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Ïðîàíàë³çîâàíî îñîáëèâîñò³ ïðàêòè÷íîãî çàñòîñóâàííÿ ìåòîä³â îö³íêè åôåêòèâíîñò³ ³íâåñ-
òèö³é ó áàíê³âñüê³é ä³ÿëüíîñò³. Ðîçâèíóòî ³ñíóþ÷³ ìåòîäîëîã³÷í³ ï³äõîäè ùîäî îö³íþâàííÿ
åôåêòèâíîñò³ àëüòåðíàòèâíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â â óìîâàõ âèçíà÷åíîñò³. 

Practical application issues for estimating the methods of investment effectiveness in banking are under
consideration. The authors develop methodical approaches concerning estimation of alternative invest-
ment project’s effectiveness under conditions of uncertainty. 

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: áàíê³âñüêà ä³ÿëüí³ñòü, ³íâåñòèö³éíèé ïðîåêò, ÷èñòà òåïåð³øíÿ âàðò³ñòü, âíóò-
ð³øíÿ íîðìà äîõ³äíîñò³, òåðì³í îêóïíîñò³.

Ïðîáëåìà ôîðìóâàííÿ îïòèìàëüíî¿ ñòðóêòóðè é óïðàâë³ííÿ ïîðòôåëåì áàí-
ê³âñüêèõ àêòèâ³â, ùî ì³ñòèòü êðåäèòè íà ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, íà
ñüîãîäí³ º àêòóàëüíîþ ÿê íà ð³âí³ îêðåìî¿ áàíê³âñüêî¿ óñòàíîâè, òàê ³ â íàö³îíàëü-
íèõ ìàñøòàáàõ. Íèí³ âàæêî âèçíà÷èòè, ÿêèìè òåìïàìè ðîçâèâàòèìåòüñÿ áàíê³âñü-
êå êðåäèòóâàííÿ äîâãîñòðîêîâèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â â Óêðà¿í³. Ïðîòå ìîæíà ç
óïåâíåí³ñòþ ñòâåðäæóâàòè, ùî âîíî îáîâ’ÿçêîâî áóäå ðîçâèâàòèñÿ, îñê³ëüêè í³ÿêî¿
ñåðéîçíî¿ àëüòåðíàòèâè öüîìó íåìàº, à ó äåðæàâè íå âèñòà÷àº êîøò³â íàâ³òü äëÿ ï³ä-
òðèìêè ñîö³àëüíîãî ñåêòîðó. Òîìó íàéá³ëüøèõ óñï³õ³â ó äàíîìó ñåêòîð³ áàíê³âñüêî-
ãî á³çíåñó äîñÿãíóòü ëèøå ò³ êðåäèòí³ óñòàíîâè, ÿê³ ïåðøèìè ïðèéäóòü íà öåé ðè-
íîê, ñòâîðþþ÷è â³äïîâ³äí³ âíóòð³øí³ ìåõàí³çìè äëÿ åôåêòèâíî¿ ïðàö³.

Ðîçãëÿäàþ÷è ðîëü áàíêó ó ñõåìàõ ïðîåêòíîãî ô³íàíñóâàííÿ, çàçíà÷èìî, ùî
áàíê ó òàêèõ ñõåìàõ ìîæå âèêîíóâàòè ïåðåâàæíî äâ³ ôóíêö³¿: áóòè êðåäèòîðîì çà
ïðîåêòîì, à òàêîæ ìîæå áðàòè á³ëüø ³ñòîòíó ó÷àñòü ó ðåàë³çàö³¿ ïðîåêòó ÿê çàö³-
êàâëåíà ñòîðîíà. Ó öüîìó ðàç³ â³í çä³éñíþº ôóíêö³¿ êîîðäèíàö³¿ òà êîíòðîëþ ùî-
äî ïðîåêòó, îñê³ëüêè, ÿê ïðàâèëî, áàíê íåñå ñàìîñò³éíî âñ³ ô³íàíñîâ³ ðèçèêè, òî-
ìó, ÿê í³õòî ³íøèé, çàö³êàâëåíèé â óñï³øí³é ðåàë³çàö³¿ ïðîåêòó é ïîâåðíåíí³ ñâî¿õ
³íâåñòèö³é òà îòðèìàíí³ ³íâåñòèö³éíîãî äîõîäó1. 

1
Coggin T. Daniel, Fabozzi Frank J., Rahman Shafiqur. The Investment Performance of US

Equity Pension Fund Managers // Journal of Finance. — 2003. — ¹ 3. — Ð. 1039—1055.
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ßêùî áàíê º ãîëîâíèì êðåäèòîðîì ³ êîîðäèíàòîðîì ïðîåêòó, òî â³í ò³ñíî
ñï³âïðàöþº ç ïðîåêòíîþ êîìïàí³ºþ (ðèñ.). Ïðè öüîìó êîæåí ³ç äâîõ ãîëîâíèõ
ó÷àñíèê³â ïðîåêòó âèêîíóº ñâîþ ÷àñòèíó ðîáîòè òà, â³äïîâ³äíî, íåñå ñâî¿ ðèçèêè.
Òàê, çîêðåìà, áàíê çä³éñíþº ðîáîòó ùîäî çàëó÷åííÿ ô³íàíñóâàííÿ ï³ä ïðîåêò, êî-
îðäèíóþ÷è ä³¿ âñ³õ ô³íàíñîâî çàö³êàâëåíèõ ñòîð³í ïðîåêòó, ÿêèìè ìîæóòü áóòè ³í-
ø³ áàíêè-êðåäèòîðè, íåáàíê³âñüê³ ô³íàíñîâ³ óñòàíîâè é ³íø³ êðåäèòîðè. Îòæå, ãî-
ëîâíèé áàíê áåðå íà ñåáå ô³íàíñîâ³ ðèçèêè çà ïðîåêòîì, ÷àñòêîâî ïåðåäàþ÷è ¿õ
³íøèì ³íâåñòîðàì. Ïðîåêòíà êîìïàí³ÿ çä³éñíþº îðãàí³çàö³éíó ðîáîòó, êîîðäèíó-
þ÷è ä³¿ âñ³õ ³íøèõ ó÷àñíèê³â ïðîåêòó, òàêèõ ÿê ïîñòà÷àëüíèêè, ï³äðÿäíèêè, áóä³-
âåëüíî-ìîíòàæí³ êîìïàí³¿, ïîêóïö³, äåðæàâí³ ðåãóëþþ÷³ îðãàíè òîùî. Òàêèì ÷è-
íîì, ïðîåêòíà êîìïàí³ÿ áåðå íà ñåáå îðãàí³çàö³éíî-òåõí³÷í³ ðèçèêè çà ïðîåêòîì,
íàìàãàþ÷èñü ïåðåäàòè ¿õ ³íøèì ó÷àñíèêàì ïðîåêòó.

Êð³ì âèùåçàçíà÷åíîãî áàíê, ÿê ïðàâèëî, çä³éñíþº êîîðäèíàö³þ ïðîåêòó çà-
ãàëîì ³ âèêîíóº êîíòðîëüíó ôóíêö³þ, îñê³ëüêè ô³íàíñîâ³ ðèçèêè íåñå ñàìå áàíê,
àäæå º íàéá³ëüø çàö³êàâëåíîþ ñòîðîíîþ.

Àíàë³ç åôåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó çàëåæèòü â³ä ìàñøòàáíîñò³ ïðî-
åêòó é ñóìè êðåäèòó, ïîòð³áíîãî äëÿ ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³é. Äëÿ öüîãî áàíê ïî-
ïåðåäíüî ïîâèíåí ñôîðìóâàòè íåîáõ³äíèé ³íôîðìàö³éíèé ìàñèâ, ó ÿêîìó ³íâåñ-
òèö³éí³ ïðîåêòè âàðòî ðîçïîä³ëèòè íà “ìàë³”, “ñåðåäí³” é “âåëèê³”. Íà îñíîâ³
äàíèõ òàêîãî ³íôîðìàö³éíîãî ìàñèâó ñë³ä ïðîâåñòè åêñïåðòèçó ³íâåñòèö³éíèõ ïðî-
åêò³â, êåðóþ÷èñü òàêèìè ïðèíöèïàìè:

— äëÿ îö³íþâàííÿ “ìàëèõ” ïðîåêò³â äîñòàòíüî çä³éñíèòè ïîïåðåäíþ åêñïåð-
òèçó;

Ðèñ. Ñõåìà ïðîåêòíîãî ô³íàíñóâàííÿ
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— “ñåðåäí³” ïðîåêòè ìàþòü áóòè ï³ääàí³ ïîïåðåäí³é ³ îñíîâí³é åêñïåðòèç³;
— “âåëèê³” ïðîåêòè ïîòðåáóþòü ïîïåðåäíüî¿, îñíîâíî¿ òà çàêëþ÷íî¿ åêñïåð-

òèçè.
Ïîïåðåäíÿ åêñïåðòèçà, ÿê ïðàâèëî, ïåðåäáà÷àº: 
— íåôîðìàëüíó ïðîöåäóðó â³äáîðó ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â; 
— â³äá³ð äîêóìåíò³â ³ç äîïîìîãîþ àíêåòóâàííÿ. 
Îñíîâíà åêñïåðòèçà º ïîð³âíÿíî á³ëüø òðóäîì³ñòêîþ é çàòðàòíîþ, îñê³ëüêè

ñïðÿìîâàíà íà âèð³øåííÿ òàêèõ çàâäàíü: 
— îö³íþâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó êîìïàí³¿-ïîçè÷àëüíèêà;
— àíàë³ç ñòðóêòóðè ³íâåñòèö³é;
— îö³íþâàííÿ òåõí³÷íèõ àñïåêò³â;
— àíàë³ç êîìåðö³éíèõ àñïåêò³â;
— îö³íþâàííÿ çàãàëüíî¿ âàðòîñò³ ³íâåñòèö³é;
— ðîçðàõóíîê áþäæåòíî¿ åôåêòèâíîñò³ ïðîåêòó;
— îö³íþâàííÿ åêîíîì³÷íèõ àñïåêò³â;
— àíàë³ç ³íñòèòóö³îíàëüíèõ àñïåêò³â;
— îö³íþâàííÿ åêîëîã³÷íèõ àñïåêò³â;
— îö³íþâàííÿ ñîö³àëüíèõ àñïåêò³â. 
² íàñàìê³íåöü, îö³íþâàííÿ ìàñøòàáíîñò³ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó â³äáóâàºòü-

ñÿ ÷åðåç çàêëþ÷íó åêñïåðòèçó, ùî ïåðåäáà÷àº ðåàë³çàö³þ òàêèõ åòàï³â: 
— îö³íþâàííÿ ïðîåêòó ìåòîäîì åêâ³âàëåíòè âïåâíåíîñò³;
— ðîçðàõóíîê ñòàâêè äîõîäó;
— àíàë³ç ³íòåãðàëüíîãî åôåêòó;
— âèçíà÷åííÿ ðèçèê³â;
— ðîçðàõóíîê ïîêàçíèê³â ðèçèêó âêëàäåííÿ ³íâåñòèö³é;
— ðîçðàõóíîê ðåéòèíãó ïðîåêòó;
— ïðîâåäåííÿ ïîñò-àóäèòó îö³íêè åôåêòèâíîñò³ ïðîåêòó.
Ó öüîìó êîíòåêñò³ çàóâàæèìî, ùî, ç íàøî¿ òî÷êè çîðó, âåëè÷èíà ³íâåñòèö³é-

íîãî ïðîåêòó íå ïîâèííà áóòè êëþ÷îâèì êðèòåð³ºì äëÿ ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèõ
ð³øåíü ó áàíêó ùîäî äîö³ëüíîñò³ éîãî êðåäèòóâàííÿ. Îñíîâíèì êðèòåð³ºì äëÿ
ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ïðî áàíê³âñüêå êðåäèòóâàííÿ º ïîâåðíåííÿ âêëàäåíîãî êàï³-
òàëó. Âëàñíå êàæó÷è, òàêèé íàø ï³äõ³ä çá³ãàºòüñÿ ç ïîçèö³ºþ ³íøèõ â³ò÷èçíÿíèõ
íàóêîâö³â, ÿê³ äîñë³äæóþòü öþ íàóêîâó ïðîáëåìàòèêó2. 

Âèõîäÿ÷è ç âèêëàäåíîãî, ñèñòåìàòèçóºìî ê³ëüê³ñí³ òà ÿê³ñí³ ïîêàçíèêè äëÿ
àíàë³çó é â³äáîðó ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â äî áàíê³âñüêîãî êðåäèòóâàííÿ (òàáë. 1).

Ó áàíê³âñüê³é ïðàêòèö³ ïðîåêòíîãî ô³íàíñóâàííÿ ³ñíóþòü äâà êîíöåïòóàëüíèõ
ï³äõîäè äî îö³íþâàííÿ àëüòåðíàòèâíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â. Òðàäèö³éíèé ï³äõ³ä
ïåðåäáà÷àº îö³íþâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â â óìîâàõ âèçíà÷åíîñò³, áàçóºòüñÿ íà

2 
Ïåðåñàäà À.À., Ìàéîðîâà Ò.Â. Óïðàâë³ííÿ áàíê³âñüêèìè ³íâåñòèö³ÿìè: Ìîíîãð. — Ê.:

ÊÍÅÓ, 2005. — Ñ. 231.
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êîíöåïö³¿ çðîñòàííÿ âàðòîñò³ ãðîøåé ó ÷àñ³ òà âèêîðèñòîâóº ñòàòè÷í³ é äèíàì³÷í³
ìåòîäè. ßê ïðàâèëî, ðîçðàõîâóºòüñÿ ïåâíà ñóêóïí³ñòü áàçîâèõ ïîêàçíèê³â ³ íà îñíî-
â³ îòðèìàíèõ äàíèõ ïðèéìàºòüñÿ ð³øåííÿ ùîäî äîö³ëüíîñò³ ³íâåñòóâàííÿ. Äî öèõ
ïîêàçíèê³â íàëåæàòü:

— ÷èñòà òåïåð³øíÿ âàðò³ñòü (Net Present Value);
— âíóòð³øíÿ íîðìà äîõ³äíîñò³ (Internal Rate of Return);
— ³íäåêñ äîõ³äíîñò³ (Profitability Index);
— äèñêîíòîâàíèé òåðì³í îêóïíîñò³ (Discounted Payback Period);
— ÷èñòèé ãðîøîâèé ïîò³ê (Net Cash Flow);
— ñóìà ³íâåñòîâàíèõ êîøò³â (àáî ïî÷àòêîâ³ êàï³òàëüí³ âêëàäåííÿ);
— ñòàâêà äèñêîíòóâàííÿ;
— òåðì³í îêóïíîñò³ ïðîåêòó.
²íøèé ï³äõ³ä — àíàë³ç ïðîåêòó â óìîâàõ íåâèçíà÷åíîñò³ — ïåðåäáà÷àº îö³í-

êó é óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè, ùî äàþòü çìîãó çà óìîâè âèêîíàííÿ áþäæåòó ïðîåê-
òó ³ éîãî ðîçêëàäó â÷àñíî ðåàãóâàòè íà íåãàòèâí³ ôàêòîðè (ïîä³¿), ÿê³ ç ïåâíîþ
éìîâ³ðí³ñòþ ìîæóòü ïðîÿâèòèñÿ â õîä³ âèêîíàííÿ ïðîåêòó.

“Ìàëèé” ïðîåêò “Ñåðåäí³é” ïðîåêò “Âåëèêèé” ïðîåêò 

Ê³ëüê³ñí³ ïîêàçíèêè 

×èñòà ïðèâåäåíà âàðò³ñòü ×èñòà ïðèâåäåíà âàðò³ñòü ×èñòà ïðèâåäåíà âàðò³ñòü 

Òåðì³í îêóïíîñò³ ³íâåñòèö³é Òåðì³í îêóïíîñò³ ³íâåñòèö³é Òåðì³í îêóïíîñò³ ³íâåñòèö³é 

 Äîõ³äí³ñòü ³íâåñòèö³é Äîõ³äí³ñòü ³íâåñòèö³é 

 Âíóòð³øíÿ íîðìà ðåíòàáåëüíîñò³ Âíóòð³øíÿ íîðìà ðåíòàáåëüíîñò³ 

 Ðåíòàáåëüí³ñòü ³íâåñòèö³é Ðåíòàáåëüí³ñòü ³íâåñòèö³é 

 Òî÷êà áåççáèòêîâîñò³ Òî÷êà áåççáèòêîâîñò³ 

 Êðèòåð³é Áðóíî Êðèòåð³é Áðóíî 

 Åôåêòèâí³ñòü âèòðàò Åôåêòèâí³ñòü âèòðàò 

 Áþäæåòíèé åôåêò Áþäæåòíèé åôåêò 

 Ñåðåäíüîçâàæåíèé î÷³êóâàíèé  
äîõ³ä 

Ñåðåäíüîçâàæåíèé î÷³êóâàíèé  
äîõ³ä 

  Ñòàâêà äîõîäó â³ä ïðîåêòó 

  Ïîêàçíèêè ðèçèêó 

  Ðåéòèíã ïðîåêòó 

  ²íòåãðàëüíèé åôåêò 

ßê³ñí³ êðèòåð³¿ 

Êîìåðö³éí³ êðèòåð³¿ Êîìåðö³éí³ êðèòåð³¿ Êîìåðö³éí³ êðèòåð³¿ 

Êðèòåð³¿ íàóêîâî-òåõí³÷íî¿  
ïåðñïåêòèâíîñò³ 

²íñòèòóö³îíàëüí³ êðèòåð³¿ ²íñòèòóö³îíàëüí³ êðèòåð³¿ 

Åêîëîã³÷í³ êðèòåð³¿  Åêîëîã³÷í³ êðèòåð³¿  Åêîëîã³÷í³ êðèòåð³¿ 

Êðèòåð³¿ ðåöèï³ºíòà Åêîíîì³÷í³ êðèòåð³¿ Åêîíîì³÷í³ êðèòåð³¿ 

 Ñîö³àëüí³ êðèòåð³¿ Ñîö³àëüí³ êðèòåð³¿ 

  Ðèçèêè 

  Íåâèçíà÷åí³ñòü 

  Åêâ³âàëåíò óïåâíåíîñò³ 

  Ïîñò-àóäèò 

Òàáëèöÿ 1. Êðèòåð³¿ îö³íþâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â
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²ç ñòàòè÷íèõ ìåòîä³â ðîçãëÿíåìî âèçíà÷åííÿ òåðì³íó îêóïíîñò³ ïðîåêòó ³ éî-
ãî îáåðíåíî¿ âåëè÷èíè, ³ç äèíàì³÷íèõ — îö³íêó ÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ ³ âíóò-
ð³øíüî¿ íîðìè äîõ³äíîñò³.

Òåðì³í îêóïíîñò³ äàº îö³íêó ïðèéíÿòíèõ ³íâåñòèö³é ³ç òî÷êè çîðó òåðì³íó ïî-
âåðíåííÿ âêëàäåíîãî êàï³òàëó é âèì³ðþºòüñÿ ÷èñëîì ðîê³â, ïîòð³áíèõ äëÿ éîãî
ïîâåðíåííÿ, òà ç óðàõóâàííÿì î÷³êóâàíèõ ùîð³÷íèõ ÷èñòèõ ãðîøîâèõ ïîòîê³â.
Ùîð³÷íèìè ÷èñòèìè ãðîøîâèìè ïîòîêàìè º ÷èñò³ ð³÷í³ äîõîäè ï³ñëÿ cïëàòè ïî-
äàòê³â.

Ðîçð³çíÿþòü ñåðåäí³é òåðì³í îêóïíîñò³ = ïî÷àòêîâ³ êàï³òàëüí³ âêëàäåííÿ /
ñåðåäíüîð³÷íèé ÷èñòèé ãðîøîâèé ïîò³ê òà ä³éñíèé òåðì³í îêóïíîñò³, ùî âèçíà÷àº ÷àñ,
ïîòð³áíèé äëÿ ïîâåðíåííÿ êàï³òàëüíèõ âêëàäåíü ³ç óðàõóâàííÿì çàïëàíîâàíèõ íàä-
õîäæåíü çà îêðåìèìè ðîêàìè ïðîòÿãîì òåðì³íó ä³¿ ïðîåêòó. 

Ç’ÿñóºìî, ùî òàêå ä³éñíèé ³ ñåðåäí³é òåðì³íè îêóïíîñò³. Íåõàé ó ïðîåêò “À” íå-
îáõ³äíî âêëàñòè 100 000 ãðîøîâèõ îäèíèöü â îñíîâí³ çàñîáè, à ÷èñò³ ãðîøîâ³ ïîòî-
êè çà ðîêàìè î÷³êóþòüñÿ â òàêèõ ñóìàõ: 26 000, 24 000, 22 000, 20 000, 18 000 ãð. îä.

Ñåðåäí³é òåðì³í îêóïíîñò³ 

Ä³éñíèé òåðì³í îêóïíîñò³ âèçíà÷àºòüñÿ òàêèì ÷èíîì (òàáë. 2): 

Ä³éñíèé òåðì³í îêóïíîñò³ ïðîåêòó “À” ñòàíîâèòü 4,44 ðîêó (÷îòèðè ðîêè +
44 % â³ä ï’ÿòîãî ðîêó), ùî êîðîòøå â³ä ñåðåäíüîãî òåðì³íó îêóïíîñò³, ÿêèé ñòà-
íîâèòü 4,55 ðîêó. Ä³éñíèé òåðì³í îêóïíîñò³ ñâ³ä÷èòü ïðî á³ëüø òî÷íó îö³íêó,
îñê³ëüêè áåðå äî óâàãè ðîçïîä³ë çà ÷àñîì ÷èñòîãî ãðîøîâîãî ïîòîêó. Çàóâàæèìî,
ùî òåðì³í îêóïíîñò³ âêàçóº ëèøå íà øâèäê³ñòü ïîâåðíåííÿ êàï³òàëîâêëàäåíü ³ íå
â³äîáðàæàº ðåíòàáåëüíîñò³ ïðîåêòó. Öåé ìåòîä íå âðàõîâóº ÷àñîâó âàðò³ñòü ãðî-
øåé, à òàêîæ ÷àñ “æèòòÿ” ïðîåêòó ï³ñëÿ çàâåðøåííÿ òåðì³íó îêóïíîñò³, òîáòî íå
áåðå äî óâàãè äèíàì³êó íàäõîäæåíü êàï³òàëîâêëàäåíü ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ òåðì³íó
îêóïíîñò³ ïðîåêòó. Ââàæàºòüñÿ, ùî ïî â³äíîøåííþ äî âåëè÷èíè îòðèìàíîãî êà-
ï³òàëó â áóäü-ÿêèé ð³ê åêñïëóàòàö³¿ ïðîåêòó ãðîøîâ³ îäèíèö³ ìàþòü îäíàêîâó ö³-
íó. Öåé íåäîë³ê ìîæíà “ïîì’ÿêøèòè” ââåäåííÿì òàê çâàíîãî äèñêîíòîâàíîãî òåð-
ì³íó îêóïíîñò³, ÿêèé âðàõîâóº ÷àñîâó âàðò³ñòü ãðîøåé íà ð³âí³ ³íâåñòèö³éíîãî
êðèòåð³þ, àëå íå äèñêîíòóº ÷èñò³ ãðîøîâ³ ïîòîêè â³ä åêñïëóàòàö³¿ ïðîåêòó ï³ñëÿ
çàê³í÷åííÿ òåðì³íó îêóïíîñò³, ùî º ³ñòîòíèì íåäîë³êîì ìåòîäó. Îòæå, òåðì³í

100000
4,55.

22000
 

Ð³ê Ð³÷íèé ÷èñòèé ãðîøîâèé ïîò³ê Çàëèøèëîñÿ âíåñòè ó ïðîåêò 

0 100 000 100 000 

1 26 000 74 000 

2 24 000 50 000 

3 22 000 28 000 

4 20 000 8 000 

5          8 000 (0,44 â³ä 18 000) 0 

Òàáëèöÿ 2. Âèçíà÷åííÿ ä³éñíîãî òåðì³íó îêóïíîñò³ 
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îêóïíîñò³ ìîæëèâî çàñòîñîâóâàòè ëèøå äëÿ ïåðâèííîãî ðàíæóâàííÿ ïðîåêò³â íà
î÷åâèäíî íåïðèéíÿòí³ é íà ò³, ÿê³ ñë³ä àíàë³çóâàòè äåòàëüí³øå.

Â³äïîâ³äíî äî ïåâíèõ ïåðåäóìîâ çà ïîêàçíèê ðåíòàáåëüíîñò³ ³íâåñòèö³éíîãî
ïðîåêòó ìîæíà âçÿòè îáåðíåíó âåëè÷èíó òåðì³íó îêóïíîñò³ àáî êîåô³ö³ºíò åôåê-
òèâíîñò³ êàï³òàëüíèõ âêëàäåíü = ÷èñòèé ãðîøîâèé ïîò³ê / ïî÷àòêîâ³ êàï³òàëüí³
âêëàäåííÿ. Ïðîòÿãîì óñüîãî òåðì³íó ä³¿ ïðîåêòó öå îáåðíåíå çíà÷åííÿ òåðì³íó
îêóïíîñò³ º ñòàëîþ âåëè÷èíîþ. 

Ïåðåêîíàºìîñÿ, ùî â ðàç³ äîâãîñòðîêîâîãî ïðîåêòó ³ ñòàëî¿ âåëè÷èíè ÷èñòèõ
ãðîøîâèõ ïîòîê³â îáåðíåíà âåëè÷èíà òåðì³íó îêóïíîñò³ íàáëèæàºòüñÿ äî âíóò-
ð³øíüî¿ íîðìè äîõ³äíîñò³ (ÂÍÄ) öüîãî ïðîåêòó. Çã³äíî ç îçíà÷åííÿì ÂÍÄ ìàºìî:

(1)

àáî

(2)

ÿêùî R1 = R2 = ... = Rn,
äå Ñ0 — ïî÷àòêîâ³ âêëàäåííÿ â ³íâåñòèö³éíèé ïðîåêò; 

R — ð³÷íèé ÷èñòèé ãðîøîâèé ïîò³ê â³ä åêñïëóàòàö³¿ ïðîåêòó; 
i — âíóòð³øíÿ ñòàâêà äîõ³äíîñò³ ïðîåêòó. 

ßêùî â³äîì³ C, R, n, òî ìîæíà îá÷èñëèòè âíóòð³øíþ ñòàâêó äîõ³äíîñò³ ïðî-
åêòó:

(3)

ùî äàº ìîæëèâ³ñòü ïðèâåñòè ÷èñòèé ãðîøîâèé ïîò³ê â³ä åêñïëóàòàö³¿ ïðîåêòó äî
éîãî òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ é òàêèì ÷èíîì â³í ñòàº ïîð³âíÿííèì ³ç ïî÷àòêîâèì
êàï³òàëüíèì âêëàäåííÿì. ×èì á³ëüøèé òåðì³í ä³¿ ïðîåêòó (n), òèì á³ëüøå ñòàâêà
ÂÍÄ íàáëèæàºòüñÿ äî îáåðíåíî¿ âåëè÷èíè òåðì³íó îêóïíîñò³, òîáòî: 

(4)

Îòæå, óñòàíîâëåííÿ çâ’ÿçêó ì³æ òåðì³íîì îêóïíîñò³ ³ ÂÍÄ äàº çìîãó âðàõó-
âàòè ÷àñ “æèòòÿ” ïðîåêòó ï³ñëÿ çàâåðøåííÿ òåðì³íó éîãî îêóïíîñò³ é óñóíóòè ùå
îäèí íåäîë³ê ñòàòè÷íèõ ìåòîä³â îö³íêè åôåêòèâíîñò³.

Çã³äíî ç êîíöåïö³ºþ âàðòîñò³ ãðîøåé ó ÷àñ³ îòðèìàíà â ìàéáóòíüîìó âàðò³ñòü
ãðîøåé ³ç ÷àñîì ìàº ìåíøó âàðò³ñòü, í³æ ¿¿ åêâ³âàëåíò, îòðèìàíèé íà äàíèé
ìîìåíò. Ñàìå òîìó âêëàäåíà ïðè ³íâåñòóâàíí³ ñóìà ãðîøåé ÷åðåç ïåâíèé ÷àñ
çá³ëüøèòüñÿ. Îñê³ëüêè âñ³ êàï³òàëüí³ âêëàäåííÿ õàðàêòåðèçóþòüñÿ ÿê âèòðàòàìè,
òàê ³ äîõîäàìè, ñë³ä ïîð³âíÿòè ö³ âåëè÷èíè ç óðàõóâàííÿì íåçá³ãó ¿õ ³ç ÷àñîì òà ç
óðàõóâàííÿì âàðòîñò³ ãðîøåé ó ÷àñ³. Äëÿ öüîãî íåîáõ³äíî ïðèâåñòè äîõîäè é âè-
òðàòè äî îäíîãî òåðì³íó, òèì ñàìèì ç³ñòàâëÿþ÷è ¿õ ó ðàç³, ÿêùî âîíè íå çá³ãàþòü-
ñÿ ç ÷àñîì. Çàçâè÷àé âèáèðàþòü ïî÷àòêîâèé òåðì³í, òîáòî òåðì³í ïî÷àòêó âêëà-
äåíü. Ìåòîäè, ÿê³ áàçóþòüñÿ íà ö³é êîíöåïö³¿, íàçèâàþòüñÿ äèíàì³÷íèìè. Ñåðåä
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íèõ âèä³ëÿþòü äâà ï³äõîäè: ìåòîä îö³íêè ÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ (×ÒÂ) ³ ìå-
òîä îö³íêè ÂÍÄ. Ïåðøèé ³ç íèõ ÷àñòî çàñòîñîâóºòüñÿ äëÿ îö³íêè åôåêòèâíîñò³ ³í-
âåñòèö³é ³ äàº çìîãó âèçíà÷èòè íèæíþ ìåæó äîõîäó é âèêîðèñòàòè ¿¿ ÿê êðèòåð³é
ïðè âèáîð³ íàéåôåêòèâí³øîãî ïðîåêòó. Äðóãèé ìåòîä îö³íêè åôåêòèâíîñò³ êàï³-
òàëîâêëàäåíü áàçóºòüñÿ íà çíàõîäæåíí³ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè äîõ³äíîñò³ ïðîåêòó, ÿêà
ïîâèííà óð³âíþâàòè òåïåð³øíþ âåëè÷èíó ÷èñòèõ äîõîä³â â³ä äàíîãî ïðîåêòó ç òå-
ïåð³øíüîþ âåëè÷èíîþ êàï³òàëüíèõ âèòðàò íà ïðîåêò.

Íåõàé êðèòåð³ºì åôåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³é áóäå ñåðåäíÿ ö³íà êàï³òàëó, òîáòî
ñòàâêà äèñêîíòó, çà ÿêî¿ î÷³êóþòüñÿ ÷èñò³ ãðîøîâ³ ïîòîêè çà âåñü ÷àñ “æèòòÿ” ïðî-
åêòó, ïðèâåäåí³ äî éîãî ïî÷àòêîâî¿ âàðòîñò³, ùî ñòàþòü ïîð³âíÿííèìè ç ïî÷àòêî-
âèìè êàï³òàëüíèìè âêëàäåííÿìè. Îòæå: 

(5)

äå Pt — ð³÷í³ ãðîøîâ³ äîõîäè; 
Ct — ð³÷í³ âèòðàòè; 
Ñ0 — ïî÷àòêîâ³ êàï³òàëüí³ âêëàäåííÿ; 
t — ÷àñ “æèòòÿ” ïðîåêòó, ðîê³â; 
i — ñòàâêà äèñêîíòó.
ßêùî Pt — Ct = qt, òî ð³âíÿííÿ (5) íàáåðå âèãëÿäó: 

(6)

ßêùî ââàæàòè, ùî ð³çíèöÿ ð³÷íèõ äîõîä³â ³ âèòðàò (q) áóäå ñòàëîþ, òî ôîð-
ìóëà äëÿ âèçíà÷åííÿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³3 ìàòèìå âèãëÿä:

(7)

Çâ³äñè: 

(8)

äå r = 1 + i.
ßêùî ïðèéíÿòè, ùî äîõîäè é âèòðàòè çä³éñíþþòüñÿ íåïåðåðâíî ïðîòÿãîì n

ðîê³â ³ (Pt — Ct)t — ð³çíèöÿ äîõîä³â ³ âèòðàò íà ³íòåðâàë³ (t; t + t), òîä³: 

(9)

äå — ïðîöåíòíà ñòàâêà, âèðàæåíà â äåñÿòêîâèõ äðîáàõ;  ei — êîåô³ö³ºíò 
äèñêîíòóâàííÿ4.
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4
Äåòàëüí³øå äèâ.: Âàñèëü÷åíêî ².Ï. Âèùà ìàòåìàòèêà äëÿ åêîíîì³ñò³â: Ï³äðó÷. — 3-òº

âèä., âèïð. — Ê.: Çíàííÿ, 2007. — Ñ. 332.
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Ïî÷àòêîâà âàðò³ñòü çà íåïåðåðâíî¿ êàï³òàë³çàö³¿: 

Îòæå, ÿêùî             — ñòàëà, òîä³ ïî÷àòêîâà âàðò³ñòü äîð³âíþâàòèìå:

(10)

ßêùî òîä³: 

Òàêèì ÷èíîì:

(11)

Ó çàãàëüíîìó âèïàäêó ³íâåñòèö³¿ áóäóòü âèã³äíèìè, ÿêùî ÒÂ > Ñ0, òîáòî òå-
ïåð³øíÿ âàðò³ñòü ³íâåñòèö³é á³ëüøà â³ä ïî÷àòêîâèõ êàï³òàëüíèõ âêëàäåíü. ²ç îñòàí-
íüî¿ ôîðìóëè âèïëèâàº, ùî òåïåð³øíÿ âàðò³ñòü çàëåæèòü â³ä òðüîõ ôàêòîð³â: ð³ç-
íèö³ ð³÷íèõ äîõîä³â ³ âèòðàò (q), ÷àñó “æèòòÿ” ïðîåêòó (n) ³ âåëè÷èíè ïðîöåíòíî¿
ñòàâêè (i). Öþ çàëåæí³ñòü âèðàæàºìî òàêèì ÷èíîì: 

Âåëè÷èíó q ÷àñòî íàçèâàþòü êâàç³-ðåíòîþ, à i — ïðîöåíòíîþ ñòàâêîþ, çà ÿêîþ
êâàç³-ðåíòà ïðèâîäèòüñÿ äî ïî÷àòêîâî¿ âàðòîñò³. Ó á³ëüøîñò³ âèïàäê³â êâàç³-ðåíòó
ðîçðàõîâóþòü çà 10 ðîê³â, îñê³ëüêè ï³ñëÿ öüîãî òåðì³íó ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ïîì³òíå
çíèæåííÿ ¿¿ âåëè÷èíè. Íàïðèêëàä, çà ïðîöåíòíîþ ñòàâêîþ 9 % òåïåð³øíÿ âàðò³ñòü
îäí³º¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³ êâàç³-ðåíòè â íàñòóïíîìó ðîö³ áóäå òàêîþ (òàáë. 3):

²ç òàáëèö³ âèäíî, ùî íåâèçíà÷åí³ñòü ³ â³ääàëåí³ñòü ï³äñèëþþòüñÿ ç ÷àñîì ³
çìåíøóþòü òåïåð³øíþ âàðò³ñòü. Ïðîöåíòíà ñòàâêà ³ º òðåò³ì ôàêòîðîì, ÿêèé âè-
çíà÷àº òåïåð³øíþ âàðò³ñòü, òîìó ïðî³ëþñòðóºìî çàëåæí³ñòü ÷èñòî¿ òåïåð³øíüî¿
âàðòîñò³ ³íâåñòèö³é â³ä ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè. 

Íåõàé âêëàäåííÿ â ðîçì³ð³ 200 ãð. îä. ïðèíîñÿòü äîõ³ä ó ñóì³ 400 ãð. îä. íà-
ïðèê³íö³ ðîêó. Îá÷èñëèìî ÷èñòó òåïåð³øíþ âàðò³ñòü, ÿêùî ñòàâêà äèñêîíòóâàí-
íÿ äîð³âíþº: à) 0 %; á) Ø; â) 100 %.
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Ìàºìî:

Îòæå, ç³ çá³ëüøåííÿì ñòàâêè äèñêîíòóâàííÿ ×ÒÂ çìåíøóâàòèìåòüñÿ ³ íàâïà-
êè, êð³ì òîãî, ×ÒÂ > 0 äëÿ âñ³õ äèñêîíòíèõ ïðîöåíòíèõ ñòàâîê ìåíøèõ í³æ 100 %. 

Íàïðèêëàä, ÿêùî i = 30 %, ×ÒÂ äîð³âíþº:

Äèñêîíòíà ïðîöåíòà ñòàâêà 30 % ïåðåäáà÷àº, ùî êîëè áàíê ³íâåñòóº â îäíî-
ð³÷íèé ïðîåêò 200 ãð. îä. ³ îòðèìóº íàïðèê³íö³ ðîêó äîõ³ä ïîíàä 260 ãð. îä. (ð³-
âåíü, çà ÿêîãî ×ÒÂ = 0), ïðîåêò áóäå ïðèéíÿòíèì. Îñê³ëüêè àíàë³çîâàíèé ïðîåêò
ïåðåäáà÷àº äîõ³ä 400 ãð. îä., ùî íà 140 ãð. îä. á³ëüøå â³ä ì³í³ìàëüíîãî äîõîäó ³
×ÒÂ = 107,69 ãð. îä., òî ïðîåêò áóäå ïðèéíÿòî. 

Äëÿ áàãàòîð³÷íèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ×ÒÂ äîð³âíþº: 

(12)

ßêùî ïîâåðíóòèñÿ äî ôîðìóëè òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ ³íâåñòèö³é (8), ðîçãëÿ-
íóâøè òàêó ãðàíèöþ:

(13)

òî ìîæíà âñòàíîâèòè îáåðíåíó çàëåæí³ñòü òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ ³íâåñòèö³é â³ä äèñ-
êîíòíî¿ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè ³. 

Âèñíîâêè, çðîáëåí³ äëÿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ ³íâåñòèö³é, ñòîñóþòüñÿ é ÷èñòî¿
òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³, ÿêà âðàõîâóº ÷àñ “æèòòÿ” ïðîåêòó, òîáòî âñ³ äîõîäè é óñ³ âè-
òðàòè. Ïðè öüîìó á³ëüø âèñîêà âåëè÷èíà äîõîä³â â îêðåì³ ðîêè âðàõîâóºòüñÿ â
ï³äñóìêîâ³é ñóì³ ×ÒÂ ³ç á³ëüøîþ âàãîþ. Íåäîë³êè öüîãî ï³äõîäó ïîëÿãàþòü ó òà-
êîìó: ×ÒÂ âèçíà÷àº ëèøå àáñîëþòíó ðåçóëüòàòèâí³ñòü ïðîåêòó; ×ÒÂ íå ïðèâ’ÿçà-
íà äî îáñÿãó ïîòð³áíèõ ³íâåñòèö³é; äâà ïðîåêòè ç îäíàêîâîþ ×ÒÂ ìîæóòü ìàòè
çîâñ³ì ð³çí³ ³íâåñòèö³éí³ ïîòðåáè. Ñòàâêó äèñêîíòó äëÿ ðîçðàõóíê³â íåîáõ³äíî âè-
áèðàòè.

Ïðè âèçíà÷åíí³ ÂÍÄ (ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè, çà ÿêîþ ð³çíèöÿ ïðèâåäåíèõ äîõî-
ä³â ³ âèòðàò äîð³âíþº íóëþ) ïîòð³áíî çíàéòè òàêó ¿¿ âåëè÷èíó, çà ÿêî¿ ÷èñòà òåïå-
ð³øíÿ âàðò³ñòü äîð³âíþâàëà á íóëþ (×ÒÂ = 0). Öÿ äèñêîíòíà ïðîöåíòíà ñòàâêà ³
º âíóòð³øíüîþ íîðìîþ äîõ³äíîñò³.

Íåõàé P1, P2,..., Ps — äîõîäè íà ìîìåíò t1, t2,..., ts òà C1, C2,..., Cl — âèòðàòè íà
ìîìåíò t1, t2,..., tl.
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²ç âèçíà÷åííÿ ÂÍÄ âèïëèâàº: 

(14)

Çàóâàæèìî, ùî ð³âíÿííÿ (14) º íåë³í³éíèì ð³âíÿííÿì â³äíîñíî ³, ÿêå ìîæíà
ðîçâ’ÿçàòè ÷èñåëüíèì ìåòîäîì òèïó Íüþòîíà ç áóäü-ÿêîþ òî÷í³ñòþ5. 

Ó íàøîìó äîñë³äæåíí³ ìè çàïðîïîíóºìî ³íøèé ï³äõ³ä äëÿ ðîçâ’ÿçóâàííÿ öüî-
ãî ð³âíÿííÿ, ùî ìîæå ñïðîñòèòè ãðîì³çäê³ îá÷èñëåííÿ, ÿêèõ ïîòðåáóº íàçâàíèé
êëàñè÷íèé ³òåðàö³éíèé ìåòîä Íüþòîíà. Äëÿ öüîãî ââåäåìî äî ðîçãëÿäó ñåðåäí³
òåðì³íè ïîòîêó ïëàòåæ³â tp, tc — öå ìîìåíòè ÷àñó, çà ÿêèõ ïðèâåäåíà ñóìà âñ³õ ïëà-
òåæ³â äîð³âíþº ñóì³ òåïåð³øí³õ âàðòîñòåé óñ³õ ïëàòåæ³â.

Òîä³ îòðèìàºìî:

Çâ³äñè: 

Òîáòî:

àáî
(15)

Íàñàìê³íåöü âèçíà÷èìî ñåðåäí³ òåðì³íè tp, tc, äëÿ ÷îãî ñêîðèñòàºìîñÿ á³íî-
ì³àëüíèì ðîçêëàäîì. Äëÿ ïðèêëàäó:

Íåõòóþ÷è ìàëèìè âåëè÷èíàìè âñ³õ ÷ëåí³â, ïî÷èíàþ÷è ç òðåòüîãî, ç óðàõóâàííÿì 

ïîïåðåäí³ ð³âíÿííÿ ïåðåïèøåìî ÿê:1,
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Âàñèëü÷åíêî ².Ï., Âàñèëü÷åíêî Ç.Ì. Ô³íàíñîâà ìàòåìàòèêà: Íàâ÷. ïîñ³á. — Ê.: Êîíäîð,

2007. — Ñ. 49—54.
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Ðîçêðèâàþ÷è äóæêè ³ â³äïîâ³äíî ãðóïóþ÷è, îòðèìàºìî:

àáî

Òàêèì ÷èíîì, ñåðåäí³ òåðì³íè ïëàòåæ³â äîð³âíþþòü:

(16)

(17)

Çàóâàæèìî, ùî ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ùîäî âèáîðó ïðîåêòó çà ìåòîäîì ÂÍÄ
çä³éñíþºòüñÿ íà îñíîâ³ éîãî ïîð³âíÿííÿ ç ³íâåñòèö³éíèì êðèòåð³ºì (íàïðèêëàä,
àëüòåðíàòèâíîþ âàðò³ñòþ êàï³òàëó). Ïðîåêò áóäå ïðèéíÿòíèì, ÿêùî ÂÍÄ äîð³â-
íþº àáî ïåðåâèùóº ïðîöåíòíó ñòàâêó ³íâåñòèö³éíîãî êðèòåð³þ.

Âèçíà÷èìî ãðàíè÷íó (ìàðã³íàëüíó) âåëè÷èíó ÂÍÄ.
Íåõàé ³íâåñòîð ìîæå âèáèðàòè ì³æ íåîáìåæåíîþ ê³ëüê³ñòþ íàïðÿì³â ³íâåñ-

òèö³é. Ó ìîìåíò ÷àñó t = 0 êàï³òàëîâêëàäåííÿ äîð³âíþþòü âåëè÷èí³ a, à ùîð³÷í³
äîõîäè — b, äå b = f(a). Îñê³ëüêè ìè ââàæàºìî, ùî b çàëåæèòü â³ä a, ³ñíóº íåîá-
ìåæåíå ÷èñëî ³íâåñòèö³éíèõ ìîæëèâîñòåé.

Ç óðàõóâàííÿì ôîðìóëè (4) òåïåð³øíÿ âàðò³ñòü äîð³âíþâàòèìå:

Íåîáõ³äíó óìîâó åêñòðåìóìó äëÿ ìàêñèìóìó âåëè÷èíè Ñ çàïèøåìî òàêèì ÷èíîì:

Çâ³äñè: 

äå  i = ÂÍÄ.
Ãðàíè÷íó ÂÍÄ ïîçíà÷èìî ÿê r(a):

Òåïåð³øíÿ âàðò³ñòü Ñ áóäå ìàêñèìàëüíîþ, ÿêùî äðóãà ïîõ³äíà ìåíøå íóëÿ,
òîáòî: 
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Çà òàêèõ óìîâ ³íâåñòèö³¿, ó ÿêèõ ãðàíè÷íà ÂÍÄ äîð³âíþº ñòàâö³ äèñêîíòóâàí-
íÿ, çàáåçïå÷óþòü ìàêñèìàëüíó òåïåð³øíþ âàðò³ñòü ïðîåêòó. Öÿ îáñòàâèíà, âî÷åâèäü,
ãîëîâíèì ÷èíîì âïëèâàòèìå íà ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ùîäî äîö³ëüíîñò³ áàíê³âñüêî-
ãî êðåäèòóâàííÿ êîíêðåòíîãî ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó ³ç äåê³ëüêîõ àëüòåðíàòèâíèõ.

Ï³äáèâàþ÷è ï³äñóìîê, ìîæíà ñòâåðäèòè, ùî ñüîãîäí³ ïèòàííÿ, ÿê³ ñòîñóþòü-
ñÿ ôîðìóâàííÿ é óïðàâë³ííÿ êðåäèòíèì ïîðòôåëåì, ùî ì³ñòèòü ³íâåñòèö³éí³ ïî-
çè÷êè, º äîñèòü àêòóàëüíèìè ÿê ³ç íàóêîâîãî, òàê ³ ç ïðàêòè÷íîãî ïîãëÿäó. Àäæå
áàíê³ðè ïîñò³éíî øóêàþòü íîâ³, äîñêîíàë³ø³ ìåòîäè îö³íþâàííÿ ÿêîñò³ òàêîãî
ïîðòôåëÿ, ðîçðîáëÿþòü íîâ³ ôîðìè çàõèñòó â³ä ðèçèê³â, ùî âïëèâàþòü íà éîãî
ÿê³ñòü. Íèí³, îêð³ì “Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê ôîðìóâàííÿ òà âèêîðèñòàííÿ ðåçåð-
âó äëÿ â³äøêîäóâàííÿ ìîæëèâèõ âòðàò çà êðåäèòíèìè îïåðàö³ÿìè áàíê³â”, çàòâåð-
äæåíîãî ïîñòàíîâîþ Ïðàâë³ííÿ ÍÁÓ â³ä 06.07.2000 ¹ 279, íà çàêîíîäàâ÷îìó ð³â-
í³ íå ðîçðîáëåíî æîäíîãî äîêóìåíòà, ÿêèé áè ðåãóëþâàâ ³ äàâàâ ïðàêòè÷í³
ðåêîìåíäàö³¿ ìåíåäæåðàì ùîäî ðîáîòè ç ôîðìóâàííÿ é óïðàâë³ííÿ êðåäèòíèì
ïîðòôåëåì. ßê ïðàâèëî, ó áàíêàõ ðîçðîáëÿþòüñÿ âíóòð³øí³ äîêóìåíòè, ùî çàáåç-
ïå÷óþòü îðãàí³çàö³þ é ðåãëàìåíòàö³þ êðåäèòíîãî ïðîöåñó. Áàíê³ðè, ôîðìóþ÷è
ñòðóêòóðó òàêîãî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ, îð³ºíòóþòüñÿ â îñíîâíîìó íà ìàêñèì³çà-
ö³þ ïðèáóòêó. Âèñîê³ æ ïðèáóòêè, îòðèìàí³, çîêðåìà, â³ä ³íâåñòèö³éíèõ ïîçè÷îê,
ïðèðîäíî, ñóïðîâîäæóþòüñÿ âèñîêèìè ðèçèêàìè, ùî çàãðîæóº ñòàá³ëüíîñò³ áàí-
ê³âñüêî¿ óñòàíîâè. 


