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ПРОБ ЛЕ МИ І ШЛЯ ХИ ПІД ВИ ЩЕН НЯ 
КА ПІ ТА ЛІ ЗА ЦІЇ БАН КІВ СЬКИХ УС ТА НОВ 

В УП РАВ ЛІН НІ КА ПІ ТА ЛОМ БАН КУ

Зап ро по но ва но ме то ди ку за лу чен ня і під трим ки на дос тат ньо му рів ні об ся гу ка пі та лу, кот -
ра за без пе чує зрос тан ня ав то ри те ту бан ку пе ред клі єн та ми. Виз на че но оп ти маль ну ди ві ден -
дну по лі ти ку, яка мак си мі зує рин ко ву вар тість ак цій бан ку. По ру ше но проб ле му ка пі та лі за -
ції бан ків.

The author suggests methods of attracting volumes of capital and maintaining it on a sufficient level,
which enhances bank’s prestige to its clientele; determines the optimal dividend policy which minimizes
the bank’s market value of shares; and raises the problem of bank capitalization.

У про це сі дос лід жен ня проб ле ми дос тат нос ті ка пі та лу не об хід но звер ну ти
ува гу на йо го зна чен ня для са мо го бан ку. Ад же ка пі тал за без пе чує кош ти, не -
об хід ні для ство рен ня і фун кці о ну ван ня бан ку, за хи щає банк від бан крутс тва,
ком пен су ю чи втра ти від різ но ма ніт них ри зи ків, під три мує до ві ру клі єн тів до
бан ку і не дає під став кре ди то рам за сум ні ва ти ся у йо го фі нан со вій стій кос ті, є
ре гу ля то ром зрос тан ня бан ку і мас шта бів йо го ро бо ти на рин ку, за без пе чує за -
со би для роз ши рен ня ді яль нос ті шля хом ку пів лі но во го ус тат ку ван ня, прог рам -
них про дук тів, фі нан су ван ня но вих ви дів пос луг. То му, щоб об ме жи ти ри зик
бан крутс тва, під три ма ти до ві ру до бан ку з бо ку клі єн тів, за без пе чи ти зрос тан -
ня бан ку у май бут ньо му, ке рів ни кам бан ку тре ба нав чи ти ся уп рав ля ти ка пі та -
лом бан ку, де го лов не – вмін ня за лу ча ти і під три му ва ти на дос тат ньо му рів ні
об сяг йо го ка пі та лу.

Про цес уп рав лін ня бан ків ським ка пі та лом мож на по ді ли ти на та кі ос нов ні
ета пи: 

– фор му ван ня ста тут но го фон ду;
– роз по діл при бут ку і фор му ван ня ін ших фон дів;
– оцін ка об ся гу і виз на чен ня дос тат нос ті ка пі та лу;
– під трим ка об ся гу ка пі та лу на дос тат ньо му рів ні.
У бан ків ській прак ти ці най час ті ше ви окремлюють та кож два ме то ди уп рав -

лін ня бан ків ським ка пі та лом: ме тод внут ріш ніх дже рел по пов нен ня ка пі та лу і ме -
тод зов ніш ніх дже рел по пов нен ня ка пі та лу. Ос кіль ки під трим ка об ся гу ка пі та лу
на дос тат ньо му рів ні пе ред ба чає ви ко рис тан ня різ но ма ніт них дже рел по пов нен -
ня ка пі та лу, мож на ска за ти, що са ме на цьо му ета пі від бу ва єть ся без по се ред нє
зас то су ван ня наз ва них ви ще ме то дів.

© Мар цин В.С., 2007



78 “Фінанси України”, 2’2007

Бан ків ська спра ва

Ос нов ни ми кри те рі я ми, на які спи ра єть ся банк при ви бо рі дже ре ла до дат -
ко во го збіль шен ня ка пі та лу, є:

– рин ко ві умо ви (як що здій сню єть ся емі сія но вих ак цій або бор го вих зо -
бов’язань);

– пра ва й ін те ре си те пе ріш ніх ак ці о не рів;
– сту пінь на дій нос ті прог но зів що до май бут ньої при бут ко вос ті бан ку.
За пер шим ме то дом го лов ним дже ре лом зрос тан ня ка пі та лу є при бу ток, не

вип ла че ний ак ці о не рам бан ку. Ос нов ни ми пе ре ва га ми є: не за леж ність від рин -
ку, що суп ро вод жу єть ся ма ли ми вит ра та ми, ос кіль ки не пот ре бує за лу чен ня кош -
тів із зов ні; ма ла ймо вір ність втра ти кон тро лю над бан ком; прос то та ви ко рис тан -
ня. Про те та кий спо сіб за лу чен ня кош тів має пев ні ва ди. До них тре ба від нес ти
збіль шен ня по дат ко вих пла те жів до бюд же ту; мож ли вість об ме жен ня на ро щу ван -
ня ка пі та лу за ра ху нок вип ла ти ди ві ден дів ак ці о не рам.

До сить важ ли вим є виз на чен ня оп ти маль ної ди ві ден дної по лі ти ки, яка
мак си мі зує рин ко ву вар тість ак цій бан ку. До хід ність ак цій бан ку має бу ти не
ниж чою за до хід ність ін ших ви дів ін вес ти цій із та ким са мим рів нем ри зи ку.
Тут важ ли вим зав дан ням є роз роб лен ня ста біль ної ди ві ден дної по лі ти ки. Як -
що рі вень ди ві ден дних вип лат під три му єть ся на ста біль но му рів ні, ін вес то ри
роз гля да ти муть ди ві ден ди як дос тат ньо ста біль ний до хід, що під ви щує при ваб -
ли вість бан ку.

За лу чен ня ка пі та лу за ра ху нок зов ніш ніх дже рел мож ли ве кіль ко ма спо со ба -
ми. Най час ті ше це емі сія ак цій, емі сія ка пі таль них бор го вих зо бов’язань (су бор -
ди но ва ний борг), про даж ак ти вів і орен да не ру хо мос ті.

Най по пу ляр ні шим зов ніш нім дже ре лом є емі сія зви чай них і при ві ле йо ва них
ак цій, ос кіль ки во на дає мож ли вість швид ко одер жа ти не об хід ну су му кош тів.
Ви пуск і роз мі щен ня на рин ку ак цій бан ку – най до рож чий спо сіб на ро щу ван -
ня ка пі та лу. Та ка про це ду ра пов’яза на з ви со ки ми вит ра та ми й суп ро вод жу єть -
ся знач ним ри зи ком, який по ля гає у мож ли вос ті зни жен ня при бут ку на од ну ак -
цію. Ок рім то го, іс нує ймо вір ність втра ти кон тро лю над бан ком ак ці о не ра ми,
як що во ни не в змо зі ви ку пи ти всіх но вих ак цій. Ще од ні єю ва дою цьо го дже ре -
ла є йо го не дос туп ність для усіх бан ків, ос кіль ки про цес емі сії ре гу лю єть ся за ко -
но дав чо, й при ви яв лен ні пев них злов жи вань і ма хі на цій бан ку мо же бу ти від -
мов ле но у ре єс тра ції емі сії. Емі сія мо же про во ди тись у фор мі ви пус ку в обіг
дов гос тро ко вих цін них па пе рів або бор го вих зо бов’язань. Пе ред ба ча єть ся, що та -
кі зо бов’язан ня ма ють ха рак тер су бор ди но ва них, тоб то в ра зі бан крутс тва во ни є
дру го ряд ни ми по рів ня но із зо бов’язан ня ми пе ред вклад ни ка ми, але ма ють прі -
о ри тет пе ред ак ці о не ра ми при вста нов лен ні по ряд ко вос ті вип лат. Бан ки та кож
мо жуть уда ва ти ся до емі сії цін них па пе рів, по га шен ня яких здій сню єть ся тіль ки
че рез об мін на ак ції.

При ваб ли вість для бан ку на ро щу ван ня у та кий спо сіб ка пі та лу виз на ча єть -
ся пра ви ла ми опо дат ку ван ня, ко ли про цен тні вип ла ти за та ким бор гом від но -



79“Фінанси України”, 2’2007

Бан ків ська спра ва

сять на вит ра ти бан ку і не опо дат ко ву ють 1. Але не всі бан ки мо жуть ско рис та -
ти ся та ким дже ре лом по пов нен ня ка пі та лу, ос кіль ки дос туп ність йо го виз на ча -
єть ся бан ків ським за ко но давс твом кон крет ної кра ї ни. Згід но з Інс трук ці єю про
по ря док ре гу лю ван ня ді яль нос ті бан ків в Ук ра ї ні №368 від 28.08.2001 ро ку су ма
кош тів, за лу че них на умо вах су бор ди но ва но го бор гу, мо же бу ти вне се на до ка -
пі та лу об ся гом не більш як 50|% роз мі ру ос нов но го ка пі та лу із що річ ним змен -
шен ням на 20|% від йо го пер вин ної вар тос ті про тя гом п’яти ос тан ніх ро ків дії
уго ди. Най мен ший тер мін, який пе ред ба ча єть ся На ці о наль ним бан ком, ста но -
вить п’ять ро ків.

Пе ре ва га ме то ду по пов нен ня ка пі та лу шля хом ви пус ку су бор ди но ва них зо -
бов’язань і цін них па пе рів по ля гає у під ви щен ні по каз ни ків при бут ко вос ті на од -
ну ак цію за умо ви, що та кі кош ти при но сять до хід, який пе ре ви щує про цен тні
вип ла ти за них. Але та кий спо сіб фор му ван ня ка пі та лу змен шує стій кість бан ку
і під ви щує ри зик, що мо же не га тив но впли ну ти на ці ну ак цій бан ку.

Для по пов нен ня ка пі та лу й одер жан ня знач них кош тів бан ки вда ють ся до
про ве ден ня та ких фі нан со вих опе ра цій, як про даж ак ти вів, зок ре ма бу ді вель,
спо руд, офі сів, що на ле жать бан ку, з од но час ною дов гос тро ко вою орен дою їх у
но вих влас ни ків. Ни ні у бан ках час ті ше ство рю ють ся ре зер ви пе ре о ці ню ван ня
ос нов них за со бів для пок рит тя різ ни ці між їх ньою рин ко вою і ба лан со вою вар -
тіс тю. На су му до о цін ки ак ти вів ви пус ка ють ся ак ції, які бе зоп лат но роз мі щу ють -
ся між ак ці о не ра ми бан ку, збіль шу ю чи час тку їх ньої влас нос ті. 

Ви бір спо со бу за лу чен ня ка пі та лу має ба зу ва ти ся на ре зуль та тах гли бо ко го
фі нан со во го ана лі зу аль тер на тив них ва рі ан тів та їх ньо го по тен цій но го впли ву на
роз мір при бут ку у роз ра хун ку на ак цію. Ке рів ниц тву бан ку не об хід но взя ти до
ува ги від нос ну вар тість і ри зик, пов’яза ний із кож ним дже ре лом, а та кож оці ни -
ти дов гос тро ко ві пер спек ти ви й нас лід ки.

Од ні єю із най гос трі ших у роз вит ку віт чиз ня ної бан ків ської сис те ми є проб -
ле ма ка пі та лі за ції бан ків. В умо вах, да ле ких від еко но міч ної ста біль нос ті й пе -
ред ба чу ва нос ті, іс нує об’єк тив на не об хід ність ство рен ня дос тат ньо го ка пі та лу
бан ку з ме тою змен шен ня ри зи ку збит ків для вклад ни ків, кре ди то рів та ін вес то -
рів. З ог ля ду на це На ці о наль ний банк Ук ра ї ни ос тан ні ми ро ка ми пос лі дов но вті -
лює пев ні ви мо ги до дос тат нос ті влас но го ка пі та лу бан ків, що знай шло своє ві -
доб ра жен ня у кон крет них нор ма ти вах.

Зро зу мі лим є ба жан ня НБУ наб ли зи ти нор ми ре гу лю ван ня ка пі та лу до єв -
ро пей ських норм, тоб то до норм Ба зель ських угод. Але, на жаль, Ук ра ї на по ки
що ці єї уго ди не під пи са ла, до Єв ро со ю зу не всту пи ла, а грив ня, при род но, не є
по пе ред ни цею єв ро. То му мі ні маль ний об сяг ка пі та лу бан ків, ке ру ю чись все ж
та ки здо ро вим глуз дом, має бу ти но мі но ва ним у на ці о наль ній ва лю ті. У ра зі мож -

1 Бан ков ское де ло. Под ред. О.И. Лав ру ши на. – М.: Бан ков ский и бир же вой на уч но- кон -
суль та ци он ный центр, 1992. – 428 с. 
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ли вої різ кої де валь ва ції на ці о наль ної ва лю ти біль шість бан ків нав ряд чи змо же
ви ко на ти ви мо гу до об ся гу мі ні маль но го ка пі та лу. Але, пев но, сам ук ра їн ський
цен тро банк біль ше ві рить у ці ліс ність і не уш код же ність єв ро ва лю ти, аніж у ста -
біль ність рід ної гро шо вої оди ни ці, емі тен том якої він і є. То му від по від но до За -
ко ну Ук ра ї ни “Про бан ки та бан ків ську ді яль ність” він і вста но вив для різ них
ти пів бан ків ських ус та нов гра фік зрос тан ня ка пі та лу до 2007 ро ку. У ці ло му умо -
ви мож на ви ко на ти, як що за цей час не ста неть ся еко но міч них ка так ліз мів.

Оці ню ва ти етап бан ків ської сис те ми й ре фор му ва ти її не об хід но в єди ній
ув’яз ці зі ста ном і ре фор му ван ням усі єї еко но мі ки й особ ли во ре аль но го сек то -
ру. Роз ви ток бан ків ської сис те ми, по даль ша ка пі та лі за ція ук ра їн ських бан ків від -
дзер ка лю ють еко но міч не зрос тан ня й під ви щен ня при бут ко вос ті бан ків сько го
біз не су як ви ду еко но міч ної ді яль нос ті.

Із 2002 ро ку роз ви ток бан ків ської сис те ми від бу вав ся в умо вах еко но міч но -
го зрос тан ня. Збе рі га ла ся тен ден ція до на ро щу ван ня бан ка ми па си вів. При цьо -
му їх нє ди на міч не зрос тан ня за без пе чу ва лось не ли ше за ра ху нок зо бов’язань
(на сам пе ред за ра ху нок за лу чен ня кош тів юри дич них і фі зич них осіб), а й за ра -
ху нок ка пі та лу, що, з од но го бо ку, спри я ло під ви щен ню фі нан со вої стій кос ті
бан ків, а з ін шо го – за без пе чу ва ло бан ки бе зоп лат ни ми ре сур са ми.

Нез ва жа ю чи на стій ку тен ден цію до зрос тан ня ка пі та лу, проб ле ма під ви щен -
ня рів ня ка пі та лі за ції бан ків Ук ра ї ни, як од на з пе ре ду мов їх ньої фі нан со вої стій -
кос ті, за ли ша єть ся над зви чай но ак ту аль ною. Про це свід чить і спів від но шен ня
ка пі та лу та ВВП, яке ста но вить 4,8|%. Ак ту аль ною є та кож проб ле ма на ро щу ван -
ня ка пі та лу де я ки ми ве ли ки ми не до ка пі та лі зо ва ни ми та ма ли ми бан ка ми2.

За ос тан ні шість ро ків кіль кість за ре єс тро ва них бан ків змен ши ла ся на
9,5|%3. Про те змен шен ня кіль кос ті бан ків хо ті ло ся б роз ці ню ва ти як по ліп шен -
ня лік від нос ті бан ків ської сис те ми в ці ло му, ос кіль ки ві до мо, що ви жи ває

*Ре ко мен да ції що до ме то до ло гії бан ків сько го ре гу лю ван ня та наг ля ду НБУ. – К., – 2002.
2 Інс трук ція про по ря док ре гу лю ван ня ді яль нос ті бан ків в Ук ра ї ні №368 від 28.08.2001 року.
3 Ос нов ні по каз ни ки ді яль нос ті бан ків Ук ра ї ни на 1 чер вня 2006 року // Віс ник НБУ. –

2006. – № 7. – С. 39.

Капітал на дату формування, тис. євро
Вид банку

17.01.03 01.01.04 01.01.05 01.01.06 01.01.07

Місцевий кооперативний 1000 1150 1300 1400 1500

Регіональний, у т. ч. спеціалізований,
ощадний та іпотечний

3000 3500 4000 4500 5000

Міжрегіональний, у. т. ч. спеціалізований,
інвестиційний та розрахунковий,
центральний
кооперативний

5000 5500 6000 7000 8000

Таб  ли  ця . Внут ріш ні нор ма ти ви ре гу лю ван ня ка пі та лу бан ку що до 
єв ро пей ських норм у роз рі зі ро ків*



81“Фінанси України”, 2’2007

Бан ків ська спра ва

силь ні ший. При сут ність на рин ку ве ли кої кіль кос ті грав ців із ма лень ки ми ак -
ти ва ми приз во дить не так до кон ку рен ції, як до ви со ких вит рат на на дан ня
пос луг бан ка ми і тим са мим за ва жає по пу ля ри за ції бан ків ських пос луг в Ук -
ра ї ні. За ни ніш ньої си ту а ції не об хід но не ство рю ва ти но ві струк ту ри, а роз ви -
ва ти на яв ні. Між на род ні екс пер ти Сві то во го бан ку про по ну ють кон со лі ду ва -
ти бан ків ську сис те му Ук ра ї ни нав ко ло ве ли ких бан ків ських струк тур. Уза га лі
об’єд нан ня бан ків не є чи мось но вим у сві то вій прак ти ці й до сить час то про -
во дить ся у ба га тьох кра ї нах. Об’єд ну ю чись, бан ки став лять різ но ма ніт ні зав -
дан ня: зни жен ня вит рат, ди вер си фі ка ція вкла день, по ліп шен ня ме нед жмен ту,
ство рен ня роз га лу же ної ме ре жі фі лій, поліпшення струк ту ри ка пі та лу та ін. 
Ін ко ли бан ки об’єд ну ють ся на віть для то го, щоб змен ши ти спла ту по дат ків.
До ціль ність об’єд нан ня бан ків під твер джу єть ся та ки ми чин ни ка ми:

– но вос тво ре на фі нан со во- кре дит на ус та но ва ма ла б знач ний об сяг ка пі та -
лу, що спри я ло б під ви щен ню ста біль нос ті на ці о наль ної бан ків ської сис те ми;

– у но вос тво ре ної ус та но ви ви ник ли б ши ро кі мож ли вос ті для зов ніш ньо -
го за лу чен ня кош тів, під ви щи ла ся б за галь на спро мож ність кре ди ту ван ня віт чиз -
ня ної еко но мі ки;

– у ре зуль та ті об’єд нан ня зни зи ла ся б со бі вар тість пос луг бан ків –  у час ни -
ків об’єд нан ня;

– у но вос тво ре ної ус та но ви знач но роз ши рив ся б спектр пос луг, що на да -
ють ся клі єн там.

Які ж пе реш ко ди мо жуть ви ник ну ти при об’єд нан ні дріб них бан ків? Це на -
сам пе ред проб ле ма по єд нан ня ін те ре сів ак ці о не рів бан ків, які ма ють ут во ри ти
но ву фі нан со во- кре дит ну ус та но ву. Нав ряд чи хто- не будь із влас ни ків ок ре мих
бан ків за хо че сві до мо пі ти на втра ту кон тро лю над сво єю влас ніс тю за ра ди не -
ве лич кої час тки ак цій в об’єд на но му бан ку.

Нас туп ним пи тан ням, що пот ре бує де таль но го оп ра цю ван ня, є виз на чен ня
дже рел фі нан су ван ня пе ре хід но го пе рі о ду, по ряд ку і нап ря мів ви ко рис тан ня їх.
Дос від злит тя іно зем них бан ків пе ре ко нує, що по діб ні кам па нії мо жуть доз во ли -
ти со бі ли ше дос тат ньо фі нан со во по туж ні ус та но ви4.

При злит ті бан ків знач ну ува гу тре ба зо се ре ди ти на то му, як це впли не на
ме нед жмент об’єд на но го бан ку, ад же ус піх фі нан со во- кре дит ної ус та но ви знач -
ною мі рою за ле жить від її ме нед жмен ту. Як що ме нед же ри бан ків –  у час ни ків
об’єд нан ня не змо жуть пра цю ва ти зла год же но, є не без пе ка втра ти най кра щих
уп рав лін ців.

За умо ви ус піш но го об’єд нан ня бан ків слід очі ку ва ти ста бі лі за цій но го ефек -
ту, під ви щен ня рів ня ка пі та лі за ції бан ків ської сис те ми й за по чат ку ван ня но во го
ета пу в роз вит ку бан ків сько го се ре до ви ща в Ук ра ї ні. НБУ ви я вив тур бо ту про

4 Гай дуць кий А.П. Мо ти ва цій ні чин ни ки між на род них ін вес ти цій них про це сів // Фі нан си
Ук ра ї ни. – 2004. – № 12. – С. 50–57.
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бан ки і 30 ве рес ня 1999 ро ку ро зіс лав про ект “Ук ра їн ський бан ків ський со юз”,
у яко му бан кам із не дос тат нім рів нем ка пі та лі за ції зап ро по но ва но об’єд на ти ся.
Пла ну єть ся, що но ве фі нан со во- кре дит не об’єд нан ня спіль ни ми зу сил ля ми от -
ри має дос тат ній ка пі тал і змо же кон со лі до ва но ви ко ну ва ти ре зер вні й нор ма тив -
ні ви мо ги НБУ.

До ос нов них нап ря мів по даль шої ка пі та лі за ції бан ків ської сис те ми і під ви -
щен ня ефек тив нос ті фун кці о ну ван ня бан ків сько го ка пі та лу мож на від нес ти:

– пог либ лен ня про це су ка пі та лі за ції бан ків;
– за без пе чен ня ста біль нос ті нор ма тив ної ба зи НБУ;
– удос ко на лен ня ді яль нос ті ва лют но го і під ви щен ня ро лі фон до во го рин ку;
– удос ко на лен ня опо дат ку ван ня бан ків, змен шен ня по дат ко во го тис ку на

бан ки з ме тою прис ко рен ня їх ньої ка пі та лі за ції і збіль шен ня об ся гів кре ди ту ван -
ня ре аль но го сек то ру;

– доз віл бан кам спря мо ву ва ти на цю ме ту влас ний при бу ток із звіль нен ням
йо го від опо дат ку ван ня;

– прис ко рен ня пе ре хо ду бан ків на ак ці о нер ну фор му влас нос ті (ни ні по над
40|% ук ра їн ських бан ків па йо ві). Це спри я ти ме вве ден ню но во го по ряд ку роз ра -
хун ку влас но го ка пі та лу, що при ве де до йо го збіль шен ня і по лег шить ви ко нан -
ня низ ки еко но міч них нор ма ти вів;

– ре фор му ван ня бан ків ської сис те ми, що важ ли во роз гля да ти в од но му кон -
тек сті з від нов лен ням і роз вит ком в Ук ра ї ні сег мен тів фі нан со во го рин ку, фон -
до во го, ва лют но го, стра хо во го, між бан ків ських кре ди тів із по даль шим ви хо дом
на ри нок кор по ра тив них емі тен тів5.

От же, бан кам Ук ра ї ни тре ба й да лі на ко пи чу ва ти влас ний ка пі тал. Для цьо -
го до ціль но збіль шу ва ти ак ці о нер ний ка пі тал, ре а лі зо ву ва ти ефек тив ну ди ві ден -
дну по лі ти ку, ра ці о наль но уп рав ля ти влас ним ка пі та лом. Ус піш ність по даль шо -
го про це су ка пі та лі за ції бан ків ської сис те ми Ук ра ї ни за ле жить від тих ме то дів і
форм уп рав лін ня ка пі та лом, що ви ко рис то ву ва ти муть ся як НБУ, так і са ми ми
бан ка ми.

На дій ність і ди на мі ка фун кці о ну ван ня еко но мі ки кра ї ни за ле жить від фі нан -
со вої ста біль нос ті й ав то ном нос ті бан ків ської сис те ми. На сьо год ні іс нує проб -
ле ма ка пі та лі за ції, яка по род жує дис ба ланс цьо го вза є мозв’яз ку. Проб ле ма на -
леж но го обс лу го ву ван ня бан ка ми узя тих на се бе гро шо вих зо бов’язань,
не дос тат ньої адек ват нос ті ка пі та лів бан ків до об ся гу сфор мо ва них ни ми ак ти вів
і є го лов ною проб ле мою ка пі та лі за ції.

На під ста ві ви яв ле них у ре зуль та ті дос лід жень проб лем, пов’яза них із ка пі -
та лі за ці єю бан ків, про а на лі зо ва но шля хи й пер спек ти ви роз вит ку, що скла ли ся
у ни ніш ній еко но міч ній си ту а ції в Ук ра ї ні. Щоб пов ніс тю розв’яза ти проб ле му

5 Вож жов А., Кли мен ко О. Ка пі тал ко мер цій них бан ків як скла до ва ре сур сів бан ків ської
сис те ми // Бан ків ська спра ва. – 2003. – № 4. – С. 83–95.
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збіль шен ня ка пі та лу бан ка ми, тре ба про вес ти змі ни у нор ма тив них до ку мен тах
НБУ і та кі за хо ди, як: збіль шен ня ка пі та лу за ра ху нок су бор ди но ва но го бор гу;
збіль шен ня по каз ни ка адек ват нос ті ка пі та лу за ра ху нок кон со лі да ції бан ків ської
сис те ми. Од ним із шля хів розв’язан ня ці єї проб ле ми є збіль шен ня ка пі та лу за ра -
ху нок су бор ди но ва но го бор гу. За лу ча ти кош ти на умо вах су бор ди но ва но го бор -
гу мож на тіль ки че рез п’ять ро ків за об лі ко вою став кою НБУ, тоб то 7|% річ них у
грив нях. От ри ма ти та кі “де ше ві” гро ші мо жуть да ле ко не всі бан ки, хі ба що під
кре ди ти іно зем них струк тур або між на род них фі нан со вих ор га ні за цій. Про вес ти
за лу чен ня су бор ди но ва но го бор гу мож на та кож шля хом ви пус ку де по зит них сер -
ти фі ка тів, бан ків ських об лі га цій та єв ро об лі га цій.

Роз мі щен ня об лі га цій на рин ку яв ляє со бою при хо ва ну фор му за лу чен ня
іно зем но го ка пі та лу в Ук ра ї ну; це тра ди цій но зас то со ву єть ся ук ра їн ськи ми ком -
па ні я ми, зок ре ма бан ка ми. Став ка за де по зи та ми у бан ках знач но ви ща, ніж
став ка до хід нос ті за об лі га ці я ми, і це спри чи няє ефек тив ні ше під ви щен ня ка пі -
та лу бан ків.

Знач ну ува гу не об хід но при ді ли ти ство рен ню бан ків ських об’єд нань, груп і
кор по ра цій. Злит тя бан ків при ве де до кон со лі да ції бан ків ської сис те ми, а це, у
свою чер гу, змо же впли ну ти на збіль шен ня по каз ни ка адек ват нос ті ка пі та лу. Ве -
ли кі бан ки змо жуть про во ди ти по лі ти ку три ва ло го фі нан су ван ня ін вес ти цій них
і лі зин го вих про ек тів, збе рі га ти при цьо му лік від ність пла тос про мож но го ба лан -
су й ство рен ня ве ли ко го бан ків сько го ка пі та лу з га ран ті єю для за хід но го ін вес -
то ра. Вод но час пот ріб но, щоб іс ну ва ли та кож не ве ли кі й се ред ні бан ки для за -
по бі ган ня мо но по лі за ції фі нан со вих пос луг.

Ста біль ність бан ків ської сис те ми має важ ли ве зна чен ня для ефек тив но го
здій снен ня кре дит но- гро шо вої по лі ти ки. Бан ків ська сис те ма є тим ка на лом,
який має по ши рю ва ти ім пуль си гро шо во- кре дит но го ре гу лю ван ня у нап рям -
ку всі єї еко но мі ки. Дос тат ньо бу ло б виш тов хну ти бан ки на фон до вий ри нок,
щоб за без пе чи ти збіль шен ня ка пі та лу бан ків, який від по ві дав би ви мо гам сьо -
го ден ня.

Піс ля то го, як за ко но давс твом бу дуть до пу ще ні на ри нок фі лії іно зем них
бан ків, мож на прог но зу ва ти над зви чай но ви со ку кон ку рен цію у бан ків сько му
сек то рі Ук ра ї ни. Влас ни кам най біль ших віт чиз ня них бан ків уже ни ні не об хід но
го ту ва ти ся до про да жу сво го бан ків сько го біз не су стра те гіч ним ін вес то рам.

Ук ра їн ським ак ці о не рам тре ба вли ва ти у ве ли кі бан ки не об хід ний ка пі тал,
як ос нов ний, так і до дат ко вий. По ряд із цим вар то ви ко ну ва ти ви мо гу що до лі -
бе ра лі за ції фі нан со во го сек то ру, як од ну з умов всту пу на шої кра ї ни до Сві то вої
ор га ні за ції тор гів лі, ос кіль ки цьо го не уник ну ти при об ран ні єв ро пей сько го шля -
ху роз вит ку дер жа ви.

У за ру біж ній і віт чиз ня ній бан ків ській прак ти ці знач на ува га при ді ля єть ся
оцін ці об ся гів, струк ту рі й дос тат нос ті ка пі та лу бан ку. Але до сить рід ко ро бить -
ся на го лос на ро лі струк тур ної ха рак те рис ти ки ка пі та лу у за без пе чен ні стій ко го
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фі нан со во го ста ну бан ку. Ни ні час то мож на зус трі ти твер джен ня вче них- е ко но -
міс тів, що стій кість, пла тос про мож ність і лік від ність бан ків ської ус та но ви за ле -
жать від рів ня ри зи ку ак тив них опе ра цій бан ку й сту пе ня за без пе че нос ті ос тан -
ньо го влас ним ка пі та лом.

Ве ли ке зна чен ня має спів від но шен ня ве ли чи ни ри зи ку ак тив них опе ра цій
бан ку з ве ли чи ною і струк тур ною ха рак те рис ти кою йо го ка пі та лу. Особ ли во це
важ ли во для віт чиз ня них бан ків, які зму ше ні вес ти по шук ефек тив них дже рел
фор му ван ня і по пов нен ня ка пі та лу. З од но го бо ку, як що банк роз мі щує свої ак -
ти ви та ким чи ном, що на віть, нез ва жа ю чи на ве ли кі втра ти, здат ний здій сню -
ва ти пла те жі за сво ї ми зо бов’язан ня ми, то на віть ма ю чи нез нач ний об сяг ка пі -
та лу, банк мо же нор маль но фун кці о ну ва ти про тя гом пев но го ча су. З ін шо го
бо ку, нес про мож ність бан ку здій сню ва ти по точ ні пла те жі, на віть за на яв нос ті
ви со ко я кіс них ак ти вів (які не мож ли во ре а лі зу ва ти в пот ріб ний мо мент) і за дос -
тат ньо го об ся гу ка пі та лу, не да ють змо гу бан ку бу ти фі нан со во стій ким у по точ -
ній пер спек ти ві. 

В уп рав лін ні ка пі та лом бан ку важ ли вою є фі нан со ва стій кість. Під фі нан со -
вою стій кіс тю ка пі та лу ма єть ся на ува зі здат ність бан ків ської ус та но ви вчас но й
у пов но му об ся зі здій сню ва ти пла те жі за сво ї ми зо бов’язан ня ми. Фі нан со ва стій -
кість бан ків сько го ка пі та лу по чат ко во фор му єть ся за ра ху нок дос тат ньо го об ся -
гу влас но го ка пі та лу і ста біль нос ті за лу че но го ка пі та лу бан ку, а в кін це во му ре -
зуль та ті виз на ча єть ся на яв ніс тю кош тів у роз по ряд жен ні бан ку від по від но до
об ся гів ак ти вів. Фі нан со ву стій кість за лу че но го бан ків сько го ка пі та лу зу мов лю -
ють та кі чин ни ки:

– стро ко вість. Ура хо ву ю чи, що на фі нан со во му рин ку пот ре би по зи чаль -
ни ків у дов гос тро ко вих кош тах знач ні, а бан кам ви гід ні ше на да ва ти кре ди ти на
ко рот ші тер мі ни, ніж стро ки за лу чен ня та ко го ка пі та лу, стій кі шим бу де той банк,
який має знач ні об ся ги дов гос тро ко во го ка пі та лу;

– мож ли вість від кли кан ня кош тів. Із точ ки зо ру стій кос ті, фі нан со вий стан
бан ку бу де тим ста біль ні шим, чим біль ша час ти на кош тів, роз мі ще на в бан ку, по
за кін чен ні стро ків до го во ру за ли шить ся в бан ку, або ко ли об сяг кош тів, що зні -
ма єть ся клі єн та ми з бан ків ських ра хун ків, бу де мен ший за той, що над хо дить від
клі єн тів у банк;

– дже ре ло фор му ван ня ка пі та лу. На яв ність кош тів клі єн тів, які пов’яза ні з
бан ком, під ви щує йо го стій кість, а си лу впли ву та ких кош тів на фі нан со ву стій -
кість бан ків ської ус та но ви ре аль но мож на виз на чи ти тіль ки за умо ви ви яв лен ня
мо ти ва ції по ве дін ки її влас ни ків і ке рів ниц тва під час ви ник нен ня кри зи.

– сту пінь кон цен тра ції. Кон цен тра ція ка пі та лу, от ри ма но го з од но го дже ре -
ла, мо же приз вес ти до то го, що у ра зі ви ник нен ня пот ре би (особ ли во нес по ді ва -
ної) що до ви лу чен ня цих кош тів клі єн та ми, банк бу де нес про мож ний ре а лі зу ва -
ти свої ак ти ви або за лу чи ти но вий ка пі тал для по га шен ня зо бов’язань, що
не га тив но впли не на стій кість бан ків сько го ка пі та лу;
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– фі нан со вий інс тру мент. Ве ли чи на й рі вень не пе ред ба чу ва нос ті ви лу чен ня
клі єн та ми кош тів із бан ків ських ра хун ків пев ною мі рою за ле жить від ти пу фі -
нан со во го інс тру мен ту, з до по мо гою яко го банк за лу чає цей ка пі тал. То му кош -
ти, за лу че ні на стро ко ві де по зит ні ра хун ки бан ку, слід вва жа ти стій кі ши ми за
кош ти на ра хун ках до за пи тан ня;

– ва лю та. За умо ви різ ко го зрос тан ня кур су іно зем ної ва лю ти за лиш ки
кош тів, пе ре ра хо ва ні в на ці о наль ну ва лю ту, теж зрос та ти муть. Але це мо же по -
зи тив но впли ну ти на об сяг бан ків сько го ка пі та лу тіль ки в то му ра зі, ко ли банк
має дов гу ва лют ну по зи цію і ко ли за па си йо го лік від нос ті зрос та ють та ки ми са -
ми ми або ви щи ми тем па ми;

– плат ність. Рі вень плат нос ті ка пі та лу має неп ря мий вплив на йо го стій -
кість. То му кош ти, за лу че ні на бе зоп лат ній ос но ві (по точ ні ра хун ки клі єн тів),
біль шою мі рою пе ре бу ва ють під заг ро зою ви лу чен ня за умов по гір шен ня фі нан -
со во го ста ну бан ку. За умов плат нос ті за лу че но го ка пі та лу ве ли чи на пла ти за
кош ти ві доб ра жа ти ме уяв лен ня клі єн тів що до пла ти за ри зик не по вер нен ня влас -
них кош тів бан ком. Та ким чи ном, у ви пад ку ви со ко го рів ня пла ти бан ку за за -
лу че ний ка пі тал та кий бан ків ський ка пі тал мож на вва жа ти стій кі шим;

– рі вень фі нан со вої стій кос ті кре ди то ра. При роз гля ді кон крет них дже рел за -
лу чен ня ка пі та лу бан ком йо го стій кість виз на ча ти меть ся як су ма пе ре лі че них ви -
ще ха рак те рис тик. То му для вчас но го ре а гу ван ня на мож ли ві проб ле ми із стій -
кіс тю ка пі та лу бан ку тре ба про во ди ти ди на міч ний ана ліз стій кос ті ка пі таль ної
ба зи що до ви яв лен ня то го, якою мі рою банк мо же роз ра хо ву ва ти на не де по зит -
ні кош ти, а за яких умов, у яких ви пад ках і на яку ве ли чи ну мо же бу ти від плив
ка пі та лу, вес ти по шук шля хів під ви щен ня ка пі та лі за ції бан ків ських ус та нов.

По точ ний рі вень ка пі та лі за ції бан ків ської сис те ми не пов ною мі рою за без -
пе чує ви мо ги зрос та ю чої віт чиз ня ної еко но мі ки. По- пер ше, об сяг ка пі та лу віт -
чиз ня них бан ків є не дос тат нім для розв’язан ня проб ле ми ін тег ра ції віт чиз ня ної
бан ків ської сис те ми зі сві то вим фі нан со вим прос то ром, що по яс ню єть ся нез нач -
ним йо го рів нем від нос но об ся гу ка пі та лу бан ків роз ви не них кра їн сві ту. По- дру -
ге, для віт чиз ня ної бан ків ської сис те ми важ ли вим є дот ри ман ня уго ди про ка пі -
тал бан ків, під пи са ної чле на ми Ба зель сько го ко мі те ту, яка міс тить між на род ні
пра ви ла ре гу лю ван ня дос тат нос ті бан ків сько го ка пі та лу і ре ко мен до ва на усім
кра ї нам із рин ко вою еко но мі кою. Бан ків ська сис те ма Ук ра ї ни у по пе ред ні ро ки
дот ри му ва ла ся рів ня дос тат нос ті ка пі та лу бан ків, ре ко мен до ва но го Ба зель ським
ко мі те том. Од нак ін тег ра ція Ук ра ї ни з між на род ним фі нан со вим прос то ром зу -
мов лює не об хід ність пос ту по во го впро вад жен ня у віт чиз ня них бан ках ре ко мен -
да цій но вої Ба зель ської уго ди (Ба зель II). Проб ле ми на ро щен ня ка пі та лу віт чиз -
ня ни ми бан ка ми на тлі зрос тан ня на ці о наль ної еко но мі ки мо жуть спри чи ни ти
не дот ри ман ня бан ка ми ви ще заз на че них ре ко мен да цій. 

Го лов ну ува гу у пра цях віт чиз ня них дос лід ни ків зо се ред же но на не дос тат нос ті
ка пі та лі за ції бан ків. Вод но раз за ли ша ють ся не ви рі ше ни ми пи тан ня про виз на чен -
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ня до ціль нос ті ви со ко го мі ні маль но го рів ня об ся гу влас но го ка пі та лу бан ків. Сут -
ність ці єї проб ле ми по ля гає у на яв нос ті низ ки пе реш код на шля ху під ви щен ня ка -
пі та лі за ції віт чиз ня них бан ків, усу нен ня яких дасть змо гу під ви щи ти ефек тив ність
віт чиз ня ної бан ків ської сис те ми й за без пе чи ти не об хід ним фі нан су ван ням суб’єк -
тів зрос та ю чої на ці о наль ної еко но мі ки. Ни ні важ ли вим є вис віт лен ня проб ле ми ка -
пі та лі за ції віт чиз ня них бан ків і роз роб лен ня шля хів для її розв’язан ня.

Щоб ре а лі зу ва ти цю ме ту, тре ба виз на чи ти оп ти маль ний мі ні маль ний аб со -
лют ний роз мір ка пі та лу бан ків, який від по ві да ти ме на ці о наль ним особ ли вос тям
роз вит ку бан ків ської сис те ми. Цьо го мож на до сяг ти зав дя ки:

– оцін ці ре аль них мож ли вос тей і на дан ню ре ко мен да цій що до збіль шен ня
бан ка ми влас но го ка пі та лу;

– виз на чен ню при чин не за до во лен ня пот реб на се лен ня, ма ло го й се ред ньо -
го біз не су в бан ків ських пос лу гах;

– ви яв лен ню на яв них пе реш код під ви щен ня ка пі та лі за ції бан ків ської сис -
те ми;

– вис віт лен ню мож ли вих шля хів збіль шен ня ка пі та лів бан ків. Мі ні маль ний
роз мір ка пі та лу бан ку, який здій снює ді яль ність на те ри то рії Ук ра ї ни від по від но
до Інс трук ції про по ря док ре гу лю ван ня ді яль нос ті бан ків в Ук ра ї ні, вста нов ле но
з 01.01.2005 ро ку на рів ні 6 млн єв ро.

Ре аль но роз мі ще ні в бан ках на де по зи тах кош ти на се лен ня свід чать, що ак -
ці о не ра ми бан ків мог ли б ста ти фі зич ні осо би. У цьо му пе ре ко нує те, що ста ном
на кі нець 2005 ро ку пи то ма ва га вклад ни ків – фі зич них осіб у за галь но му об ся зі
зо бов’язань бан ків ста но вить 36|%, а це – 41 207 млн грн. За ос тан ні п’ять ро ків
вкла ди фі зич них осіб збіль ши ли ся у шість ра зів. По тен цій но ці кош ти, у ра зі за -
ці кав ле нос ті на се лен ня в та ких ін вес ти ці ях влас них кош тів, мож на бу ло б спря -
му ва ти в ка пі та ли бан ків і збіль ши ти їх, але та кої тен ден ції не спос те рі га єть ся.

Що сто су єть ся юри дич них осіб, які та кож мог ли б ста ти ак ці о не ра ми бан ків
і спри я ти під ви щен ню ка пі та лі за ції віт чиз ня ної бан ків ської сис те ми, то на шля -
ху за лу чен ня їх ніх кош тів у ак ції бан ків є ба га то пе реш код.

Від но шен ня ба лан со во го ка пі та лу ук ра їн ських бан ків до ВВІ на кі нець 
2005 ро ку ста но ви ло близь ко 6|%.

Під ви щен ню ка пі та лі за ції бан ків ської сис те ми Ук ра ї ни за ва жає дія та ких
чин ни ків:

– жорс ткі ви мо ги до мі ні маль но го об ся гу ка пі та лу бан ків не да ють змо ги
прий ти на бан ків ський ри нок но вим віт чиз ня ним бан кам;

– про ти об’єд нан ня і злит тя бан ків про тес ту ють ак ці о не ри бан ків, які не ба -
жа ють втра ча ти вп ли ву на прий нят тя рі шень;

– хро ніч на нес пла та ди ві ден дів за ак ці я ми бан ків не за о хо чує на яв них і по -
тен цій них ак ці о не рів вкла да ти свої гро ші в їх ній ка пі тал;

– не роз ви не ність фон до во го рин ку, де б ак ції бан ків віль но обер та лись і ко -
ти ру ва ли ся, ро бить ак ції не ба жа ним ви дом ін вес ту ван ня кош тів;
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– від сут ність ме ха ніз мів за лу чен ня на яв них знач них кош тів на се лен ня і під -
при ємств у ка пі та ли бан ків ських ус та нов.

Про те го лов ним ар гу мен том є вста нов лен ня ви со ких нор ма тив них ви мог до
мі ні маль но го роз мі ру ка пі та лу. На ці о наль ний банк Ук ра ї ни ста вить ви мо гу ство -
рен ня бан ків, які б мог ли бу ти кон ку рен тос про мож ни ми на між на род них фі нан -
со вих рин ках.

Для розв’язан ня проб ле ми ка пі та лі за ції віт чиз ня них бан ків На ці о наль ний
банк про по нує низ ку за хо дів що до на ро щен ня ка пі таль ної ба зи бан ків. Це, зок -
ре ма, об’єд нан ня, злит тя, при єд нан ня. Фак тич но знач но го під ви щен ня ка пі та -
лі за ції бан ків унас лі док цьо го не від бу ва єть ся. Ре аль но про тя гом 1998–2006 ро -
ків за фік со ва но ли ше 14 об’єд нань. Го лов ним чи ном спос те рі га ло ся при єд нан ня
мен ших бан ків до біль ших із при пи нен ням фун кці о ну ван ня мен ших бан ків.
Біль ша час ти на бан ків, що зник ла з віт чиз ня но го рин ку бан ків ських пос луг, –
ма лі. Слід заз на чи ти, що на ро щен ня ка пі та лу бан ків за ра ху нок об’єд нан ня мо -
же розв’яза ти проб ле му от ри ман ня мі ні маль но го об ся гу ка пі та лу в ок ре мих бан -
ках, але в ці ло му рі вень ка пі та лу бан ків у бан ків ській сис те мі від цьо го не збіль -
шить ся.

Ме та під ви щен ня ка пі та лі за ції бан ків по ля гає са ме у су куп но му збіль шен ні
бан ків сько го ка пі та лу в сис те мі зад ля зрос тан ня її по тен ці а лу. З ог ля ду на це не -
об хід но шу ка ти ін ших шля хів розв’язан ня проб ле ми ка пі та лі за ції віт чиз ня ної
бан ків ської сис те ми, зок ре ма усу ва ти яв ні пе реш ко ди на шля ху ре аль ної ка пі та -
лі за ції бан ків.

Од ним із шля хів розв’язан ня проб ле ми під ви щен ня ка пі та лі за ції бан ків ської
сис те ми Ук ра ї ни і під ви щен ня ефек тив нос ті ді яль нос ті бан ків сько го сек то ру мо -
же ста ти ство рен ня дос тат ньої кіль кос ті ма лих ко о пе ра тив них бан ків. Зва жа ю чи
на те, що прі о ри те том роз вит ку віт чиз ня ної еко но мі ки ос тан ні ми ро ка ми вва жа -
єть ся роз ви ток ма ло го і се ред ньо го біз не су, стає зро зу мі лою ак ту аль ність за без -
пе чен ня пот реб суб’єк тів цьо го біз не су в бан ків ських пос лу гах. Од нак, за на яв -
них жорс тких ви мог до мі ні маль но го роз мі ру ка пі та лу бан ків, ство рен ня ма лих
ко о пе ра тив них бан ків не від бу ва єть ся. Зни жен ня ви мог до мі ні маль но го об ся гу
ка пі та лу бан ків ство рить умо ви для при хо ду на віт чиз ня ний бан ків ський ри нок
ма лих ко о пе ра тив них бан ків.

Ще од ним по тен цій ним нап ря мом під ви щен ня ка пі та лі за ції віт чиз ня ної бан -
ків ської сис те ми є при хід на віт чиз ня ний ри нок бан ків ських пос луг за кор дон них
бан ків. Але він не при не се знач них очі ку ва них ре зуль та тів. Ві до мо, що за кор дон -
ні бан ки роз мі щу ють ся там, де є їх ні ве ли кі клі єн ти – про мис ло ві ком па нії. Віт -
чиз ня ні ви роб ни ки не вит ри ма ють кон ку рен ції із за кор дон ни ми ви роб ни ка ми,
що прий дуть на віт чиз ня ний ри нок ра зом із за кор дон ни ми бан ка ми, і бу дуть ви -
тіс не ні з рин ку. Та ке при пу щен ня оз на чає, що на по точ ний мо мент за лу ча ти за -
кор дон ний бан ків ський ка пі тал для під ви щен ня ка пі та лі за ції бан ків ської сис те -
ми в Ук ра ї ні ви да єть ся не зав жди вип рав да ним. Ад же ме тою під ви щен ня
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ка пі та лі за ції віт чиз ня них бан ків є ре аль на не об хід ність під три ман ня роз вит ку са -
ме віт чиз ня ної еко но мі ки і то ва ро ви роб ни ків. А за лу чен ня за кор дон но го ка пі та -
лу, нав па ки, уск лад нить розв’язан ня ці єї проб ле ми, ад же рі вень кон ку рен ції на
За хо ді ду же ви со кий, а дос від ро бо ти і вмін ня ко рис ту ва ти ся су час ни ми бан ків -
ськи ми тех но ло гі я ми над зви чай но по туж ні. От же, за лу чен ня дос від че них іно зем -
них пар тне рів на тлі не розв’яза них внут ріш ніх проб лем зве де на ні вець усі зу сил -
ля бан ків сько го ре гу лю ю чо го ор га ну що до під ви щен ня ка пі та лі за ції віт чиз ня них
бан ків, уск лад нить по даль ший роз ви ток віт чиз ня ної бан ків ської сис те ми й еко -
но мі ки в ці ло му.

І, як під су мок, для під ви щен ня ефек тив нос ті ка пі та лі за ції віт чиз ня них бан -
ків тре ба пе ре ду сім по до ла ти на яв ні внут ріш ні пе реш ко ди ка пі та лі за ції, а не звер -
та ти ся од ра зу за під трим кою до іно зем них бан ків.

До ос нов них нап ря мів по даль шої ка пі та лі за ції бан ків ської сис те ми і під ви -
щен ня ефек тив нос ті фун кці о ну ван ня бан ків сько го ка пі та лу мож на від нес ти:

– пог либ лен ня про це су ка пі та лі за ції бан ків;
– за без пе чен ня ста біль нос ті нор ма тив ної ба зи НБУ;
– удос ко на лен ня ді яль нос ті ва лют но го і під ви щен ня ро лі фон до во го рин ку;
– удос ко на лен ня опо дат ку ван ня бан ків, змен шен ня по дат ко во го тис ку на

бан ки з ме тою прис ко рен ня їх ньої ка пі та лі за ції і збіль шен ня об ся гів кре ди ту ван -
ня ре аль но го сек то ру;

– доз віл бан кам спря мо ву ва ти на цю ме ту влас ний при бу ток із звіль нен ням
йо го від опо дат ку ван ня;

– прис ко рен ня пе ре хо ду бан ків на ак ці о нер ну фор му влас нос ті.
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