяльності суб’єктів господа-
рювання в Україні.

Метою статті є розгляд особливостей європейської практики
участі держави в компенсації збитків від настання стихійних лих, ви-
значення відмінностей між існуючими компенсаційними моделями та
обґрунтування необхідності зосередження уваги на запровадженні,
поряд із добровільним страхуванням, обов’язкового страхування май-
на від стихійних лих.

Виклад основного матеріалу. Збільшення кількості та посилен-
ня проявів природних катаклізмів багато в чому пов’язане зі змінами
клімату, які є наслідком антропогенного впливу на довкілля. Нині це
вважається фактом, доведеним на 90 % [5]. Про обсяги шкоди, яка
щорічно завдається довкіллю, дозволяють судити дані однієї з найпо-
тужніших перестрахових компаній світу Munich Re, згідно з якими кі-
лькість природних катастроф з 1985 до 1995 року зросла порівняно з
1960-ми роками в 4 рази, втрати в економіці – у 8 раз, а страхові ви-
плати – в 15 [9].

Перше півріччя 2009 року також ознаменувалося значними втра-
тами через природні катаклізми. За цей час сталося 380 природних ка-
тастроф, страховики втратили 11 млрд. доларів США, а втрати еконо-
міки становили близько 25 млрд. доларів США [4; 10].

Навіть за найсприятливішого сценарію розвитку кліматичних
змін на Землі вже в найближчі 15-20 років очікується низка змін, які
радикально впливатимуть на стан довкілля, економіку та суспільство
[8]. У зв’язку з цим перед всіма країнами світу гостро постає питання
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компенсації збитків від стихійних лих. В Європі існує три різні моделі
державної участі в компенсації збитку від стихійних лих:

1 Відсутність участі держави у відшкодуванні наслідків стихій-
них лих, у тому числі і відсутність національних програм захисту на
державному рівні. Відшкодування постраждалим від наслідків стихій-
них лих здійснюється страховиками за умовами укладених договорів
добровільного страхування. Прикладом застосування цієї моделі є Ні-
меччина, Італія, Велика Британія та Швейцарія.

2. Згідно з другою моделлю, яка застосовується в Нідерландах,
Австрії, страхування від стихійних лих здійснюється також на добро-
вільних засадах, обов’язкового страхування не існує. Водночас за пев-
них умов, визначених законодавчими актами, держава бере на себе
зобов’язання компенсувати збитки від визначеного переліку стихій-
них лих. Для цього в країні або створюється державний фонд, напри-
клад в Австрії це Katastrophenfonds, або, як у випадку Нідерландів,
уряд безпосередньо компенсує завдані стихійним лихом збитки. У ре-
зультаті збитки постраждалим компенсуються, як правило, не в пов-
ному обсязі. Обсяг коштів, якими оперує державний фонд або уряд,
для компенсації наслідків стихійних лих встановлюється на підставі
розрахунків, що враховують вірогідність настання певного стихійного
лиха [6].

3. За третьою моделлю передбачається солідарна відповідаль-
ність громадян і бізнесу у справі відшкодування збитків, спричинених
настанням стихійних лих. Ця модель ще називається французькою,
хоча вперше вона була запроваджена у 1954 році в Іспанії. Страхуван-
ня від стихійних лих у цих державах є обов’язковим, оскільки воно є
невід’ємною частиною полісів страхування майна. Відповідно до цієї
моделі на підставі рішення уповноваженого державного органу (Фран-
ція) або автоматично на підставі критеріїв, визначених у страховому
полісі (Іспанія), оголошується про настання стихійного лиха. При цьому
чітко визначається час і район впливу стихії та критерії, за якими на-
даватиметься допомога.

У разі стихійного лиха національні перестрахові компанії, ство-
рені державою (Франція – Caisse Сentral de Reassurance), або уповнова-
жена урядова організація країни (Іспанія – Consorcio de Compensacion de
Seguros) безпосередньо надають допомогу страховикам, якщо останні не
спроможні покрити збитки від стихійного лиха з власних коштів і за ко-
шти перестраховиків, а також жертвам стихії, які з тих чи інших причин
виявилися незастрахованими від стихійного лиха [7]. Отже, мова йде не
про загальний обов’язок страхувати ризики, пов’язані зі стихійними ли-
хами, а про обов’язкове доповнення договорів добровільного страхуван-
ня майна положенням про стихійні лиха. Це обов’язкове доповнення
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застосовується до всіх застрахованих незалежно від того, чи є вони
особливо уразливими відносно стихійних лих, чи ні. При цьому дер-
жава в той чи інший спосіб забезпечує перестрахування ризиків стра-
хових організацій.

Французька модель стає все більш популярною в Європі. Обов’яз-
кове страхування майна від стихійних лих поступово вводиться до по-
лісів добровільного страхування майна і в Бельгії, а інші країни (зок-
рема й Італія) розглядають можливість внесення подібних змін у діючі
системи компенсації. У травні 2003 року Бельгія намагалася замінити
систему компенсаційного фонду моделлю страхування майна. Нова
модель Бельгії схожа на французьку, але існують дві основні відмін-
ності [6]. Перша відмінність полягає в тому, що бельгійський закон
належить тільки до ризику паводків. Друга відмінність – обов’язкове
доповнення страхування, яке повинно бути включено до полісів стра-
хування від пожеж, відносно лише до особливо окреслених зон ризику.
Страхові внески диференціюються залежно від характеристик різних
зон, однак через складність їх визначення новий закон поки що не
вступив у дію.

Отже, існують три типи державної участі у відшкодуванні нас-
лідків природних лих. Слід відмітити, що компенсаційні фонди та рі-
шення по кожному окремому випадку зводять нанівець ініціативи
“самострахування” постраждалих або не стимулюють прийняття по-
страждалими превентивних заходів і стримують вироблення ринкових
рішень. Форми державної допомоги також виявилися недостатньо
здатними стимулювати прийняття превентивних заходів тією мірою, в
якій це робить диференціація ризиків страховими компаніями. І на-
впаки, рішення, пов’язані із страхуванням, більш популярні, оскільки
зберігають стимули до здійснення превентивних заходів і забезпечу-
ють адекватну диференціацію ризиків. Ці проблеми вирішені у фран-
цузькому законодавстві, яким доведено обов’язкове доповнення до-
говорів добровільного страхування майна положенням про стихійні
лиха. На нашу думку, відсутність у договорах добровільного страху-
вання майна такого обов’язкового доповнення може призвести до ви-
никнення двох проблем. По-перше, коли визначені високі ризики і
група осіб, які страхуються, дуже мала, страхові компанії можуть від-
мовитися пропонувати страхові програми, оскільки, згідно із законом
великих чисел, страхова компанія може очікувати, що виплати в кож-
ному році приблизно будуть дорівнювати страховій премії. Однак за-
кон великих чисел втрачає сенс при настанні рідкісних крупних катас-
трофічних подій, коли збитків зазнають утримувачі всіх страхових
полісів одночасно. По-друге, якщо страхові компанії не можуть чітко
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розмежувати низькоймовірні та високоймовірні ризики, виникає ситу-
ація несприятливого вибору, коли потенційні страхувальники праг-
нуть отримати страховий захист від стихійних лих лише у зв’язку із
найменш бажаними ризиками та високими очікуваними збитками, в
той час як низькоймовірні ризики в такі страхові договори не вклю-
чаються.

В Україні, в якій фінансування заходів із запобігання проявам
стихійних лих та адаптації до умов довкілля здійснюється в абсолю-
тно недостатніх обсягах. Страхування від стихійних лих на ринку
добровільного страхування не користується попитом, а збитки від
настання стихійних лих компенсуються державою та місцевими ор-
ганами влади з резервних фондів, які не мають чіткого призначення.
Тому необхідно найближчим часом прийняти рішення про запрова-
дження такого механізму відшкодування наслідків стихійних лих,
який би дозволив зменшити навантаження на бюджети всіх рівнів і га-
рантував ефективну допомогу потерпілим від стихійних лих. У зв’язку з
цим доречно згадати паводок літа 2008 року в західних областях
України, який став справжнім стихійним лихом. Враховуючи досвід
паводків у цьому регіоні, які були в попередні роки, попередження їх
негативних наслідків було одним із пріоритетних завдань внутрішньої
політики України. Однак запобіжні заходи, які здійснювалися держа-
вою, не спрацювали. Чому так трапилося – питання, яке виходить за
рамки нашого дослідження. Враховуючи регулярність паводків у захі-
дних областях України, вважаємо, що обов’язком держави є запрова-
дження більш ефективної системи захисту громадян і бізнесу від зби-
тків, які наносять стихійні лиха.

Одним з елементів такої системи повинно стати страхування з
метою компенсації наслідків природних лих. Залучення страхових
компаній до процесу відшкодування матеріальної шкоди, спричиненої
стихійними лихами, дозволить покращити добробут і соціальний за-
хист українських громадян і бізнесу.

Звичайно, найбільш прийнятним варіантом як для держави, так і
для громадян є добровільне страхування ними власного майна. Разом
з тим необхідно врахувати відсутність у нашій країні традицій страху-
вання, саме тому, очевидно, існує необхідність розробки державних
заходів, які б забезпечили запровадження обов’язкового страхування
житла на випадок стихійних лих.

Якщо говорити про вітчизняну практику добровільного страху-
вання від ризиків стихійних явищ, то, як правило, вони страхуються
загальним блоком (ураган, буря, шторм, смерч, тайфун, злива, град, по-
вінь, землетрус, сходження снігових лавин і гірські обвали, просідання
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ґрунту, зсув, обвал, дії підземних вод, падіння дерев та інших предме-
тів, надзвичайні морози й сильні снігопади, незвичайні для даної міс-
цевості). До сьогодні більшість населення та юридичних осіб ще не
усвідомили необхідність придбання страхового поліса як надійного
захисту від непередбачених погодних катаклізмів. Крім цього, стра-
хування від стихійних лих не існує як окремий вид страхування.
Є комплексне страхування майна, в яке входить і страхування від сти-
хійних лих. Враховуючи це, у розрізі страхувальників тариф для фізи-
чних осіб може становити 0,2-0,4 % від страхової суми, а для юридич-
них осіб – 0,1-0,25 %. Слід підкреслити, що тариф при страхуванні
майна від ризиків стихійних явищ залежить від схильності об’єкта
страхування до зазначених ризиків і від ймовірності виникнення даного
ризику. Звичайно, у зонах, де є підвищений ризик повені, землетрусу,
тариф вказується з урахуванням фактора підвищеного ризику. Напри-
клад, регіони Західної України та Криму споконвічно тарифікуються
за більш високим тарифом, ніж інші регіони, в яких ймовірність сти-
хійних лих дуже низька. Так само враховуються заходи безпеки з боку
власників майна, за рахунок яких можна звести до мінімуму або запо-
бігти впливу такого ризику на майно.

На нашу думку, основними факторами, які повинні враховувати-
ся при визначенні страхового тарифу за ризиком стихійних явищ, є:
· місцезнаходження об’єкта страхування (близькість до водоймища);
· сейсмічність місцевості;
· середня кількість опадів за рік;
· матеріал, з якого побудований будинок;
· статистика настання страхових випадків і суми завданого збитку за

останні 10 років;
· страхова сума, франшиза тощо.

У розвинутих країнах у структурі затрат на відшкодування збит-
ків від природних катастроф на страховий сектор припадає 60-85 %, в
той час як в Україні цей показник набагато менший. Така різниця в
показниках обумовлена високою страховою культурою населення країн
Заходу, яка мотивується законодавчими преференціями. Використо-
вуючи зарубіжний досвід і вітчизняну практику здійснення добровіль-
ного страхування від ризиків стихійних явищ, необхідним є запро-
вадження на законодавчому рівні обов’язкового страхування, яке б
одночасно захищало страхувальника та не було б для нього обтяжли-
вим. При цьому воно повинно виконувати функцію, яку держава вико-
нує зараз, а саме фінансування і мотивацію проведення превентивних
заходів. У результаті очікується покращення системи соціального за-
хисту населення.
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За пропозиціями Ліги страхових організацій України страхування
від стихійних лих може бути впроваджено за такими параметрами [2]:
1) мінімальна страхова сума в розмірі 50-100 тис.  грн.  (залежно від

регіону та стану споруди). У випадку вартості більш ніж 50-100 тис.
грн., громадяни можуть укладати договір добровільного страхуван-
ня від вогню та стихійних явищ;

2) мінімальні затрати на вищезазначене страхування для населення
0,2-0,3 %;

3) працездатне населення сплачуватиме страхові внески самостійно
(можливо, із зменшенням податкової бази фізичної особи), а за не-
працездатне населення (інваліди, ветерани та інші категорії непра-
цездатного населення) та працівників бюджетної сфери внески
здійснюються за рахунок коштів місцевого бюджету.

На нашу думку, не можна залишати поза увагою страховий за-
хист автомобільних шляхів, мостів, тунелів та іншої транспортної ін-
фраструктури на випадок техногенних аварій і природних катастроф.
Страхування державного майна буде серйозною гарантією відшкоду-
вання збитку та не буде необхідності в екстреному порядку витрачати
великі кошти із Державного бюджету України. Показовим є приклад
столиці Чехії Праги, де кілька років тому пройшли сильні дощі. За на-
слідками лиха страхові компанії відшкодували 1,5 млрд. дол. на від-
новлення інфраструктури.

Висновки. Отже, природа впливає на суспільство за законами сво-
го розвитку. Внаслідок цього різні стихійні лиха спричиняють велику
шкоду. До того ж значні витрати йдуть на проведення заходів щодо бо-
ротьби зі стихійними лихами, що вже виникли. Як правило, між майно-
вим збитком від паводків і кількістю жертв є зворотна залежність.  Сус-
пільства, яким є що втрачати відносно споруд, інженерних мереж,
транспортних засобів, зазвичай мають і науково-технічні засоби для за-
безпечення моніторингу стану довкілля, евакуації населення та ремонт-
но-відновлювальних робіт. Все це має сприяти скороченню обсягів зби-
тків. Суттєву роль відіграє в цьому страхування, за рахунок якого не
тільки здійснюється відшкодування збитків, але й і забезпечується поза-
бюджетне джерело фінансування превентивних заходів.

Таким чином, запровадження обов’язкового страхування житлових
будинків дозволить:
1) підвищити рівень соціальної захищеності українських громадян;
2) розподіл обов’язків стосовно захисту майна жителів потенційно

небезпечних регіонів між державою і страховиками дасть можли-
вість спрямувати більше коштів на заходи щодо попередження за-
значених стихійних лих;
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3) компенсація збитків, нанесених стихійними лихами, здійснювати-
меться гарантовано і системно.

Запровадження обов’язкового страхування майна сприятиме ефе-
ктивнішому використанню коштів державного та місцевих бюджетів,
оскільки у даний час, у випадку настання стихійного лиха, фінансу-
вання ліквідації його наслідків (зокрема й відновлення майна постра-
ждалих громадян) здійснюється саме за рахунок коштів цих бюджетів.
У разі запровадження обов’язкового страхування від стихійних лих
компенсація витрат на відновлення житла (у випадку настання стра-
хового випадку) здійснюватиметься страховими компаніями.
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ТЕОРЕТИКО-МЕТОДИЧНІ ЗАСАДИ
ФІНАНСОВОГО ОБЛІКУ ПІДПРИЄМНИЦТВА

В КОНТЕКСТІ СКЕРУВАННЯ ПОТОКІВ ПЛАТЕЖІВ
ДО БЮДЖЕТУ ДЕРЖАВИ

У статті розглянуті деякі питання теоретико-методологічного управління
потоками платежів з метою необхідності відображення податкових різниць у
фінансовому обліку по розрахунках за податками і некерованості за часом надхо-
дження ресурсів за результативністю визначення податкових зобов’язань.

Ключові слова: фінансові відносини, податкові платежі, грошові потоки,
податкові зобов’язання, грошові кошти, оборотні активи, дебіторська і креди-
торська заборгованість.

Постановка проблеми. Методологічні основи побудови фінан-
сового обліку розрахунків по зобов’язаннях до бюджету підприємств і
організацій в Україні потребують глибокого розуміння правового по-
ля специфіки діяльності галузі економіки, своєчасного скерування фі-
нансових потоків за сутністю розрахункових операцій у відповідному
руслі.

Фінансові відносини підприємств з державою відображаються у
групі фіксальних грошових потоків. Причиною виникнення таких фі-
нансових механізмів є юридична некерованість. Закони і нормативні
акти – це правова підстава для здійснення супроводження зобов’язань
з фіксальної сторони не завжди при розумінні структури механізмів
господарських процесів.

Приведення до єдиної системи методичних узгодженостей фінан-
сового обліку податкових розрахунків є важливим елементом органі-
зації обліку будь-якої сфери бізнесу та облікової політики України в
цілому. 39

Аналіз останніх досліджень. У галузі вирішення проблеми ада-
птації розрахунків за податками до постановки фінансового обліку
в Україні протягом багатьох років працюють такі вітчизняні вчені:
Н.М. Ткаченко, Л.М. Кіндрацька, Є.В. Калюга, Л.М. Чернелевський,
В.М. Панасюк, В.М. Сердюк та ін. Вдосконалення методології фінан-
сового обліку з врегулювання податкових платежів є складовою час-
тиною заходів, зорієнтованих на стабільність у формуванні фінансо-
вих потоків ресурсів бюджету держави.

© Е.М. Рожкова, 2009
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Невирішеними залишаються на сьогодні проблеми побудови сис-
теми фінансового обліку відповідно до невизначеності податкових роз-
рахунків. Це підвищує вимоги до організації ведення бухгалтерського
обліку як основного засобу достовірної інформації про складання зві-
тності. Глибоке акцентування уваги фахівців з обліку на теоретичних
аспектах оподаткування сприяє практичному розумінню побудови об-
лікової політики та контролю потоків фінансових ресурсів. Це і є ме-
тою даної статті.

Виклад основного матеріалу. Вперше науково обґрунтовану кон-
цепцію оподаткування запропонував А. Сміт, який визначив такі базо-
ві принципи: дотримання рівності оподаткування; чіткісті визначення;
зручність стягнення податків; забезпечення дешевизни стягнення по-
датків.

Дещо інший погляд на теорію податків висловлював англійський
вчений Дж. Мілль. Він розробив і вперше запропонував податкову те-
орію послуг. Суть її полягає в тому, що кожен громадянин держави
обов’язково повинен отримувати від неї послуги у вигляді допомоги
та підтримки. Він стверджував, що дохід не є точним критерієм пла-
тоспроможності. Вирішального значення Дж. Мілль надавав принци-
пу рівномірності податкового тягаря, тобто вказував на те, що уряду
не слід проводити розмежувань між окремими особами або класами,
але у свою чергу вимагав, щоб по можливості податки рівним тягарем
лягати на всіх.

Подальшого розвитку вчення про принципи оподаткування набу-
ло у працях А. Вагнера. Він вважав, що система оподаткування в сус-
пільстві ґрунтується на низці принципів, які можна систематизувати в
такі групи: фінансово-технічні; народногосподарські; податкового
управління, що передбачають визначеність стягнення податків. Він
вважав, що ці принципи дають змогу вибирати джерела, об’єкти, види
і форми оподаткування відповідно до народногосподарських підходів.
На відміну від А. Вагнера, прихильник кейнсіанської концепції опода-
ткування А. Тривус виходив із домінуючого значення народногоспо-
дарських принципів. Він вважав, що фіскально-економічна система
для виконання своєї ролі як знаряддя економічної політики має буду-
ватися так, щоб самі підприємці були зацікавлені в економічній діяль-
ності в потрібному для держави руслі [3, с. 76].

Найчастіше усі суперечності з приводу основних принципів побу-
дови фіскально-економічної політики вирішуються самим життям. Це не
означає, що на окремих етапах система оподаткування не може увійти в
конфлікт із тенденціями зростання народного господарства. Але в кож-
ному економічно прогресивному суспільстві пріоритетність повинна на-
даватися розвитку продуктивних сил, а не податковій системі.
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Ще Іван Франко у своїх працях 1883 р. зазначав, що фіскальна по-
літика держави інколи може руйнувати промисловість ще в її зародку:
“Завдяки ретельності податкових інспекторів зародки домашнього про-
мислу висихають ніби їх підточила філоксера”. Він зауважував, що по-
даткові закони і методи їх втілення у життя захищають в основному ін-
тереси панівних верств, а “міністри мають схильність до шукання
грошей в казну держави через сягання кожного року все глибше й глиб-
ше до кишені бідняка. Зрозуміло, що від такої податкової політики бю-
джет держави не збільшиться, оскільки з “бідного доходу пропорційно
менше витиснеш чим з багатого”. І. Франко у свій час був певен, що по-
датки гальмують промисловість, поширюють злидні. У своїй статті
“Здирство недоїмок” розкривав дії “податкових екзекуторів” того часу,
які разом із місцевим урядом силоміць забирали усе в бідного населення.

У ХVII ст. теорія “зростаючого капіталізму” англійського еконо-
міста Єремія Бентама знайшла жвавий відгук у всій Європі (Франції,
Англії, Данії, Нідерландах, Норвегії, Швеції, Австрії), а згодом і в Га-
личині. За нею молодий вчений кінця ХІХ ст. львів’янин Л. Каро до-
водив, що держава не повинна втручатися до економічних дій особи,
нічим не повинна обмежувати підприємництво [2, с. 43].

Тож природно, що організувати злагоджену систему фінансового
обліку зобов’язань по розрахунках за податками в умовах ринкового
середовища бізнесу досить непросто. Водночас податкове законодав-
ство має бути спрямоване на узгодження нерівномірності фіскального
навантаження між різними категоріями платників податків, які відріз-
няються соціальним складом, родом занять, місцем проживання. Важ-
ливим при цьому є не допускати суттєвих розбіжностей в оподаткуванні
суб’єктів підприємництва з пропорційно рівними доходами. Врахову-
ючи зміст методологічних вимог з відображення фінансового результа-
ту діяльності підприємств і організацій з метою оподаткування і еко-
номічної сутності розрахунків, важливим є регулятивний механізм, що
визначає специфічні постійні та тимчасові податкові різниці.

В управлінні податковими фінансовими розрахунками виділя-
ють об’єкти (джерела фінансових ресурсів) і суб’єкти впливу (органі-
заційні структури). Фінансові відносини відображаються у фінансових
потоках, тобто документально оформлених засобах платежу, що роз-
глядаються як засоби реалізації взаємних зобов’язань суб’єктів під-
приємництва в грошовому виразі, які виникають під час сплати подат-
кових зобов’язань відповідно до законодавства.

У загальному вигляді схема безпосереднього управління будь-яким
процесом, як відомо, передбачає: отримання інформації про стан об’єкта
управління; аналіз інформації; прийняття рішення; контроль а виконан-
ням прийнятих рішень; внесення змін за результатами контролю.
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Однією із трьох складових, які забезпечують управління за цією
схемою, є індикатори, що достовірно відображають стан об’єкта. Ін-
шими складовими є спеціалісти, які за допомогою індикаторів оціню-
ють стан об’єкта управління і приймають відповідні рішення та ін-
струменти, за допомогою яких реалізуються ці рішення.

Основними функціями системи регулювання фінансових потоків
з обліку розрахунків за податками підприємств промисловості будь-
якого регіону, на нашу думку, є такі:
· відповідна постановка та організація цілеспрямованої комплексної

облікової політики з врегулювання результативності діяльності го-
сподарського комплексу;

· забезпечення достовірної оцінки доходів і витрат в операційній, фі-
нансовій та інвестаційній діяльності за рівнем результативності ді-
яльності всього господарського комплексу;

· аналіз різних аспектів формування і використання коштів за їх обі-
гом у звітному періоді та джерелами цільового спрямування;

· планування, формування і використання рівня результативності ді-
яльності в найбільш розвинених сферах бізнесу у складі звичайної
діяльності підприємства;

· розробка дієвої системи стимулювання найрезультативнішої за на-
прямками діяльності;

· ефективний контроль за використанням фінансових потоків з роз-
рахунків найвагоміших факторів впливу.

У ринковій економіці державі належить другорядна роль: вона
виконує лише ті функції, які не може виконати окремий індивід або
зробить він це економічно неефективно. Концепція “соціального ринко-
вого господарства”, основоположниками якої є західнонімецькі економі-
сти Л. Ерхард та В. Ойкен, значно відрізняється від теорії класичного
ліберального господарства, тобто від концепції ринкової економіки, в
якій державі відводилася роль “нічного сторожа”. Одним із найважли-
віших завдань держави Л. Ерхард вважає забезпечення вільної конку-
ренції. Вільна власна ініціатива і конкуренція повинні поєднуватися з
активною роллю держави в господарському житті. Головним критері-
єм свободи, за Л. Ерхардом, є свобода споживання, що “знаходить
своє логічне доповнення у свободі підприємця виробляти та продава-
ти ті продукти, які відповідають попиту...” [3, с. 21]

Один із найважливіших критеріїв соціального ринкового госпо-
дарства (поєднання соціального з ринковим) є досягнення ефективно-
го господарського порядку, при якому із зростанням продуктивності
праці знижуються ціни, підвищується реальна заробітна плата. Через
конкуренцію як найефективніший засіб досягнення та забезпечення
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добробуту може бути досягнуто у кращому розумінні цього слова
“соцзабезпечення прогресу і прибутку”.

Другим важливим критерієм соціального ринкового господарства
є оптимальне поєднання ринкової економіки та планового господарст-
ва, тобто централізовано регульована система економіки.

Західна модель соціально-економічного розвитку, що передбачає
поєднання приватної і державної форм власності, – плану і ринку,
проведення інституціально-соціальних реформ з метою побудови
більш прогресивного ладу, виникла в перші десятиліття XX ст. На
противагу неокласичному напряму, представники якого вважали не-
сумісними ринкові механізми самоуправління економіки з державним
централізованим управлінням, Дж. Кейнс розробив механізм активно-
го державного регулювання економіки з використанням ринкових ва-
желів. За його теорію включені методи безпосереднього втручання
держави в макроекономічні процеси є такі: державна власність, орга-
нізація громадських робіт, надання субсидій приватним компаніям.
Вони є ознаками соціалізації економіки [2, с. 181].

Засобами соціалізації є також впровадження загальнонаціонального
регіонального регулювання і планування всього народного господарс-
тва – макроекономічний рівень та мікроекономічного регулювання
через контроль стандартів якості продукції, укладення контрактів між
державою і окремими компаніями, галузевими асоціаціями підприєм-
ців, вплив на розвиток окремих галузей, економічну конюнктуру на
окремих ринках та ін., здійснення інституціональних реформ через
механізм посилення суспільного ревізорського нагляду, введення до
складу керівництва крупними компаніями представників держави,
профспілок, споживачів, вдосконалення антимонопольного законодав-
ства, прийняття нового статуту діяльності великих корпорацій. В інве-
стиційній діяльності впровадження демократичного планування пе-
редбачає докорінну зміну в структурі виробництва і в розподілі доходів.
Вирішальну роль в інвестиційному процесі повинні відігравати дер-
жавні капіталовкладення і насамперед інвестиції в соціальну сферу, в
наукові дослідження й розробки, пов’язані з новою технікою. Ці прин-
ципи монетаристської концепції, крім низьких податків на прибуток
підприємств, послідовно втілювалися в Україні [5].

Внаслідок цього руйнувалося державне управління економікою в
умовах переважання державного сектора, проводилася свавільна лібера-
лізація цін, зовнішньоекономічної діяльності та ін. За умов відсутності
сформованої структури та інфраструктури ринку це означало некерова-
ність макроекономічними процессами і призвело до величезних збитків у
народному господарстві. Отже, методологія системи фінансового обліку
за характером регулювання результативності діяльності господарського
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підприємства і спрямованістю потоків платежів у відповідному руслі
потребує формування систематизованого переліку об’єктів цього регу-
лювання та їхніх взаємозв’язків. Така систематизація об’єктів регулю-
вання має, з одного боку, характеризувати функціональну спрямованість
цього регулювання, а з другого – різні його рівні. Ця система повинна
бути багаторівневою. На першому рівні вона, на нашу думку, має міс-
тити рівень результативності процесу формування валової доданої вар-
тості, рівень результативності процесу розподілу валового внутріш-
нього продукту та рівень результативності процесу розподілу валового
прибутку, змішаного доходу.

Регулювання фінансових потоків підприємства передбачає регу-
лювання результативності процесу формування валової доданої вартості
в процесі операційної діяльності, інвестиційної діяльності, фінансової
діяльності. Регулювання результативності процесу формування валової
доданої вартості відбувається через управління ресурсами, затратами та
ризиками.

Регулювання результативності процесу розподілу валового внут-
рішнього продукту здійснюється через управління податковими пла-
тежами, доходами, ризиками.

Регулювання результативності процесу використання фінансових
ресурсів відбувається через управління доходами, ризиками, оптимі-
зацію пропорції чистого заощадження у валовому.

Процес регулювання результативності діяльності господарського
комплексу країни базується на певному механізмі сукупності форм
впливу на неї. До структури цього механізму входять такі елементи:
1) пряме державне регулювання економіки;
2) рівень науково-технічного прогресу;
3) ступінь демократизації управління (як етап, фаза у розвитку);
4) ступінь досконалості методів господарювання;
5) рівень досконалості ринкових відносин;
6) рівень демократизації власності;
7) ступінь досконалості систем обліку, аналізу й контролю;
8) рівень досконалості зв’язків між підприємствами, регіонами, галузе-

вими управліннями в державі;
9) рівень досконалості внутрішніх управлінських методів регулюван-

ня результативності діяльності і керованості фінансовими потока-
ми платежів.

Дієвість механізму регулювання економіки залежить від того, які
показники використовуються при його створенні. Відомо, що в економі-
ці використовується ціла система показників, складовою яких є вартісні
облікові показники. Використання цих показників для окремих підпри-
ємств за відповідною методикою дає можливість оцінити господарську



ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ” Збірник наукових праць

226

діяльність цих підприємств і контроль за методикою розрахунків скеру-
вання фінансових потоків. Використання їх у системі національних ра-
хунків на рівні галузей економіки допомогло б відобразити розвиток
економіки як держави в цілому, так і окремого підприємства.

Порівняльний аналіз економічної діяльності галузей дає можли-
вість одержати повну інформацію про те, як кожна із них впливає на
загальний фонд фінансових ресурсів держави. Розгляд різних за кла-
сифікацією показників доходів бюджетів (податкових та неподатко-
вих) характеризує їхню результативність. Показники результативності
розміру прямих і непрямих податків, податків на доходи, на власність
і податків за використання усіх видів ресурсів характеризують політи-
ку фінансових потоків держави.

Оцінка діяльності суб’єктів господарювання за кінцевими резуль-
татами, логістичний підхід до розгляду діяльності суб’єктів господа-
рювання як потоку відповідних економічних процесів, залучення за-
пропонованих вартісних показників, пов’язаних із результативністю
економічних процесів як індикаторів є певним кроком уперед у мак-
роекономічному регулюванні.

Отже, розглядаючи показники результативності як складову єди-
ної системи на всіх рівнях управління, можна правильно оцінити зба-
лансованість економічних і соціальних процесів, найважливіших про-
порцій формування й використання фінансових ресурсів, порівняти
результати з базисними, виявити невикористані резерви, охарактери-
зувати дієвість господарювання відповідних суб’єктів, взаємовідноси-
ни держави і суб’єктів господарювання та використати отримані дані
для аналізу й регулювання господарської діяльності на макрорівні.

У процесі втілення в життя стратегії європейського вибору в
Україні, з прийняттям вимог інформаційного суспільства, запрова-
дженням моделі інноваційного розвитку, реалізацією стратегії запобі-
гання бідності, стратегії формування середнього класу напрацьовано
цілий ряд законодавчих актів регуляторного характеру. Це закони
України “Про державні соціальні стандарти та державні соціальні га-
рантії”, “Про прожитковий мінімум”, “Про межу малозабезпеченості”,
“Про пенсійне забезпечення”, пакет законів про загальнообов’язкове
соціальне страхування та багато інших.

Основним інструментом державного регулювання є податкова
політика та її фінансовий вплив на підприємництво. Завдяки цьому
впливу держави досягають поставленої мети щодо забезпечення еко-
номічного зростання, провадження ефективної цінової політики, за-
йнятості населення країни, створення системи соціального захисту
менш захищених верств населення, рівноваги у зовнішньоекономічній
діяльності. І при цьому збалансування взаємовідносин – це є головне
завдання в економічній політиці будь-якої держави [5, с. 846].
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Загальнообов’язкове державне страхування включає: пенсійне
страхування; страхування у зв’язку з тимчасовою втратою непраце-
здатності, народженням і похованням; страхування на випадок безро-
біття; страхування від нещасних випадків на виробництві; медичне
страхування; інші види страхування, передбачені законами України
(страхування на транспорті, страхування вантажів тощо).

Податкова система повинна чітко визначати всю сукупність по-
датків, зборів та обов’язкових платежів, їх форму та структуру, мето-
ди побудови й стягнення, постійно здійснювати фінансовий контроль
за виконанням податкових зобов’язань.

У цьому зв’язку необхідно посилити боротьбу зі злочинами в еко-
номічно-правовій сфері, а її результативність залежатиме від наявності
та обґрунтування методик здійснення економічного контролю [1, с. 3].

Кожна держава у світі енергійно використовує свою податкову
систему для регулювання ринку та грошового обігу.

Українська держава протягом останніх років створює власну по-
даткову систему, яка враховує досвід інших країн, але не є простим
його копіюванням. Адже податкова система кожної окремо взятої
держави повинна відображати конкретні особливості країни: рівень
розвитку економіки, соціальної сфери, її зовнішню і внутрішню полі-
тику, географічне положення, кліматичні умови країни та безліч ін-
ших чинників. Ось чому форми оподаткування однієї країни суттєво
відрізняються від форм оподаткування іншої, і в світі немає хоча б
двох країн із повністю однаковими системами оподаткування.

Сучасна податкова система України повинна відповідати пере-
хідному стану економіки, відображати і формувати відносини між
суб’єктами і їхніми інтересами, насамперед між державою, зацікавле-
ною в одержанні фінансових надходжень, трудовим колективом, заці-
кавленим у підвищенні власних прибутків.

Висновки. Успішне функціонування підприємства в ринкових
умовах можливе за умов здійснення беперервного оперативного руху
грошових потоків у відповідному руслі. Наявність грошових коштів тіс-
но пов’язана з прибутковістю підприємства і рухом оборотного капіталу.
Аналізуючи направлення грошових потоків слід виходити з того, що во-
ни є складовою фінансового обліку оборотних активів, з одного боку, та
їх обсяги, шляхи надходження і вибуття, що залежать від контролю об-
сягів виробництва, стану дебіторської і кредиторської заборгованості,
розрахунків за платежами до бюджету – з другого.

Важливо зазначити, що саме показники звітності є основою для
здійснення аудиту і аналізу господарсько-фінансової діяльності, що
дає можливість визначити позитивні і негативні сторони господарю-
вання [4, c. 156].
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Отже, врегулювання методологічних основ визначення результа-
тивності підприємства у фінансових і податкових звітах дасть можли-
вість прозорої оцінки та контролю грошових потоків підприємства і
оперативності сплати всіх необхідних платежів за їх черговістю і не-
обхідними напрямками.
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ВПЛИВ ФІНАНСОВОЇ КРИЗИ НА ПЕРСПЕКТИВИ
РОЗВИТКУ УКРАЇНСЬКОЇ БАНКІВСЬКОЇ СИСТЕМИ

У статті проведено стислий аналіз фінансової нестабільності в Україні,
визначено основні причини її виникнення та наслідки. На основі аналізу поточної
ситуації у банківській системі країни та результатів запроваджених заходів з
боку регулюючих органів наведено прогноз її подальшого розвитку.40

Ключові слова: фінансова криза, банківська система, перспективи розвитку.
Постановка проблеми. На сучасному етапі негативні тенденції

та проблеми у розвитку світової фінансової системи в умовах бороть-
би зі світовою фінансовою кризою зберігаються, незважаючи на знач-
ні та скоординовані зусилля провідних країн світу та міжнародних
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фінансових організацій. Практично у всіх країнах світу спостерігаєть-
ся спад виробництва, зниження рівня зайнятості населення. Виявилися
хибними прогнози того, що глобальна фінансово-економічна криза ві-
дбудеться у середньостроковій перспективі, матиме сегментарний ха-
рактер та не зачепить так глибоко всю світову економіку. На жаль,
Україна опинилася у групі країн, економіка та фінансова система якої
через дії певних внутрішніх та зовнішніх факторів постраждали най-
більше.

Актуальність даного питання потребує вирішення низки проблем,
серед яких важливими є визначення головних причин поглиблення
фінансової кризи в Україні, виокремлення наслідків кризи для банків-
ської системи для прогнозу перспектив її розвитку в подальшому.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Вивченням питань
фінансової нестабільності та кризових явищ займалося багато вітчиз-
няних вчених та науковців із країн СНД, зокрема А. Анікін, О. Васи-
лик, А. Грязнова, Л. Дробозіна, І. Д’яконова, А. Єпіфанов, Н. Заяц,
М. Монтес, С. Мочерний, К. Павлюк, В. Попов, І. Сало та ін.

Дослідженню сучасних процесів, пов’язаних з посиленням світо-
вих кризових явищ та їх впливом на фінансову систему України, при-
свячено праці Б. Данилишина, І. Дорошенка, О. Прядка та багатьох
інших учених-економістів. Проте детальнішого аналізу та дослідження
потребують фактори поглиблення фінансової нестабільності в Україні,
наслідки кризи для економіки та банківського сектора, зокрема перс-
пективи розвитку української банківської системи в умовах фінансо-
вої нестабільності.

Метою даної статті є визначення головних причин та факторів
поглиблення фінансової нестабільності в Україні, виокремлення осно-
вних наслідків кризи для банківського сектора, та на основі аналізу
поточної ситуації у банківській системі країни і результатів запрова-
джених заходів з боку регулюючих органів здійснити прогноз її пода-
льшого розвитку.

Виклад основного матеріалу. Економіка та фінансова система
України зазнали значних втрат через розгортання глобальної фінансової
кризи. Так, за період фінансової нестабільності в нашій країні націона-
льна валюта девальвувала більше ніж на 80 %, фондовий індекс ПФТС
за цей період впав майже на 70 %. Рівень ВВП знизився у І кв. 2009 р. на
20,3 %, у ІІ кварталі – на 17,8 % до відповідного періоду 2008 р. [6].

Серед основних факторів, що передували кризі в Україні, можна
виокремити:
· значний дефіцит поточного рахунку;
· швидке нарощування зовнішнього боргу;
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· вразливість банківського сектора, обтяженого валютними дисбала-
нсами, необхідністю рефінансування значного короткострокового
іноземного боргу, істотною часткою проблемних активів у кредит-
ному портфелі та втратою довіри до банків з боку вкладників [7].

Суттєвим негативним фактором була також неузгодженість і про-
тиріччя у прийнятті рішень на вищому рівні, які більшою мірою ви-
значалися політичними, а не економічними мотивами.

Загалом діяла сукупність внутрішніх та зовнішніх факторів, які
поглибили вплив світової фінансової нестабільності в Україні (табл. 1).

Таблиця 1
Фактори поглиблення фінансової кризи в Україні

Зовнішні фактори Внутрішні фактори
- фактична прив’язка курсу гривні

до долара США;
- зміни кон’юнктури на міжнародних

фінансових ринках;
- зосередженість вітчизняних виробників

на зовнішніх ринках, застій внутрішніх ринків;
- задоволення попиту населення за рахунок

імпорту, що підірвало зовнішньоторговельний
баланс країни;

- значний обсяг корпоративних позик –
близько 35 млрд. дол. США, левова частка
яких була спрямована на імпорт споживчих
товарів (не маючи можливості рефінансувати
ці позики, українська економіка отримала
проблеми не лише із зовнішньоторговельним
сальдо, але й із сальдо поточного рахунку)

- структурні та політичні фактори;
- чинники “стадної поведінки”,

психологічного ризику, епідемічного
поширення кризових явищ;

- зниження кредитних рейтингів більшості
українських банків, що стало додатковим
поштовхом для паніки серед вкладників
банків;

- слабка бюджетна політика держави,
зростання соціальних видатків;

- монетарна політика “дорогих грошей”,
котра перекрила підприємствам доступ
до кредитів та підірвала економічне
зростання;

- криза довіри до банківського сектора та
нестабільна політична ситуація в країні

В Україні світова фінансова нестабільність має кілька проявів.
По-перше, вона призвела до кризи ліквідності у банківському секторі.
Останні кілька років вітчизняний банківський сектор активно розви-
вав кредитування за рахунок залучених із-за кордону фінансових ре-
сурсів. Проте в умовах розгортання світової фінансової кризи більшість
закордонних банківських установ згорнули свої кредитні програми,
тим самим поставивши українські банки перед загрозою кризи ліквід-
ності. Необхідність повертати закордонні позики змусила банки пере-
кредитовуватися за вищими ставками, тобто позичати значно дорожчі
ресурси, в результаті чого зросли ставки за кредитами. Підвищи-
лись вимоги до фінансового стану позичальників, а також вимоги до
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резервування за кредитними операціями, введені Національним бан-
ком України, що також призвело до подорожчання кредитів. Подоро-
жчання кредитних ресурсів завдало значних збитків реальному секто-
ру економіки України.

По-друге, світова фінансова криза призвела до падіння валового
внутрішнього продукту. Так, зі зниженням обсягів промислового ви-
робництва погіршилася ситуація в експортоорієнтованих секторах
економіки. Фінансова криза призвела до підвищення світових цін на
енергоносії, що особливо негативно відобразилося на вітчизняній еко-
номіці через велику її залежність від цін на нафту та газ. Зниження
попиту на продукцію на зовнішніх ринках, а також недоступність
джерел кредитування та інвестування призвели до зниження ВВП
України.

По-третє, в Україні спостерігається підвищення рівня інфляції,
викликане не лише внутрішніми, а й зовнішніми чинниками. Зростан-
ня рівня цін було спричинене імпортом загальносвітової інфляції, те-
мпи якої прискорилися з початком світової фінансової нестабільності.
Сьогодні світове зростання інфляції викликане двома причинами: зне-
ціненням американського долара та підвищенням вартості енергоре-
сурсів і продуктів харчування. Це особливо актуально для України,
адже значний обсяг споживчих товарів імпортований. Внутрішній чин-
ник інфляції – знецінення національної грошової одиниці, зростання
видатків держбюджету, невиправдана грошова емісія.

По-четверте, світова нестабільність спричинила девальвацію гри-
вні понад 80 % за період кризи в Україні. Значні запозичення корпо-
рацій та держави в іноземній валюті, понад 50 % виданих валютних
позик банків спричинили високий рівень доларизації економіки Укра-
їни. Відповідно, із розгортанням фінансової кризи почався відтік фі-
нансових ресурсів за кордон, що спричинило нестачу іноземної валю-
ти в країні. Разом із панікою та ажіотажним попитом на іноземну
валюту на внутрішньому ринку відтік ресурсів спричинив різке знеці-
нення гривні.

По-п’яте, нестабільна ситуація з національною валютою і дола-
ром спричинила відтік коштів із банківської системи. Відтік депозитів
за період кризи становив близько 30 млрд. грн., що позначилося різ-
ким зниженням ресурсів банківської системи і згортанням кредитно-
інвестиційної діяльності. Знецінення гривні погіршило можливості
позичальників виконувати свої зобов’язання перед банками, відповід-
но частка проблемної заборгованості банків зросла.

По-шосте, криза призвела до зростання рівня безробіття у країні,
оскільки вплинула на основні рушійні галузі економіки (будівельну,
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металургійну, банківську), де спостерігається падіння виробничих по-
казників та, як наслідок, звільнення працівників. Зокрема, лише бан-
ківський сектор завершив 8 місяців 2009 р. зі збитками 2,6 млрд. дол.
США [2].

Задля мінімізації наслідків фінансово-економічної кризи Урядом
та Національним банком України було прийнято низку заходів впливу,
які забезпечили достатній рівень ліквідності банківської системи та
допомогли уникнути колапсу банківського сектора завдяки підтримці
системних банків. Першочерговими були заходи із внесення законо-
давчих змін щодо посилення операційної незалежності НБУ, приведен-
ня ринкового курсу гривні до офіційного та утримання в подальшому
незначного розриву між ними. Другий напрям стосувався забезпечення
достатньої ліквідності окремих банків та банківської системи в цілому
з метою утримання її стабільності. Задля нормалізації ситуації на ва-
лютному ринку Національний банк запровадив певні адміністративні
обмеження, ввів у дію цільові валютні аукціони, періодично здійсню-
вав валютні інтервенції, змінив методику розрахунку валютної позиції
банків та встановив ліміти валютної позиції, знизив облікову ставку.
Було здійснене рефінансування банків у значних обсягах, також було
посилено норми обов’язкового резервування за кредитуванням в іно-
земній валюті тощо [7].

На основі аналізу поточної ситуації у банківській системі країни
та результатів запроваджених заходів з боку регулюючих органів мо-
жна навести прогноз її подальшого розвитку.

Дефіцит фінансових ресурсів сьогодні змусить банки впроваджу-
вати ефективніші програми ризик-менеджменту. Банки ретельніше оці-
нюватимуть кредитоспроможність позичальників. Через значний відтік
депозитів у банках зменшилася ресурсна база. У зв’язку із світовою
кризою закордонні джерела запозичень практично недоступні, тому
поповнити ресурсну базу банки зможуть, лише залучивши кошти у
населення під значно вищі відсотки (за умови відновлення довіри на-
селення до банківського сектора, а також випускаючи облігації внут-
рішньої позики. Ці джерела фінансування є досить дорогими для бан-
ківської системи, отже, ставки за кредитами залишатимуться на досить
високому рівні. Залучені кошти банки, швидше за все, спрямують на
споживче кредитування, тому ставки за такими позиками залишаться
на докризовому рівні. Водночас іпотечне кредитування відновиться не
скоро через відсутність довгострокових ресурсів у банківській систе-
мі. Імовірно, що кредитування в Україні відновиться у кращому разі
на початку наступного року. У такому випадку криза на фінансовому
ринку закінчиться в середині 2010 р.
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Аналітики не виключають спроб лобіювання у Верховній Раді
України закону про заборону дострокового зняття депозитів. Такі
закони давно діють за кордоном (у США та Європі). Саме тому від-
тік коштів із західних банків із початком кризи виявився незначним.
Після кризи ставки за депозитами ще довго залишатимуться високими
через дефіцит ресурсів у банківській системі [4]. Однією з ознак за-
кінчення кризи на банківському ринку стане повернення в банки дов-
гих депозитів.

На початку кризи більшість банків істотно зменшили видатки на
інформаційні технології: практично всі діючі на той момент проекти
були заморожені, витрати на утримання ІТ-систем скоротилися на
70-80 % [4]. Економія на ІТ вже спричинила відплив клієнтів із деяких
банків, а також затримку платежів між установами, іноді неможли-
вість поповнити рахунок чи зняти готівку в банкоматах. Тому із закін-
ченням кризи банки змушені будуть витратити на відновлення повно-
цінної роботи своїх ІТ-систем значні кошти. У такій ситуації переваги
отримають установи, що несуттєво скоротили видатки на ІТ під час
рецесії. При цьому після кризи в Україні можуть з’явитися віртуальні
банки – фінансові заклади, які не мають філіальної мережі та здійс-
нюють усі операції з обслуговування клієнтів у режимі он-лайн (за та-
кою схемою працюють деякі банки в Росії). Такі установи з’являться у
першу чергу через невисокі видатки на їхню організацію у порівнянні
з традиційними банками.

Український банківський сектор очікує хвиля злиттів та погли-
нань, в результаті якої кількість діючих банків в Україні істотно скоро-
титься. Ринок захоплять найбільші гравці, які сьогодні мають державну
підтримку (рекапіталізація та рефінансування НБУ). Іншою причиною
зростання концентрації банківського сектора стане відхід вкладників
із малих банків.

Імовірно посилиться вплив іноземних фінансових установ. Через
певний період часу частка іноземних банків може перевищити 50 % у
банківському секторі, оскільки здебільшого саме ці банки стабільно
одержуватимуть фінансову підтримку від материнських структур.

Після кризи регулювання банківської системи стане жорсткішим.
Національний банк України звертатиме найбільшу увагу на збалансо-
ваність активної й пасивної бази (відповідність строків кредитування
термінам дії залучених коштів), а також на кількість проблемних по-
зичальників і обсяг токсичних активів. Особлива увага приділяти-
меться збалансованості валютного кредитування та джерел валютних
надходжень клієнтів.
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Висновки. Таким чином, вітчизняна фінансова система та її ос-
новна складова – банківська система стоять перед дуже серйозним
випробуванням. Світова фінансова криза призвела до відчутних на-
слідків, серед яких криза ліквідності банків, криза реального сектора
економіки, погіршення загального соціально-економічного становища
в країні. Криза виявила вразливість банківської системи в плані недо-
статньої якості кредитного портфеля, низької якості управління ризи-
ками та, головне, браку довіри з боку населення. Тому для виходу з
кризи та забезпечення подальшого сталого економічного зростання
Україна потребує подальшої реалізації плану фінансової стабілізації,
яку здійснює НБУ, і більшої підтримки в цьому інших гілок влади, за-
твердження та реалізації програми макроекономічної стабілізації зі
швидким проведенням структурних реформ, а головне – повернення
довіри до банківської системи.
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Summary
In the article brief analysis of financial instability in Ukraine is con-

ducted, main reasons of its origin and consequences are outlined. The fore-
cast of further banking system development is considered under analysis of
up-to-date situation and the results of regulatory bodies’ measures taken.
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МІЖБЮДЖЕТНІ ТРАНСФЕРТИ
І ДЕРЖАВНА ПОЛІТИКА

У статті розглядаються питання теорії міжбюджетних трансфертів і
різних варіантів державної політики при їх застосуванні.

Ключові слова: бюджет, вирівнювання бюджетів, трансферти.
Постановка проблеми. Як відомо, подальший розвиток системи

міжбюджетних трансфертів вимагає її наближення до головних прин-
ципів та засад функціонування аналогічних систем у економічно роз-
винутих країнах та врахування національних, регіональних особливо-
стей та умов формування місцевих бюджетів та специфіки завдань, що
постають перед ними. Трансфертна політика в Україні спрямована пе-
реважно на здійснення горизонтального перерозподілу, хоча в останні
роки очікується посилення ролі і вертикального перерозподілу.

Аналіз останніх досліджень. Сьогодні глибоко розроблено такі
теоретичні проблеми, як роль і значення державного та місцевих бю-
джетів у системі міжбюджетних відносин, делегування повноважень і
відповідальності на територіальний рівень, застосування різних форм
фінансового вирівнювання, пошук методів та інструментів впливу
держави на місцеві бюджети.

Питання бюджетного менеджменту і застосування трансфертів
висвітлюються у працях вітчизняних та зарубіжних вчених [1-7].

Мета статті – дослідження питання теорії і практики застосуван-
ня трансфертів для вирівнювання бюджетів.

Виклад основного матеріалу. Для того, щоб не виникало дисба-
лансів у бюджетах різних рівнів, застосовуються схеми розподілу по-
даткових доходів і видаткових зобов’язань, але це не може повною мі-
рою забезпечити відсутність дисбалансів. Горизонтальний дисбаланс
виникає через наявність різниці у власних фіскальних потенціалах су-
бнаціональних (регіональних і локальних) органів влади на одному рі-
вні бюджетної системи, наприклад, на рівні областей. Вирішується
вказана проблема через застосування трансфертних механізмів або за-
позичень. 41

Міжбюджетні трансферти слід розглядати як важливу складову
міжбюджетних відносин, що безпосередньо впливає на забезпеченість
громадян суспільними послугами, вирівнювання рівня бюджетної за-
безпеченості, виконання важливих економічних і соціальних програм.

© Є.О. Балацький, 2009
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При передачі ресурсів від одного рівня бюджетної влади до іншо-
го може бути використано розподіл доходів або систему грантів. При
цьому може бути використаний рентний або соціальний підхід.

Рентний підхід передбачає врахування соціальної специфіки при-
родно-кліматичних і демографічних умов, наявності природних ре-
сурсів, розрахунок поправочних коефіцієнтів і на їх основі коригуван-
ня обсягів фінансової допомоги конкретним регіонам.

Грант (субсидія) на бюджетне вирівнювання – це фонд, який виді-
ляється центральним урядом субнаціональним владам з метою попов-
нення тих місцевих бюджетів, у яких доходи на душу населення є низь-
кими у порівнянні з іншими. Виділення грантів може відбуватися двома
шляхами, зокрема у вигляді нецільових або цільових трансфертів, які
можуть бути фіксованими або такими, котрі можна пролонгувати.

Основні механізми виділення трансфертів з національного бю-
джету розподіляють на дві групи – цільові і нецільові трансферти. До
цільових трансфертів належать гранти, які надаються на умовах спі-
льного фінансування, звичайні цільові трансферти і зблоковані транс-
ферти. Нецільові трансферти – це відрахування від податкових доходів
у субнаціональні бюджети або прямі трансферти у фіксованому (може
бути пролонгованим) обсязі.

Основний чинник, на основі якого представляється трансферт – це
наявність вертикального дисбалансу бюджетної системи, тобто дефіцит-
ність окремого субнаціонального бюджету. При цьому слід враховувати,
що надання трансфертів може привести до дестимуляції фіскальних зу-
силь субнаціональних органів влади, до руйнування ефективної політики
управління доходами і видатками окремої території.

Отже, відсутність або слабкість системи розподілу трансфертів з
національного бюджету може обумовити виникнення проблем з про-
веденням єдиної макроекономічної політики у державі.

При розрахунку і прийнятті рішення про надання трансфертів деякі
розвинені країни застосовують результати оцінки фіскального потен-
ціалу територій, які проводяться на базі спеціальних методик. Серед
федеративних держав певний досвід у цьому питанні є у Австралії,
Канади, Німеччини, а серед унітарних – у Данії і Великобританії.

Використання в Україні з 2001 р. нової процедури фінансового
вирівнювання виявило деякі проблеми, а саме: нецільовий характер
трансфертних засобів, що надаються на вирівнювання, призвів до недо-
фінансування деяких об’єктів соціально-економічної сфери і до не-
виконання частини делегованих повноважень; наявна система між-
бюджетних відносин не створює значних фінансових стимулів для
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місцевих органів влади; істотних змін у мережі бюджетних установ,
що утримуються за рахунок місцевих бюджетів, не відбулося; обласні
органи влади не завжди використовують фонди вирівнювання для ро-
зподілу між органами влади на підвідомчій території, а спрямовують
їх для фінансування установ обласного рівня; у міжбюджетних відно-
синах панують лоббізм і суб’єктивізм.

Вважається, що у частині міжбюджетних трансфертів, які здійс-
нюються для вирівнювання вертикального або горизонтального дис-
балансів, можна виокремити три варіанти державної політики:
· перший варіант передбачає застосування окремих механізмів ви-

рівнювання дисбалансів. Вирівнювання дефіциту субнаціональних
бюджетів здійснюється шляхом розподілу податкових доходів і виді-
лення трансфертів з національного бюджету, а вирівнювання фіскаль-
ного потенціалу виконується з допомогою горизонтальних платежів з
регіонів з високою бюджетною забезпеченістю у малозабезпечені регі-
они. Дана схема успішно застосовується у Німеччині;

· другий варіант відрізняється тим, що і горизонтальний, і вертика-
льний дисбаланс вирівнюються за допомогою єдиної комплексної
системи трансфертів і спеціальних грантів. Схема використовуєть-
ся у Австралії і Канаді;

· третій варіант вирівнювання стосується вирівнювання тільки вер-
тикального дисбалансу бюджетної системи. Як і у першому варіан-
ті, субнаціональні бюджетні дефіцити вирівнюються за допомогою
закріплення податків регулювання і трансферів вирівнювання, але
при цьому не застосовуються окремі заходи щодо вирівнювання
горизонтального дисбалансу. Міграція капіталу виникає у цьому
випадку внаслідок різниці у доходах субнаціональних утворень і
наявності чистої фіскальної вигоди в окремих регіонах. У межах
цього варіанта можливим є виділення спеціальних грантів, які опо-
середковано можуть зумовити горизонтальний вирівнюючий ефект.
Цей варіант застосовується у США.

Здійснення міжбюджетних трансфертів повинно базуватися на
кількох основних принципах, а саме:
· орієнтація на забезпечення макроекономічної стабільності і конт-

роль з боку уряду за економічною ситуацією в регіоні;
· відповідність методики розподілу вирівнюючих трансфертів загаль-

ній фіскальний політиці країни у довгостроковій перспективі;
· чітке формулювання цілей конкретних трансфертів, наявність регу-

лярного моніторингу їх використання з обов’язковим дотриманням
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усіх умов, на яких даний трансферт були виділено, а також засто-
сування санкцій у разі невиконання цих умов;

· врахування ресурсів, які отримуються реципієнтом по інших каналах.
Висновки. Дослідження системи міжбюджетних трансфертів по-

винно здійснюватися з урахуванням того, що вона є доволі складною і
характеризується тісним взаємозв’язком і взаємозумовленістю окре-
мих її елементів. При прийнятті управлінських рішень у сфері міжбю-
джетних відносин необхідно враховувати всі чинники, які впливають
на той чи інший результативний показник, їх взаємозв’язок і взаємо-
обумовленість, визначати потенційно можливі наслідки реалізації пе-
вних практичних кроків.

У найближчі роки удосконалення механізму надання трансфертів
з держбюджету місцевим бюджетам великою мірою визначатиметься
новими підходами до реалізації політики бюджетного вирівнювання,
вдосконаленням процедур розрахунку трансфертів, використанням
нових методів горизонтального вирівнювання бюджетів, застосуван-
ням методів визначення загальних і поточних трансфертів місцевим
бюджетам з держбюджету.
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НЕОБХІДНІСТЬ ПЕРЕГЛЯДУ БАЗОВИХ ПРИНЦИПІВ
УГОДИ БАЗЕЛЬ ІІ З УРАХУВАННЯМ НАСЛІДКІВ

СВІТОВОЇ ФІНАНСОВОЇ КРИЗИ
У статті проаналізовано необхідність перегляду ряду положень угоди Ба-

зель ІІ з урахуванням наслідків світової фінансової кризи. Зазначимо, що навіть
найбільш продумані фінансові рішення в галузі банківського регулювання та кон-
тролю можуть виявитися безглуздими, якщо не буде довіри до банківського сек-
тора з боку всіх зацікавлених сторін.

Ключові слова: фінансова криза, Базель ІІ, банківське регулювання.
Постановка проблеми. На нову редакцію угоди про капітал, так

званий Базель ІІ, покладалися великі надії. Базельський комітет суттє-
во оновив практично всі складові початкової редакції угоди, врахува-
вши досвід попередніх фінансових та банківських криз. Це давало на-
дію на те, що у майбутньому вдасться не допустити їх повторення за
рахунок попередження негативного розвитку подій ще на початкових
стадіях. Однак розвиток світової фінансової кризи показав, що дана
угода вже не відповідає сучасним вимогам і потребує перегляду.

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Дослідженнями в
галузі регулювання банківської діяльності, зокрема і впровадження
норм Базеля ІІ у практичну діяльність банків, займаються такі вчені,
як В.  Кротюк,  О.  Куценко,  А.  Муричьов,  О.  Хаб’юк,  Д.  Крапівенко,
А. Балінов, П. Нагь, М. Вайман та ін.

Не вирішені раніше частини проблеми. Дана проблема широко
обговорюється у наукових колах. Існує достатня кількість наукових
праць, присвячених аналізу різних аспектів угоди Базель, водночас
можемо констатувати, що питання реформування даної угоди та її
можливі напрямки все ще залишаються дискусійними.

Метою даної статі є визначення напрямків реформування угоди
Базель ІІ.42

Виклад основного матеріалу. На угоду Базель ІІ, прийняту Ко-
мітетом з банківського нагляду ще в 2004 р., покладалися великі надії,
хоча за своєю сутністю вона є лише доповненням до попередніх реда-
кцій угоди про капітал, а не самостійною угодою. Необхідність при-
йняття нової редакції була зумовлена бажанням Комітету усунути ці-
лий ряд недоліків, властивих попереднійредакції угоди.

1. Версія угоди 1996 р. передбачала, що капіталом повинні по-
криватися тільки дві широкі категорії банківських ризиків – кредит-

© Д.М. Дмитренко, 2009
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ний і ринковий, який містив у собі ще чотири компоненти: процент-
ний, пайовий, валютний і товарний ризики. Водночас у реальній прак-
тиці банки стикалися з більшою кількістю найрізноманітніших ризи-
ків, які впливають на рівень їх фінансової безпеки. Тому, якщо навіть
банківська установа повністю виконувала вимоги щодо адекватності
капіталу, це не гарантувало повного її захисту від усіх банківських ри-
зиків.

2. Методика, що використовувалася для визначення еквівалента
зважених на рівень ризику активів, не враховувала специфіку роботи
окремих банків. Тобто в угоді про капітал оцінювалася кількість ризи-
ків, але ігнорувалася якість керування цими ризиками. Подібна систе-
ма зрівнювала банки з різною якістю ризик-менеджменту та відповід-
но позбавляла їх стимулу для поліпшення власних систем керування.

3. В угоді Базель І недостатня увага приділялася питанням бан-
ківського нагляду. Не розглядалися ситуації, коли банк може свідомо
порушувати норматив адекватності капіталу або наближатися до його
порушення. Поза Базелем І також залишилися питання про те, яким
чином інформація про величини регулятивного капіталу та зважених
на рівень ризику активів повинна подаватися органам нагляду та ін-
шим зацікавленим особам.

У процесі дослідження можливих наслідків запровадження Базе-
ля ІІ були виявлені масштабні зміни. Тому, на думку дослідників, мо-
жна говорити про три рівні впливу даної угоди на економіку:
1) внутрішньобанківський. Зміни в системі керування ризиками зумо-

влені необхідністю врахування в кредитній політиці різного рівня
ризиків у різних групах позичальників. Підготовка банку до впро-
вадження принципів Базель II пов’язана з великими витратами. За
оцінками “PricewaterhouseCoopers” для великого європейського ба-
нку витрати складають близько 80-150 млн. євро. Для малих банків
сума пропорційно зменшується;

2) галузевий. У цьому випадку мова йде про всю банківську систему, а
також безпосередньо про клієнтів банків. Нові правила кредитування
змусять банки віддавати перевагу позичальникам з високим кредит-
ним рейтингом. При цьому для всіх інших доступ до банківських
кредитів суттєво ускладниться. Значно посилиться й боротьба за по-
зичальників з високим кредитним рейтингом, що призведе до поси-
лення міжбанківської конкуренції та зниження рентабельності їх кре-
дитування. У цілому це може змусити окремі банки переглянути
власні стратегії розвитку й зайнятися пошуком нової ринкової ніші;

3) макроекономічний. Яких конкретних наслідків зазнає економіка
окремої країни – питання, що залежить від великої кількості факто-
рів. Зокрема, на це вплине тип економічної політики, що проводить-
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ся державою, наприклад, ступінь втручання держави в економіку,
особливості національної системи банківського нагляду. Можливий
також невдалий збіг обставин, коли впровадження норм угоди Ба-
зель II може збігтися з економічним спадом (нові нормативи відріз-
няються високою проциклічністю.

Але основний наслідок, про який пишуть багато науковців, – це
збільшення регулятивного капіталу. При цьому найбільше він пови-
нен зрости у країнах Східної Європи: від 10 % у Польщі, Угорщині,
Словаччині до 30 % у Чеській Республіці. Прогнози для України зна-
ходяться у діапазоні від 10 до 20 %.

Однак, як показав розвиток подій у 2008-2009 рр. Базель ІІ вже не
відповідає вимогам часу. Це призвело до того, що був призупинений
процес запровадження норм даної угоди.

Необхідно зазначити, що і Базельський комітет визнає необхід-
ність внесення відповідних корегувань до стандартів Базеля ІІ від
2004 р. Так, після заяв окремих економістів щодо необхідності скасу-
вання даних стандартів Базельський комітет у середні січня 2009 р.
випустив цілий пакет документів рекомендаційного характеру, які
спрямовані на вдосконалення існуючих стандартів банківського регу-
лювання.

Комітет визначив дві групи недоліків, які потребують терміново-
го усунення. У першу чергу, мова йде про ризики, властиві торговель-
ному портфелю, а також ризики, що пов’язані з мінімальними вимо-
гами до достатності капіталу. Попередня концепція Базеля ІІ у сфері
керування ринковими ризиками була заснована на незначних корегу-
ваннях стандартів Базеля І від 1996 р. й залишилася майже без змін.
З метою ліквідації слабких місць, виявлених у ході фінансової кризи,
Комітет з нагляду за банківською діяльністю пропонує кілька додатко-
вих заходів, спрямованих на підвищення рівня достатності капіталу,
шляхом запровадження: вимоги за розрахунками коефіцієнта вартості
ризику в кризовій ситуації (stressed Value-at-Risk); додаткових резервних
відрахувань для покриття ризику дефолту торговельного портфеля.

Результати недавнього дослідження, проведеного рейтинговим
агентством Moody’s, показали, що формування додаткового капіталу
на покриття ризиків знецінення торговельного портфеля є своєчасним
заходом. Агентство Moody’s проаналізувало діяльність 158 банків у
32 країнах і дійшло висновку, що наприкінці 2007 р. ринкові ризики
були властиві тільки 7-15 % від суми всіх ризикових активів банку з
різним ступенем ризику. Це показує, який обсяг капіталу повинен ма-
ти банк як “подушку”,  яка захистить його від потенційних збитків.
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Однак більшість банків понесли основні збитки через знецінення по-
зицій у торговельному портфелі, а не через невиплати по кредитах.

По-друге, мова йде про зміни, запропоновані для Компонентів II і III
у частині посилення вимог до розкриття інформації. Ці зміни, можливо,
ще більше вплинуть на діяльність банків у майбутньому. Запропоновані
зміни, які зазначаються у цьому розділі рекомендаційних документів,
стосуються:
1) умов винагороди працівників інвестиційних банків і членів рад ди-

ректорів;
2) прозорості структури банківських ризиків;
3) чіткого розуміння керівництвом як структури банківських ризиків,

так і наявності ризикових позицій.
Країнам, що не керуються в обов’язковому порядку стандартами

Базеля ІІ, наприклад, Росії та Україні, реалізація на практиці нової ре-
дакції Компонентів II і III дозволила б покращити стан власного бан-
ківському сектора.

У цілому комітет зосередив зусилля на формуванні кардинально
нових підходів до регулювання. Заплановано запровадження так зва-
ного макропруденціального регулювання, яке буде включати контр-
циклічний буфер капіталу. Планується також, що основний капітал
буде складатися лише зі звичайних акцій та нерозподіленого прибут-
ку. Використання гібридних інструментів буде зведене до мінімуму.
Переглядатиметься і традиційний норматив достатності капіталу, який
вже не буде головним показником. До нього буде доданий показник
обмежувача фінансового леверіджа – відношення власного капіталу
до активів банку.

Однак головна увага буде зосереджуватися на макропруденцій-
ному нагляді. Його основою повинен бути особливий нагляд за систе-
мними банками. Перші кроки в цьому напрямку вже зроблені. У ли-
стопаді Банк міжнародних розрахунків разом із МВФ і Радою з
фінансової стабільності представив доповідь “Посібник з оцінки сис-
темної значимості фінансових інститутів, ринків та інструментів”. Си-
стемоутворюючі банки передбачається визначати за 41 первинним й
вторинним індикаторами. Серед них – критерії розміру банків (акти-
ви, частка ринку, структура балансу та ін.), керування ризиками (по-
зиції за різними інструментами, диспаритети активів і зобов’язань та
ін.), а також ринкові взаємозв’язки (офшорні операції, закордонні “до-
чки”, CDS та ін.). Цілком імовірно, що великих банків будуть стосува-
тися особливі пруденційні норми, які відрізняються від тих, що за-
стосовуються до всіх інших банків. І остання інновація – динамічне
резервування. На відміну від діючого підходу, при якому резерви на
можливі втрати створюються в момент дефолту й погіршують і без
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того складне становище банку, динамічні резерви схожі на бюджет-
ний стабілізаційний фонд. Вони накопичуються на фазі кредитного
буму й витрачаються в період кризи, не створюючи тиск на рентабе-
льність і власний капітал.

Висновки. Отже, можна констатувати, що навіть найбільш про-
думані фінансові рішення у сфері банківського регулювання та конт-
ролю можуть виявитися безглуздими, якщо буде відсутня довіра до
банківського сектора з боку всіх зацікавлених сторін. Довіра, яка базу-
ється на знанні того, що банки здатні виконувати власні зобов’язання.
При цьому довіра – це основний результат реалізації принципів Ком-
понентів II і III, а також використання системи керування ризиками,
яка створюється на їх основі. Відповідно регулюючим органам та бан-
кам необхідно посилити увагу до якнайшвидшого запровадження у
практичну діяльність вітчизняних банків саме цих Компонентів.
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Summary
The article analyzes the necessity to reconsider some regulations of

the Basel II agreement taking into account the consequences of the global
financial crisis. It is stressed that even the most thoroughly calculated deci-
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sions in the area of banking regulation and supervision may become meaning-
less if there is a lack of trust to the banking sector of all stakeholders.

Отримано 15.12.2009
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ЗАСТОСУВАННЯ НЕЧІТКОЇ ЛОГІКИ
В УПРАВЛІННІ ВНУТРІШНЬОЮ СКЛАДОВОЮ

РИНКОВОЇ ВАРТОСТІ ПІДПРИЄМСТВА
У статті розглянуто проблеми управління ринковою вартістю будівельних

підприємств в умовах економічної рецесії. Розроблено алгоритм нечіткої логіки,
спрямований на підтримку прийняття економічно обґрунтованих управлінських
рішень щодо оптимізації операційних витрат.

Ключові слова: ринкова вартість підприємства, динаміка операційних ви-
трат, дебіторська заборгованість, нечіткі змінні, функції належності, алгоритм
нечіткого висновку Ларсена, дефаззифікація.

Постановка проблеми. Внутрішня вартість як передумова під-
вищення ринкової вартості визначається передусім довгостроковою
здатністю підприємства виробляти, генерувати грошовий потік, який
впливає на головні фінансові показники. Динамічні фактори не зав-
жди піддаються керованому управлінському впливу внаслідок склад-
них процесів взаємодії між собою. При цьому ані прості математичні
моделі, ані більш складні та трудомісткі процедури моделювання
складних економічних процесів, побудова і використання яких вима-
гають значних затрат коштів і часу, не в змозі надати дієву підтримку
під час прийняття важливих для підприємства управлінських рішень.

Аналіз публікацій з проблеми дослідження. Застосування еле-
ментів нечіткої логіки для дослідження фінансово-економічних про-
цесів запропоновано в працях А.В. Матвійчука [4], О.Ф. Саленка,
Т.В. Семко, М.В. Малько [6], А.Ф. Гойка, В.О. Скакуна [2], С. Бассама
[7], О.В. Панасенко [5]. У роботі В.Ф. Ситника, М.Т. Краснюка [8,
с. 320] для розв’язання проблем управління фінансовими процесами
поряд із найбільш розповсюдженим алгоритмом нечіткого висновку
Мамдані рекомендовано використовувати алгоритм Ларсена.43

Останнім часом системи управління, розроблені на підставі тео-
рії нечітких множин, знаходять вдале застосування у медичній діаг-
ностиці, розпізнаванні образів, розвідці корисних копалин, управлінні
комп’ютерними мережами, транспортними мережами й технологіч-
ними системами, фінансовому менеджменті, управлінні персоналом,
біржовому прогнозуванні. Проте досі залишається невирішеною час-
тина проблеми застосування теорії нечітких множин для удоскона-
лення управління підприємствами, спрямованої на збільшення їх рин-
кової вартості.

© Л.В. Сорокіна, 2009
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Мета статті – розглянути проблеми управління ринковою вартіс-
тю будівельних підприємств в умовах економічної рецесії

Виклад основного матеріалу. В умовах макроекономічної не-
стабільності, коли всі економічні елементи створення нової цінності
перебувають під впливом цінового фактора, грошові потоки підпри-
ємств стрімко виснажуються, негативно впливаючи на їх ринкову вар-
тість. Падіння попиту на будівельну продукцію унеможливлює під-
вищення цін на кінцеву і проміжну продукцію, тому чи не єдиним
шляхом призупинення спаду грошових потоків є скорочення витрат.
У свою чергу дисконтований грошовий потік залежить від таких фі-
нансових параметрів будівельного підприємства, як зростання доходу
і прибутку та рентабельність інвестованого капіталу (порівняно із ви-
тратами компанії на капітал) [3, с. 71]. На нашу думку, динаміка цих
показників має враховуватися у сумах грошових винагород менеджерів
(оплата праці та інші форми матеріального заохочення), на яких по-
кладена відповідальність за динаміку вартості кожної бізнес-одиниці.
Алгоритм Ларсена [8, с. 320] передбачає використання гаусових функцій
належності, імплікації з використанням операції добутку та центроїд-
ний метод дефаззифікації. Програмна реалізація цього алгоритму мо-
же виконуватись засобами МАТLАВ після зміни окремих параметрів
пакета Fuzzy, який за замовчуваннями налаштовано на системи нечіт-
кого висновку Мамдані та Суггено. Розглянемо детальніше процес по-
будови системи нечіткого висновку та її застосування в управлінні вну-
трішньою вартістю будівельного підприємства. Розробка і використання
системи має на меті удосконалення системи заохочення працівників
будівельного підприємства до максимізації його ринкової вартості,
проте зростання чи зниження преміальних доплат безпосередньо зале-
жить від показників роботи підприємства протягом періоду. У свою
чергу, варіація значень показників має істотну невизначеність, що ускла-
днює планування та економію фонду оплати праці.

Система містить 5 вхідних змінних і 2 вихідні. Вхідні змінні: де-
біторська заборгованість замовників, термін погашення якої переви-
щує півроку (b1), чистий дохід (b2), матеріальні витрати (b3), транспор-
тні витрати (b4), витрати некапітального характеру на удосконалення
технології та організації будівельного виробництва (b5).

Вихідні змінні: фонд оплати праці адміністративно-управлінського
персоналу (w1), фонд оплати праці інженерно-технічного персоналу,
зарплата якого утворює І блок загальновиробничих витрат (w2). Логі-
чний висновок здійснювався у 4 етапи, які розглянемо докладніше.
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На 1-му етапі “Фаззифікація” (введення нечіткості) було задано
функції належності для термів всіх вхідних і вихідних змінних. Відпо-
відно до обраного алгоритму переважна більшість функцій належності
була гаусового типу, який задається у вигляді:

( )
21 ,

2
u mu ехрm
s

æ ö-æ ö= - ×ç ÷ç ÷ç ÷è øè ø
де m – координата максимуму функції приналежності;

s  – коефіцієнт концентрації, який дорівнює середньоквадратичному
відхиленню змінної.

Якщо за останні 5 років середньорічне зростання доходу від ви-
конаних БМР становило, наприклад, 20 %, а середньоквадратичне від-
хилення цього показника – близько 5,5 %, то функція належності де-
якого зростання чистого доходу на u % набуде вигляду:

( )
21 0,2 .

2 0,055
uu ехрm

æ ö-æ ö= - ×ç ÷ç ÷ç ÷è øè ø

Тоді про зростання чистої виручки на 28 % стверджувати як про
незначне можна лиш із впевненістю на

( )
21 0,28 0,2 34,72 % .

2 0,055
u ехрm

æ ö-æ ö= - × =ç ÷ç ÷ç ÷è øè ø

Однак гаусові функції належності використані для всіх термів
тільки у другої вхідної змінної – чиста виручка, що показано на рис. 1.
У таблиці 1 наведено параметри гаусових функцій належності 5 тер-
мів цієї вхідної змінної: “значно знизився”, “неістотно знизився”, “не
змінився”, “неістотно зріс”, “значно зріс”.

Універсум, тобто межі зміни першої вхідної змінної, було обме-
жено інтервалом [–0,5; 0,5], що передбачає варіацію зміни дебіторсь-
кої заборгованості від 50 скорочення до 50 % зростання.

Звичайно, для кожного конкретного підприємства границі уні-
версальної множини цієї вхідної змінної можуть набувати інших зна-
чень. Для встановлення параметрів функцій належності термів “неіс-
тотно знизився” і “значно знизився” менеджерам варто аналізувати
невдалі періоди функціонування свого чи інших підприємств галузі.

Решта вхідних даних більшою мірою характеризують затрати бу-
дівельного підприємства, які можуть необмежено варіюватись. Тому
для коректного використання фактичних даних на вужчому інтервалі
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вважаємо за доцільне, поряд із гаусовими функціями належності, ви-
користати і сплайн-функції z-подібної кривої та s-подібної кривої, які
дозволяють “розширити” межі вхідного інтервалу відповідно до реа-
льної динаміки економічних показників.

Рис. 1. Функції належності вхідної змінної “чистий дохід”
після вводу відповідних параметрів до діалогового вікна

редактора “FIS Membership Function Editor”

Таблиця 1
Параметри гаусових функцій належності

вхідної змінної “чистий дохід”

Назва терму Координата максимуму
ФП, m

Середньоквадратичне
відхилення змінної, s

Значно знизився –0,5 0,15
Неістотно знизився –0,2 0,055
Не змінився 0 0,025
Неістотно зріс 0,2 0,055
Значно зріс 0,5 0,15
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На рис. 2 фаззифікація вхідної змінної “дебіторська заборгованість”
проілюстрована графічно, а в таблиці 2 наведено параметри всіх фун-
кцій належності 5 термів цієї вхідної змінної: “значно знизилась”, “не-
істотно знизилась”, “не змінилась”, “неістотно зросла”, “значно зросла”.
Універсум, тобто межі зміни першої вхідної змінної, було обмежено
інтервалом [–0,6; 0,6], що передбачає варіацію зміни дебіторської за-
боргованості від 60 % скорочення до 60 % зростання. Однак значення
вищі 60 та нижчі 60 % із повною 100 %-ю упевненістю можна віднес-
ти до термів “значно знизилась” і “значно зросла” відповідно. Тобто
коли у випадку введення значень, які виходять за межі інтервалу, про-
грама автоматично змінює їх на граничні значення і обчислює для цих
нових значень функцію належності, отримані результати лишаються
справедливими і для первинно введених значень.

Таблиця 2
Параметри функцій належності вхідної змінної

“дебіторська заборгованість”
Значення параметрів функції належностіНазва

терму
Тип функції
належності Змістовна характеристика параметрів

а = –35 % b = –15 %
Значно
знизився

Сплайн-функція
z-подібної кривої

Величина, вище якої
належність показника
терму не є однозначною

Величина, вище якої
показник не може
належати терму

M = –20 % s = 5,5 %
Неістотно
знизився Гаусова Координата максимуму

ФП, m
Середньоквадратичне
відхилення змінної, s

m = 0 % s  = 2,5 %
Не
змінився Гаусова Координата максимуму

ФП, m
Середньоквадратичне
відхилення змінної, s

m = 20 % s  = 5,5 %
Неістотно
зріс Гаусова Координата максимуму

ФП, m
Середньоквадратичне
відхилення змінної, s

а =15 % b = 35 %
Значно
зріс

Сплайн-функція
s-подібної кривої

Величина, вище якої
належність показника
терму не є однозначною

Величина, вище якої
показник належить терму
з повною упевненістю
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Рис. 2. Функції належності вхідної змінної
“дебіторська заборгованість” після вводу відповідних параметрів
до діалогового вікна редактора “FIS Membership Function Editor”

Решта вхідних змінних “матеріальні витрати” (b3), “транспортні
затрати” (b4) та “витрати некапітального характеру” (b5) має по три
терми: “скоротились”, “не змінились”, “зросли”. Гаусові функції на-
лежності було використано тільки для терму “не змінились”. Кожна із
вихідних змінних (фонд оплати праці адміністративно-управлінського
персоналу(w1) та фонд оплати праці інженерно-технічного персоналу
(w2)) має по 4 терми: “значно знизився”, “знизився”, “лишився сталим”,
“зріс”. Належність певної величини зміни фонду оплати праці терму
“значно знизився” визначається за допомогою z-подібної функції на-
лежності, іншим термам – з використанням гаусових функцій. Універ-
сальна множина значень усіх трьох вхідних змінних – інтервал [–0,4;
0,4] передбачає, що за різної результативності управління, орієнтова-
ного на вартість, матеріальні, транспортні або витрати некапітального
характеру, спрямовані на удосконалення технології та організацію бу-
дівельного виробництва, можуть як скоротитись, так і зрости на вели-
чину, не вищу за 40 % досягнутого рівня. Ця варіація істотно більша
за фактичні економічно виправдані обсяги зміни фонду оплати праці
фахівців будівельного підприємства і може викликати деякі сумніви
щодо доцільності, проте, як свідчить досвід проектування систем не-
чіткого висновку [10, с. 239], при дефаззифікації за методом “центру
ваги” фактичний інтервал зміни виходу нечіткої системи завжди вуж-
че діапазону, зазначеного як універсум вихідної змінної. Отже, отри-
мані в результаті функціонування системи нечіткого висновку чіткі
показники зміни ФОП матимуть менший діапазон варіації.
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Система нечіткого висновку ґрунтується на певній базі знань, яка
являє собою набір правил логічного висновку. Оскільки в системі на-
явні 3 вхідні змінні, які мають по 3 терми та 2 змінні, які мають 5 тер-
мів, то максимальна кількість правил у базі знань для завдання цієї за-
лежності становитиме 33 × 52 = 675. Однак для адекватного відображення
залежності “входи – вихід” необхідно значно менше нечітких правил,
зокрема в роботі [10, с. 48] зазначено, що мінімальна кількість правил
може перебувати в межах 2-3 % від максимальної кількості, що дося-
гається за рахунок використання двох-трьох вхідних змінних в одному
правилі. Так у розробленій нами системі кількість правил у базі знань
не перевищила 0,02 × 675 » 14 правил: для підтримки прийняття рі-
шень щодо скорочення накладних витрат будівельного підприємства
достатньо і 10 правил, які відображають основні положення системи
преміювання на будівельному підприємстві, а саме:

1. ЯКЩО “дебіторська заборгованість = значно зросла”, ТО “ФОП
адміністративного персоналу = значно знизився”.

2. ЯКЩО “дебіторська заборгованість = зросла”, ТО “ФОП адмініст-
ративного персоналу = знизився”.

3. ЯКЩО “дебіторська заборгованість = значно знизилась”, ТО “ФОП
адміністративного персоналу = зріс”.

4. ЯКЩО “дебіторська заборгованість = знизилась” ТА “матеріальні
витрати = зросли” ТА “транспортні витрати = зросли” ТА “витра-
ти некапітального характеру = зросли”, ТО “ФОП адміністратив-
ного персоналу = знизився”.

5. ЯКЩО “чистий дохід = значно знизився”, ТО “ФОП інженерно-
технічного персоналу = значно знизився” ТА “ФОП адміністрати-
вного персоналу = значно знизився”.

6. ЯКЩО “чистий дохід = не змінився” ТА “витрати некапітального
характеру = зросли”, ТО “ФОП інженерно-технічного персоналу =
= значно знизився”.

7. ЯКЩО “чистий дохід = не змінився” ТА “матеріальні витрати =
= знизились”, ТО “ФОП інженерно-технічного персоналу = зріс”.

8. ЯКЩО “чистий дохід = не змінився” ТА “транспортні витрати =
знизились”, ТО “ФОП інженерно-технічного персоналу = зріс”.

9. ЯКЩО “чистий дохід =  значно зріс”  ТА “матеріальні витрати =
= зросли”, ТА “транспортні витрати = не змінились” ТА “витрати
некапітального характеру = зросли”, ТО “ФОП інженерно-техніч-
ного персоналу = зріс”.

10. ЯКЩО “чистий дохід = значно зріс” ТА “матеріальні витрати = не
змінились” ТА “витрати некапітального характеру = не змінились”,
ТО “ФОП інженерно-технічного персоналу = зріс”.
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В умовах макроекономічної кризи скорочення фонду оплати пра-
ці стало мало не універсальним засобом виживання підприємств, а
отже, і збереження його внутрішньої вартості. Зменшення фонду
оплати праці спеціалістів може відбуватися за рахунок перегляду
складових заробітної плати працюючих, визначення економічно об-
ґрунтованих розмірів, удосконалення системи преміальних доплат, ві-
дповідно до економічних результатів діяльності кожного працюючого,
нарешті, за рахунок змін організаційної структури і вивільнення робо-
чої сили. У базі нечітких знань необхідності вжиття таких заходів від-
повідають правила № 1, 2, 5, 6, 8, висновок яких містить терми “значно
знизився” для обох вихідних змінних. Скорочення додатних грошових
потоків супроводжується виконанням умов значного зростання дебі-
торської заборгованості, значного зниження чистого доходу або одно-
часного зниження доходу та зростання витрат на забезпечення якості
основного будівельного процесу – транспортно-логістичних і витрат
некапітального характеру, спрямованих на поліпшення технології та
організації будівельного виробництва.

Додаткові витрати, до яких призводить збільшення фонду оплати
праці в разі стимулювання відмінних результатів управління вартістю
підприємства, будуть економічно виправданими при виконанні умов
правил № 3, 7, 9, 10, висновок яких містить терм “зросли” для обох
вихідних змінних. У запропонованій системі нечіткого висновку пере-
думовами зростання вхідного грошового потоку є значне зростання
чистого доходу від реалізації БМР при слабшому зростанні матеріаль-
них витрат і витрат на поліпшення організації та технології будівель-
ного виробництва або збереження досягнутого доходу із одночасним
зниженням матеріальних витрат чи значним скороченням дебіторської
заборгованості. Дотримання умов економії матеріальних, логістичних
і витрат на удосконалення будівельного процесу більшою мірою пов’я-
зано із високими результатами відповідальних за основну будівельну
діяльність, тому варто винагородити тільки фахівців, зарплата яких
утворює І блок загальновиробничих витрат. Матеріальне стимулю-
вання адміністративного персоналу доцільно лише за поліпшення фі-
нансових показників зміни внутрішньої вартості: дебіторської забор-
гованості та чистого доходу.

На 2-му етапі “Логічний висновок” визначається міра істинно-
сті висновку кожного з правил бази знань на підставі міри істинності
їх передумов. Звичайно, реалізація цього і подальших етапів алгорит-
му нечіткого висновку можлива за умови наявності у кожній із вихід-
них змінних конкретних значень.



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

253

Тому розглянемо спосіб оптимізації управління внутрішньою ва-
ртістю будівельного підприємства на прикладі ЗАТ “Кримводбуд”, на
якому за підсумками 2008 року:
· дебіторська заборгованість, термін погашення якої перевищує півро-

ку, скоротилась на 47,27 %;
· чистий дохід скоротився на 43,75 %;
· матеріальні витрати зросли на 15,36 %;
· транспортно-логістичні витрати зросли на 4,21 %;
· витрати некапітального характеру на удосконалення технології та

організації будівельного виробництва скоротились на 6,9 %.
Сутність етапу “Логічний висновок” полягає в тому, що на під-

ставі чітких конкретних вхідних змінних встановлюється ступінь іс-
тинності кожного з логічних правил, включених до нечіткої бази
знань. Підставою для обчислення міри істинності окремого правила
є міра істинності належності чіткого значення вхідної лінгвістичної
змінної до її нечітких термів. Звичайно, кількісна величина міри іс-
тинності перебуває в інтервалі [0; 1]. Мінімальне значення, тобто ну-
льова істинність властива тим правилам, що базуються на термах,
яким фактичне значення вхідної змінної належати не може. За резуль-
татами функціонування ЗАТ “Кримводбуд” зменшення його дебітор-
ської заборгованості терміном погашення понад півроку аж ніяк не
можна віднести до термів “значно зросла” або “зросла”, тому міра іс-
тинності першого та другого правил дорівнює нулю. Це означає, що
немає підстав до скорочення, тим більш значного, фонду оплати праці
адміністративно-управлінського персоналу, відповідального за фінан-
сові потоки будівельного підприємства, оскільки результати його ро-
боти не чинили негативного впливу на вартість бізнесу.

Інтерфейс програми МАТLАВ дозволяє переглядати процес нечі-
ткого висновку та визначення кількісних чітких значень вихідної
змінної, ілюструючи визначення кількісних показників графічними
мініатюрами. Діалогове вікно перегляду правил нечіткого висновку
RulеViewer являє собою загальну матрицю, складену з графіків нечіт-
ких змінних. Кількість рядків, що містять графіки (рис. 3), дорівнює
кількості правил у базі нечітких знань, тобто для розробленої нами
системи програмою представлено 10 рядків графіків. У кожному ряд-
ку кількість графіків (тобто кількість стовпців у матриці графічних
мініатюр) дорівнює кількості всіх вхідних і вихідних нечітких змін-
них. Для спроектованої у дослідженні системи для кожного з 10 пра-
вил побудовано 7 графіків, адже кількість вхідних лінгвістичних змін-
них дорівнює 5, а вихідних – 2. Результати активізації правил нечітких
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продукцій, які вищі за 0, для вхідних змінних відображають світлим
зафарбовуванням (жовтим кольором), а для вихідних – темним (на ек-
рані комп’ютера – колір індиго). Якщо ж за методом активації функ-
ція належності вхідної змінної нульова, і, як наслідок, підвисновок
правил нечітких продукцій теж нульовий, то на графіку-мініатюрі на-
несено тільки лінію функції належності, а зафарбовування відсутнє.
Звичайно, для отримання підвисновку до правил нечіткої бази знань
недоцільно одночасно включати всі змінні. Тому якщо вхідна змінна
не включена до певного правила, то графік-мініатюра, розташований
на перетині рядка відповідного правила і стовпчика відповідної змін-
ної, не міститиме жодних ліній функцій належності. Зокрема, в розро-
бленій системі для змінної “дебіторська заборгованість” відсутні будь-
які позначення на графічних мініатюрах, які відповідають правилам з
5 до 10. На рис. 3 показано, що зниження дебіторської заборгованості
на 43,75 із 100 % упевнено можна охарактеризувати як значне. Оскі-
льки істотне скорочення дебіторської заборгованості становить перед-
умову тільки для єдиного правила – № 3, крім того, ця передумова,
виконана на 100 %, – єдина, то існує 100 % впевненості щодо преміа-
льного збільшення фонду оплати праці адміністративних працівників
на 12 %. Це встановлений під час формування нечіткої бази знань ма-
ксимум терму “зріс” обох вихідних змінних (на рис. 3 точка перетину
ступеня впевненості у 100 % із функцією належності вихідної змінної
“ФОПадм” має абсцису 0,12).

Аналогічно розглядається результат діяльності керівного персо-
налу стосовно збільшення доходу підприємства і безпосереднього ви-
конання стратегії збільшення його вартості. Проте оцінка роботи в
цьому аспекті управління вартості виявилась вкрай негативною: скоро-
чення чистого доходу на 43,75 % проти минулорічного показника із
упевненістю в 92 % можна охарактеризувати як значне і жодною мірою
не можна назвати неістотним. Відсоткові значення було отримано шля-
хом підстановки чіткого значення вхідної змінної у функції належності
кожного із термів. Відповідно до правила № 5, яке містить єдину пере-
думову до суттєвих фінансових санкцій за неякісну роботу персоналу,
зменшення фонду оплати праці і адміністративно-управлінського, і ін-
женерно-технічного персоналу має бути значним, оскільки 92 % упев-
неності в істинності передумови відповідає щонайменше 23,4 % скоро-
чення матеріальної винагороди за безрезультатну роботу.
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Рис. 3. Програмна реалізація 3-го та 4-го етапів процедури
нечіткого висновку в діалоговому вікні “FIS RulеViewer ”
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Використаний у системі нечіткого висновку алгоритм Ларсена
передбачає на етапі логічного висновку застосування методу мін-
активації. Зокрема, правило № 9 містить 4 передумови для підвищення
фонду оплати праці інженерно-технічних працівників, міра істинності
кожної з яких неоднакова. Нульовим (0 %) є рівень упевненості в то-
му, що скорочення чистого доходу від реалізації на 43,8 % характери-
зує його значне зростання та збільшення витрат некапітального харак-
теру на удосконалення технології та організацію будівництва на 6,9 %
є помітним. Хоча підвищення матеріальних витрат на 15,36 % із по-
вною упевненістю (на всі 100 %) можна визнати зростанням, підви-
щення транспортно-логістичних витрат на 4,21 % визначати як їх не-
змінність можна тільки із впевненістю на 37,4 %. Відповідні цим
вхідним змінним графічні мініатюри (рядок № 9 на рис. 3 заштрихо-
вано повністю та приблизно на третину, решта ж не містить штриху-
вання. Оскільки мінімальне значення функції належності, тобто впев-
неності в істинності передумови дорівнює 0, а не 100 чи 37,4 %, то
жодних підстав для скорочення винагороди за роботу інженерно-
технічного персоналу, відповідно до правила № 9, немає. Отже, і міні-
атюра, яка відображає підвисновок правила № 9, не зафарбована – на
ній лише нанесено функцію належності вихідної змінної (w2).

Отже, на чіткі значення вихідних лінгвістичних змінних вплива-
ють тільки правила 3 та 5, міра істинності висновків яких перевищує
нуль, тобто становить підстави для грошової оцінки результатів
управління вартістю ВАТ “Кримводбуд” у 2008 році.

На 3-му етапі “Композиція” всі нечіткі терми вихідних змін-
них об’єднуються, що графічно виявляється у побудові криволінійної
фігури. У результаті отримуємо акумульовану функцію належності
кожної із вихідних змінних. Графічні мініатюри, які відповідають етапу
акумулювання підвисновків правил нечітких продукцій, розміщено
під так званою “матрицею” використання бази знань, окремо для кож-
ної вихідної змінної (див. рис. 3).

Згідно з алгоритмом Ларсена на етапі композиції використову-
ється операція “максимум”, тобто результуюча криволінійна фігура
функцій належності вихідної змінної утворюється об’єднанням за-
штрихованих графіків цієї вихідної змінної відповідно до висновків
кожного правила. Так для вихідної змінної ФОП інженерно-технічного
персоналу додатну міру істинності і зафарбовану площу функції на-
лежності визначає тільки правило № 5, а тому на графічній мініатюрі
наявна тільки одна криволінійна трапеція. Величина ФОП адміністра-
тивного персоналу формується за результатами висновків за двома
правилами – № 3 та 5, тому акумульована фігура складається із двох
криволінійних площ.
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На підставі сукупності функцій належності вихідних змінних
здійснюється завершальний 4-й етап процедури нечіткого висновку
“Дефаззифікація”, в результаті якого набір нечітких висновків пере-
творюється у чітке число. Алгоритм Ларсена для цього етапу передба-
чає метод центру ваги, тобто чітке значення вихідної змінної відпові-
дає абсцисі центра ваги криволінійної зафарбованої фігури, отриманої
після завершення етапу “Композиція”.

Для вихідної змінної “фонд оплати праці адміністративно-управлін-
ського персоналу (w1)” економічно обґрунтоване скорочення на 18,1 %
визначено як абсциса центра ваги площі криволінійної фігури, обме-
женої графіком акумульованої функції належності і заштрихованої
темним кольором на рис. 3, за такою формулою:
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Обидві величини чітких значень вихідних змінних, автоматично
розраховані редактором FIS і позначені над графіками-мініатюрами
на рис. 3, мають важливий економічний зміст для осіб, відповідаль-
них за бізнес-процеси будівельних підприємств. За підсумками робо-
ти у 2008 році застосування матеріального заохочення для працівників,
задіяних в управлінні і адмініструванні ЗАТ “Кримводбуд”, економічно
не виправдане. Вплив результатів діяльності цих категорій працюючих
на ринкову вартість підприємства виявився негативним, тому для по-
кращення фінансово-економічного становища підприємства слід ско-
ротити витрати на оплату праці на 31,3 % для інженерно-технічного
персоналу та на 18 % для адміністративно-управлінського персоналу.

Висновки. Програмна реалізація інструментів нечіткого виснов-
ку, реалізована в системі МАТLАВ, може надавати вагому підтримку
під час прийняття економічно обґрунтованих рішень щодо реалізації
стратегій управління ринковою вартістю підприємства. При цьому
процес визначення величини зміни окремих складових грошових ви-
токів не вимагає значних затрат коштів і часу. Результати застосування
алгоритмів нечіткого висновку варто використовувати не відокремле-
но, а в сукупності із результатами економічних розрахунків, отрима-
них іншими методами: за допомогою факторного аналізу, застосуван-
ня рівнянь, побудованих засобами кореляційно-регресійного аналізу.
Це дозволить отримати більш повне уявлення про діапазон керованості
витрат і фінансових результатів підприємства. Подальші досліджен-
ня в даному напрямку пов’язані із вивченням галузевих тенденцій

http://www.smida.gov.ua/
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і статистичним обґрунтуванням величин числових коефіцієнтів функ-
цій належності та діапазонів термів нечітких змінних, які в даному до-
слідженні визначались емпіричним шляхом на підставі статистичної
звітності конкретного підприємства.
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Summary
The article considers viewpoint for unresolved problem of the cost

management of building enterprises in condition of economic dislocation.
Also the fuzzy-algorithm was proved for support decision-making economi-
cally sound about reduction management and other expenses.
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УДК 334.7
А.М. Фрасинюк, Національний банк України, м. Київ

СИСТЕМНА ТРАНСФОРМАЦІЯ
СВІТОВОГО ФІНАНСОВОГО РИНКУ

ПІД ВПЛИВОМ ІННОВАЦІЙ: 1990-2000 рр.
У статті подається огляд найбільш значних інноваційних змін, які спри-

чинили системну трансформацію світового фінансового ринку впродовж періоду
1990-2000 рр.

Ключові слова: фінансові інновації, світовий фінансовий ринок.
Постановка проблеми. Упродовж кількох останніх десятиріч

нові фінансові продукти, технології та інститути перебувають у центрі
уваги наукової думки. Створення і запровадження в обіг єдиної євро-
пейської валюти, уніфікація нормативної бази та розвиток електро-
нних торговельних систем, похідні фінансові інструменти, трансна-
ціоналізація світової економіки та фінансів є окремими напрямками
наукових пошуків, результати яких широко висвітлюються у науковій
фаховій літературі. Розвиток світового фінансового ринку набув інно-
ваційного характеру, однак у різні історичні періоди та в різних краї-
нах цей процес мав специфічні особливості і наслідки.

Аналіз досліджень і публікацій. Основи теорії інновацій були
запропоновані такими німецькими вченими: В. Зомбартом, В. Метер-
нихом, Й. Шумпетером. Проблематика інноваційного розвитку висвіт-
люється в роботах таких авторів, як Дж. Кларк, С. Кузнець, Е.Дж. Долан,
Р. Дорнбуш, Д. Ліндсей, Н.Г. Менкью, Е. Хансен, У. Едвардес та бага-
тьох інших.

Питанням економічного змісту поняття інновацій, суті ринку ін-
новаційного інвестування, формам і методам інноваційної діяльності
та іншим загальноекономічним питанням присвятили праці такі росій-
ські та вітчизняні вчені: О. Абакуменко, С. Глазьєв, Н. Кондратьєв,
А. Пригожин, Т. Васильєва, І. Комарницький, І. Смолін, М. Паладій,
А. Сухоруков, В. Кузьменко, І. Макаренко, Ф. Фрадкін та ін.

Однак комплексного дослідження, яке розкриває системний ха-
рактер трансформації світового фінансового ринку під впливом фі-
нансових інновацій, до цього часу бракує.

Мета статті – висвітлення найбільш значущих подій інновацій-
ного характеру в розвитку світового фінансового ринку наприкінці
минулого сторіччя. 44

Виклад основного матеріалу. Створення валютного союзу країн
ЄС створило для інвесторів нові можливості доступу до активів, що

© А.М. Фрасинюк, 2009
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раніше не включалися ними до інвестиційного портфеля. Наслідком
розширення інвестиційної бази за рахунок цінних паперів, деноміно-
ваних в євро, стало подвоєння чистого обсягу запозичень з боку бан-
ківського сектора і корпоративних позичальників протягом двох років
після появи єдиної валюти [9]. Крім того, істотно зросла диверсифіка-
ція структури самих інвесторів.

Іншим найважливішим нововведенням на фінансовому ринку є
створення електронних торговельних систем як альтернативи тради-
ційним торговельним системам. Перехід на електронні торговельні
системи набув масового характеру наприкінці 90-х років ХХ ст., хоча
деякі країни використовували подібні технології ще в 80-ті роки. Пе-
ршими використовувати нові технології почали валютний ринок і ри-
нок похідних інструментів. За даними БМР, вже у 2001 році до 70 %
міжбанківської торгівлі валютою здійснювалися через електронні
брокерські системи (у 1995 р. цей показник становив 10 %) [4]. Пізні-
ше нові технології стали активно використовуватися на грошовому
ринку, ринку облігацій, а також на найбільш розвинутому сегменті
фінансового ринку – ринку державних цінних паперів. На ринку акцій
також поступово починає переважати електронна торгівля.

Технологічні нововведення впливають на фінансовий ринок за
двома напрямами. По-перше, вони істотно знижують операційні ви-
трати, а також вартість отримання інформації [6, с. 41]. Дилери, завдя-
ки електронним системам, можуть миттєво визначати кращу ціну і
планувати оптимальні торговельні стратегії. Електронні системи та-
кож дозволяють ефективно інтегрувати оптовий і роздрібний ринки за
участі безлічі дилерів.

Важливим чинником розвитку фінансового ринку на сучасному
етапі є диверсифікація структури інвесторів. Банківські злиття, фінан-
сові кризи і поява великої кількості інституційних інвесторів істотно
вплинули на формування стратегій учасників фінансового ринку щодо
управління ризиками і ухвалення інвестиційних рішень. Остання хви-
ля крупних злиттів і поглинань у секторі фінансових послуг більшості
розвинутих країн теж виявилась чинником системних змін. У середині
90-х років ХХ ст. на валютному ринку понад 50 найбільших гравців
мали змогу впливати на ринкову кон’юнктуру практично за будь-якою
парою валют. У даний час кількість подібних учасників не перевищує 20
[13, с. 332].

Водночас інші категорії учасників ринку стають активнішими.
Зокрема, нині істотно зросла роль пенсійних фондів, страхових ком-
паній, взаємних фондів та інших небанківських фінансових посеред-
ників. Так, за період 1995-2000 років загальна кількість взаємних фон-
дів збільшилася на 53 %, при цьому обсяг активів під їх управлінням
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зріс на 126 % [6, с. 48]. Найбільш відчутні зміни відбулися в Єврозоні.
Хоча банківські депозити та інші фінансові інструменти з низьким рі-
внем ризику були найбільш поширені у минулому, стрімко зростає кі-
лькість дрібних інвесторів, що розміщують кошти у різних фондах з
управління активами. У результаті різко зростає диверсифікація порт-
фелів, а також рівень кредитного ризику.

Зміни у структурі учасників супроводжувалися зміною системи
управління ризиками. Злиття зазвичай призводить до того, що ліміт
кредитування нового утворення, як правило, є нижчим за суму лімітів,
встановлених до злиття, на кожного учасника окремо. Це може спри-
чинити загальне зменшення кредитних лімітів на ринку.

Зміни в управлінні були обумовлені і кризами кінця 90-х років
ХХ ст., наприклад такими, як банкрутство компанії LTCM (Long Term
Capital Management) в 1998 році. У звіті за 1998 рік Комітет з нагляду
за світовою фінансовою системою (Committee on the Global Financial
System, або CGFS) відзначив, що дана криза ставить під знак питання
надійність сучасних торговельних систем, а також методів управління
ризиками [4]. Це примусило учасників ринку переглянути свої страте-
гії хеджування. Підвищена чутливість до кредитного ризику і кореля-
ція між різними видами ризиків призвели до того, що учасники ринку,
побоюючись можливого збільшення цінової волатильності, почали
менш охоче відкривати позиції за певними видами активів [11].

Під впливом інноваційних змін набули поширення різні індекси.
Спочатку індекси акцій, облігацій та інших фінансових активів були
призначені для визначення сукупної зміни рівня цін, тобто вимірюван-
ня “настрою” учасників ринку. Поступово індекси самі стають фінан-
совим активом, а показником ефективності управління активами, за-
мість динаміки цін окремих активів, стає значення сукупного індексу.

Нарешті, значною зміною на фінансових ринках є зміна структу-
ри пропозиції інструментів. Це особливо чітко виявляється на ринку
цінних паперів з фіксованою прибутковістю і суміжних з ним сегмен-
тах. У всіх країнах, окрім Японії, чистий обсяг емісії державних цін-
них паперів істотно знизився до 2000 року. Водночас різко зросла емі-
сія корпоративних цінних паперів. У результаті в період 1995-2000 рр.
частка державних цінних паперів розвинутих країн у загальному обся-
зі даних фінансових інструментів зменшилася з 45 до 35 % [4]. У цей
період набули поширення корпоративні запозичення у формі амери-
канських казначейських облігацій, комерційні папери та різноманітні
кредитні деривативи.

Починаючи з 70-х років ХХ ст. ринки державних цінних паперів
у багатьох розвинутих країнах бурхливо зростали. Бюджетні дефіцити



ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ” Збірник наукових праць

262

призводили до широкомасштабної емісії державних облігацій. Дефіцит
бюджету у Франції, Іспанії та ряду інших країн Єврозони підтримував
обсяг ринку державних облігацій, деномінованих в євро. Найбільший
ринок державних облігацій сформувався в Японії через величезний
бюджетний дефіцит.

Протилежна тенденція – скорочення ринків державних цінних
паперів наприкінці 90-х років ХХ ст. – спостерігалась у країнах з бю-
джетним профіцитом: Австралії, Великобританії, США, Канаді, Шве-
ції та інших. На відміну від державних облігацій, корпоративні запо-
зичення зростали прискореними темпами. Корпоративний сегмент
американського фінансового ринку збільшився майже в 2 рази за пе-
ріод 1995-2000 років і досяг 13 трлн. дол. В Єврозоні також істотно
збільшився обсяг корпоративних запозичень. Навіть в Японії наприкі-
нці 90-х років ХХ ст. хоч і трохи, але збільшився обсяг корпоративних
цінних паперів [4].

Зростання корпоративного ринку відбувається на тлі розвитку ін-
струментів, що дозволяють перерозподіляти кредитний ризик. Ринок
кредитних деривативів виник на початку 90-х років ХХ ст. Серед пе-
рших банків, які почали масово застосовувати кредитні деривативи,
був один із найбільших банків Німеччини – Deutsche Bank. Сьогодні
застосування кредитних деривативів у Німеччині регулюється загаль-
ним федеральним органом нагляду за фінансовим ринком, у тому чис-
лі і за банками, BAFIN (Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht /
Federal Financial Supervisory Authority) [12]. Згодом центр активності
банківських операцій з кредитними деривативами перемістився до
США, де вже фактично і утворився міжбанківський ринок кредитних
деривативів, представлений низкою стандартизованих контрактів: свопи
на активи, дефолтні свопи та опціони, свопи на сукупний дохід, опціони
на кредитний спред та ін.

Розглянуті зміни в системі функціонування фінансового ринку іс-
тотно впливають на політику центральних банків: однією із проблем є
визначення стратегії центрального банку з рефінансування учасни-
ків ринку. Особлива увага приділяється питанням адекватної реакції
центрального банку на несподіване скорочення або збільшення рівня лі-
квідності. Крім того, важливу роль відіграють питання визначення стра-
тегічних і тактичних аспектів монетарної політики в умовах зміни прин-
ципів функціонування трансмісійного механізму. Зокрема, це стосується
значення інформації, закладеної в цінах на активи, а також збільшення
ступеня прозорості центральних банків. Отже, зміни на фінансових рин-
ках безпосередньо впливають на механізм грошово-кредитної політики,
включаючи проведення інтервенцій на валютному ринку.
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Висновки. Підсумовуючи вищевикладене, можна стверджувати,
що значущість інноваційних змін системи функціонування фінансово-
го ринку є безперечною. Безумовно, є очевидним той факт, що під
впливом фінансових інновацій відбулися істотні структурні зміни, од-
нак остаточної відповіді щодо їх оцінки до цього часу не знайдено.
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Summary
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system transformation of world financial market in a period 1990-2000 р.р
is given in the article.
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банківської справи Університету банківської справи НБУ

ІНСТИТУЦІОНАЛЬНЕ СЕРЕДОВИЩЕ ФОРМУВАННЯ
І РЕАЛІЗАЦІЇ МОНЕТАРНОЇ ПОЛІТИКИ В УКРАЇНІ

У статті проаналізовано становлення інститутів, пов’язаних з формуван-
ням та реалізацією монетарної політики в Україні, та висвітлено проблемні пи-
тання в їх функціонуванні в умовах фінансової кризи. Обґрунтовано необхідність
посилення координації та регулювання ринку фінансових послуг з єдиного центру
монетарної влади в країні.

Ключові слова: монетарна політика, інститути, фінансовий ринок, банки.
Постановка проблеми. Здобуття незалежності Україною та пере-

хід на ринкові методи господарювання об’єктивно зумовили інсти-
туційні зміни в усіх секторах національної економіки,  зокрема і в
монетарній сфері. Адже в цілому монетарна політика є частиною
економічної політики держави, точніше “діяльністю органів державної
монетарної влади щодо управління пропозицією грошей в національній
економіці для досягнення заздалегідь визначених макроекономічних
цілей” [2, с. 21]. Очевидно, що досягнення поставлених цілей вимагає
узгодження та координації усіх інституційних ланок національної еко-
номіки, зокрема органів законодавчої та виконавчої влади, монетарної і
немонетарної влади тощо. Відповідно формування інституціонального
середовища реалізації монетарної політики є актуальною проблемою
науки і практики.45

Аналіз останніх досліджень. У наукових дискусіях щодо пер-
спективних шляхів формування монетарної політики НБУ беруть
участь багато вітчизняних вчених та практиків, а саме: О.В. Дзюблюк,
А.С. Гальчинський, Н.І. Гребеник, Т.О. Кричевська, А.О. Єпіфанов,
В.Д. Лагутін, В.І. Міщенко, С.В. Науменкова, М.І. Савлук, А.В. Сомик,

© М.І. Хмелярчук, 2009



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

265

В.С. Стельмах, А. Чухно та ін. Причому більшість вчених наголошу-
ють на тому, що монетарна політика відіграє важливу роль у всій су-
купності здійснюваних ринкових перетворень у країні. Водночас у їх
працях не приділена достатня увага формуванню інституціонального
середовища монетарної політики в Україні та ефективності функціо-
нування усіх інститутів, що пов’язані з реалізацією її на практиці.

Метою статті з цих позицій є дослідження інституційного сере-
довища формування та реалізації монетарної політики в умовах рин-
кових інституційних перетворень та економічної кризи в Україні.

Виклад основного матеріалу. Вихідним пунктом аналізу інсти-
туційного середовища формування монетарної політики в Україні є
визначення її структурних ланок, що безпосередньо пов’язані з реаліза-
цією монетарної політики. У цьому зв’язку слід відзначити, що у нау-
ковій літературі термін “інституція” розглядається як “правила гри в
суспільстві, придумані людьми обмеженими, що спрямовують людську
взаємодію у певне річище”, а отже, стимулюють соціально-економічний
розвиток [3]. Причому інституції в економічній сфері класифікуються на
три групи: офіційні та неофіційні правила поведінки економічних
суб’єктів, зокрема правові акти; організаційні структури і форми; інсти-
туціональні конфігурації, що включають як офіційні та неофіційні пра-
вила, так і групи організацій, що забезпечують їх реалізацію [9, с. 2].
Розглядаючи у такому ракурсі інституційне середовище формування
монетарної політики в Україні, слід відзначити становлення таких її
основних інституційних складових: по-перше, – це становлення законо-
давчої бази та нормативно-правових актів з питань грошово-кредитного
регулювання, по-друге, − формування організаційних структур та ін-
ституціональних конфігурацій, головними функціями яких є організа-
ція та реалізація монетарної політики в країні. До названих конфігура-
цій у монетарній сфері в країнах з ринковою економікою традиційно
відносять національний фінансовий ринок та його головних учасників –
банківські та небанківські фінансові установи.

Слід зазначити, що формування усіх інститутів монетарної полі-
тики в Україні відбувалося поступово та взаємообумовлено. Мається
на увазі, що прийняття відповідних законодавчих актів сприяло ста-
новленню національного фінансового ринку та функціонуванню його
головних інституційних учасників, банківських та небанківських уста-
нов. Відповідно в контексті дослідження інституціонального середо-
вища формування монетарної політики в Україні заслуговує на увагу
аналіз основних інституційних змін, що торкнулися монетарної сфери
України після здобуття незалежності.
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З цих позицій першим кроком на шляху інституційного реформу-
вання монетарної економіки України було прийняття Закону України
“Про банки і банківську діяльність” від 20 березня 1991 року. Цей за-
конодавчий акт обумовив дворівневу інституційну структуру національ-
ної банківської системи: верхній рівень – емісійний центральний банк,
нижній рівень – неемісійні комерційні банки. Відповідно Закон перед-
бачає можливість функціонування Національного банку України (НБУ),
а також універсальних та спеціалізованих банків. Визначені також ор-
ганізаційно-правові форми банків і порядок створення, державної ре-
єстрації, ліцензування діяльності та реорганізації банків [4].

Наступним важливим етапом на шляху інституційного станов-
лення монетарної сфери стало прийняття у 1999 р. Закону України
“Про Національний банк України”. У цьому Законі вперше визначено,
що основною функцією НБУ є забезпечення стабільності грошової
одиниці України. На виконання своєї основної функції “Національний
банк сприяє дотриманню стабільності банківської системи, а також у
межах своїх повноважень – цінової стабільності” [5]. Відтак у Законі
визначені й інші функції НБУ, що сприяють стабільному функціонуван-
ню національної банківської системи, стану платіжно-розрахункового
механізму в країні, національній економічній безпеці. В цілому це за-
безпечує ефективне функціонування економічної системи. Причому,
важливим є те, що НБУ при виконанні своїх функцій є незалежним від
інших органів законодавчої та виконавчої влади, що посилює його ві-
дповідальність за дотримання макроекономічної стабільності в держа-
ві, особливо у монетарній сфері.

Водночас, як справедливо зазначає Б.П. Адамик, незалежність цен-
трального банку об’єктивно не може бути абсолютною. У тактичних пи-
таннях щодо регулювання економіки вона не повинна суперечити
стратегічним цілям економічної політики органів державного управ-
ління. Як головна кредитна інституція держави центральний банк пови-
нен враховувати загальноекономічні цілі та узгоджувати свої дії з уря-
дом й іншими державними установами, що формують економічну й
фінансову політику [1, с. 19]. Слід зазначити, що узгодження дій між
усіма гілками влади в країні є необхідною умовою економічної стабіль-
ності, а в умовах економічної кризи − основою її подолання.

У формуванні інституціонального середовища реалізації моне-
тарної політики важливу роль відіграє фінансовий ринок, “оскільки
вплив грошово-кредитної політики центрального банку передається
економіці через механізми грошового, валютного та фондового ринку.
Тому від ефективності функціонування фінансового ринку залежить
дієвість грошово-кредитної політики центрального банку, ступінь його
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незалежності у прийнятті та реалізації своїх рішень” [1, с. 10]. Відтак
важливим кроком на шляху формування інституційного середовища
реалізації монетарної політики було прийняття у 2001 р. Закону Укра-
їни “Про фінансові послуги та державне регулювання ринків фінансо-
вих послуг” [6].

Вищеназваний Закон визначив загальні правові засади у сфері
надання фінансових послуг, здійснення регулятивних та наглядових
функцій за діяльністю з надання фінансових послуг. Причому важли-
вим є те, що у Законі чітко окреслено інституційну структуру фінан-
сового ринку України, яка передбачає надання “професійних послуг на
ринках банківських послуг, страхових послуг, інвестиційних послуг,
операцій з цінними паперами та інших видах ринків, що забезпечують
обіг фінансових активів” [6], і водночас відповідає світовій практиці
структури фінансового ринку.

З цих позицій формується інституційна структура вітчизняного
ринку фінансових послуг як сукупність фінансових установ, що мо-
жуть вступати у фінансові відносини та надавати фінансові послуги.
Проте найбільш динамічно розвивається така інституційна складова
фінансової системи, як банківська, котра забезпечувала і забезпечує
виконання більшості фінансово-кредитних операцій. Водночас поряд
з банками почали функціонувати небанківські фінансово-кредитні
установи, а саме: інвестиційні фонди, кредитні спілки, страхові ком-
панії, фінансові компанії, недержавні пенсійні фонди, ломбарди. Ди-
намічно зростаючий сектор небанківських фінансових установ Украї-
ни на сучасному етапі характеризується зростанням як кількісних, так
і якісних показників діяльності. Так, за станом на 30.06.2008 до Дер-
жавного реєстру фінансових установ було внесено інформацію про
1966 небанківських фінансових установ, що на 59 установ більше, ніж
було на початок 2008 р. [7].

Крім того, небанківський фінансовий сектор у цілому значно від-
стає від банківського як за загальним обсягом активів, так і за темпами їх
росту. Якщо за І півріччя 2008 р. активи банків зросли на 16,6 %, то ак-
тиви небанківських фінансових установ (НФУ) – на 12,1 %, що призво-
дить до поступового зниження частки активів небанківських фінансових
установ у активах усього фінансового сектора. У 2005 р. частка активів
НФУ становила 10,2 %, у 2006 р. – 8,5 %, у 2007 р. – 7 %, у І півріччі
2008 р. – 5,4 %. Відтак найвищу активність на фінансовому ринку країни
надалі демонструють банківські установи. Рівень їх активності на фінан-
совому ринку України становить 93,8 %. Водночас рівень активності
страхових компаній становить 5,4 %, недержавних пенсійних фондів –
0,07 %, ломбардів – 0,07 %, фінансових компаній – 0,51 %, кредитних
спілок – 0,82 % [7].
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Таким чином, в Україні склалась банкоцентрична інституціона-
льна модель фінансового ринку. Відповідно практично лише банківсь-
ка система країни забезпечує реальний сектор економіки та населення
кредитними ресурсами та надає широке коло банківських послуг (роз-
рахунково-касові операції, депозитні операції, операції з цінними па-
перами тощо).

Однак протягом 2008-2009 рр. склалося вкрай несприятливе полі-
тико-економічне середовище для реалізації монетарної політики та
розвитку банківської системи країни. Йдеться передусім про негатив-
ний вплив на функціонування банківської системи України світової
фінансової кризи, а також внутрішнього політичного протистояння.
Вказані чинники зумовили вкрай загрозливу ситуацію у банківській си-
стемі країни, що характеризувалася у цей період негативними тенден-
ціями: масовий відтік коштів з банківської системи; погіршення фінан-
сового стану банків; розбалансування активів та пасивів; зниження
ліквідності та зростання обсягів несплачених розрахункових докумен-
тів; девальвація національної валюти.

У цих кризових умовах настала об’єктивна можливість для акти-
візації небанківських фінансових установ, зокрема кредитної коопера-
ції, яка, на перший погляд, меншою мірою залежна від світових фі-
нансових процесів та криз. Так, за матеріалами інформаційних служб,
кредитні спілки лише з січня по липень 2008 р. надали на 40 % більше
кредитів, ніж за аналогічний період минулого року, а у вересні 2008 р. –
у десятки разів більше від аналогічного періоду минулого року. Це дало
змогу заробити кредитним спілкам у першому півріччі 2008 р. 688 млн.
грн. доходів, що набагато більше ніж в минулому році [8, с. 1].

Однак експерти фінансового ринку відзначають і ризики, які мо-
жуть супроводжувати діяльність кредитних спілок у таких умовах:
швидке зростання активів та можливість виникнення проблеми лікві-
дності; наявність псевдокредитних спілок, які не підзвітні Дефінпос-
луг і можуть лише псувати репутацію справжнім кредитним спілкам
тощо [8]. Враховуючи вищенаведені обставини, а також те, що до спе-
ктру фінансових послуг небанківських фінансових установ залучені
споживачі, які зазвичай не мають достатньої інформації про фінансові
послуги, надзвичайно актуальною є необхідність чіткої координації та
державного регулювання ринку фінансових послуг.

Слід зазначити, що на сучасному етапі в Україні сформовані від-
повідні інститути, які є регуляторами на національному фінансовому
ринку, а саме: Національний банк України, Державна комісія з цінних
паперів та фондового ринку, Уповноважений орган виконавчої влади у
сфері регулювання ринків фінансових послуг. Ці інститути реалізують



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

269

державну політику щодо функціонування фінансового ринку України
та регулюють його відповідні сегменти. Тобто НБУ здійснює регулю-
вання діяльності банків, Державна комісія з цінних паперів та фондового
ринку – ринок цінних паперів та похідних цінних паперів, а Уповнова-
жений орган виконавчої влади – інші ринки фінансових послуг.

Однак у зв’язку із банкоцентричною моделлю фінансового ринку
в Україні фактично найбільш дієвим регулятором на ринку фінансо-
вих послуг є Національний банк України. Тому на сучасному етапі се-
ред науковців та практиків ведеться дискусія щодо можливості створен-
ня в Україні єдиного регулятора фінансового ринку при Національному
банку України. На користь цього свідчать активні дії НБУ з подолання
фінансової кризи в Україні, а саме:
· підтримка ліквідності банківської системи (програми фінансового

оздоровлення банків та підтримка їх ліквідності в оперативному
порядку);

· стабілізація ситуації на валютному ринку (обмеження кредитування
в іноземній валюті контрагентів, які не мають валютного виторгу;
проведення валютних інтервенцій, валютних аукціонів; обмеження
на готівковому валютному ринку);

· інші заходи (тимчасовий мораторій на дострокове зняття депозитів;
введення тимчасових адміністрацій та фінансове оздоровлення ба-
нків; збільшення суми гарантування вкладів; зміна порядку розпо-
ділу прибутку НБУ тощо).

Вищенаведені заходи НБУ мають важливе значення для подо-
лання економічної кризи в Україні та сприятимуть підвищенню довіри
суспільства до банківської системи. Слід відзначити, що довіра суспі-
льства як до банківських, так і до небанківських фінансових установ є
важливим чинником формування сприятливого інституційного сере-
довища реалізації монетарної політики в Україні. Адже довіра як одна
з форм соціальної взаємодії між людьми фактично є неформальним
інститутом, що забезпечує суспільну підтримку монетарної політики
та її реалізацію на практиці.

Висновки. Таким чином, реалізація ефективної монетарної полі-
тики на практиці вимагає її належного інституційного забезпечення, що
набуває особливо важливого значення в умовах ринкових інституцій-
них перетворень. Йдеться про формування інституційної архітектоніки
монетарної політики, основою якої є функціонування формальних і не-
формальних інститутів, котрі створюють сприятливе середовище для
реалізації монетарної політики в країні. До формальних інститутів слід
віднести чинне законодавство та нормативно-правові акти, які регулю-
ють грошово-кредитні відносини в суспільстві, а також інституціональні

http://www.dfp.gov.ua/
http://www.iee.org.ua/files/conf/conf
http://www.iee.org.ua/files/conf/conf
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конфігурації, зокрема національний фінансовий ринок та його головних
учасників – банківські та небанківські установи. Останні в свою чергу
сприяють продуктивному використанню наявних у суспільстві ресурсів,
спрямовуючи грошові потоки та капітали для інвестиційної підтримки
реального сектора економіки, а отже, виступають важливою ланкою
прямої та зворотної дії трансмісійного механізму монетарної політики.

Водночас слід зазначити важливе значення ефективної координації
та регулювання ринку фінансових послуг з одного центру монетарної
влади в країні. Це сприятиме формуванню єдиних стандартів надання
фінансових послуг, а отже, підвищенню довіри в суспільстві до банків-
ських і небанківських фінансових установ, до монетарної політики у
країні, а також стабілізації соціально-економічної ситуації в цілому.
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Summary
The development of the institutions, that are connected with the for-

mation and realization of monetary policy in Ukraine were analyzed, and
elucidated the problem questions of its functioning under conditions of fi-
nancial crisis. The necessity of intensify of coordination and regulation
of market of financial services from united center of monetary power were
proved.
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НА МІЖНАРОДНИХ ФОНДОВИХ МАЙДАНЧИКАХ
У статті проаналізовано питання первинного публічного розміщення акцій

вітчизняними підприємствами за кордоном на різноманітних міжнародних фон-
дових ринках. Охарактеризовано переваги та недоліки фондових майданчиків з
точки зору здійснення ІРО.
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ринок, фінансовий резерв.

Постановка проблеми. Проблеми капіталізації українських під-
приємств, пошуку джерел залучення дешевих грошей на довгий строк
набувають у наш час особливої актуальності та потребують негайного
вирішення. На сучасному етапі розвитку підприємства шукають дов-
гострокові та ефективні альтернативні джерела фінансування, серед
яких значне місце посідає IPO (Initial Public Offering – первинне пуб-
лічне розміщення акцій) – одна із форм залучення додаткового фінан-
сування шляхом пропозиції цінних паперів емітента для реалізації
широкому колу інвесторів, які мають доступ до біржового ринку [2].

З огляду на те, що фінансовий ринок України в цілому і ринок
капіталу зокрема, перебувають сьогодні на початковому етапі розвитку,
який характеризується низьким рівнем торговельної активності, відсу-
тністю концентрації торгівлі в межах організованого ринку та спеку-
лятивним характером здійснюваних операцій, вітчизняні емітенти ви-
мушені виходити на міжнародні ринки капіталу. У зв’язку з цим є
необхідність дослідження проблеми вибору оптимального фондового
майданчика з урахуванням фінансових можливостей та бажаних перс-
пектив, як іміджевих, так і фінансових, для вітчизняних суб’єктів гос-
подарювання. 46

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Процедури виходу під-
приємств на фондовий ринок широко досліджені в працях таких відомих
науковців: П. Фернандес, П.Г. Гулькин, В. Шипов, Т. Гринь, О. Нагієвич
та ін. Серед вітчизняних вчених проблема розміщення українськими
емітентами цінних паперів на міжнародних ринках капіталу сьогодні
набуває все більшої актуальності у міру того, як інтенсивно почина-
ють розвиватися дані процеси.

© С.В. Червякова, 2009
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Не вирішена раніше частина загальної проблеми. Як засвідчи-
ли результати проведеного нами дослідження, питання вибору торго-
вельного майданчика при здійсненні первинного розміщення вітчиз-
няними емітентами у науковій літературі висвітлені недостатньо та, як
правило, мають фрагментарний характер. Дане питання не має на сьо-
годні достатньо теоретичного та науково-практичного обґрунтування,
що є однією з причин, яка не дозволяє українським підприємствам по-
вною мірою скористатися ІРО як новим джерелом поповнення фінан-
сових ресурсів акціонерного капіталу та скласти гідну конкуренцію
вже існуючим.

Постановка завдання. Мета даного дослідження – виявити го-
ловні фактори, які впливають на вибір торговельного майданчика під
час первинного розміщення цінних паперів, та розкрити переваги іне-
доліки фондових бірж, які доступні для вітчизняних емітентів, в умо-
вах пошуку нових джерел фінансування суб’єктами господарювання.

Основні результати дослідження. Згідно з інформацією компа-
нії “Ернст енд Янг”, кілька років тому IPO були прерогативою розви-
нутих економік США, країн Західної Європи та Азії. Проте сьогодні
відбувається змішення акцентів у бік ринків, що розвиваються. Для
багатьох крупних інвесторів капіталовкладення в Індію та Китай є не-
від’ємною частиною глобальної стратегії їхнього розвитку. Підвищуєть-
ся інтерес і до ринків, що розвиваються, зокрема до підприємств у Ро-
сії, Україні, Польщі, Казахстані, Бразилії, Ізраїлі, Малайзії, Південній
Кореї тощо. Як показують дослідження “Ернст енд Янг”, світові пока-
зники ринку IPO стрімко зростають завдяки великим трансакціям на
ринках, що розвиваються. Висновки звіту “Глобалізація” на основі че-
твертого міжнародного дослідження тенденцій у сфері IPO, проведе-
ного “Ернст енд Янг”, вказують на такі тенденції [3]:
· на фондових ринках зареєстровані відмінні показники ліквідності;
· ринки, які розвиваються, демонструють активні темпи зростання;
· зростає конкуренція між світовими фондовими біржами;
· на місцевих біржах активно проводиться публічне розміщення акцій

великих компаній;
· значно збільшилася кількість альтернативних джерел фінансування,

зокрема з’явилися фонди прямих інвестицій.
Розвиток української економіки сприяє зацікавленості міжнарод-

них інвесторів щодо участі у нових IPO українських підприємств. Ек-
сперти міжнародних фондових ринків позитивно оцінюють перспек-
тиви розвитку економіки України, зростання її внутрішніх ринків.
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Так, протягом 2005-2006 рр. 23 вітчизняні підприємства здійснили
IPO на 1 млрд. дол. США, а у 2007 р. обсяги IPO, які здійснили 20 під-
приємств, становили 1,9 млрд. дол. США. Про свої наміри здійснити IPO
у 2008-2012 рр. заявили ще 80 українських товариств. На жаль, про-
тягом 2008 р. активність на ринку IPO відсутня у зв’язку з наслідками
світової фінансової кризи.

Успішне проведення ІРО багато в чому залежить від правильного
вибору фондової біржі. Як правило, на вибір емітентом торговельного
майданчика впливають такі фактори: розмір розміщення, цільова база
інвесторів, критична маса ліквідності, законодавство, витрати, істори-
чний досвід тощо (табл. 1).

Таблиця 1

Основні критерії вибору торговельного майданчика
Критерії
вибору Коротка характеристика

Розмір
розміщення

Розмір розміщення зумовлює вибір підприємства-емітента.
Чим вищий планований обсяг залучення, тим більша вірогідність того,
що розміщення здійснюватиметься на майданчиках розвинених країн,
оскільки менш розвинені фондові ринки не зможуть забезпечити
підприємству необхідний обсяг або структура інвесторів
не задовольнятиме потреби компанії

Цільова база
інвесторів

Характеризується наявністю галузевих інвесторів, що визначає
привабливість того чи іншого фондового ринку з позиції реальної оцінки
підприємства

Критична маса
ліквідності

Визначається, наскільки пакет акцій підприємства-емітента є ліквідним,
що важливо, враховуючи вимоги окремих бірж до розміщуваного пакета
акцій

Законодавство Наявність законодавчих положень, що визначають рівень ліберальності
щодо іноземних інвесторів та підприємств-емітентів

Витрати Вихід на різні фондові майданчики супроводжується різним рівнем
витрат, що має важливе значення для емітента з огляду на розмір емісії

Історичний
досвід

Напрям розвитку фондових бірж у різних країнах (галузева специфіка),
їх розвиненість, сформовані методи введення бізнесу та ін.

Для вітчизняних підприємств, які бажають здійснити розміщення
акцій на зарубіжних майданчиках, існує великий їх вибір. Як показує
практика, найбільш популярним фондовим майданчиком за обсягами
торгів акціями іноземних підприємств є Лондонська фондова біржа
(рис. 1).
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Рис. 1. Обсяг торгів акціями іноземних підприємств у 2007 р.

Наведемо коротку характеристику основних бірж, на яких здійсню-
ють розміщення акцій вітчизняні підприємства.

Нью-Йоркська фондова біржа (NYSE) – найбільший світовий то-
рговельний майданчик. На біржі розміщені акції приблизно 445 інозе-
мних компаній з 47 країн. Загальний обсяг капіталізації станом на кінець
2007 р. становить 21 трлн. дол. США, проте у зв’язку з впливом світо-
вої фінансової кризи капіталізація на NYSE значно зменшилася. Це ж
стосується й інших фондових бірж.

Нью-Йоркська біржа пропонує два стандарти для лістингу – між-
народні та національні. Обидва показники передбачають певні вимоги
до акціонерного капіталу, а також до фінансових показників, які під-
приємство-емітент повинне мати.

До основних переваг NYSE можна віднести:
· доступ до найбільшого фінансового центру;
· високу ліквідність цінного паперу підприємства-емітента;
· престижність.

Лондонська фондова біржа (LSE) – провідний торговельний май-
данчик. На біржі розміщені акції більше 3 000 підприємств. Загальна
капіталізація перевищує 3,7 трлн. фунтів стерлінгів. Біржа представ-
лена двома майданчиками: основний майданчик (Main Market); Аль-
тернативний інвестиційний ринок (AIM).

Main Market – це майданчик для великих підприємств, який вклю-
чає більше 1 300 національних і понад 330 зарубіжних компаній. На
основному майданчику вимоги достатньо високі, хоча не настільки
жорсткі,  як на NYSE,  у зв’язку з чим все більше підприємств вва-
жають за краще розміщувати акції саме на LSE.
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AIM – це майданчик, що володіє значними фінансовими ресурса-
ми і використовується в основному підприємствами, який активно ро-
звиваються. Висока капіталізація підприємств на даному майданчику
свідчить про значні можливості, які отримує емітент у результаті роз-
міщення акцій.

Вимоги до лістингу достатньо ліберальні, тому біржа є найбільш
привабливою для зарубіжних підприємств, зокрема українських. Це
дозволяє розцінювати AIM як найефективнішу біржу щодо вибору за-
рубіжних аналогів. Саме тому нею користується більшість вітчизня-
них емітентів. Сьогодні у лістингу на АІМ знаходиться більше, ніж
1,6 тис. компаній, зокрема і з країн СНД: з України – 7 підприємств, з
Казахстану – 9, з Росії – 24. Вони представляють різні галузі економі-
ки, серед яких газова і гірнича промисловості, нерухомість та ін.

Отже, до переваг лондонської фондової біржі можна віднести:
· ліберальні вимоги до лістингу підприємства;
· наявність достатнього фінансового резерву, здатного поглинути будь-

яке розміщення;
· наявність європейського інвестиційного співтовариства, яке більш

знайоме з українським ринком, його гравцями;
· відсутність вимог до емітента за обсягом розміщення і надання фі-

нансової звітності за попередні роки (для AIM).
Іншим основним фондовим майданчиком Європи є Франкфурт-

ська фондова біржа. Сьогодні ця біржа визнана однією з найбільш ін-
новаційних у світі, оскільки пропонує інвесторам новітні рішення для
ефективного розвитку їх діяльності. Біржа підтримує зв’язки з інвес-
торами з усього світу, при цьому їх кількість зростає з кожним роком.
Франкфуртська фондова біржа має електронний торговельний майда-
нчик, а також ряд альтернативних фондових майданчиків, які можуть
зацікавити українських емітентів.

На біржі зареєстровані підприємства з більш ніж 70 країн світу,
які представляють різноманітні галузі, зокрема енергетичну, автомо-
більну промисловість, забезпечення інформаційними технологіями,
фінансовий сервіс, сектор нерухомості тощо. Цей майданчик надає пі-
дприємствам, які бажають вийти на міжнародні ринки капіталу, найе-
фективніший з точки зору часових та фінансових витрат механізм
здійснення ІРО. При цьому лістинг є рівноправним для всіх емітентів
незалежно від їх капіталізації і торговельної історії.

Біржа висуває не дуже жорсткі вимоги до лістингу. Однак однією
з необхідних вимог є прозорість товариства. Витрати на ІРО на Фран-
кфуртській фондовій біржі вищі, ніж на інших провідних фондових
майданчиках.
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NASDAQ – найбільша електронна біржа. На ній зареєстровано бі-
льше 3 200 підприємств. Як правило, підприємства, які здійснюють ро-
зміщення на даній біржі, займають лідируючі позиції у своїх галузях.

Основні вимоги до лістингу на NASDAQ:
· акціонерний капітал – від 15 млн. дол. США;
· ринкова капіталізація – 75 млн. дол. США;
· мінімальна вартість акцій – 5 дол. США;
· наявність корпоративної політики;
· кількість акціонерів – не менше 400.

Для прийняття рішення про те, на якому майданчику здійснити
розміщення, необхідно зважити всі позитивні та негативні вимоги до
емітентів на відповідних фондових біржах і порівняти з тими цілями і
завданнями, які ставить перед собою підприємство в процесі здійс-
нення ІРО. Узагальнена інформація про переваги та недоліки розмі-
щення акцій на найбільших фондових майданчиках світу наведена в
табл. 2 [1].

Таблиця 2
Основні переваги і недоліки фондових майданчиків

з точки зору здійснення ІРО
Великобританія

(LSE, АIМ)
Американська

(NYSE, NASDAQ)
Європейська

(Euronext, Deutsche Bцrse)
Переваги

Наявність широкого спектра
інвестиційних груп

Найкрупніша і ширша
база інвесторів

Наявність всіх
європейських інвесторів

Великий і ліквідний ринок Висока ліквідність ринку Достатньо висока
ліквідність ринку

Можливість
використовування різних
варіантів лістингу

Єдина система торгів
(централізована книга
замовлень)

Можливість провести лістинг
в одній країні і потім
торгувати через інтегрований
майданчик

На АIM частка акцій у вільному
обігу не лімітована – –

Нелімітована кількість
акціонерів – Нелімітована кількість

акціонерів
Ліберальні нормативні
вимоги біржі – –

Короткий час виходу
на вторинний ринок

Короткий час виходу
на вторинний ринок

Короткий час виходу
на вторинний ринок
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Продовж. табл. 2

Великобританія
(LSE, АIМ)

Американська
(NYSE, NASDAQ)

Європейська
(Euronext, Deutsche Bцrse)

Недоліки

– Жорсткі вимоги лістингу Жорсткі вимоги лістингу

– – Менш ліквідний ринок
порівняно з LSE, NYSE

Високі витрати розміщення
(для середніх компаній)

Високі витрати розміщення
(для середніх компаній) –

Жорсткі вимоги
до корпоративного управління

Жорсткі вимоги до наявності
незалежних директорів
в раді директорів (більшість)

Вимоги до наявності
незалежних директорів

Деякі методи торгів можуть
бути неясними для українських
емітентів (SЕТ/SEAQ/IOB)

– –

Не менше 25 % акцій повинно
бути у вільному обігу

Вимоги до обсягу акцій
у вільному обігу –

– Кількість акціонерів
не менше 400 –

Податок на фондові операції – –

Висновки. Отже, на основі проведеного дослідження можна зро-
бити такі висновки:
· інтеграція вітчизняних підприємств у світову економіку дозволяє

активно використовувати різні інструменти для залучення фінансу-
вання;

· посилення діяльності підприємств щодо виходу на міжнародні ри-
нки пов’язана з успішним здійсненням публічного розміщення ба-
гатьма українськими емітентами;

· досягнення ефективності ІРО обумовлена зокрема і можливостями
кожного конкретного торговельного майданчика;

· оптимальність розміщення досягається за рахунок мінімізації ви-
трат та максимізації віддачі від продажу акцій підприємства бага-
тьом інвесторам.
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ПЛАТІЖНИЙ БАЛАНС УКРАЇНИ ЯК ІНСТРУМЕНТ
УПРАВЛІННЯ ГРОШОВИМИ ПОТОКАМИ

НА РІВНІ ДЕРЖАВИ
У статті аналізується платіжний баланс України за 9 років. Виявляються

основні причини та джерела припливу і відтоку капіталу. Визначаються основні
напрямки в діяльності держави щодо управління грошовими потоками за допомо-
гою платіжного балансу.

Ключові слова: платіжний баланс, рахунок поточних операцій, фінансовий
рахунок, прямі іноземні інвестиції, експорт та імпорт товарів і послуг, відтік і
приплив капіталу.

Постановка проблеми. Платіжний баланс є головним статисти-
чним документом, що відображає зовнішньоекономічні операції дер-
жави. Його стан має важливі наслідки для її економіки. Стан торгового
і платіжного балансів має великий вплив на валютний курс і валютну
політику держави. За останні роки в платіжному балансі України спо-
стерігається дефіцит ресурсів, який негативно впливає на економіку
України. 47

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Аналізом платіжного
балансу займається НБУ України, який і надає аналітичні огляди з
оцінки стану платіжного балансу України.

Питання диспропорцій у платіжному балансі, концепції поглинан-
ня і макроекономічного балансу, що визначають оптимальні величини
сальдо поточного рахунку, розроблені й описані у працях таких учених,
як О. Адедеджі, С. Александер, М. Артіс, С. Бесанджер, Р. Брукс,

© В.М. Вареник, 2009
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Р. Гест, Р. Глік, Дж. Грубер, С. Едвардс, П. Ісард, Х. Іто, С. Калдерон,
Т. Кано, К. Каса, П. Кашин, Дж. Кемпбелл, К. Кент, Т. Крюгер. Теоре-
тичними й практичними проблемами досягнення рівноваги зовнішніх
платежів займалися такі російські науковці та вітчизняні дослідники:
Ю. Василенко, К. Данилова, О. Кірєєв, Є. Корнієнко, Л. Красавіна,
З. Луцишин, І. Пузанов, О. Рогач, Т. Унковська, А. Філіпенко, Н. Шапо-
валенко, В. Шевчук, Т. Шемет та інші.

Не вирішені раніше частини проблеми. Питання, пов’язані з
вибором найефективніших інструментів коригування зовнішніх дис-
балансів платіжного балансу за різної економічної ситуації в країні,
залишаються недостатньо розробленими, що й зумовило актуальність
обраної теми дослідження.

Мета статті – проаналізувати платіжний баланс України за 9 ро-
ків і визначити основні напрями управління грошовими потоками на
рівні держави за допомогою платіжного балансу.

Виклад основного матеріалу. Основні завдання дослідження:
· проаналізувати основні статті платіжного балансу України за 9 років;
· визначити експортну або імпортну спрямованість країни;
· виявити основні джерела припливу і відтоку капіталу країни;
· визначити напрями управління грошовими потоками держави за

допомогою платіжного балансу.
Аналіз платіжного балансу України показує, що це імпортно-орієн-

тована країна. Як показує рис. 1, за 9 аналізованих років спостеріга-
ється зростання експорту й імпорту товарів і послуг.

Характерними ознаками аналізованого періоду є те, що в інтерва-
лах з 1999 до 2004 року експорт і імпорт здійснювалися практично на
одному рівні з переважанням обсягів експорту, але в 2006 році спо-
стерігалось значне перевищення імпорту над експортом.

Аналізуючи основні статті платіжного балансу України (рис. 2),
бачимо, що позитивне сальдо рахунку поточних операцій спостеріга-
лося з 1999 до 2006 року. У 2006 році вперше з 1999 року зафіксовано
від’ємне сальдо поточного рахунку платіжного балансу в розмірі
1,6 млрд. дол. США (–1,5 % до ВВП), у 2005 році воно було позитив-
ним і становило 2,5 млрд. дол. США (2,9 % до ВВП).

Перевищення темпів зростання імпорту товарів і послуг над екс-
портом у 2006 році становило 8,8 в.п., вперше за останні 7 років в
Україні сформувалося від’ємне сальдо зовнішньоторговельного бала-
нсу у розмірі 3,1 млрд. дол. США (у 2005 році воно було додатним і
становило 671 млн. дол. США). Вже до 2008 сальдо рахунку поточних
операцій було від’ємним [3].
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Рис. 1. Обсяг експорту та імпорту товарів і послуг України
за 1999-2008 рр.*

*Розраховано автором на основі статистичних даних.
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Рис. 2. Основні статті платіжного балансу за 1999-2008 рр.*
*Розраховано автором на основі статистичних даних.

За 2007 рік від’ємне сальдо поточного рахунку платіжного балан-
су збільшилось порівняно з 2006 роком в 3,7 раза та становило
5,9 млрд. дол. США. Зовнішній товарооборот у 2007 році зріс порівняно
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з попереднім роком майже на третину (32,7 %) та досяг 110,3 млрд.
дол. США. Внаслідок збереження високих цін на світових ринках на
сировину та стабільний попит на продукцію вітчизняного машинобу-
дування у країнах СНД відбувалось нарощування експортних поста-
вок. Основним чинником збільшення обсягів імпортних операцій стало
активне розширення як споживчого, так і інвестиційного внутрішньо-
го попиту. Прискорене зростання імпорту спричинило формування
значного від’ємного сальдо торгівлі товарами у розмірі 10,6 млрд. дол.
США, що вдвічі перевищило рівень 2006 року [3].

У цілому за 2008 рік від’ємне сальдо поточного рахунку платіж-
ного балансу збільшилось до 11,9 млрд. дол. США, або 6,7 % від ВВП
(порівняно з 5,3 млрд. дол. США та 3,7 % від ВВП у 2000 році), на-
самперед через зростання дефіциту товарного балансу (до 16 млрд.
дол. США) та від’ємного сальдо доходів (до 2 млрд. дол. США) [3].

Щодо рахунку операцій із капіталом і фінансових операцій, то
його сальдо з 1999 до 2006 року було від’ємним. Але з 2006 до сере-
дини 2008 року значення цього сальдо різко зросло і було додатковим
за рахунок прямих і портфельних інвестицій.

Протягом 2006 року сальдо фінансового рахунку (без урахування
резервів) становило 3,7 млрд. дол. США (у 2005 році воно становило
8,1 млрд. дол. США з урахуванням надходження 4,8 млрд. дол. США
від приватизації ВАТ “Криворіжсталь”). Визначальною особливістю
фінансового рахунку в 2006 році були найвищі за останні 6 років об-
сяги надходжень довгострокових ресурсів (прямих іноземних інвести-
цій, довгострокових негарантованих кредитів та єврооблігацій) [3].

Стосовно сукупного балансу, то його значення до 2006 року було
нульовим, у І кварталі 2006 року – від’ємним, але до ІІІ кварталу 2008 р.
стало додатковим за рахунок додаткового сальдо рахунку операцій з
капіталом і фінансових операцій.

За 2007 рік сальдо фінансового рахунку (без урахування резервів)
сформувалось додатним у розмірі 15,8 млрд. дол. США, причому зна-
чні обсяги припливу довгострокових ресурсів спостерігались протя-
гом усього року [3].

У 2008 році сальдо фінансового рахунку сформувалось додатним (у
розмірі 9,5 млрд. дол. США), що на 37,1 % менше, ніж у 2007 році
(15,1 млрд. дол. США). Таке скорочення відбулось за рахунок відтоку
коштів у IV кварталі 2008 року (6,1 млрд. дол. США), який сформувався
вперше за останні 2,5 року і зумовлений впливом фінансової кризи на
економіку України. Дефіцит довіри на світових фінансових ринках у ці-
лому, навіть більшою мірою до України, обумовив таке: зменшення
припливу довгострокових ресурсів і високі обсяги повернення коротко-
строкових кредитів нерезидентам, відтік іноземної готівки з банківської
системи [3].
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Обсяги чистого припливу прямих іноземних інвестицій в Україну
за 2008 рік оцінено в 9,7 млрд. дол. США, що на 5 % більше, ніж у
2007 році (9,2 млрд. дол. США). Світова фінансова криза позначилась
насамперед саме на обсягах надходжень прямих іноземних інвестицій.
У IV кварталі 2008 року чистий приплив прямих іноземних інвестицій
становив всього 934 млн. дол. США, що в 3,5 раза менше, ніж в сере-
дньому за три попередні квартали [3] (рис. 3).
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Рис. 3. Прямі інвестиції в економіку України
за період 2005-2008 рр., млн. дол. США

* З урахуванням надходження засобів від приватизації “Криворіжсталі” і
продажу банку АППБ “Аваль”.

Незважаючи на кризу, фінансовий сектор залишався найбільш
привабливим для іноземних інвесторів: його частка в прирості прямих
іноземних інвестицій за 2008 рік оцінена в 69,2 % (за 2007 рік – 38 %).

Загальний обсяг накопичених прямих інвестицій в Україну за
станом на 31.12.2008 становив 46,81 млрд. дол. США, з яких 90,9 %
припадало на акціонерний капітал. У розрахунку на одну особу обсяг
прямих іноземних інвестицій становив 1 014 дол. США, що на 23,5 %
більше, ніж на початок року [3].

Висновки. Швидке зростання української економіки протягом
останніх п’яти років було пов’язане із значним припливом капіталу.
У 2004-2008 рр. ВВП України збільшувався в середньому на 6,4 %
щорічно, а зовнішній борг країни за цей період збільшився в 4,4 раза –
з 23,8 до 105,4 млрд. дол. (на 1 жовтня 2008 року). Такими ж темпами
зростали і прямі іноземні інвестиції – за неповні п’ять років їх обсяг
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збільшився в 4,5 раза – до 37,6 млрд. дол. Але з IV кварталу 2008 року
ситуація змінюється [2].

Проведений аналіз показує, що фінансова криза суттєво позначи-
лась на стані платіжного балансу України. Скорочення імпорту та ек-
спорту товарів і послуг, зниження припливу іноземних інвестицій у
країну та дефіцит сальдо платіжного балансу призвели до нестачі ре-
сурсів у країні та змусили уряд країни звертатися до додаткових дже-
рел фінансування бюджету і покриття дефіциту платіжного балансу.
З жовтня 2008 року почався активний відтік капіталу з України. У
2009 році відтік його продовжується. Про його масштаби можна суди-
ти за розміром інтервенцій НБУ на міжбанківському ринку: у січні
для заповнення дефіциту валюти регулятор продав 1,6 млрд. дол., в
лютому – 1,7 млрд. дол.

Різке збільшення негативного сальдо за поточними операціями
викликає обвальне падіння обмінного курсу, що вносить хаос до зов-
нішньоекономічних операцій країни, що й сталося в Україні у 2008 р.
Тому коли мова йде про рівновагу платіжного балансу, в центрі уваги
виявляються насамперед за все дефіцит поточного платіжного балансу
(якщо він утворився) і сильні коливання його сальдо.

Можна виділити такі основні дії державної політики на скоро-
чення відтоку капіталу з країни та боротьби з від’ємним сальдо платі-
жного балансу:
1) обмеження імпорту і підвищення експорту, що призведе до досяг-

нення позитивного сальдо платіжного балансу. Застосування прямо-
го контролю (наприклад, через кількісні обмеження), митні та інші
збори, заборона або обмеження на перетікання за рубіж доходів по
іноземних інвестиціях і грошових трансфертів приватних осіб, різ-
ке скорочення безвідплатної допомоги, вивозу короткострокового і
довгострокового капіталу;

2) боротьба з корупцією в інвестиційній діяльності. Іноземні інвесто-
ри починають залишати Україну, причиною тому є не тільки еко-
номічна криза, але й високий рівень корумпованості українських
чиновників;

3) зменшення доларизації економіки, щоб не допустити глибоких по-
трясінь, пов’язаних з відтоком інвестицій;

4) контроль за вивозом капіталу в офшорні зони.
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Summary
The balance of payments of Ukraine for 9 years is analyzed. The prin-

cipal reasons and sources of inflow and outflow of capital are revealed. The
basic directions in the state activities aimed at cash flow management by
the use of balance of payments are determined.
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у Дніпропетровській області

ПЕРЕДУМОВИ Й ОСОБЛИВОСТІ ПРОЯВУ
СУЧАСНОЇ ФІНАНСОВОЇ КРИЗИ

У статті визначено проблему сучасної фінансової кризи в умовах розвитку
глобалізаційних процесів у світовій фінансовій системі. Проведено аналіз переду-
мов та особливостей фінансової кризи. Розглянуто проблему прояву фінансової
кризи в Україні.

Ключові слова: фінансова криза, банківська система, кредитування, інвес-
тиційний банкінг, ризик-менеджмент.

Постановка проблеми. В умовах світової економічної кризи та
значного погіршення стану національної економіки банківська систе-
ма України стала першою жертвою, яка не здатна відновити виконан-
ня своїх функцій без здійснення продуманих та адекватних заходів
щодо її реформування. 48

Точкою відліку світової фінансової кризи, яка стала початком
глобальної економічної кризи, прийнято вважати 15 вересня 2008 ро-
ку, коли про свою неплатоспроможність повідомив один із найбіль-
ших інвестиційних банків США – Легман Бразерс (Lehman Brothers).
Саме після цього чітко проявилися процеси, які дали змогу осягнути
масштаби нинішньої кризи та з’ясувати її загальні закономірності [7].
Саме цей день став початком розпаду “карткового будинку”, збудова-
ного фінансовими інститутами на ринках акцій, державних і корпора-
тивних облігацій, золота, валютних і сировинних ринках. Необмеже-
ний розвиток фінансової системи призвів її до трагічних наслідків.

Початком української фінансової кризи слід вважати день, коли
перед відділеннями та філіалами “Промінвестбанку” вишикувались
нескінченні черги вкладників, налякані закликами про його неплато-
спроможність. Причиною став саме розвиток фінансової системи.

Якщо б у 2006 році якомусь нью-йоркському інвестиційному бан-
кіру сказали, що через 2 роки фінансова система світу зазнає, на думку

© О.О. Шаповалов, 2009
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експертів, найбільшої з часів Великої депресії 1927-1929 років кризи [2;
4; 9; 11], причиною якої стане його безпосередня діяльність, спрямована
на сьогоднішній результат, він би посміхнувся. Саме американська бан-
ківська система, яка домінувала у світовій, призвела до світової фінансо-
вої кризи, в системі якої закладені ті причини, які до неї призвели.

Аналіз останніх публікацій. Серед останніх публікацій, присвя-
чених проблемам банківської кризи, слід відзначити роботи [1-3; 7].
Криза на світовому фінансовому ринку продемонструвала вразливість
національних банківських систем [5]. Пошук шляхів покращення си-
туації у банківській сфер [3; 5; 6] можливий лише на основі глибокого
аналізу процесів у царині світових фінансів, наслідком яких став крах
фінансової системи. Огляд та аналіз наукових робіт [1; 5], присвяче-
них фінансовій кризі, показав, що деякі питання, пов’язані насамперед
з аналізом причинно-наслідкових зв’язків, розглянуті недостатньо.

Мета статті. Враховуючи високу актуальність проблеми та наяв-
ність низки нез’ясованих питань, метою даного дослідження є встанов-
лення особливостей прояву сучасної банківської кризи задля підвищення
ефективності державних важелів управління та зменшення негативного
випливу фінансової кризи на підставі більш глибокого розуміння сутно-
сті економічних процесів.

Виклад основного матеріалу. Скасування у 1999 році закону
Гласса-Стігалла, який був прийнятий Конгресом США у 1933 році,
дозволило комерційним банкам займатися інвестиційним бізнесом.
Саме це у банківській системі США створило умови для розвитку
кризового процесу. Тут треба мати на увазі, що інвестиційна банківсь-
ка система – це олігополістичний ринок, який контролюється неве-
ликою кількістю великих інвестиційних та інвестиційних підрозділів
комерційних банків. Вони за своєю суттю є фінансовими посередни-
ками, які поєднують покупців і продавців, застосовуючи для цього
широке коло як прямих, так і похідних фінансових інструментів. Ще
одна особливість полягає у складі пасивів інвестиційних банків – це
не депозити, це облігації та позики від інших фінансових установ.
Отже, у разі банкрутства того ж Lehman Brothers не постраждав жоден
вкладник цього банку,  бо в нього їх просто немає.  Але в той же час
банкрутство Lehman Brothers завдало удару багатьом іншим банкам
світу, деякі з яких його не витримали, бо саме вони мають розрахову-
ватися зі своїми вкладниками. Інвестиційні банки як фінансові посе-
редники, спрямовані на отримання прибутку у короткостроковому пе-
ріоді довгострокові стратегії, просто неможливі, коли у вас недостатньо
як власних, так і довгострокових коштів (капітал дорівнює, наприклад,
3 млрд. доларів при активах у 500 млрд. дол.). Більшість своїх доходів
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інвестиційні банки отримують за рахунок або доходів від організації
випуску акцій та облігацій, або як спред і комісії між торговими опе-
раціями на ринках валюти, сировини та акцій, що мають спекулятивну
основу.

Показовим для короткостроковості стратегій інвестиційних банків
є криза “доткомів” 90-х років ХХ ст. “Доткомами” називаються підпри-
ємства у сфері інформаційних технологій, більшість назв яких закінчу-
ється на “com”. Інвестиційні банки створили ринок акцій “доткомів”,
які, по суті справи, складалися з молодого програміста, комп’ютера та
сайта в мережі Інтернет, але без проведення ІРО новостворюваних під-
приємств. Водночас інвестиційні банки, спираючись на величезний ус-
піх деяких з цих “доткомів”, що робили власників мільярдерами за ліче-
ні місяці, втягнули в спекуляції “сміттєвими” акціями велику кількість
інвесторів. Котирування “доткомів” зростали щоденно, все більше і бі-
льше “доткомів” виходили на ринок, при цьому інвестиційні банки легко
фальшували зі справедливою вартістю таких акцій при виведенні їх на
біржу. На ринку акцій “доткомів” було створено так звану “мильну бу-
льбашку”, коли справедлива ціна акцій була значно нижчою за ринкову.
“Бульбашка” лопнула в один день, коли стало зрозуміло, що більшість
з “доткомів” не можуть приносити великого прибутку або взагалі не-
життєздатні. Інвестори втратили велику кількість власних коштів,
інвестиційні ж банки тільки заробили, тому що власні кошти майже не
вкладались.

Подібна криза могла мати наслідки не менш масштабні, ніж су-
часна, але на той момент світова економіка входила у фазу свого зрос-
тання, тому збитки було за рахунок чого списати та знайти інші дже-
рела прибутку в інших сферах.

Такою сферою і стало будівництво. Щоб подолати кризу “дотко-
мів”, Федеральна резервна система значно знизила ставку рефінансуван-
ня банків за умови, що вони прокредитують саме житлове будівництво.
Наступна “мильна бульбашка” була створена вже на ринку нерухомо-
сті за рахунок того, що були зменшені вимоги щодо фінансового ста-
ну позичальників. Та більшість іпотечних кредитів були видані так
званим позичальникам “сабпраймз”, які не мали достатніх доходів,
при цьому задля того, щоб надати їм можливість обслуговувати свої
борги. У перші роки дії кредитної угоди для них встановлювались не-
значні процентні ставки та канікули щодо погашення тіла кредиту. Вка-
зані кредити у США видають комерційні банки, які потім отримують
фінансування на наступну діяльність за рахунок сек’юритизації іпоте-
чних кредитів через інвестиційні банки. Зрозуміло, що інвестори не ма-
ють бажання купувати облігації під низькоякісні кредити “сабпраймз”,
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навіть забезпечені іпотекою. Задля покращання ситуації інвестиційні
банки використали підхід, запропонований Л. Гурвіцом: додати до
портфеля іпотечних кредитів “сабпраймз” портфель першокласних
кредитів. У цьому разі новий портфель буде менш ризиковий, і тому
буде легше продати інвестору облігації під його забезпечення. Наступ-
ним кроком у процесі створення “карткового будинку” стало вирішен-
ня проблеми тих, хто мав у наявності портфель облігацій, забезпечених
іпотечними кредитами, та теж потребував фінансування. Інвестиційні
банки почали створювати вже похідні цінні папери від зобов’язань за
іпотечними облігаціями, змішуючи портфелі облігацій за іпотечними
кредитами різної якості, підвищуючи таким чином, як вони вважали,
загальну якість нових облігацій. Процес пішов угору – створювались
нові та нові похідні цінні папери, єдиним джерелом погашення були
все ті ж іпотечні кредити, заставою за якими була нерухомість. У той
же час ціна на нерухомість за цей період суттєво зросла і перестала ві-
дповідати свої справедливій вартості. Але коли для позичальників на-
став момент зростання ставок та оплати тіла кредиту, то, не маючи до-
статніх доходів для оплати за зобов’язаннями, вони почали масово
відмовлятися від нерухомості, яка у свою чергу почала стрімко дешев-
шати. Великий обсяг похідних цінних паперів, побудований на іпотеч-
них кредитах, миттєво перетворився на купу паперу.

Цього разу у створену фінансову кризу було втягнуто вже весь
світ. Крім того, вона збіглась з економічним спадом у світовій еконо-
міці, викликаним дисбалансами, які утворилися під час економічного
зростання.

Основною причиною настільки руйнуючого характеру сучасної
банківської кризи стало превалювання сектора фінансових послуг і
збільшення їх маси порівняно з реальним сектором економіки, що бу-
ло зумовлено впливом на економічну систему світу бюджетної полі-
тики уряду США та монетарної політики дешевих коштів ФРС, спря-
мованих на фінансування величезного дефіциту бюджету країни.
Результатом цілеспрямованої політики США стала доларизація світо-
вої економіки, посилення залежності окремих національних економік
від стану власної економіки через використання статусу долара як ос-
новної розрахункової та резервної валюти. Так, наприклад, за підраху-
нками деяких експертів, приблизно 90 % своїх золотовалютних резер-
вів (2 трлн. дол. США) Китай (одна з найпотужніших економік світу)
тримає в американських цінних паперах [8].

Крім того, розвиток інформаційних технологій, глобалізація фінан-
сів, вільний доступ до світового ринку інвестиційного капіталу, значні
вільні прибутки від торгівлі нафтою, активна діяльність фондів суве-
ренного багатства сприяли залученню до процесу утворення “мильної
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бульбашки” набагато більшої кількості країн. ніж у кризу “доткомів”.
Так, наприклад, сума всіх активів комерційних банків удвічі переви-
щує світовий ВВП, а кошти, що обертаються на ринку акцій і борго-
вих цінних паперів, – щонайменше у 2,5 раза (табл. 1).

Таблиця 1
Деякі показники розвитку світового ринку капіталів

за регіонами, млрд. дол. США [11]
Боргові цінні папери

Регіон ВВП
Загальні
резерви

мінус золото
Капіталізація
ринку акцій державні приватні загальні

Активи
комерційних

банків
Світ 48 204,4 5 091,5 50 826,6 25 634,7 43 099,7 68 734,4 70 860,5
ЄС 13 644,4 252,7 13 068,8 7 695,0 15 507,7 23 202,7 36 642,0
Єврозона 10 588,9 157,5 8 419,1 6 582,2 12 186,1 18 768,3 25 837,6
Північна
Америка 14 470,0 89,8 21 269,7 6 936,0 21 135,5 28 071,6 12 122,6

Канада 1 275,3 35,0 1 700,7 702,4 633,4 1 335,8 1 917,9
США 13 194,7 54,9 19 569,0 6 233,6 20 502,1 26 735,8 10 204,7
Японія 4 366,2 879,7 4 795,8 6 750,6 1 968,7 8 719,3 6 415,4

До цього додалася низька відповідальність, помножена на значну
прибутковість в інвестиційній банківській галузі та високу мотивацію
на фоні неврегульованості глобальних фінансових ринків, а також від-
сутності ефективної глобальної координації та контролю в системі на-
гляду за банківською діяльністю. Так серед 10 найбільших за прибут-
ками банків 7 американських (табл. 2), при цьому жодного з них немає
у першій десятці найбільших за активами банків.

Окрему негативну роль відіграла й надмірна довіра регулюючих
органів та інвесторів до висновків рейтингових агентств, які іноді по-
давали рейтинги, що мінімізували можливі ризики та максимізували
прибутковість фінансово-кредитних організацій. Відсутність регуляції
фінансових ринків доповнилася характерними для банківського сере-
довища хибами, такими як моральний ризик і наявність асиметрії інфо-
рмації, мінімізацією впливу власників акцій банківських корпорацій на
управління ними. Важливу роль відіграли суб’єктивні мотиви та особи-
ста заінтересованість менеджменту та співробітників, неадекватна сис-
тема ризик-менеджменту і свідомі маніпуляції топ-менеджменту та
співробітників сприяли початку кризових явищ у банківській сфері та
значно загострили поточну глобальну банківську кризу.

http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D0%B5%D0%BB%D0%B8%D0%BA%D0%BE%D0%B1%D1%80%D0%B8%D1%82%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D0%B5%D0%BB%D0%B8%D0%BA%D0%BE%D0%B1%D1%80%D0%B8%D1%82%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/Royal_Bank_of_Scotland
http://ru.wikipedia.org/wiki/Royal_Bank_of_Scotland
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A1%D0%BE%D0%B5%D0%B4%D0%B8%D0%BD%D1%91%D0%BD%D0%BD%D1%8B%D0%B5_%D0%A8%D1%82%D0%B0%D1%82%D1%8B_%D0%90%D0%BC%D0%B5%D1%80%D0%B8%D0%BA%D0%B8
http://ru.wikipedia.org/wiki/Citigroup
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%93%D0%B5%D1%80%D0%BC%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/Deutsche_Bank
http://ru.wikipedia.org/wiki/Deutsche_Bank
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A1%D0%BE%D0%B5%D0%B4%D0%B8%D0%BD%D1%91%D0%BD%D0%BD%D1%8B%D0%B5_%D0%A8%D1%82%D0%B0%D1%82%D1%8B_%D0%90%D0%BC%D0%B5%D1%80%D0%B8%D0%BA%D0%B8
http://ru.wikipedia.org/wiki/Bank_of_America
http://ru.wikipedia.org/wiki/Bank_of_America
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D1%80%D0%B0%D0%BD%D1%86%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/BNP_Paribas
http://ru.wikipedia.org/wiki/BNP_Paribas
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D0%B5%D0%BB%D0%B8%D0%BA%D0%BE%D0%B1%D1%80%D0%B8%D1%82%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D0%B5%D0%BB%D0%B8%D0%BA%D0%BE%D0%B1%D1%80%D0%B8%D1%82%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/HSBC
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D0%B5%D0%BB%D0%B8%D0%BA%D0%BE%D0%B1%D1%80%D0%B8%D1%82%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D0%B5%D0%BB%D0%B8%D0%BA%D0%BE%D0%B1%D1%80%D0%B8%D1%82%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/Barclays
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A1%D0%BE%D0%B5%D0%B4%D0%B8%D0%BD%D1%91%D0%BD%D0%BD%D1%8B%D0%B5_%D0%A8%D1%82%D0%B0%D1%82%D1%8B_%D0%90%D0%BC%D0%B5%D1%80%D0%B8%D0%BA%D0%B8
http://ru.wikipedia.org/wiki/Chase
http://ru.wikipedia.org/wiki/Chase
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D1%80%D0%B0%D0%BD%D1%86%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/Credit_Agricole
http://ru.wikipedia.org/wiki/Credit_Agricole
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D0%B5%D0%BB%D0%B8%D0%BA%D0%BE%D0%B1%D1%80%D0%B8%D1%82%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D0%B5%D0%BB%D0%B8%D0%BA%D0%BE%D0%B1%D1%80%D0%B8%D1%82%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/Royal_Bank_of_Scotland
http://ru.wikipedia.org/wiki/Royal_Bank_of_Scotland
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A8%D0%B2%D0%B5%D0%B9%D1%86%D0%B0%D1%80%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/UBS_AG
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A8%D0%B2%D0%B5%D0%B9%D1%86%D0%B0%D1%80%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/UBS_AG
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D1%80%D0%B0%D0%BD%D1%86%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/Societe_Generale
http://ru.wikipedia.org/wiki/Societe_Generale
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A1%D0%BE%D0%B5%D0%B4%D0%B8%D0%BD%D1%91%D0%BD%D0%BD%D1%8B%D0%B5_%D0%A8%D1%82%D0%B0%D1%82%D1%8B_%D0%90%D0%BC%D0%B5%D1%80%D0%B8%D0%BA%D0%B8
http://ru.wikipedia.org/wiki/Goldman_Sachs
http://ru.wikipedia.org/wiki/Goldman_Sachs
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9D%D0%B8%D0%B4%D0%B5%D1%80%D0%BB%D0%B0%D0%BD%D0%B4%D1%8B
http://ru.wikipedia.org/wiki/ABN_AMRO
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A1%D0%BE%D0%B5%D0%B4%D0%B8%D0%BD%D1%91%D0%BD%D0%BD%D1%8B%D0%B5_%D0%A8%D1%82%D0%B0%D1%82%D1%8B_%D0%90%D0%BC%D0%B5%D1%80%D0%B8%D0%BA%D0%B8
http://ru.wikipedia.org/wiki/Wells_Fargo
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9D%D0%B8%D0%B4%D0%B5%D1%80%D0%BB%D0%B0%D0%BD%D0%B4%D1%8B
http://ru.wikipedia.org/wiki/ING_Bank
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A1%D0%BE%D0%B5%D0%B4%D0%B8%D0%BD%D1%91%D0%BD%D0%BD%D1%8B%D0%B5_%D0%A8%D1%82%D0%B0%D1%82%D1%8B_%D0%90%D0%BC%D0%B5%D1%80%D0%B8%D0%BA%D0%B8
http://ru.wikipedia.org/wiki/Wachovia
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%AF%D0%BF%D0%BE%D0%BD%D0%B8%D1%8F
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http://ru.wikipedia.org/wiki/The_Bank_of_Tokyo-Mitsubishi_UFJ
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http://ru.wikipedia.org/wiki/Morgan_Stanley
http://ru.wikipedia.org/wiki/Morgan_Stanley
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Таблиця 2
Найбільші банки світової банківської системи

за результатами 2006 р.
10 найбільших банків за активами 10 найбільших банків за прибутками

По
зи

ці
я

Країна Банк
Консолідовані

активи
(млрд. дол.

США) По
зи

ці
я

Країна Банк
Прибуток

(млрд.
дол. США)

1 Велико-
британія

Royal Bank
of Scotland 3 783 1 США Citigroup 22,13

2 Німеччина Deutsche
Bank 2 954 2 США Bank

of America 21,13

3 Франція BNP
Paribas 2 477 3 Велико-

британія HSBC 14,55

4 Велико-
британія Barclays 2 443 4 США JP Morgan

Chase 14,44

5 Франція Credit
Agricole 2 068 5 Велико-

британія
Royal Bank
of Scotland 12,1

6 Швейцарія UBS 2 007 6 Швейцарія UBS 9,79

7 Франція Societe
Generale 1 567 7 США Goldman

Sachs 9,34

8 Нідерланди ABN AMRO 1 499 8 США Wells Fargo 8,48
9 Нідерланди ING Bank 1 453 9 США Wachovia 7,79

10 Японія
The Bank
of Tokyo-
Mitsubishi
UFJ

1 363 10 США Morgan
Stanley 7,45

Особливо слід виділити такий чинник, як завершення чергового
науково-технічного циклу, що відповідає економічний теорії великих
циклів Кондратьєва. У сучасному стані виробництво та технології у
своєму розвитку дійшли моменту, коли майже не здійснюються інно-
вації, а більшою мірою лише псевдоінновації. Це можна побачити
майже в кожній сфері – електроніка, машинобудування, будівництво,
навіть інформаційні технології. За останні кілька років не було зроб-
лено жодного визначного відкриття. Так, наприклад, двигун внутріш-
нього згорання не став економнішим, а кожен його крок у напрямку
зниження витрат палива обходиться виробникам у мільярдні інвести-
ції. На думку вчених, саме це є основою нефінансового економічного
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спаду. Суспільство споживання зіткнулося з ситуацією, коли просто
немає нового товару, а наступний майже не відрізняється від попере-
днього, і цю ситуацію неможливо виправити новим дизайном чи рекла-
мою. Саме це є однією з причин гальмування економічного зростання,
до якої додалися зниження ефективності виробництва, продуктивності
праці, збільшення інвестиційної складової. Як наслідок – зменшення
реальних грошових доходів і прибутків промисловості. Нестача реа-
льних коштів викликала кризу ліквідності, яка, у свою чергу, визначила
початок кризи міжбанківської довіри та подальше загострення гло-
бальної банківської кризи.

На даному етапі світові рейтингові агентства та інвестиційні
компанії [10] занесли Україну до групи країн з найвищими ризиками
для фінансової системи. Мінімізація впливу світової фінансової кризи
на українську фінансову систему та покрашення її стану неможливі
без глибокого аналізу причин її виникнення і наслідків рішень, які
приймаються.

Українська фінансова криза – це насамперед банківська криза.
Банківська система превалює у фінансовій системі України ще й через
те, що більша частина страхових компаній входять до банківських
груп.

Сучасного стану свого розвитку банківська система досягнула за
2004-2008 роки економічного зростання в країні. Банки зростали ко-
жен рік, подвоюючи, а деякі – потроюючи активи. У цей період бан-
ківська система за активами зрівнялася з ВВП країни, що відповідає
рівню розвинутих країн.  Це свідчить про значну важливість її для
економіки країни. Але в той же час цей розвиток йшов випереджаю-
чим поступом порівняно з розвитком самих фінансових інститутів.

Так, наприклад, дуже важко знайти в українських банках ефекти-
вно працюючу систему ризик-менеджменту, якщо взагалі знайдеть-
ся хоч якийсь підрозділ, що займається оцінкою ризиків, то це ще не
означає, що його робота використовується для управління ризиками в
банку та ухваленні конкретних рішень. Більшість існуючих підрозді-
лів з ризик-менеджменту створені для того, щоб не виникало питань у
Національного банку, при цьому вони виконують зовсім інші функції.
Таким чином, українська банківська система не має внутрішньої сис-
теми оцінки ефективності та ризикованості діяльності.

Крім того, період лавинного зростання активів не дав можливості
оцінювати ефективність менеджменту. Всі банки зростали, конкурен-
ція між установами була, але до рівня конкуренції, що є нормальним
для розвинутих ринків країн Заходу, вона не досягла. Майже будь-який
керівник міг забезпечити та забезпечував результат, коли в країні кре-
дитний бум, але водночас його прорахунки не були чимось критичним
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для банку, який подвоював активи щорічно. Цілком звичайним було,
коли керівник філії, діяльність якого на попередньому місці роботи
оцінювалась як негативна, легко знаходив собі нову, ще кращу порів-
няно з попередньою роботу. Окремі керівники могли змінювати банки
майже щорічно, ніде не досягаючи успіху. Всі збитки легко покрива-
лись за рахунок збільшення активів.

Основним чинником постійного зростання активів є перехід банків
до активного кредитування населення за рахунок збільшення ліквідності
банківської системи в період економічного зростання та зниження вар-
тості грошей. Основними джерелами зростання пасивів стали збіль-
шення заощаджень підприємств і населення. Крім того, деякі установи
отримали доступ до світових ринків капіталу. Якщо одна частина на-
селення отримані під час економічного зростання доходи активно за-
ощаджувала, то інша частина активно кредитувалася. Саме розгорнуте
масове кредитування й призвело до настільки негативних наслідків
для української банківської системи.

В основному споживчі кредити видавалися на купівлю нерухомо-
сті, автомобілів та побутової техніки. Водночас існуючі у банків оцін-
ки платоспроможності спочатку були жорсткими, кредитувалися дій-
сно платоспроможні позичальники. На наступних етапах, коли всі
платоспроможні позичальники вже майже були прокредитовані, вимо-
ги для позичальників змінювались у бік послаблення, щоб охопити
наступну частину населення. Так якщо на перших етапах кредито-
спроможність позичальників не викликала сумнівів, то вже у 2008 ро-
ці достатня кредитоспроможність була рідкістю. Банки постійно зме-
ншували вимоги до позичальників, так, наприклад, для отримання
кредиту на купівлю автомобіля у 2008 році достатньо було мати офі-
ційний дохід, який би покривав місячний ануїтетний платіж, а іноді
взагалі навіть довідка про доходи не вимагалася, коли мова йшла про
дешеві автомобілі. Саме надлишок ліквідності, який характеризував
розвиток, став головною причиною банківської кризи. Деякі банки
продемонстрували повну непідготовленість до умов кризи. Так, на-
приклад, в одному банку планування ліквідності здійснювалось із сьо-
годні на завтра, і якщо була нестача ресурсів, то отримати їх на між-
банківському ринку не створювало проблеми.

Особливо треба виділити іпотечні кредити. За рахунок іпотечного
кредитування в країні було створено “мильну бульбашку” на ринку
нерухомості. Результатом цього стало те, що українська нерухомість
виявилася дорожчою за австрійську, при цьому значно поступаючись
їй в якості. Іпотечні кредити роздавались банками позичальникам, які
мали хоч якісь завдатки кредитоспроможності, випадки відмови від
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видачі кредиту були мінімальні. Майже всі іпотечні кредити були но-
міновані в доларах США, процентна ставка за такими кредитами була
значно менша, ніж за гривневими. Таким чином, за рахунок кредитних
коштів у іноземній валюті купувався значно переоцінений товар.

Українська банківська система дійшла до піку свого зростання,
накопичивши при цьому велику кількість кредитів із граничною кре-
дитоспроможністю позичальників, що призвело до послаблення на-
дійності та високої ризикованості кредитних портфелів банків. А то-
му, коли в країні почалась економічна криза, яка призвела насамперед
до скорочення доходів і падіння курсу гривні, то саме банківська сис-
тема найбільш постраждала від кризи. У позичальників просто не ви-
стачало доходів для обслуговування кредитів. Водночас вкладники
банків, налякані ситуацією з Промінвестбанком, масово звернулись до
банків за своїми депозитами. Так за лічені дні вся система позбулася
надлишку ліквідності, який супроводжував її розвиток протягом бага-
тьох років.

Висновки. Під час економічної кризи завжди загострюються усі
протиріччя та виявляються системні прорахунки та недоліки банків-
ської системи. На сьогодні є абсолютно очевидним, що вирішення су-
перечностей, які виникли за роки незалежності України у банківській
системі, можливе лише шляхом проведення послідовного, продумано-
го реформування у напрямках посилення регулюючих функцій Націо-
нального банку та важелів управління, розширення інструментарію
аналізу діяльності банків.
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Summary
Marked problem of contemporary financial crisis in condition of globa-

lization processes development in the global financial system. The analy-
sis of the conditions and characteristics of the financial crisis was done.
Consider the problem of symptom of the financial crisis Ukraine.

Отримано 16.12.2009

УДК 331.101.38:336.713
О.В. Шахова, Луганська обласна дирекція

“Райффайзен Банк Аваль”

ФОРМИ ТА МЕТОДИ ПІДВИЩЕННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ
СТИМУЛЮВАННЯ РОБОТИ ПРАЦІВНИКІВ БАНКУ

В УМОВАХ ФІНАНСОВОЇ КРИЗИ
У статті розглянуто роль банківської системи в розвитку національних

економік у період економічних криз в еволюційному аспекті. Виокремлено практи-
чні проблеми кадрового менеджменту, зокрема розвитку процесу стимулювання
в банках України в період сучасної фінансової кризи. Визначено передумови ство-
рення ефективної системи стимулювання персоналу банку з уточненням понят-
тя “стимулювання праці”, розробкою принципів стимулювання та групуванням
форм і методів забезпечення ефективності цього процесу.

Ключові слова: банк, криза, персонал, стимулювання, ефективність.
Постановка проблеми. На думку фахівців, сьогодні світова бан-

ківська система зазнає істотних змін. За визнанням експертів, екстен-
сивні методи її розвитку вичерпані, що вимагає переходу до інтенсив-
них методів щодо вдосконалення системи управління банками в умовах
загострення конкуренції як на внутрішньому, так і на зовнішньому
(міжнародному) ринках [19, с. 1].49

У той же час, на думку практиків-менеджерів банківської сфери,
криза, що розвивається на сучасному етапі, загострила проблему в ді-
яльності кадрового менеджменту українських банків, що стало однією з
основних причин банкрутства та погіршення діяльності окремих банків.

© О.В. Шахова, 2009
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При цьому практичними проблемами є помилки банківських мене-
джерів на фінансовому ринку, помилковий вибір пріоритетів розвитку
банків (його стратегії), відсутність науково-обґрунтованої кадрової полі-
тики, особливо в частині стимулювання персоналу банку, неготовність
менеджерів управляти банком і персоналом у критичних ситуаціях,
що викликано кризою.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Аналіз літературних
джерел дозволяє зробити висновок про те, що стимулювання праці
персоналу в банках та підвищення ефективності цього процесу недо-
статньо досліджено. Про необхідність більш глибокого дослідження
даної проблеми йдеться в публікаціях як українських [12, с. 1], так і
російських учених-економістів [19, с. 2; 7, с. 511-558]. При цьому про-
блема стимулювання праці вимагає вивчення як у системі управління
персоналом банку [12, с. 1] з погляду формування мотиваційного ме-
ханізму [3], так і з погляду організації самого процесу стимулювання
[19, с. 1].

Отже, можна зробити висновок про те, що з наукової точки зору
потрібне вдосконалення теоретичних положень про категорію “стиму-
лювання праці” з урахуванням специфіки організації даного процесу в
банківській сфері. При цьому особливий інтерес становлять наукові
праці російських учених-економістів Н.Б. Куршакової та О.Н. Волгіної,
в яких всебічно розглянуто аспекти стимулювання праці працівників
комерційних банків – форми стимулювання (як моральні, так і матеріа-
льні), роль стимулювання в механізмі розвитку мотивації праці пра-
цівників банку [3-4; 14].

Виділення невирішених частин загальної проблеми. Аналі-
зуючи літературні джерела, нами виділено низка наукових проблем,
що вимагають вирішення на практиці в умовах сучасної фінансової
кризи. По-перше, окремими вченими не приділяється належної уваги
питанням стимулювання праці як при вивченні основ управління самою
діяльністю комерційного банку в системі банківського менеджменту,
так і в системі управління персоналом. Так, у Російській Федерації
вчений-економіст О.І. Лаврушина не розглядає стимулювання праці
чинником професійного зростання, підвищення дисципліни праці, фор-
мування психологічного клімату та розвитку мотивації [20, с. 201-209].
У свою чергу український вчений-економіст Т.А. Крівцова не врахо-
вує стимулювання праці серед чинників, що впливають на ефектив-
ність організації управління персоналом і його праці [12, с. 11]. Не ро-
зглянуто стимулювання праці в системі управління персоналом також
при розвитку стратегічного менеджменту банку В.Н. Боровським [2,
с. 26].
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По-друге, при вивченні питань підвищення ефективності як сти-
мулювання, так і мотивації праці окремими вченими розглядаються
тільки матеріальні форми (а саме – оплата праці і преміювання), що, з
одного боку, суперечить науковим принципам комплексності стиму-
лювання праці, а з іншого – “збіднює” цей процес на практиці [11,
с. 58; 23, с. 367; 22, с. 125-126; 16, с. 12, 17; 13; 364]. При цьому вико-
ристання тільки матеріальних форм стимулювання в банках, на наш
погляд, є необґрунтованим з урахуванням високого рівня заробітної
плати в банківському секторі та відсутністю фінансових джерел для її
підвищення в умовах фінансової кризи.

Цілі статті. З урахуванням негативних процесів, що відбувають-
ся у світовій економічній системі та характеризуються фінансовою
кризою, найактуальнішим є вивчення проблем стимулювання праці в
банківській сфері та пошук шляхів підвищення ефективності даного
процесу.

Виклад основного матеріалу. Еволюція формування банківської
системи та банківської справи, починаючи з V ст. до н.е. (Стародавній
Рим і Греція), свідчить про те, що в міру розвитку цивілізації і світової
економіки роль банків зростає: з V ст. до н.е. до сьогодні розвиток ба-
нківської справи призвів до того, що на початку XXI ст. банки стали
виконувати ключову роль у державній політиці будь-якої країни, що
стає незворотним процесом в умовах інтернаціоналізації капіталу.
Цьому передували такі етапи в розвитку не тільки державних, але й
приватних банків, що виконували роль: розвитку міжнародної торгівлі
у VIII-XIII ст.; основного фінансового “донора” колоніальних і світо-
вих воїн, починаючи з хрестових походів тамплієрів і закінчуючи
Другою світовою війною; розвитку нових галузей національних госпо-
дарств (наприклад, створення у 1892 р. системи Райффайзена задля по-
долання сільськогосподарської кризи в Європі); розвитку валютної си-
стеми з інтернаціоналізацією національних валют в єдину. Прикладом
може бути євро на сучасному етапі [10, с. 27, 85, 99, 113, 385, 404].

Враховуючи, що в різні періоди економічні і політичні кризи
ускладнювали розвиток банківського бізнесу та діяльність банків, саме
банки ставали основними учасниками, що забезпечують “оздоровлення”
національних економік і вихід із криз. Підтвердженням є історичний
досвід Італії у III ст. до н.е. і 500-600 рр. н.е., Швеції у VIII ст., Франції
у XVI-XVIII ст. та Англії в XVII-XVIII ст., США – на початку XX ст.,
загальної кризи Європи у 30-х роках XX ст. [10, с. 84, 86, 159-167,
310-314, 328]. Саме в кризові і післякризові періоди банки виконували
для національної економіки роль розвитку міжнародної торгівлі, на-
копичення і концентрацій валютного резерву в державі, будівництва
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та індустріалізації, розвитку технічного прогресу та реального сектора
економіки, створення транснаціональних компаній за участю капіталу
декількох держав.

Розглядаючи практичні проблеми розвитку банківської сфери в
Україні на сучасному етапі, стає очевидним, що частина з них безпо-
середньо є наслідком неефективної системи управління персоналом,
організації праці та її стимулювання.

Вирішення практичних проблем розвитку банківської системи з
урахуванням ролі стимулювання праці вимагає визначення відмінно-
стей і особливостей процесу праці в невиробничій сфері. На думку
українського вченого-економіста М.П. Денисенка, який розглядає
банк як торговельне підприємство у сфері обміну, труд його праців-
ників, пов’язаний з купівлею та продажем ресурсів у сфері їх перероз-
поділу, повинен вирішити основне завдання – “…задовольнити суспі-
льні потреби продуктами і послугами, реалізувати та задовольнити на
основі отриманого прибутку соціальні і економічні інтереси як пра-
цівників самого банку, так і інтереси власника ресурсів (майна клієнта)
банку, які задіяні у сфері обміну…” [5, с. 89]. З урахуванням цієї бага-
тозначної задачі, на думку іншого українського вченого-економіста, без
досконалої системи матеріального і морального стимулювання немож-
ливо забезпечити ефективну працю в банку, що вимагає розробки від-
повідної “концепції мотивації в банку, … яка забезпечить формування
портфеля людських ресурсів із визначенням рівня діяльності і потен-
ціалу працівника…” [9, с. 336, 339].

На наш погляд, стимулювання праці стає інструментом регулю-
вання соціально-економічних процесів не тільки на локальному рівні
(в системі управління персоналом), але й на національному (в системі
регулювання соціально-трудових відносин у національному господарст-
ві). Так, у праці “Економікс” Кемпбелл Р. Макконнелл і Стенлі Л. Брю
визначали роль стимулювання праці в процесі ефективного управлін-
ня економічними ресурсами і вдосконалення технології виробництва,
що забезпечує зростання національної економіки [8, т. 1, с. 36-38, 69].
Англійський економіст А. Маршалл визначав роль стимулювання
праці в системі формування “багатства нації”, підкреслюючи при цьо-
му ту обставину, що “… спонукальні мотиви, що впливають на пове-
дінку людини в господарській сфері її життя, є найстійкішим стиму-
лом, здатністю і властивістю індивіда формувати “внутрішні блага” за
допомогою праці, які надають йому можливість накопичувати всі ба-
гатства…” [15, т. 1, с. 69, 115]. Американський економіст М. Портер
пов’язував стимулювання праці зі зростанням конкурентоспромож-
ності нації на основі ефективного використання трудових ресурсів



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

297

за допомогою використання інновацій у методах роботи та впрова-
дженні технологій [17, с. 168, 171].

Розглядаючи роль стимулювання праці та різні тлумачення даної
категорії, стає очевидним, що формування ефективної системи стиму-
лювання можливе за умови чіткого визначення складових даного про-
цесу. При цьому стимулювання праці розглядається нами як “процес
управління поведінкою і свідомістю працівника за допомогою методів
впливу на його психологію для мобілізації внутрішнього потенціалу
до праці, що передбачає розвиток мотивації до ефективної праці, за-
безпечує досягнення мети в отриманні прибутку одночасно зі зростан-
ням добробуту працівника та економічної системи (зокрема й банку)”
(визн. автора).

Ефективність забезпечення процесу стимулювання праці полягає
у поєднанні матеріальних і моральних форм стимулювання і викорис-
танні економічних, організаційних і психологічних інструментів впливу
на працівника з метою спонукання його до високоефективної, резуль-
тативної та якісної праці, що неможливо запровадити в практичній ді-
яльності поза дотриманням певних методологічних принципів.

Узагальнення матеріалів дослідження літературних джерел дозво-
ляє виділити основоположні принципи, дотримання яких забезпечує
ефективність стимулювання праці (рис. 1). Перераховані принципи
чітко визначають, на якій основі повинен бути побудований процес
стимулювання праці для того, щоб його можна було вважати ефекти-
вним і таким, який дозволяє мобілізувати потенціал кожного працівника
на поліпшення роботи суб’єкта господарювання та досягнення поставле-
них цілей.

Проведене дослідження стосовно забезпечення процесу підви-
щення ефективності стимулювання праці в комерційних банках до-
зволяє визначити принципові вимоги до його організації. По-перше,
ефективність стимулювання праці за своєю сутністю визначається
взаємозв’язком із ефективністю праці та є ототожнюючим показником
його результатів при оцінці економічних показників роботи банку.
По-друге, в процесі досягнення ефективності стимулювання праці по-
винна бути врахованою роль стимулювання як процесу, використана
максимально збалансована кількість форм і методів, дотримані прин-
ципи забезпечення зростання ефективності праці в банку. По-третє,
сам процес підвищення ефективності стимулювання праці повинен
супроводжуватися використанням форм і методів, які дозволяють оці-
нити ступінь задоволеності працівників банку за видами стимулюван-
ня у взаємозв’язку зі зміною економічних показників банку.
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Рис. 1. Основоположні принципи забезпечення ефективності
стимулювання праці*

* Рисунок складений автором за даними літературних джерел з доповненням
і уточненням [1, с. 46; 18, с. 44-45, 83, 178-194; 21, с. 122].

На основі аналізу літературних джерел і з урахуванням вищеви-
кладених вимог щодо забезпечення процесу підвищення ефективності
стимулювання праці в банку нами пропонується групування форм і
методів. При цьому принциповою умовою є розподіл форм на еконо-
мічні (що вимагають обліку тих видів стимулювання, які пов’язані зі
зміною матеріального задоволення працівників), організаційні (що
вимагають вживати методи впливу на сам процес організації праці

Комплексність – єдність моральних і матеріальних,
колективних та індивідуальних стимулів

Гнучкість та оперативність – перегляд стимулів
залежно від змін у внутрішньому та зовнішньому
середовищах, цілей організації та її фінансового стану

Ясність і конкретність – усвідомлення працівником
умов застосування того чи іншого виду та методу
матеріального стимулювання (зарплати, премій,
доплат, негрошових методів тощо)

Облік рівня організації праці – створення на
робочих місцях необхідних умов праці з урахуванням
рівня естетики, ергономіки, норм охорони праці

Об’єктивність системи матеріального заохочення –
простота, зрозумілість, обґрунтованість,
справедливість при нарахуванні премій
та інших матеріальних форм стимулювання

Обов’язковість – чітке визначення кола
посадових обов’язків з гарантією заохочення
працівника за їх виконання

Залежність розміру оплати праці від складності
робіт, що виконуються

Дотримання психолого-дидактичних методів –
визначення, об’єктивність, своєчасність,
інформативність стимулювання

Принципи
забезпечення
ефективності

стимулювання
праці
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та управління персоналом без змін за видами матеріального стимулю-
вання), психологічні (що засновані на методах впливу на свідомість
працівника з урахуванням дидактичних принципів).

До економічних методів нами віднесено такі: вдосконалення сис-
теми оплати праці та вибір найбільш ефективної; досягнення збалан-
сованості між розміром винагороди та результатом праці; вдоскона-
лення методики розрахунку основної та додаткової заробітної плати
при формуванні фонду оплати праці; вдосконалення системи премію-
вання.

До організаційних методів віднесено такі: вдосконалення процесу
контролю над діяльністю працівників; удосконалення процесу мене-
джменту персоналу банку; регулювання поведінкою працівників за-
собами збагачення праці; перепроектування робіт; вдосконалення ор-
ганізації трудових процесів; зміна стилю управління персоналом;
вдосконалення процесу підвищення кваліфікації, навчання, підготовки
та перепідготовки персоналу; розвиток мотивації працівників до оща-
дливого використання ресурсів і підвищення продуктивності праці;
поліпшення умов праці; раціоналізація робочих місць; вдосконалення
механізму атестації кадрів і системи управління кар’єрою; оптимізація
чисельності та рівня посад; розвиток культури у процесі праці; вдоско-
налення роботи кадрової служби, процесів відбору та наймання праців-
ників; вдосконалення кадрової політики задля забезпечення безпеки
роботи банку; диференціація трудових операцій за обсягами робіт;
вдосконалення банківського маркетингу.

До психологічних методів належать: забезпечення об’єктивності в
оцінці праці; підвищення творчої та інтелектуальної активності праців-
ників; попередження психологічних перевантажень і нервових зривів
на робочих місцях; забезпечення можливості самореалізації працівни-
ків; збагачення праці та підвищення ступеня задоволеності працівників
нею; дотримання принципів дидактики (див. рис. 1); створення сприят-
ливого психологічного клімату в колективі та на робочих місцях; по-
передження конфліктів у колективі; формування у працівників свідо-
мої участі в управлінні банком.

Висновки. Отже, на основі вивчення теоретичних і практичних
аспектів специфіки стимулювання праці в банківській сфері та ролі
банківського сектора в умовах фінансової кризи можна зробити такі
висновки:

1. На сучасному етапі розвитку банківської системи, загострення
фінансової кризи та низки практичних проблем, що виникають у зв’язку
з цим у діяльності банків, потрібне підвищення ефективності менеджме-
нту персоналу на основі стимулювання праці працівників.

http://www.cfin.ru/management/people/hr_in_banks.shtml
http://www.cfin.ru/books/examen/deser_hr_in_banks.shtml
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2. При розробці ефективної системи стимулювання праці праців-
ників банку необхідно враховувати відмінні ознаки організації праці в
банківській сфері, головними з яких є інтелектуалізація та висока ква-
ліфікація праці.

3. З урахуванням відмінних ознак, що характеризують особливос-
ті праці в банку, зростання ефективності його діяльності може бути
забезпечене з урахуванням певних чинників на основі вдосконалення
процесу та підвищення кваліфікації праці, методів здійснення трудових
операцій і вирішення певних задач, що забезпечують ефективність
праці. При цьому слід враховувати як загальні принципи організації
процесу стимулювання, так і його особливості в банківській сфері.

4. Недостатність дослідження процесу стимулювання праці в ба-
нківській сфері вимагає удосконалення теоретичних основ організації
даного процесу та їх упровадження в практичну діяльність банків, що
дозволить вирішити ряд ключових проблем, пов’язаних як з системою
управління персоналом, так і з реалізацією стратегії розвитку будь-
якого банку.

5. Для вирішення даних науково-практичних задач повинні бути
вибрані відповідні форми і методи, що забезпечують ефективність са-
мого процесу стимулювання праці в банку.
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Summary
The role of the banking system is considered in development of na-

tional economies in the period of economic crises in an evolutional aspect.
The practical problems of skilled management and, in particular, develop-
ment of  process of  stimulation are selected in the banks of  Ukraine in the
period of modern financial crisis. Pre-conditions of creation of the effective
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system of stimulation of personnel of bank are certain with clarification of
notion of “stimulation of labour”, development of principles of stimulation
and groupment of forms and methods of providing of efficiency of this
process.

Отримано 17.12.2009

УДК 336.71:339.138
М.М. Гузь, ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

ВРАХУВАННЯ ВПЛИВУ “АГЕНТІВ”
У ПРОЦЕСІ ВИЗНАЧЕННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ

МАРКЕТИНГОВИХ КОМУНІКАЦІЙ БАНКУ
НА ОСНОВІ ІЄРАРХІЧНОЇ МОДЕЛІ ЕФЕКТІВ

У статті наведені методичні рекомендації щодо кількісного визначення по-
казника ефективності маркетингових комунікацій банку на різних етапах ієрархії
соціально-психологічного стану споживача, що формується під дією комплексу
просування. Враховується вплив “агентів” при визначенні ефективності комуні-
каційних витрат банку.

Ключові слова: ефективність комунікаційних витрат, маркетингові комуні-
кації банку, кількість споживачів.

Постановка проблеми. Суть проблеми підвищення економічної
ефективності комунікаційної політики комерційного банку полягає у
тому, щоб збільшити кількість споживачів, підвищити обсяг наданих
послуг та прибуток. Для цього банківська установа проводить оцінку
ефективності програм просування послуг на фінансовий ринок та ма-
ркетингових комунікацій (МК) в цілому.

Показники ефективності у свою чергу використовуються для фо-
рмування стратегії маркетингових комунікацій банку, визначення роз-
витку окремих її напрямків. Існуючі моделі оцінки ефективності мар-
кетингових комунікацій в основному розроблені для промислового
сектора і не враховують особливості ринку фінансових послуг, а тому
потребують удосконалення та адаптації, що обумовлює актуальність
тематики даної статті.50

Аналіз останніх досліджень. Окремі теоретико-практичні аспекти
побудови показників економічної ефективності маркетингових комуні-
кацій розкриті в працях Г.А. Рижкова, О.М. Ястремської, Ю.В. Челенко,
Т.І. Лук’янець, Г.Л. Багієва, В.Н. Волкова, А.А. Денісова та Л.М. Зем-
лянової [1; 2; 4; 8]. Однак ці розробки не враховують особливостей
маркетингової комунікаційної політики у сфері фінансових послуг,
зокрема банківських. Питання формування комплексу маркетингових

© М.М. Гузь, 2009
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комунікацій комерційними банками України для просування своїх
продуктів на ринку та оцінки ефективності маркетингових комуніка-
цій банківського сектора економіки розглянуті у працях А.Ф. Павлен-
ко, Н.О. Маслова [5-6]. Деякі аспекти існуючих розробок потребують
певного удосконалення та уточнення.

Мета статті полягає у наданні методичних рекомендацій щодо
врахування впливу “агентів” у процесі визначення ефективності мар-
кетингових комунікацій банку на основі ієрархічної моделі ефектів.

Виклад основного матеріалу. Одним з методів визначення ефек-
тивності маркетингових комунікацій є метод, що базується на ієрархіч-
ній моделі ефектів. Особливості оцінки ефективності маркетингового
комунікаційного комплексу банківської установи на основі ієрархічних
моделей розкрито у працях І.І. Гончарової та Г.А. Рижкова [3-4]. Деякі
етапи даної моделі підлягають більш детального розгляду та адапту-
вання до моделі соціально-психологічного стану споживача, що фор-
мується під впливом МК.

Удосконалена ієрархічна модель ефектів та піраміда соціально-
психологічних станів споживача, що формується під впливом комуні-
каційних заходів банку, подані на рис. 1.

Рис. 1. Ієрархія ефектів і соціально-психологічного стану
споживача, що формується під впливом МК

Значенням параметра ∆N є зміна кількості суб’єктів,  що контак-
тують з банком під впливом комунікаційних заходів. Тобто цей стан і
описує процес зворотного зв’язку, його кількісний вираз у теорії МК.
Даний показник, з одного боку, характеризує процес комунікацій, а з
іншого – відгук ∆N є економічною змінною, оскільки відображає про-
цес саме в його абсолютному числовому виразі. Більше того, він є по-
яснюючим чинником стосовно обсягу продажу внаслідок того, що чи-
сельне значення цієї змінної характеризує ефективність роботи всієї
маркетингової служби банку.

∆NE Емоційно-вольова стадія

Незнання (A)

Поінформованість (B)

Перевага (C)

Придбання послуги (D)

Друга покупка (E)

Лояльність (F)

∆NA

∆ND

∆NС

∆NВ

Пізнавальна стадія

Емоційна стадія

Вольова (поведінкова) стадія
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∆NA – зміна кількості поінформованих споживачів;
∆NB – зміна кількості споживачів, що надали перевагу банку;
∆NC – зміна кількості споживачів, які здійснили першу покупку;
∆ND – зміна кількості споживачів, які здійснили другу покупку;
∆NE – зміна кількості лояльних споживачів.
У практиці економічної діяльності ефективність МК процесу, яка

виражена в абсолютних показниках, зокрема економічних (кількість
покупок, кількість клієнтів та ін.), не завжди зручна. Особливо це спо-
стерігається в тих випадках, коли даний показник використовується
для дозування комунікаційних процесів і регулювання величини ко-
мунікаційних витрат. У запропонованій моделі економічна ефектив-
ність визначена як система питомих витрат у процесі МК на одного
цільового суб’єкта. Іншими словами, вартість залучення одного цільо-
вого суб’єкта, що знаходиться на стадії А з сегмента N при сумарному
використанні n носіїв комунікацій в рамках проміжку часу t. Для кон-
тролю проміжної ефективності співвідноситьcя сума величини витрат
на кожному етапі з досягнутими значеннями цільових параметрів ∆Ni.

Для контролю ефективності витрат відповідно до ієрархічної мо-
делі ефектe, що запропонована Г.А. Рижковою [7], використовується
така система показників, при умові, що E (A, B, C, D, E) → min.

1. Ефективність комунікаційних витрат на одного поінформованого
споживача (перехід зі стадії А до стадії В):

A

n

i
i
A

A N
C

E
D

= å =1 , (1)

де i
AC  – витрати на передачу повідомлення з використанням і носіїв

комунікації на стадії А.

Визначення ефективності комунікаційних витрат за формулою (1)
є неточним, адже він не враховує той факт, що споживачі можуть спі-
лкуватися один з одним і передавати повідомлення, а також лояльний
клієнт є свого роду “агентами”, що інформують і радять банк іншим,
цим самим виконуючи комунікаційну функцію. Таким чином, AE  є не
лише ефектом від МК. Отже, на AND  (зміна кількості поінформованих
осіб), окрім комунікаційних заходів, можуть впливати вже поінфор-
мовані особи та лояльні клієнти банку.

Виділимо дві групи “агентів”, які, на нашу думку, впливають на
ефективність комунікаційного процесу:
· інформаційні “агенти” – члени цільової аудиторії, які вже отримали

інформацію про банк чи його послуги та передають цю інформацію
іншим;
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· лояльні “агенти” – особи, які є постійними відданими клієнтами
банку, розповідають про банк та радять обслуговуватися саме в
ньому.

Однією з основних цілей управління МК є збільшення кількості
лояльних клієнтів, які найбільш ефективні з економічної точки зору
для банку, а також виступають як безкоштовні рекламні агенти.

Для розрахунку ефективності комунікаційних витрат на одного
поінформованого споживача варто не враховувати вплив “агентів”.

Отже, формула (1) матиме такий вигляд:

1 ,
n i

Ai
A

A

C
E

N
=¢ =
¢D

å
(2)

де AE  – чиста ефективність комунікаційних витрат на одного поін-
формованого споживача;

AN ¢D  – зміна кількості поінформованих споживачів під дією МК.
,A A AN N N¢ ¢¢D = D - D (3)

де AN ¢¢D  – зміна кількості поінформованих споживачів під впливом
“агентів”;

( )( ) ,N NAA A A EN N N N Na b ¢-D¢¢ ¢D = - D + (4)

де a  – показник, що характеризує ступінь спілкування вже поінфор-
мованих осіб з іншими (може бути встановлений опитуванням).
Чим більше значення, тим більшу частину цільового ринку
проінформує особа (a  > 0);

b  – показник, що характеризує ступінь спілкування лояльних клі-
єнтів з цільової вибіркою (b  > 0);

AN  – кількість вже раніше поінформованих споживачів;
EN  – кількість лояльних клієнтів банку;

( )A AN N Na ¢- D  – чисельність осіб з цільової вибірки, які не були
поінформовані за рахунок МК, але були поінформовані сила-
ми інформаційних “агентів”;
( )E AN N Nb ¢-  – чисельність осіб з цільової вибірки, які не були по-
інформовані за рахунок МК, але були поінформовані силами
лояльних “агентів”.

Отже, отримуємо таке рівняння:
( ) .

(1 )
A A E

A
A E

N N N NN
N N
a b

a b
D - -¢D =

- -
(5)
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Отже, чиста ефективність комунікаційних витрат на одного поін-
формованого споживача розраховується за формулою:

1

(1 .
( )

n
i A E

A A
A A Ei

N NE C
N N N N

a b
a b=

- -¢ = ×
D - -å (6)

2. Ефективність комунікаційних витрат на формування переваги до
банку та його послуг у одного споживача:

1 1 ,
n mi i

A Bi i
B

B

C C
E

N
= =

+
=

D
å å (7)

де i
BC  – витрати на передачу повідомлення з використанням і носіїв

комунікації на стадії В.

У даному випадку вплив “агентів” також варто враховувати, адже
саме при переході до стадії “Переваги” споживач порівнює, аналізує
отриману інформацію про банк та послуги, цікавиться думкою інших.
У такому випадку врахування впливу лояльних “агентів” є необхідним
для оцінки ефективності лише комунікаційних витрат та визначення
кількості осіб, які сформували BND  лише під дією МК.

1 1 ,
n mi i

A Bi i
B

B

C C
E

N
= =

+
¢ =

¢D
å å

(8)

де BE¢ – чиста ефективність комунікаційних витрат на формування пе-
реваги до банку та його послуг у одного споживача;

( ) ,AB B L NN N Nb D¢D = D - (9)
де ( )AL NNb D  – вплив лояльних “агентів” на кількість осіб, які сфор-

мували перевагу до банку та його послуг.

У даному випадку враховуються всі особи, які перейшли до стадії
“Переваги”, тобто ,AND  а не .AN ¢D  На другій стадії розраховуються
витрати на МК на всіх споживачів, що вже поінформовані незалежно
від джерела отримання інформації, адже всі вони потенційно можуть
перейти на наступну стадію.

Отже, чиста ефективність комунікаційних витрат на формування
переваги до банку та його послуг у одного споживача розраховується
за формулою (10):

1 1 .
( )

n mi i
A Bi i

B
B L A

C C
E

N N Nb
= =

+
¢ =

D - D
å å

(10)



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

307

На наступних етапах оцінки ефективності МК вплив “агентів” зни-
кає або стає незначним. Адже після етапу С (див. рис. 1) починається
вольова стадія прийняття рішення споживачем. Він приймає рішення
на основі власних відчуттів і оцінки якості вже придбаних послуг.

Висновки. У процесі визначення ефективності МК банківських
операцій на основі ієрархічної моделі ефектів не можна ігнорувати
вплив інформаційних та лояльних “агентів”, що виникає на початкових
стадіях піраміди, адже він викривляє результати ефективності безпосе-
редньо маркетингових комунікаційних заходів. Дане питання потребує
подальшого науково-методичного розвитку та вивчення.
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Summary
The methodical recommendations are quantitative estimation of

marketing communication process’ efficiency at the bank on the different
hierarchical stages of socially-psychological customer’s state which is
formed under the action of advancement complex are presented in the given
article. Influencing of “agents” is taken into account at determination of
expenses efficiency on the bank’s marketing communication.
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УДК 368(477)
О.С. Журавка, ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

СУЧАСНІ ТЕНДЕНЦІЇ РОЗВИТКУ
СТРАХОВОГО РИНКУ УКРАЇНИ

У статті здійснюється оцінка й аналіз основних показників розвитку су-
часного страхового ринку України.

Ключові слова: страхування, страховий ринок, показники розвитку страхо-
вого ринку.

Постановка проблеми.51Страхування як сектор національної еко-
номіки, що суттєво впливає на соціально-економічну стабільність суспі-
льства, входить до кола проблем, безпосередньо пов’язаних з питаннями
фінансової безпеки країни. Усі складові економіки та життєдіяльності
людини пов’язані зі страхуванням. У свою чергу, розвиток страхового
ринку є похідною соціально-економічного розвитку країни. Зацікав-
леність держави в розвитку страхування зумовлюється тим, що завдя-
ки йому уможливлюється підвищення соціального захисту населення
та господарюючих суб’єктів; зменшення навантаження на державний
бюджет у частині відшкодування непередбачуваних збитків природ-
но-техногенного характеру; вирішення окремих проблем соціального
забезпечення завдяки перенесенню державних соціальних виплат з
коштів бюджету на страхові виплати. Розв’язання багатьох проблем,
що стоять перед українською економікою, залежить і від того, наскі-
льки ефективно функціонує страховий ринок.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Треба зауважити, що
вищезазначені питання перебували в сфері наукових інтересів бага-
тьох українських вчених, зокрема С.С. Осадця, В.Д. Базидевича,
О.І. Барановського, Ф.М. Фурмана, Н.М. Внукової та інших.

Не вирішені раніше частини загальної проблеми. Аналіз існу-
ючих публікацій показав, що огляд теми розвитку страхового ринку
має більше теоретичний характер або форму інформаційних оглядів
про стан страхового ринку. Не знайшла належного відображення і те-
ма впливу фінансової кризи на страховий ринок України.

Метою статті є здійснення оцінки й аналізу основних показників
розвитку сучасного страхового ринку України.

Виклад основного матеріалу. Стан страхового ринку України за
останні роки характеризується динамічним розвитком діяльності стра-
хових компаній, що супроводжується зростанням кількості страхових
компаній, розширенням напрямків страхової діяльності, збільшенням
обсягів страхових операцій (табл. 1).

© О.С. Журавка, 2009
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Таблиця 1
Динаміка кількості страховиків на страховому ринку України

у 2005-2009 рр.

Показник 2005 2006 2007 2008
На кінець

ІІ кварталу
2009

Усього страхових компаній,
у тому числі: 398 411 446 469 471
- з ризикового страхування 348 356 381 396 396
- зі страхування життя 50 55 65 73 75
- з іноземним капіталом 58 66 78 82 82

Питома вага страхових компаній
з іноземним капіталом, % 14,6 16,0 15,7 17 17

Як бачимо з табл. 1, протягом 2005-2009 рр. кількість страхових
компаній зросла. Наприкінці першого півріччя 2009 р. в Україні було
471 страхова компанія (СК), у тому числі 396 страховиків з ризиково-
го страхування і 75 зі страхування життя. Проте, незважаючи на вели-
ку кількість компаній, реально на ринку у першому півріччі 2009 р.
основну частку валових премій акумулюють 50 СК загального страху-
вання (77,3 %) та 10 СК зі страхування життя (81,7 %). Така тенденція
спостерігалася на ринку і в попередні роки. Концентрація ринку в
першому півріччі 2009 року щодо частки перших СК (top) за надхо-
дженнями валових премій наведена в табл. 2.

Таблиця 2
Концентрація страхового ринку України в першому півріччі 2009 р.

Страхування життя Ризикове страхуванняСтрахові
компанії

(top)
страхові
платежі,
млн. грн.

частка
на ринку, %

страхові
платежі,
млн. грн.

частка
на ринку,

%
Тор 3 228,2 56,4 1438,9 15,8
Тор 10 330,2 81,7 3215,8 35,3
Тор 20 381,4 94,3 4937,6 54,2
Тор 50 404,3 100,0 7041,2 77,3
Тор 100 * * 8273,1 90,8
Тор 200 * * 9006,6 98,9
Усього 404,3 100 9109,7 100
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Важливий показник розвитку страхового ринку – присутність на
ньому іноземного капіталу. На вітчизняному страховому ринку інозе-
мна присутність зростає. Так, кількість страхових компаній з інозем-
ним капіталом зросла з 20 СК у 2001 р. до 82 СК у ІІ кварталі 2009 р.,
або в 4 рази. На початку 2009 р. кожний 5-й страховик має частку іно-
земного капіталу. У 25 українських страховиків інвестиції іноземних
компаній шляхом придбання часток у статутному капіталі становлять
51 % і вище, частка іноземного капіталу в статутних фондах страхо-
виків становила 17,9 %. Найбільшими іноземними інвесторами в стра-
ховий сектор національної економіки є Австрія, Польща, Англія, США
і Росія [3].

Основні показники діяльності страхового ринку протягом 2005-
2008 рр. наведено у табл. 3.

Таблиця 3
Динаміка основних показників розвитку страхового ринку

в 2005-2008 рр.
Темпи приросту, %

Показник 2005 2006 2007 2008 2006 /
2005

2007 /
2006

2008 /
2007

Активи за балансом,
млн. грн. 20 920,1 23 994,6 32 213,0 41 930,5 14,7 34,2 30,2

Статутний капітал, млн. грн. 6 641,0 8 391,2 10 633,6 13 206,4 26,35 26,7 24,2

Страхові резерви, млн. грн. 5 045,8 6 014,1 8 423,3 10 904,1 19,19 40,1 29,5

Валові страхові премії,
млн. грн.

12 853,5 13 830,0 18 008,2 24 008,6 7,6 30,2 33,3

Відношення валових
страхових премій до ВВП, % 3,1 2,5 2,6 2,5 –0,2 0,04 –0,04

Чисті страхові премії,
млн. грн. 7 482,8 8 769,4 8 553,3 15 681,8 17,19 40,9 29,4

Валові страхові виплати,
млн. грн. 1 894,2 2 599,6 4 213,0 7 050,7 37,24 62,1 67,4

Рівень валових виплат, % 14,7 18,8 23,1 29,4 27,89 24,5 25,6

Чисті страхові виплати,
млн. грн. 1 546,7 2 326,2 3 884 6 546,1 50,4 67,0 68,5

Рівень чистих виплат, % 20,7 26,5 30,2 41,0 28,02 18,5 30,6
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Упродовж останніх років страховий ринок України демонстрував
стабільні темпи зростання. Аналіз показників ділової активності страхо-
виків у цьому періоді має оптимістичний характер. Активи українських
СК з кожним роком зростають, за підсумками 2008 зросли на 30,2 % –
до 41 930,5 млн. грн. Вітчизняним страховикам належить левова частка
(приблизно ¾) загального обсягу активів небанківських фінансових
установ. Водночас у 2008 р. активи банків (892 546,01 млн. грн.) у 21 раз
перебільшували активи страхових компаній (41 930,5 млн. грн.).

Сумарний статутний капітал українських страховиків щорічно зро-
стає у середньому на 25 %. Середній розмір сплаченого статутного капі-
талу українських СК у 2008 р. дорівнював 28,2 млн. грн., або 3,5 млн.
дол. США. Викликає інтерес порівняння “потужності” вітчизняних
СК і банків. У цьому змаганні явна перемога за банками. Так, у 2008 р.
статутний капітал українських банків становив 82 280 млн. грн., що в
шість разів перевищувало статутний капітал вітчизняних СК, хоча за
кількістю банків у 2,5 раза менше, ніж страховиків. Темпи зростання
банківського статутного капіталу також перевищують темпи зростання
статутного капіталу страховиків. Набагато вищою є й продуктивність
банківського капіталу. Так, якщо на 1 грн. статутного капіталу банків
припадає 4,4 грн. депозитів юридичних і фізичних осіб, то на 1 грн. ста-
тутного капіталу СК – лише 1,8 грн. валових страхових премій. Все це
свідчить про недостатню капіталізацію страхового ринку порівняно з
банківською системою [5].

Стан страхового ринку визначається обсягом зібраних страхових
премій і сформованими страховими резервами. Валові страхові премії
українських страховиків у 2008 р. зросли на 33,3 % – до 24 млрд. грн.,
а чисті страхові премії – на 29,4 % – до 15,7 млрд. грн. Як бачимо,
кризові явища в економіці країни у 2008 р. не відбилися на обсягах
надходження валових страхових премій, а 2008 р. взагалі став одним із
найкращих за цим показником за останні 5 років. Чисті премії (валові
премії, крім премій з внутрішнього перестрахування) також мають впе-
внену тенденцію до зростання. Збільшення темпів зростання страхової
премії означає зростання зобов’язань страховиків, що повинне бути пі-
дкріплене відповідним рівнем страхових резервів. Останнім часом про-
стежувалася тенденція зростання страхових резервів.

Відповідно до зростання страхових премій відбувається зрос-
тання на 67,4 % валових і майже на 69 % чистих страхових виплат.
У 2008 р. рівень валових страхових виплат (відношення валових виплат
до валових премій) становив 25,6 %, рівень чистих страхових вип-
лат (відношення чистих виплат до чистих премій) – 30,6 %. Вважа-
ється прийнятним рівень виплат у межах 40 %.
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Про стан розвитку національного страхового ринку свідчить час-
тка зібраних на ньому премій у сукупному обсязі страхових премій на
світовому страховому ринку. За підсумками 2008 частка України на
світовому ринку становила 0,10 % (для порівняння: в Росії цей показ-
ник – 0,91 %, Польщі – 0,57 %, Великобританії – 10,54 %, Америці –
29 %), причому частка “non-life” страхування становить 0,23 %. Про
частку ж нашої країни на світовому ринку “life” страхування говорити
поки що взагалі не доводиться, оскільки вона становить лише 0,01 %.

Основним макроекономічним індикатором розвитку страхового
ринку є співвідношення сукупної страхової премії до ВВП (показник
глибини ринку). В Україні співвідношення валових страхових премій
до ВВП у 2008 р. становило лише 2,5 %, тоді як у 2005 р. – 3,1 %. При
цьому вважається, що для ефективного страхового ринку цей показ-
ник повинен бути на рівні 7 %. У Великобританії це співвідношення
становить 15 %, у США – 10 %, у Польщі – 4 %.

Важливий макроекономічний індикатор розвитку ринку страхуван-
ня – розмір страхової премії на душу населення (щільність страхування).
Зростання цього показника багато в чому зумовлюється зростанням
споживання страхових послуг. В Україні розмір страхових премій у
розрахунку на душу населення порівняно низький. У 2008 р. на 1 особу
припадало 93,8 дол. США страхових премій (“life” – 4,1 дол. США;
“non-life” – 89,7 дол. США), це значно більше, ніж у 2006 р. – 59 дол.
США. Проте Україна суттєво відстає від зарубіжних країн. Наприклад, у
Великобританії цей показник становить 6 857,8 дол. США (“life” –
5 582,1 дол. США; “non-life” – 1 275,7 дол. США), у Польщі – 642,9 дол.
США (“life” – 381,2 дол. США; “non-life” – 261,7 дол. США) [4].

Динаміка основних показників розвитку страхового ринку до по-
чатку 2009 р. у цілому свідчить про зростання обсягів вітчизняного
страхового ринку. І все ж таки глобальна фінансова криза, яка розпо-
чалася ще в 2008 р., торкнулася усіх основних секторів економіки
України. Слід зазначити, що фінансові сектори країни також зазнали
суттєвих фінансових втрат. Разом з тим ступінь погіршення стану
установ фінансового ринку відрізняється. Якщо в банківському секто-
рі спостерігаються проблеми депозитних вкладень, фінансової стійко-
сті та ліквідності, на фондовому ринку – обвал курсів цінних паперів,
то в секторі страхування вплив фінансової кризи має дещо завуальо-
ваний вигляд.

Аналіз низки публікацій провідних науковців і практиків щодо пе-
рспектив розвитку страхового ринку 2009-2010 рр. свідчить, що біль-
шість з них прогнозують деяке зниження темпів зростання надходжень



Збірник наукових праць ДВНЗ “Українська академія банківської справи НБУ”

313

страхових премій, але загалом передбачають подальший розвиток ри-
нку страхування.

Розглянемо, що відбувалося на страховому ринку України в пер-
шому півріччі 2009 року (табл. 4).

Таблиця 4
Динаміка основних показників діяльності страховиків

за 6 місяців 2008-2009 рр.

Показник 1 півріччя
2008

1 півріччя
2009

Темпи приросту,
%

Кількість страхових компаній 469 471 0,004

Активи за балансом, млн. грн. 35 561,7 41 999,5 18

Статутний капітал, млн. грн. 11 970,5 13 627,1 14

Страхові резерви, млн. грн. 9 127,2 9 619,6 5

Частка страхового ринку у ВВП, % 2,6 2,1 –0,2

Валові страхові премії, млн. грн. 11 279,5 9 514,0 –16
Передано у перестрахування, млн. грн. 4 229,4 3 754,3 –11
Чисті страхові премії, млн. грн. 7 601,9 6 313,4 –17

Валові страхові виплати, млн. грн. 3 376,0 3 275,5 –3

Рівень валових виплат, % 29,9 34,4 15

Чисті страхові виплати, млн. грн. 3 223,5 2 976,7 –10

Рівень чистих виплат, % 42,4 46,2 9

Фінансово-економічна криза призвела до зменшення доходів іс-
нуючих і потенційних споживачів страхових послуг. Як наслідок, від-
булося скорочення попиту на страхування та обсяг залучених страхови-
ми компаніями премій. За результатами діяльності страхового ринку
за перше півріччя 2009 р. порівняно з аналогічним періодом 2008 р.
відбулося зниження на 16 % надходжень страхових премій, на 10 %
зн зилися чисті страхові виплати, хоча валові скоротилися тільки на
3 %, а також на 11 % знизився рівень перестрахування. Щодо показників
ділової активності, то вони зберігають тенденцію зростання: поряд зі
зростанням кількості страхових компаній простежується динаміка
зростання активів, статутного капіталу, страхових резервів.
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Під час фінансової кризи в Україні загострилась конкуренція,
знизились можливості щодо якісного відбору привабливих ризиків до
власного страхового портфеля. Все це сприяло створенню незбалан-
сованого портфеля страховика, виникненню можливих небезпек: від
зниження платоспроможності до порушення фінансової стійкості
страховиків.

Основні симптоми світової фінансової кризи щодо вітчизняного
ринку страхових послуг проявились також в інвестиційному сегменті,
коли страховики і перестраховики як інституціональні інвестори втра-
тили можливість надійно вкладати страхові резерви.

З обмеженнями на видачу нових кредитів, заставне майно, яке за-
звичай страхувалось страховиком, як привабливий і вигідний об’єкт
страхування було втрачено.

У вітчизняного страхового ринку були і внутрішні причини – ри-
зики, які реалізувались низкою протиріч і призвели до загострення під
час фінансової кризи. По-перше, це протиріччя між високими темпами
зростання страхових премій і відносно низькою капіталізацією страхо-
виків. По-друге, протиріччя між високими темпами зростання страхової
премії та низькою рентабельністю страхових операцій, яка є наслідком
неправильної методології при оцінці фінансових результатів діяльності
страхових організацій. По-третє, протиріччя між високими темпами
розвитку і нерозвинутою системою продажів страхових послуг. По-
четверте, протиріччя між високими темпами розвитку страхових орга-
нізацій і відсутністю ефективних форм управління, яке значною мірою
зумовлено дефіцитом кваліфікованих фахівців. І нарешті, сьогодні вже
безперечним є вимога щодо створення централізованого гарантійного
страхового фонду, який би гарантував певний рівень виконання фі-
нансових зобов’язань. Разом з тим ні механізму створення, ні законо-
давчих засад для такого фонду не існує [1].

Висновки. Отже, актуальність питання розвитку страхового ринку
України обумовлює необхідність розробки державної політики ефек-
тивного розвитку страхування в поєднанні з загальнонаціональними
економічними пріоритетами. Аналіз же сучасного стану, тенденцій і
проблем розвитку вітчизняного страхового ринку свідчить про певні
здобутки та численні недоліки. Для поступального розвитку страхово-
го ринку України необхідно:
· завершити розробку та затвердити національну концепцію розвит-

ку страхової системи;
· підвищити добробут громадян і поліпшити стан корпоративних і

державних фінансів;
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· підвищити рівень капіталізації страхових компаній, їх фінансову стій-
кість, плато- і конкурентоспроможність та інвестиційну привабли-
вість;

· розвивати сучасну інфраструктуру страхового ринку;
· посилити увагу щодо вдосконалення страхової справи в регіонах;
· підвищити прозорість страхового ринку, створити єдину базу даних,

організувати роботу бюро страхових історій;
· підвищити страхову культуру населення та його довіру до страхо-

вих компаній.
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