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Âèñâ³òëåíî õàðàêòåðí³ ðèñè ïîòî÷íèõ áàíê³âñüêèõ êðèç. Ñèñòåìàòèçîâàíî ³íñòðóìåíòè äåð-
æàâíî¿ ï³äòðèìêè ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó òà ïîäàíî ¿õ ê³ëüê³ñíó îö³íêó â ì³æíàðîäíîìó âèì³ð³.
Ðîçðîáëåíî ïðîïîçèö³¿ ùîäî ñòàá³ë³çàö³¿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó áàíê³â ³ ñòðèìóâàííÿ çðîñòàííÿ
áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü Óêðà¿íè.

The article exposes specific features of the current banking crises; the author systematizes instruments
of government support to the financial sector and presents their quantitative appraisal in internation-
al dimension. Also suggestions are worked out to stabilize the financial state of banks and restraining
the growth of a Ukraine's debt obligations.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: áàíê³âñüê³ êðèçè, äåðæàâíà ï³äòðèìêà, ðåêàï³òàë³çàö³ÿ áàíê³â, äåðæàâíèé
áîðã, ïðóäåíö³éíå ðåãóëþâàííÿ.

Áàíê³âñüêà êðèçà â Óêðà¿í³ ñòàëà ñêëàäîâîþ ñèñòåìíî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè, ÿêà
ðîçïî÷àëàñü ó âåðåñí³ 2008 ðîêó âíàñë³äîê íàêîïè÷åííÿ äèñïðîïîðö³é ó ðîçâèò-
êó íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè é íåãàòèâíîãî âïëèâó ãëîáàë³çàö³¿. Çíèæåííÿ êóðñó
íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, çìåíøåííÿ ðåàëüíèõ äîõîä³â íàñåëåííÿ òà íàðî-
ñòàííÿ íåãàòèâíèõ òåíäåíö³é ó ðåàëüíîìó ñåêòîð³ åêîíîì³êè ïðèçâåëî äî ³ñòîòíî-
ãî ïîã³ðøåííÿ ÿêîñò³ áàíê³âñüêèõ àêòèâ³â, à âèëó÷åííÿ âíóòð³øí³õ äåïîçèò³â ³
çìåíøåííÿ äîñòóïíîñò³ çîâí³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ — äî çâóæåííÿ ïàñèâíî¿ áàçè
áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ.

Ó äîêðèçîâèé ïåð³îä çíèæåííÿ âàðòîñò³ ïîçèêîâîãî êàï³òàëó, ôîðìóâàííÿ íàä-
ëèøêó ãëîáàëüíî¿ ë³êâ³äíîñò³ òà óñóíåííÿ ïåðåøêîä äëÿ òðàíñêîðäîííîãî ðóõó êàï³-
òàë³â ñïðè÷èíèëî ñòð³ìêå çðîñòàííÿ áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â. Ïðîòå ñëàáê³ áàíê³âñüê³
ñèñòåìè êðà¿í ³ç ðèíêàìè, ùî ôîðìóþòüñÿ, âèÿâèëèñÿ íåñïðîìîæíèìè îïîñåðåä-
êîâóâàòè çíà÷íèé ïðèïëèâ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó. Íåçàâåðøåí³ ðåôîðìè ô³íàíñîâî-
ãî ñåêòîðó é íååôåêòèâíå ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ô³íàíñîâèõ ïîñåðåäíèê³â ïðèçâå-
ëè äî íàêîïè÷åííÿ çíà÷íèõ êðåäèòíèõ ðèçèê³â, ïîãëèáëåííÿ äèñïðîïîðö³é çà
âèäàìè âàëþò ³ ñòðîêîâ³ñòþ â àêòèâí³é ³ ïàñèâí³é ÷àñòèíàõ áàíê³âñüêèõ áàëàíñ³â. ²ç
ïî÷àòêîì ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè ïîòîêè êàï³òàë³â ïîâåðíóëè ó çâîðîòíîìó
íàïðÿì³, íàö³îíàëüí³ âàëþòè êðà¿í-ðåöèï³ºíò³â äåâàëüâóâàëè, à ïðîöåñ áàíê³âñüêî-
ãî êðåäèòóâàííÿ ïðèçóïèíèâñÿ. Íàéá³ëüøèõ âòðàò çàçíàëè êðà¿íè ç âåëèêèì äåô³-
öèòîì ïîòî÷íèõ ðàõóíê³â, íåçíà÷íèìè âàëþòíèìè ðåçåðâàìè, íàäì³ðíèì çîâí³ø-
í³ì áîðãîì ³ âèñîêèì îáñÿãîì âíóòð³øí³õ êðåäèòíèõ âêëàäåíü áàíê³â. 

© Áîãäàí Ò.Ï., 2010
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Íèí³øíÿ ãëîáàëüíà ô³íàíñîâà êðèçà â³äð³çíÿºòüñÿ â³ä ïîïåðåäí³õ ó òàêèõ àñ-
ïåêòàõ: 

1. Íà â³äì³íó â³ä ïîïåðåäí³õ öèêë³â “áóì — ñïàä”, ÿê³ çîñåðåäæóâàëèñü ó êðà¿-
íàõ ³ç ðèíêàìè, ùî ôîðìóþòüñÿ, ïîòî÷íà êðèçà âèíèêëà â ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ ³ç
ìàñøòàáíèìè é ³íòåãðîâàíèìè ô³íàíñîâèìè ñèñòåìàìè. Íåäîñòàòí³ñòü ë³êâ³äíî-
ñò³ â ñèñòåìíî âàæëèâèõ, ãëîáàëüíî âçàºìîïîâ’ÿçàíèõ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâàõ ñïî-
íóêàëà óðÿäè ðîçâèíóòèõ êðà¿í äî ïðîâåäåííÿ øèðîêîìàñøòàáíèõ äåðæàâíèõ ³íòåð-
âåíö³é. 

2. Îïåðàòèâí³ñòü äåðæàâíèõ ³íòåðâåíö³é òà øâèäê³ñòü çàñòîñóâàííÿ àêòèâíèõ
çàõîä³â ï³ä ÷àñ ïîòî÷íî¿ êðèçè áóëè íàáàãàòî âèùèìè, í³æ ï³ä ÷àñ ìèíóëèõ êðèç.
Òàêèé ñòàí ðå÷åé â³äîáðàæàº ä³ºâ³ñòü ïðàâîâèõ, ïîë³òè÷íèõ ³ åêîíîì³÷íèõ ³íñòè-
òóö³é ðîçâèíóòèõ êðà¿í, ÿê³ ñòâîðèëè óìîâè äëÿ øâèäêîãî ïîäîëàííÿ êðèçîâèõ
ÿâèù, ùî, ó ñâîþ ÷åðãó, ñïðèÿëî çìåíøåííþ îáñÿã³â ïðÿìèõ ô³ñêàëüíèõ âèòðàò
íà ñòàá³ë³çàö³þ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó. 

3. Óðÿäè âðàæåíèõ êðèçîþ êðà¿í âèêîðèñòàëè øèðøèé ïîð³âíÿíî ç ìèíóëè-
ìè ïåð³îäàìè íàá³ð ³íñòðóìåíò³â, âêëþ÷àþ÷è çíà÷í³ ïàêåòè ô³ñêàëüíîãî ñòèìó-
ëþâàííÿ, âèêóï áàíê³âñüêèõ àêòèâ³â, íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é òîùî. Öå çóìîâ-
ëåíî îñîáëèâîñòÿìè ìàêðîô³íàíñîâîãî ñåðåäîâèùà ðîçâèíóòèõ êðà¿í, âèùèì
ð³âíåì ðîçâèòêó ¿õ ³íñòèòóò³â òà á³ëüøîþ äîâ³ðîþ äî äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè ç áîêó
ñóá’ºêò³â ðèíêó. 

4. Çàãàëüí³ åêîíîì³÷í³ âòðàòè ïîòî÷íî¿ êðèçè çà òåðì³íîì ïàä³ííÿ ð³âíÿ âè-
ïóñêó ³ çðîñòàííÿ ðîçì³ðó äåðæàâíîãî áîðãó âèÿâèëèñÿ âèùèìè, í³æ ï³ä ÷àñ ìèíó-
ëèõ êðèç, õî÷à ô³ñêàëüí³ âèòðàòè íà âðåãóëþâàííÿ áàíê³âñüêèõ êðèç º íèæ÷èìè1.

Çà îö³íêîþ ôàõ³âö³â ÌÂÔ â³ä ïî÷àòêó íèí³øíüî¿ êðèçè äî ê³íöÿ 2009 ðîêó
ïðÿì³ ô³ñêàëüí³ âèòðàòè íà ï³äòðèìêó ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó ñòàíîâèëè 4,9|% ÂÂÏ,
òîä³ ÿê ïîïåðåäí³ áàíê³âñüê³ êðèçè êîøòóâàëè óðÿäàì áëèçüêî 10|% ÂÂÏ. Ô³íàí-
ñîâàí³ óðÿäàìè ïðîãðàìè ðåêàï³òàë³çàö³¿ é îçäîðîâëåííÿ áàíê³â ïîêëèêàí³ çóïè-
íèòè ðóéíóâàííÿ ïëàò³æíî-ðîçðàõóíêîâî¿ ñèñòåìè, çàìîðîæóâàííÿ êðåäèòíèõ
îïåðàö³é, çâóæåííÿ ïàñèâíî¿ áàçè áàíê³â òà ïåðåêëàäåííÿ çáèòê³â â³ä áàíê³âñüêèõ
îïåðàö³é íà âêëàäíèê³â.

Çìåíøåííÿ ô³ñêàëüíèõ âèòðàò íà ïîäîëàííÿ áàíê³âñüêèõ êðèç óïðîäîâæ
îñòàíí³õ òðüîõ ðîê³â ïîð³âíÿíî ç ìèíóëèìè êðèçàìè ïîÿñíþºòüñÿ îïåðàòèâíèì
ðåàãóâàííÿì âëàäè íà ïðîáëåìè, ùî ïîñòàâàëè, çàñòîñóâàííÿì íåïðÿìèõ ìåòîä³â
ï³äòðèìêè ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó òà ïðîâåäåííÿì ñòèìóëþþ÷î¿ ô³ñêàëüíî¿ é ìîíå-
òàðíî¿ ïîë³òèêè. Çàâäÿêè ðåàë³çàö³¿ ïåðåë³÷åíèõ çàõîä³â áóëî äîñÿãíóòî çìåíøåí-
íÿ òðèâàëîñò³ ³ ãëèáèíè êðèçè. Ïðîòå ðàçîì ³ç òèì ñòèìóëþþ÷à ïîë³òèêà é ïîñè-
ëåíå ñóáñèäóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó ïðèçâåëè äî ³ñòîòíîãî çðîñòàííÿ ïðÿìîãî
äåðæàâíîãî áîðãó òà íàðîùóâàííÿ óìîâíèõ çîáîâ’ÿçàíü äåðæàâè. ßê íàñë³äîê —

1
Resolution of Banking Crises: The Good, the Bad, and the Ugly / Prepared by Luc Laeven and

Fabian Valencia // IMF Working Paper. — June 2010. — Ð. 27.
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íàéâðàçëèâ³ø³ êðà¿íè (Ãðåö³ÿ, ²ñïàí³ÿ, Ïîðòóãàë³ÿ, ²òàë³ÿ, Óãîðùèíà) çàçíàëè ìà-
ñîâî¿ âòå÷³ êàï³òàë³â òà îïèíèëèñÿ íà ìåæ³ äåôîëòó.

Çàçâè÷àé áàíê³âñüêà êðèçà ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê ïðîöåñ åðîç³¿ áàíê³âñüêîãî êàï³-
òàëó, ìàñîâîãî âèëó÷åííÿ äåïîçèò³â âêëàäíèêàìè, ñêîðî÷åííÿ êðåäèòíèõ îïåðàö³é
áàíê³â ³ ìàñøòàáíîãî âòðó÷àííÿ äåðæàâè â ä³ÿëüí³ñòü áàíê³â2. ÌÂÔ çàðàõîâóº áàí-
ê³âñüê³ êðèçè äî êàòåãîð³¿ ñèñòåìíèõ ïðè âèêîíàíí³ äâîõ óìîâ: 1) ïîã³ðøåííÿ
ô³íàíñîâîãî ñòàíó áàíê³â óíàñë³äîê âèëó÷åííÿ äåïîçèò³â àáî íàêîïè÷åííÿ çáèòê³â;
2) ³ñòîòíîãî âòðó÷àííÿ äåðæàâè â áàíê³âñüêèé ñåêòîð äëÿ ñòàá³ë³çàö³¿ êðåäèòíîãî
ðèíêó òà ïðîâåäåííÿ ìàñîâîãî çàêðèòòÿ íåïëàòîñïðîìîæíèõ áàíê³â. 

Çà ê³ëüê³ñíèìè êðèòåð³ÿìè áàíê³âñüê³ êðèçè ââàæàþòüñÿ ñèñòåìíèìè, ÿêùî
âíàñë³äîê çàçíàíèõ áàíêàìè çáèòê³â ÷àñòêà íåä³þ÷èõ ïîçèê ó ¿õí³õ ïîðòôåëÿõ ïåðå-
âèùóº 20|% àáî íà áàíêè, ÿê³ ë³êâ³äóþòüñÿ, ïðèïàäàº 20|% àêòèâ³â áàíê³âñüêî¿ ñèñ-
òåìè. Âòðó÷àííÿ äåðæàâè ââàæàºòüñÿ ³ñòîòíèì, ÿêùî óðÿä ³ öåíòðàëüíèé áàíê êðà¿-
íè çàñòîñîâóþòü ùîíàéìåíøå òðè ³ç øåñòè ïåðåë³÷åíèõ íèæ÷å çàõîä³â: 

1) ³íòåíñèâíà ï³äòðèìêà ë³êâ³äíîñò³ (îáñÿãîì ïîíàä 5|% çîáîâ’ÿçàíü áàíê³â
ïåðåä íåðåçèäåíòàìè ³ âêëàäíèêàìè);

2) ðåêàï³òàë³çàö³ÿ áàíê³â ³ç âêëàäåííÿì äåðæàâíèõ êîøò³â íà ñóìó ïîíàä 3|%
ÂÂÏ;

3) ìàñøòàáíà íàö³îíàë³çàö³ÿ áàíê³â; 
4) íàäàííÿ äåðæàâîþ âàãîìèõ ãàðàíò³é íà êîðèñòü áàíê³â;
5) âèêóï äåðæàâîþ áàíê³âñüêèõ àêòèâ³â íà ñóìó ïîíàä 5|% ÂÂÏ;
6) çàìîðîæóâàííÿ äåïîçèò³â ÷è îãîëîøåííÿ áàíê³âñüêèõ êàí³êóë3.
Âèíèêíåííþ áàíê³âñüêèõ êðèç ó êðà¿íàõ ³ç ðèíêàìè, ùî ôîðìóþòüñÿ, ïåðå-

äóâàëè êðåäèòí³ áóìè, ñïåêóëÿòèâíå ðîçäóâàííÿ ö³í íà àêòèâè é ìàñîâå çàëó÷åí-
íÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó. Øâèäêå çðîñòàííÿ áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â ó öèõ êðà¿íàõ
ñïðè÷èíåíå íàäëèøêîì ãëîáàëüíî¿ ë³êâ³äíîñò³, íèçüêèì ð³âíåì ïðîöåíòíèõ ñòà-
âîê ó ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ, íåäîîö³íêîþ ðèçèê³â ì³æíàðîäíèìè ³íâåñòîðàìè òà ¿õ
áàæàííÿì îòðèìàòè äîäàòêîâ³ äîõîäè çà ðàõóíîê îñâîºííÿ íîâèõ ðèíê³â. 

Ó êðà¿íàõ Öåíòðàëüíî¿ ³ Ñõ³äíî¿ ªâðîïè — íîâèõ ÷ëåíàõ ªÑ — êóìóëÿòèâíå
íàäõîäæåííÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó ïðîòÿãîì 2003—2007 ðîê³â êîëèâàëîñÿ â³ä 33|%
ÂÂÏ ó ×åõ³¿ äî 192|% ÂÂÏ ó Áîëãàð³¿4. Åêñïàíñ³ÿ çàõ³äíîºâðîïåéñüêèõ áàíê³â íà
Ñõ³ä, ìîòèâîâàíà ï³äâèùåííÿì ðèíêîâî¿ ÷àñòêè ó çðîñòàþ÷îìó ðåã³îí³, ñòèìóëþ-
âàëà êðåäèòíèé áóì ó êðà¿íàõ Öåíòðàëüíî¿ ³ Ñõ³äíî¿ ªâðîïè. 

Ç ðîçãîðòàííÿì ãëîáàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè ì³æíàðîäíèé êàï³òàë ïî÷àâ
ïîâåðòàòèñÿ äî ì³ñöü ñâîãî ïîõîäæåííÿ, ðóéíóþ÷è íåçð³ë³ ô³íàíñîâ³ ñèñòåìè

2
Duttagupta R., Cashin P. The Anatomy of Banking Crises // IMF Working Paper. — April 2008. —

P. 9.
3

Resolution of Banking Crises: The Good, the Bad, and the Ugly / Prepared by Luc Laeven and
Fabian Valencia // IMF Working Paper. — June 2010. 

4
The Credit Boom in the EU New Member States: Bad Luck or Bad Policies? / Prepared by Bas

B. Bakker and Anne-Marie Gulde // IMF Working Paper. — May 2010.



6 “Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 8’2010

Ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

êðà¿í-ðåöèï³ºíò³â. Ñòàëî î÷åâèäíèì, ùî êðà¿íè ç âèñîêèìè òåìïàìè çðîñòàííÿ
áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â ó 2005—2007 ðîêàõ ³ ñèëüíîþ çàëåæí³ñòþ áàíê³â â³ä çîâí³ø-
íüîãî ô³íàíñóâàííÿ º íàéâðàçëèâ³øèìè äî ðóéí³âíîãî âïëèâó ãëîáàëüíî¿ êðèçè. 

Ç äîïîìîãîþ åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íèõ ìåòîä³â Ï. Áåðêìåí, Äæ. ¥åëîñ, Ð. Ðåíí-
õåê ³ Äæ. Âîëø óñòàíîâèëè, ùî ô³íàíñîâà âðàçëèâ³ñòü âåëèêîþ ì³ðîþ âèçíà÷àº
ãëèáèíó ïàä³ííÿ ÂÂÏ ï³ä ÷àñ êðèçè. ² ñïðàâä³, íàéá³ëüøå çíèæåííÿ ÂÂÏ ñïîñòå-
ð³ãàëîñü ó êðà¿íàõ ³ç íàéâèùèìè òåìïàìè çðîñòàííÿ áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â ïðèâàò-
íîìó ñåêòîðó òà íàéâèùèì ð³âíåì ëåâåðåäæó ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ5.

Àâòîðè äîñë³äæåííÿ ï³äðàõóâàëè: ÿêáè êðà¿íè âåðõíüîãî êâàíòèëÿ çà ñòóïå-
íåì ëåâåðåäæó ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ (³ç â³äíîøåííÿì íàäàíèõ êðåäèò³â äî âíóòð³ø-
í³õ äåïîçèò³â ó ñåðåäíüîìó 185|%) ìàëè á òàêèé ñàìèé êîåô³ö³ºíò ëåâåðåäæó, ÿê ³
êðà¿íè íèæíüîãî êâàíòèëÿ (83|%), òî ïàä³ííÿ ¿õ ÂÂÏ áóëî á íà 4,1 â. ï. á³ëüøèì.
Îêð³ì òîãî, ÿêáè êðà¿íè âåðõíüîãî êâàíòèëÿ çà êóìóëÿòèâíèìè òåìïàìè çðîñòàí-
íÿ áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â (³ç ñåðåäí³ì òåìïîì 350|%) ìàëè òàêèé ñàìèé ïîêàçíèê
ïðèðîñòó áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â, ÿê ³ êðà¿íè íèæíüîãî êâàíòèëÿ (14|%), òî ïàä³ííÿ
¿õ ÂÂÏ áóëî á íà 3,3 â. ï. ìåíøèì ïîð³âíÿíî ç ôàêòè÷íèìè çíà÷åííÿìè.

Á. Áåêêåð ³ À. ¥àëä äîâåëè, ùî êðà¿íè, ÿê³ äîïóñòèëè êðåäèòíèé áóì ó åêîíî-
ì³ö³ â äîêðèçîâèé ïåð³îä, õàðàêòåðèçóâàëèñÿ íå ëèøå âèñîêèì ñòóïåíåì âîëàòèëü-
íîñò³ âèïóñêó, à é íèæ÷èìè ñåðåäí³ìè òåìïàìè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ óïðîäîâæ
åêîíîì³÷íîãî öèêëó. ² õî÷à çàâäÿêè êðåäèòí³é åêñïàíñ³¿ öèì êðà¿íàì âäàâàëîñÿ ï³ä-
âèùèòè òåìïè çðîñòàííÿ íà ñòàä³¿ áóìó, íàñòóïíå ïàä³ííÿ ð³âíÿ åêîíîì³÷íî¿ àê-
òèâíîñò³ áóëî íàñò³ëüêè çíà÷íèì, ùî ñåðåäí³ òåìïè çðîñòàííÿ ÂÂÏ ó ïåð³îä 2003—
2010 ðîê³â ó íèõ áóëè ³ñòîòíî íèæ÷èìè, í³æ ó êðà¿íàõ, äå íå ñòàëîñÿ êðåäèòíîãî
áóìó6.

Ó ö³ëîìó â³ä íèí³øíüî¿ êðèçè ñâ³òîâà ñï³ëüíîòà çàçíàëà á³ëüøèõ åêîíîì³÷íèõ
âòðàò, í³æ â³ä ïîïåðåäí³õ êðèç. Ìåä³àííå çíà÷åííÿ òåìï³â ïàä³ííÿ ÂÂÏ çà 2007—
2009 ðîêè ñÿãíóëî 25|%, òîä³ ÿê äëÿ ïîïåðåäí³õ êðèç öåé ïîêàçíèê ñòàíîâèâ 20|%
(ïàä³ííÿ ÂÂÏ îá÷èñëþâàëîñü ÿê ð³çíèöÿ ì³æ òðåíäîâèì ³ ôàêòè÷íèì ÂÂÏ çà 4-ð³÷-
íèé ïåð³îä)7. Íà ê³íåöü 2009-ãî êóìóëÿòèâíèé òåìï ïàä³ííÿ ÂÂÏ ó êðà¿íàõ Âåëè-
êî¿ äâàäöÿòêè, ÿê³ ïåðåæèëè ñèñòåìí³ áàíê³âñüê³ êðèçè, ñòàíîâèâ 27|%.

Õàðàêòåðíèìè ðèñàìè ñèñòåìíèõ áàíê³âñüêèõ êðèç º âèêîðèñòàííÿ çíà÷íèõ
ñóì äåðæàâíèõ êîøò³â íà ðåñòðóêòóðèçàö³þ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó (â ñóì³ ïîíàä 5|%
ÂÂÏ) òà íàêîïè÷åííÿ çíà÷íèõ çáèòê³â ó ðàìêàõ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè, âíàñë³äîê
÷îãî ÷àñòêà íåä³þ÷èõ ïîçèê ó êðåäèòíîìó ïîðòôåë³ áàíê³â ïåðåâèùóº 20|%8.

5
The Global Financial Crisis: Explaining Cross-Country Differences in the Output Impact 

/ Prepared by P. Berkmen, G. Gelos, R. Rennhack, J. Walsh // IMF Working Paper. — December
2009. — Ð. 10.

6
The Credit Boom in the EU New Member States: Bad Luck or Bad Policies? / Prepared by Bas

B. Bakker and Anne-Marie Gulde // IMF Working Paper. — May 2010. — P. 23.
7

Resolution of Banking Crises: The Good, the Bad, and the Ugly / Prepared by Luc Laeven and
Fabian Valencia // IMF Working Paper. — June 2010. — P. 4.

8
Òàì ñàìî. — Ñ. 8.
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Â Óêðà¿í³ íà ê³íåöü 2009 ðîêó ÷àñòêà íåä³þ÷èõ ïîçèê íàáëèçèëàñÿ äî 35|%, à
ïðÿì³ âèòðàòè äåðæàâè íà ðåêàï³òàë³çàö³þ é ðåñòðóêòóðèçàö³þ áàíê³âñüêîãî ñåêòî-
ðó ñÿãíóëè 4,8|% ÂÂÏ. Çà êëàñèô³êàö³ºþ ÌÂÔ Óêðà¿íà ââ³éøëà äî ãðóïè 13-òè
êðà¿í, äå ó 2007—2009 ðîêàõ ñïîñòåð³ãàëèñÿ ñèñòåìí³ áàíê³âñüê³ êðèçè. Äî ö³º¿ ãðó-
ïè êð³ì Óêðà¿íè áóëî âêëþ÷åíî ëèøå 2 êðà¿íè ç ðèíêàìè, ùî ôîðìóþòüñÿ, — Ëàò-
â³þ é Ìîíãîë³þ. Ðåøòà êðà¿í íàëåæèòü äî ðîçâèíóòèõ — Àâñòð³ÿ, Áåëüã³ÿ, Äàí³ÿ,
Í³ìå÷÷èíà, ²ñëàíä³ÿ, ²ðëàíä³ÿ, Ëþêñåìáóðã, Í³äåðëàíäè, Âåëèêîáðèòàí³ÿ, ÑØÀ. 

Ó çàçíà÷åíèõ êðà¿íàõ áóëî çàñòîñîâàíî òàê³ îñíîâí³ ìåòîäè âðåãóëþâàííÿ
êðèç: ìàñøòàáíó ï³äòðèìêó ë³êâ³äíîñò³ öåíòðàëüíèìè áàíêàìè, ðåêàï³òàë³çàö³þ
áàíê³â íà îñíîâ³ âëèâàííÿ áþäæåòíèõ êîøò³â, íàö³îíàë³çàö³þ áàíê³â, ãàðàíòóâàí-
íÿ áàíê³âñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü. ÑØÀ é Âåëèêîáðèòàí³ÿ âäàëèñÿ äî âèêóïó ïðîáëåì-
íèõ àêòèâ³â. Ñåðåä êðèçîâèõ êðà¿í ãàðàíò³¿ äåðæàâè çà áàíê³âñüêèìè çîáîâ’ÿçàí-
íÿìè íå íàäàâàëèñÿ â Óêðà¿í³, à ïðîãðàìè ðåêàï³òàë³çàö³¿ áàíê³â íå ïðîâîäèëèñÿ
â Àâñòð³¿, Äàí³¿, Í³ìå÷÷èí³ é Ëàòâ³¿.

Îñîáëèâ³ñòþ ïîòî÷íî¿ êðèçè º òå, ùî âîíà âðàçèëà çäåá³ëüøîãî ðîçâèíóò³
êðà¿íè, ó ô³íàíñîâèõ ñèñòåìàõ ÿêèõ äîì³íóþòü ìåãàáàíêè ³ç øèðîêîþ ìåðåæåþ
ì³æíàðîäíèõ çâ’ÿçê³â. Âèñîêèé ñòóï³íü âçàºìîïîâ’ÿçàíîñò³ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ
ð³çíèõ êðà¿í çóìîâèâ ïîøèðåííÿ êðèçîâèõ ³ìïóëüñ³â ó ì³æíàðîäíîìó ìàñøòàá³.
Áàíêðóòñòâî ê³ëüêîõ ñèñòåìíèõ áàíê³â ìîãëî âèêëèêàòè ëàíöþãîâó ðåàêö³þ —
áàíêðóòñòâà ³íøèõ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ — ÷åðåç âèíèêíåííÿ ïàí³êè ñåðåä âêëàä-
íèê³â ÷è çàìîðîæóâàííÿ àêòèâ³â ó íåïëàòîñïðîìîæíèõ áàíêàõ. Ó òàêèõ óìîâàõ
óðÿäè âðàæåíèõ êðèçîþ êðà¿í áóëè çìóøåí³ ïðîâîäèòè øèðîêîìàñøòàáí³ äåðæàâ-
í³ ³íòåðâåíö³¿ äëÿ âðÿòóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó.

ßê óæå çàçíà÷àëîñÿ, ç ïî÷àòêó ãëîáàëüíî¿ êðèçè äî ê³íöÿ 2009 ðîêó ïðÿì³ ô³ñ-
êàëüí³ âèòðàòè íà ï³äòðèìêó ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó, â òîìó ÷èñë³ ïðÿìå áþäæåòíå
ô³íàíñóâàííÿ òà ïîçàáþäæåòí³ âèòðàòè äåðæàâíèõ óñòàíîâ, ó êðà¿íàõ, äå ñïîñòåð³-
ãàëèñÿ ñèñòåìí³ áàíê³âñüê³ êðèçè, ñòàíîâèëè â ñåðåäíüîìó 4,9|% ÂÂÏ. Çà ðàõóíîê
öèõ âèòðàò áóëè ïðîô³íàíñîâàí³ ïðîãðàìè âèêóïó àêòèâ³â ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ, âëè-
âàííÿ êàï³òàëó äåðæàâîþ, íàäàííÿ áþäæåòíèõ ïîçè÷îê áàíêàì òîùî (òàáë. 1). 

Ìåä³àííå çíà÷åííÿ ïðÿìèõ ô³ñêàëüíèõ âèòðàò íà ðåñòðóêòóðèçàö³þ ô³íàíñî-
âîãî ñåêòîðó ó êðà¿íàõ, äå ñïîñòåð³ãàëèñÿ ñèñòåìí³ áàíê³âñüê³ êðèçè, áóëî ìàéæå
âäâ³÷³ íèæ÷èì â³ä ³ñòîðè÷íîãî ð³âíÿ (10|% ÂÂÏ). Íàéá³ëüø³ ô³ñêàëüí³ âèòðàòè çà-
ô³êñîâàíî â ²ñëàíä³¿ — 13|% ÂÂÏ. Ó Í³äåðëàíäàõ ñóìà ïðÿìèõ ô³ñêàëüíèõ âèòðàò
ñÿãíóëà 12,5|%, ó Âåëèêîáðèòàí³¿ — 8,7|%, â Ëþêñåìáóðç³ — 7,8|%, â ²ðëàíä³¿ —
7,7|% ÂÂÏ. Ãðåö³ÿ (3,7|% ÂÂÏ), Êàçàõñòàí (3,8|%), Ðîñ³ÿ (2,2|%) ³ Ñëîâåí³ÿ (2,9|%)
óâ³éøëè äî ãðóïè êðà¿í ³ç íàéá³ëüøèìè îáñÿãàìè ï³äòðèìêè ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó
ñåðåä äåðæàâ, ÿê³ çàçíàëè áàíê³âñüêèõ êðèç, àëå ö³ êðèçè íå ñòàëè ñèñòåìíèìè (bor-
derline cases)9. Ó äàí³é ãðóï³ êðà¿í, ÿê ³ ñë³ä áóëî î÷³êóâàòè, ñåðåäí³ âèòðàòè íà

9
Resolution of Banking Crises: The Good, the Bad, and the Ugly / Prepared by Luc Laeven and

Fabian Valencia // IMF Working Paper. — June 2010. — P. 23.
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ðåñòðóêòóðèçàö³þ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó âèÿâèëèñÿ ìåíøèìè, í³æ ó êðà¿íàõ ³ç ñèñ-
òåìíèìè áàíê³âñüêèìè êðèçàìè. 

Ìåíøèé îáñÿã ïðÿìèõ ô³ñêàëüíèõ âèòðàò íà ïîäîëàííÿ íèí³øí³õ áàíê³âñü-
êèõ êðèç ïîÿñíþºòüñÿ á³ëüøîþ ãíó÷ê³ñòþ çàñîá³â ðåãóëþâàííÿ, ùî ìàþòü ó ñâîº-
ìó ðîçïîðÿäæåíí³ óðÿäè ðîçâèíóòèõ êðà¿í. Ñüîãîäí³ âîíè ìîæóòü ï³äòðèìóâàòè
ô³íàíñîâ³ óñòàíîâè íåïðÿìèìè ìåòîäàìè — çà ðàõóíîê ïðîâåäåííÿ åêñïàíñ³éíî¿
ìîíåòàðíî¿ é ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òèêè, íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é òà âèêóïó àêòèâ³â. 

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ó êðèçîâèé ïåð³îä óðÿäè áàãàòüîõ êðà¿í íàäàâàëè ãàðàíò³¿
çà áàíê³âñüêèìè çîáîâ’ÿçàííÿìè ç ìåòîþ ïðèçóïèíåííÿ â³äïëèâó ðåñóðñ³â òà çâó-
æåííÿ ïàñèâíî¿ áàçè áàíê³â. Òàê³ ãàðàíò³¿ íàäàâàëèñÿ â óñ³õ êðà¿íàõ ³ç ñèñòåìíè-
ìè áàíê³âñüêèìè êðèçàìè, êð³ì Óêðà¿íè, òà âèá³ðêîâî ó êðà¿íàõ, äå áàíê³âñüê³
êðèçè íå ìàëè ñèñòåìíîãî õàðàêòåðó. Íàïðèêëàä, ó Í³ìå÷÷èí³ ñóìà ïðÿìèõ ô³ñ-
êàëüíèõ âèòðàò íà ï³äòðèìêó ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó ñòàíîâèëà 1|% ÂÂÏ, à íàäàíèõ
ãàðàíò³é — ìàéæå 6|% ÂÂÏ.

Íåïðÿìèì ìåòîäîì ï³äòðèìêè áàíê³â äåðæàâîþ ìîæå ââàæàòèñÿ òàêîæ åêñ-
ïàíñ³éíà ìîíåòàðíà ïîë³òèêà. Ïðèð³ñò ãðîøîâî¿ áàçè ï³ä ÷àñ ïîòî÷íî¿ êðèçè íà-
áàãàòî ïåðåâèùèâ öåé ïîêàçíèê ï³ä ÷àñ ìèíóëèõ êðèç, ùî ïîÿñíþºòüñÿ á³ëüøîþ

Êðà¿íà 
Ïîïîâíåííÿ  

êàï³òàëó  
áàíê³â 

Íàäàííÿ  
áþäæåòíèõ  

ïîçèê 

Âèêóï  
àêòèâ³â  

äåðæàâîþ 

Ïðÿì³ ô³ñêàëüí³  
âèòðàòè, âñüîãî 

Äåðæàâí³  
ãàðàíò³¿  
áàíêàì 

Àâñòð³ÿ 2,1 2,0 — 4,1 0,6 

Áåëüã³ÿ  5,0      — — 5,0 7,7 

Äàí³ÿ 2,8 0,3 — 3,1      — 

Ôðàíö³ÿ 1,0      — — 1,0 0,3 

Í³ìå÷÷èíà 1,2      — 0,2 1,4 6,1 

Ãðåö³ÿ 1,7 1,9 — 3,6      — 

Óãîðùèíà 0,1 2,6 — 2,7      — 

²ñëàíä³ÿ 13,0      — — 13,0      — 

²ðëàíä³ÿ 7,6      — — 7,6      — 

Êàçàõñòàí 2,4 1,3 — 3,8      — 

Ëàòâ³ÿ 2,5 2,5 — 4,9      — 

Ëþêñåìáóðã 7,7      — — 7,7      — 

Í³äåðëàíäè 6,5 6,2 — 12,7 10,8 

Ìîíãîë³ÿ 3,0      — — 3,0      — 

Ðîñ³ÿ 1,0 1,3 — 2,3      — 

Ñëîâåí³ÿ      — 2,8 — 2,8      — 

²ñïàí³ÿ      —      — 1,8 1,8      — 

Øâåö³ÿ 0,7      — — 0,7      — 

Óêðà¿íà 4,8      — — 4,8      — 

Âåëèêîáðèòàí³ÿ 5,0 3,6 0,1 8,7 14,5 

ÑØÀ 3,0 0,3 1,6 4,9      — 

Òàáëèöÿ 1. Ïðÿì³ ô³ñêàëüí³ âèòðàòè íà ï³äòðèìêó áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó 
òà ñóìè ãàðàíò³é áàíêàì ó 2007—2009 ðîêàõ,|% ÂÂÏ

Äæåðåëî: ñêëàäåíî çà äàíèìè ÌÂÔ (äèâ.: Resolution of Banking Crises: The Good, the Bad, and
the Ugly / Prepared by Luc Laeven and Fabian Valencia // IMF Working Paper. — June 2010. — Ð. 33, 34).
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ì³ñòê³ñòþ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì ðîçâèíóòèõ êðà¿í ³ âèùîþ äîâ³ðîþ äî ìîíåòàðíî¿ ïîë³-
òèêè âëàäè. Ñåðåäíº çíà÷åííÿ ìîíåòàðíî¿ åêñïàíñ³¿ ó êðà¿íàõ ³ç áàíê³âñüêèìè êðè-
çàìè ñòàíîâèëî áëèçüêî 6|% ïîð³âíÿíî ç 1|% ó ìèíóëîìó. Âò³ì, îáñÿãè ïðèðîñòó ãðî-
øîâî¿ áàçè â ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ, ÿê³ çàçíàâàëè áàíê³âñüêèõ êðèç äî 2007 ðîêó, íå
íàáàãàòî â³äð³çíÿëèñÿ â³ä ïîòî÷íîãî ïîêàçíèêà (6|%).

Â Óêðà¿í³ ãðîøîâà áàçà çà 2009 ð³ê çðîñëà íà 4,4|%, à çà ñ³÷åíü — òðàâåíü
2010-ãî — íà 4,2|%. Öå ïðè òîìó, ùî çà 2008-é âîíà çá³ëüøèëàñÿ íà 44,8|%, à çà
2007-é — íà 46,0|%. Ãîëîâíîþ ïðè÷èíîþ íåçíà÷íîãî çðîñòàííÿ ãðîøîâèõ àãðå-
ãàò³â Óêðà¿íè ó êðèçîâèé ïåð³îä ñòàëî âèëó÷åííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè çà êàíàëîì
âàëþòíîãî ðèíêó øëÿõîì ñêîðî÷åííÿ ì³æíàðîäíèõ ðåçåðâ³â ÍÁÓ. 

Ó ñâ³ò³ áëèçüêî 70|% êîøò³â ïðÿìî¿ ï³äòðèìêè ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó áóëî âèòðà-
÷åíî íà ïðîãðàìè ðåêàï³òàë³çàö³¿ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ. Â Óêðà¿í³ íà ê³íåöü 2009 ðîêó
ïðÿì³ ô³ñêàëüí³ âèòðàòè íà âðåãóëþâàííÿ áàíê³âñüêî¿ êðèçè ñÿãíóëè 4,8|% ÂÂÏ, ùî
ìàéæå â³äïîâ³äàº ñåðåäíüîìó ïîêàçíèêîâ³ äëÿ êðèçîâèõ êðà¿í (4,9|%). Óò³ì, ï³ñëÿ
çàâåðøåííÿ ïðîãðàìè ðåêàï³òàë³çàö³¿ áàíê³â â Óêðà¿í³ ³ ñïðÿìóâàííÿ ó 2010 ðîö³ 
30 ìëðä ãðí áþäæåòíèõ êîøò³â íà ïîïîâíåííÿ êàï³òàëó áàíê³â ôàêòè÷í³ âèòðàòè
íàøî¿ äåðæàâè çà ï³äñóìêàìè ê³ëüêîõ ðîê³â ìîæóòü ïåðåâèùèòè ñåðåäí³é ïîêàçíèê
äëÿ êðèçîâèõ êðà¿í. 

Ó ì³æíàðîäí³é ïðàêòèö³ íåâ³ä’ºìíîþ ñêëàäîâîþ ïðîãðàì ðåêàï³òàë³çàö³¿ º ïðè-
äáàííÿ óðÿäîì àêö³é ïðîáëåìíèõ áàíê³â òà ¿õ óòðèìàííÿ â äåðæàâí³é âëàñíîñò³
ïðîòÿãîì òðèâàëîãî ÷àñó. Â áàãàòüîõ âèïàäêàõ òåðì³í âîëîä³ííÿ òàêèìè ö³ííèìè
ïàïåðàìè ïåðåâèùóâàâ 10 ðîê³â. Ïðîäàæ ðåêàï³òàë³çîâàíèõ äåðæàâîþ áàíê³â â³äáó-
âàâñÿ ÷àñòèíàìè íà â³äêðèòîìó ðèíêó àáî æ ö³ëêîì ³íîçåìíîìó ÷è âíóòð³øíüîìó
ñòðàòåã³÷íîìó ³íâåñòîðîâ³. 

Ó êðà¿íàõ Âåëèêî¿ äâàäöÿòêè îáñÿãè ïðÿìî¿ äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè ô³íàíñîâî-
ãî ñåêòîðó íà ê³íåöü 2009 ðîêó ñÿãíóëè 3,5|% ÂÂÏ. ²ç óðàõóâàííÿì ÷àñòêîâîãî â³ä-
øêîäóâàííÿ âòðàò ô³íàíñîâèìè óñòàíîâàìè ÷èñòà äåðæàâíà ï³äòðèìêà ñòàíîâèëà
2,7|% ÂÂÏ. Ó îêðåìèõ êðà¿íàõ ïðÿì³ âèòðàòè äåðæàâè íà ñòàá³ë³çàö³þ ô³íàíñîâî-
ãî ñåêòîðó áóëè ì³í³ìàëüíèìè, à â äåÿêèõ äîñèòü çíà÷íèìè, çîêðåìà ó ÑØÀ —
3,6|%, â ßïîí³¿ — 6,6|%, ó Âåëèêîáðèòàí³¿ — 5,4|%, â Í³ìå÷÷èí³ — 4,8|% ÂÂÏ10. 
Ó Àðãåíòèí³, Áðàçèë³¿, Êèòà¿, ²íä³¿, ²íäîíåç³¿, Ìåêñèö³, Ñàóä³âñüê³é Àðàâ³¿, Ï³âäåí-
í³é Àôðèö³ é Òóðå÷÷èí³ óðÿäè âçàãàë³ íå âèä³ëÿëè áþäæåòíèõ êîøò³â íà ï³äòðèì-
êó ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó, õî÷à äåÿê³ ç íèõ íàäàâàëè ãàðàíò³¿ áàíêàì, çá³ëüøóþ÷è
òàêèì ÷èíîì îáñÿã óìîâíèõ äåðæàâíèõ çîáîâ’ÿçàíü.

Çàãàëîì äëÿ êðà¿í Âåëèêî¿ äâàäöÿòêè ñóìè ô³ñêàëüíèõ âèòðàò íà âðåãóëþâàí-
íÿ áàíê³âñüêèõ êðèç áóëè ïîð³âíÿííèìè ³ç ñóìàìè íà âðåãóëþâàííÿ ïîïåðåäí³õ
êðèç. Îäíàê ðåàëüí³ åêîíîì³÷í³ âòðàòè â³ä ïîòî÷íî¿ êðèçè âèÿâèëèñÿ íàáàãàòî
á³ëüøèìè. Êð³ì òîãî, ñòð³ìêî çðîñëè îáñÿãè äåðæàâíî¿ çàáîðãîâàíîñò³, ùî ñòàëî
ãîëîâíîþ ïðè÷èíîþ íîâîãî âèòêà êðèçè â ºâðîïåéñüêèõ êðà¿íàõ. 
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Øèðøèì ïîêàçíèêîì äëÿ îö³íêè ô³íàíñîâèõ âèòðàò íà ñòàá³ë³çàö³þ áàíê³âñü-
êîãî ñåêòîðó (ïîð³âíÿíî ç îáñÿãîì ïðÿìèõ ô³ñêàëüíèõ âèòðàò) º çðîñòàííÿ äåðæàâ-
íîãî áîðãó. Ñóìà çá³ëüøåííÿ äåðæàâíîãî áîðãó â³äîáðàæàº âåëè÷èíó íåïðÿìèõ
âèòðàò äåðæàâè íà âðåãóëþâàííÿ êðèçè, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç ïðîâåäåííÿì åêñïàíñ³éíî¿
ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òèêè, ÿêà äàº çìîãó ï³äòðèìàòè ð³âåíü âèïóñêó é çàéíÿòîñò³. Äëÿ
ïîòî÷íî¿ êðèçè ñåðåäíº çíà÷åííÿ çðîñòàííÿ äåðæàâíîãî áîðãó ó êðà¿íàõ, ùî ïåðå-
æèëè áàíê³âñüê³ êðèçè, çà òðèð³÷íèé ïåð³îä â³ä ïî÷àòêó êðèçè ñòàíîâèëî 24|% ÂÂÏ,
òîä³ ÿê äëÿ ïîïåðåäí³õ êðèç â³äïîâ³äíèé ïîêàçíèê ëåäâå äîñÿãàâ 16|% ÂÂÏ11. Çà
ïðîãíîçàìè ÌÂÔ óïðîäîâæ 2008—2015 ðîê³â ó êðà¿íàõ Âåëèêî¿ äâàäöÿòêè äåðæàâ-
íèé áîðã çá³ëüøèòüñÿ ìàéæå íà 40|% ÂÂÏ. 

Òàêèì ÷èíîì, ó ðåçóëüòàò³ âæèòòÿ óðÿäàìè ä³ºâèõ çàõîä³â äëÿ âðÿòóâàííÿ
ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó ³ñòîòíî çá³ëüøèëèñü îáñÿãè äåðæàâíîãî áîðãó. Åêñïåðòè ÌÂÔ
âèçíà÷àþòü éîãî ïðèð³ñò, çóìîâëåíèé êðèçîâèìè ïîä³ÿìè, ÿê ð³çíèöþ ì³æ ïðî-
ãíîçíèìè çíà÷åííÿìè áîðãó, çðîáëåíèìè â äîêðèçîâèé ïåð³îä, ³ ôàêòè÷íèìè (ïðî-
ãíîçíèìè) çíà÷åííÿìè ï³ä ÷àñ ô³íàíñîâî¿ êðèçè. Çã³äíî ç ¿õí³ìè îö³íêàìè çðîñòàí-
íÿ äåðæàâíîãî áîðãó çà òðè ðîêè â³ä ïî÷àòêó áàíê³âñüêî¿ êðèçè ñòàíîâèòèìå â
²ñëàíä³¿ 80|%, ó ²ðëàíä³¿ — 52|%, â Ëàòâ³¿ — 51|%, ó ²ñïàí³¿ — 39|%, ó Äàí³¿ — 35|%,
ó Ãðåö³¿ — 32|%, â Í³äåðëàíäàõ — 31|%, ó Âåëèêîáðèòàí³¿ — 28|%, â Óêðà¿í³ òà Áåëü-
ã³¿ — 24|%, ó ÑØÀ — 23|% ÂÂÏ.

ßê ñâ³ä÷àòü äàí³ òàáë. 2, â³äì³ííîñò³ ñóì ïðÿìèõ ô³ñêàëüíèõ âèòðàò íà ï³äòðèì-
êó ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó òà ïðèðîñòó äåðæàâíîãî áîðãó º ðàçþ÷èìè. Öå ïîÿñíþºòüñÿ
ÿê çíà÷íèì îáñÿãîì âèòðàò äåðæàâè íà ï³äòðèìêó ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè, òàê
³ ä³ºþ àâòîìàòè÷íèõ ñòàá³ë³çàòîð³â òà ïðîâåäåííÿì äèñêðåö³éíî¿ ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òè-
êè. Êð³ì òîãî, âàðòî âðàõîâóâàòè: åêñïàíñ³éíà ô³ñêàëüíà ïîë³òèêà, ÿêà çá³ëüøóº ñóìó
äåðæàâíîãî áîðãó, òàêîæ ñëóãóº çàñîáîì íîðìàë³çàö³¿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó áàíê³â,
îñê³ëüêè ñòèìóëþº ñóêóïíèé ïîïèò, ùî, ó ñâîþ ÷åðãó, ï³äâèùóº ïîïèò íà áàíê³âñü-
ê³ êðåäèòè òà çíèæóº ðèçèê íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ áàíê³âñüêèõ ïîçè÷àëüíèê³â. 

Îö³íþþ÷è çàãàëüí³ âòðàòè â³ä ãëîáàëüíî¿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðèçè, äîõî-
äèìî âèñíîâêó ïðî òå, ùî ðåàëüí³ âòðàòè â òåðì³íàõ ñêîðî÷åííÿ ð³âíÿ âèïóñêó é
íàêîïè÷åííÿ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü äåðæàâè âèÿâèëèñÿ á³ëüøèìè, í³æ ï³ä ÷àñ ìè-
íóëèõ êðèç. Ô³íàíñóâàííÿ óðÿäàìè ð³çíèõ êðà¿í áåçïðåöåäåíòíèõ çà ñâî¿ìè îáñÿãà-
ìè ïðîãðàì ñòèìóëþâàííÿ åêîíîì³êè é ï³äòðèìêè ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó ïðèçâåëî
äî íàðîùóâàííÿ äåðæàâíî¿ çàáîðãîâàíîñò³ òà ï³äâèùåííÿ ðèçèê³â äëÿ ñóâåðåííèõ
áàëàíñ³â. Òîáòî çàâäÿêè äåðæàâíîìó êðåäèòó âäàëîñÿ ñòðèìàòè ðóéí³âíèé ïåðåá³ã
ô³íàíñîâî¿ êðèçè, àëå âîäíî÷àñ òåìïè íàêîïè÷åííÿ äåðæàâíèõ áîðã³â, óìîâíèõ
çîáîâ’ÿçàíü óðÿä³â òà íîâ³ ðèçèêè, ïîâ’ÿçàí³ ç áîðãîâèìè ïðîöåñàìè, ï³äâèùèëè
éìîâ³ðí³ñòü âèíèêíåííÿ äðóãî¿ õâèë³ ô³íàíñîâî¿ êðèçè. 

Ç ïî÷àòêîì ñâ³òîâî¿ êðèçè é â³äêðèòòÿì óðÿäàìè ð³çíèõ êðà¿í áàãàòîì³ëüÿðä-
íîãî ô³íàíñóâàííÿ íà âðÿòóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó îêðåì³ ïðåäñòàâíèêè

11
Resolution of Banking Crises: The Good, the Bad, and the Ugly / Prepared by Luc Laeven

and Fabian Valencia // IMF Working Paper. — June 2010. — P. 5.



11“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 8’2010

Ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

ãðîìàäñüêîñò³, ïîë³òè÷í³ ä³ÿ÷³ é åêñïåðòè ãîëîñí³øå çàãîâîðèëè ïðî ââåäåííÿ äî-
äàòêîâèõ ïîäàòê³â ³ çáîð³â äëÿ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ ³ç ìåòîþ â³äøêîäóâàííÿ âèòðàò
äåðæàâè. Íà äóìêó ôàõ³âö³â àâòîðèòåòíèõ ì³æíàðîäíèõ óñòàíîâ, òàê³ ïîäàòêè ³
çáîðè ïîâèíí³:

— ãàðàíòóâàòè, ùî ïðÿì³ ô³ñêàëüí³ âèòðàòè íà âðåãóëþâàííÿ áàíê³âñüêèõ
êðèç ó ìàéáóòíüîìó áóäóòü ïîâí³ñòþ ïðîô³íàíñîâàí³ çà ðàõóíîê áàíê³â;

— ñòèìóëþâàòè âèâàæåíó ïîâåä³íêó áàíê³â (óíèêíåííÿ âèñîêîðèçèêîâèõ
îïåðàö³é) òà çìåíøóâàòè òàêèì ÷èíîì ³ìîâ³ðí³ñòü ¿õ áàíêðóòñòâà;

— ñïðÿìîâóâàòèñÿ íà çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ òà ïðè öüîìó ì³í³-
ì³çóâàòè ïîäàòêîâ³ âèêðèâëåííÿ;

— áóòè äîñèòü ïðîñòèìè äëÿ âïðîâàäæåííÿ òà íàäàâàòè ìîæëèâ³ñòü äëÿ ì³æ-
íàðîäíî¿ êîîðäèíàö³¿;

— çàáåçïå÷óâàòè äîäàòêîâ³ íàäõîäæåííÿ äî áþäæåòó ç óðàõóâàííÿì òîãî ôàê-
òó, ùî çàãàëüí³ âòðàòè â³ä áàíê³âñüêèõ êðèç äëÿ íàö³îíàëüíèõ åêîíîì³ê ïåðåâèùó-
þòü îáñÿãè ¿õ ìîæëèâî¿ ô³íàíñîâî¿ ï³äòðèìêè12.

ÌÂÔ ïðîïîíóº êîìïåíñóâàòè ïðÿì³ ô³ñêàëüí³ âèòðàòè é ï³äòðèìêó ô³íàíñî-
âîãî ñåêòîðó çà ðàõóíîê “çáîð³â ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³” (Financial Stability Contribu-
tion). Áàçîþ äëÿ ñòÿãíåííÿ òàêîãî çáîðó, íà äóìêó ÌÂÔ, ìàþòü ñòàòè áàíê³âñüê³
çîáîâ’ÿçàííÿ, ïðè öüîìó ïîäàòêîâà áàçà ïîâèííà áóòè ÿêîìîãà øèðøîþ, äëÿ òîãî
ùîá óíèêíóòè ìîæëèâèõ âèêðèâëåíü òà ñòÿãóâàòè ïîäàòîê çà íèæ÷îþ ñòàâêîþ. Íà
äóìêó åêñïåðò³â ÌÂÔ, çîáîâ’ÿçàííÿ áàíê³â íà â³äì³íó â³ä ¿õí³õ àêòèâ³â º á³ëüø
àäåêâàòíîþ áàçîþ äëÿ ñòÿãíåííÿ íîâîãî ïîäàòêó, îñê³ëüêè íîðìàòèâè ïðóäåíö³é-
íîãî ðåãóëþâàííÿ ïðèâ’ÿçàí³ äî âåëè÷èíè áàíê³âñüêèõ àêòèâ³â òà ¿õ ñêëàäîâèõ, 
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by the Staff of the International Monetary Fund. — April 2010.

Ãðóïà êðà¿í Ïðÿì³ ô³ñêàëüí³  
âèòðàòè 

Çðîñòàííÿ  
äåðæàâíîãî áîðãó 

Ìèíóë³ êðèçè (1970—2006) 

Ðîçâèíóò³ êðà¿íè 3,7 36,2 

Êðà¿íè ç ðèíêàìè, ùî ôîðìóþòüñÿ 11,5 12,7 

Âñ³ êðà¿íè 10,0 16,3 

Ïîòî÷í³ êðèçè* (2007—2009) 

Ðîçâèíóò³ êðà¿íè 5,9 25,1 

²íø³ êðà¿íè 4,8 23,8 

Âñ³ êðà¿íè 4,9 23,9 

Òàáëèöÿ 2. Âèòðàòè íà âðåãóëþâàííÿ áàíê³âñüêèõ êðèç ó 1970—2006 
òà 2007—2009 ðîêàõ (ìåä³àíí³ çíà÷åííÿ),|% ÂÂÏ

* Òåðì³í “ïîòî÷í³ êðèçè” ïîøèðþºòüñÿ íà òàê³ êðà¿íè: Àâñòð³þ, Áåëüã³þ, Äàí³þ, Í³ìå÷-
÷èíó, ²ñëàíä³þ, ²ðëàíä³þ, Ëàòâ³þ, Ëþêñåìáóðã, Ìîíãîë³þ, Í³äåðëàíäè, Óêðà¿íó, Âåëèêîáðèòà-
í³þ ³ ÑØÀ. 

Äæåðåëî: ñêëàäåíî çà äàíèìè ÌÂÔ (äèâ.: Resolution of Banking Crises: The Good, the Bad,
and the Ugly / Prepared by Luc Laeven and Fabian Valencia // IMF Working Paper. — June 2010. —
Ð. 22).
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à äóáëþâàííÿ áàçîâèõ ïîêàçíèê³â ó ñôåðàõ ïîäàòêîâî¿ ïîë³òèêè é ðåãóëþâàííÿ
ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â º íåáàæàíèì. 

²ç ìåòîþ äîòðèìàííÿ ïðèíöèï³â ñïðàâåäëèâîñò³, ìîá³ë³çàö³¿ íàäõîäæåíü äî
áþäæåòó ³ çíèæåííÿ ô³íàíñîâèõ ðèçèê³â áàçîþ äëÿ ñòÿãíåííÿ çáîðó ô³íàíñîâî¿
ñòàá³ëüíîñò³ ìàº ñòàòè áàëàíñîâèé ïîêàçíèê áàíê³âñüêèõ ïàñèâ³â, âêëþ÷àþ÷è
ïîçàáàëàíñîâ³ ñòàòò³, àëå çà âèíÿòêîì êàï³òàëó ² ð³âíÿ é çàñòðàõîâàíèõ çîáîâ’ÿçàíü
(âêëàä³â ô³çè÷íèõ îñ³á). Íà ïåðøèõ åòàïàõ çàïðîâàäæåííÿ çáîðó ô³íàíñîâî¿ ñòà-
á³ëüíîñò³ éîãî ñòàâêà ïîâèííà áóòè óí³ô³êîâàíîþ äëÿ ð³çíèõ òèï³â ô³íàíñîâèõ
óñòàíîâ ³ âèä³â çîáîâ’ÿçàíü. ²ç ÷àñîì ñòàâêà ìîæå äèôåðåíö³þâàòèñÿ çàëåæíî â³ä
ôàêòó ãåíåðóâàííÿ ïåâíèìè óñòàíîâàìè ñèñòåìíèõ ðèçèê³â ³ ñòóïåíÿ ðèçèêîâà-
íîñò³ ïåâíèõ âèä³â çîáîâ’ÿçàíü ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ. 

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî â ÷åðâí³ öüîãî ðîêó óðÿäè íàéá³ëüøèõ ºâðîïåéñüêèõ êðà-
¿í — Âåëèêîáðèòàí³¿, Ôðàíö³¿ é Í³ìå÷÷èíè — ïðèéíÿëè ð³øåííÿ çàïðîâàäèòè
ïîäàòîê íà áàëàíñîâ³ àêòèâè áàíê³â ïî÷èíàþ÷è ç 2011 ðîêó. Ó Âåëèêîáðèòàí³¿ ñòàâ-
êà ïîäàòêó íà áàíê³âñüê³ àêòèâè ñòàíîâèòèìå 0,04|% ó 2011-ìó òà 0,07|% ó 2012 ðî-
ö³. Ôðàíö³ÿ é Í³ìå÷÷èíà ùå íå âèçíà÷èëèñÿ ç ðîçì³ðîì ïîäàòêîâèõ ñòàâîê. 
Ó ÑØÀ ïîäàòîê íà àêòèâè ñïëà÷óâàòèìóòü áàíêè ç³ ñòàòóòíèì ôîíäîì ïîíàä
50 ìëðä äîë. òà õåäæ-ôîíäè ç àêòèâàìè ïîíàä 10 ìëðä äîë. Ùîðîêó â³ä öüîãî
ïîäàòêó äî ñïåö³àëüíîãî ôîíäó ìàº áóòè ìîá³ë³çîâàíî áëèçüêî 19 ìëðä äîë.

Ïðîòå íàïðèê³íö³ ÷åðâíÿ íà ñàì³ò³ Âåëèêî¿ äâàäöÿòêè â Òîðîíòî ïðîòè ³í³ö³-
àòèâè ºâðîïåéñüêèõ êðà¿í ñòîñîâíî ðîçðîáêè óí³ô³êîâàíîãî ï³äõîäó äî îïîäàòêó-
âàííÿ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ âèñòóïèëè Êèòàé, ßïîí³ÿ, Êàíàäà, Àâñòðàë³ÿ òà ðÿä
êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ. Ó÷àñíèêè ñàì³òó ä³éøëè çãîäè ùîäî ìîæëèâîñò³ çàñòî-
ñóâàííÿ äîäàòêîâîãî ïîäàòêó íà áàíêè ëèøå íà íàö³îíàëüíîìó ð³âí³, ç óðàõóâàí-
íÿì âíóòð³øíüî¿ ñïåöèô³êè åêîíîì³êè êðà¿íè. 

Â Óêðà¿í³ ï³ñëÿ ñòàá³ë³çàö³¿ íàö³îíàëüíî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè òàêîæ ìîæëè-
âå ââåäåííÿ ïîäàòêó íà ô³íàíñîâ³ óñòàíîâè, áàçîþ äëÿ ñòÿãíåííÿ ÿêîãî ñòàíå
çàãàëüíà ñóìà ïàñèâ³â çà âèðàõóâàííÿì âëàñíîãî êàï³òàëó óñòàíîâè é çàñòðàõîâà-
íèõ âêëàä³â, àëå ³ç âêëþ÷åííÿì ïîçàáàëàíñîâèõ ñòàòåé ïàñèâ³â. 

Ó êîðîòêîñòðîêîâîìó ïåð³îä³ äëÿ í³âåëþâàííÿ çàãðîçè âèíèêíåííÿ íîâîãî
âèòêà ô³íàíñîâî¿ êðèçè, ïîâ’ÿçàíî¿ ç íåñòàá³ëüíèì ô³íàíñîâèì ñòàíîì áàíê³â ³
íàêîïè÷åííÿì áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü äåðæàâè, ïåðøî÷åðãîâèìè çàõîäàìè ô³íàí-
ñîâî¿ ïîë³òèêè â Óêðà¿í³ ìàþòü ñòàòè:

— âäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³çì³â ô³íàíñîâî¿ ï³äòðèìêè áàíê³â;
— ïîñèëåííÿ ïîë³òèêè ïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ;
— ñòðèìóâàííÿ ðîçðîñòàííÿ äåðæàâíîãî áîðãó Óêðà¿íè òà óìîâíèõ çîáîâ’ÿçàíü

óðÿäó. 
Òðåáà ñêàçàòè, ùî, íåçâàæàþ÷è íà îêðåì³ ïîçèòèâí³ òåíäåíö³¿ â ðîçâèòêó ãðî-

øîâî-êðåäèòíî¿ ñôåðè Óêðà¿íè â ïåðø³é ïîëîâèí³ 2010 ðîêó, ñèòóàö³ÿ â áàíê³âñü-
êîìó ñåêòîð³ çàëèøàëàñÿ äîâîë³ ñêëàäíîþ: çà ñ³÷åíü — òðàâåíü â³ä’ºìíèé ô³íàí-
ñîâèé ðåçóëüòàò ïî ñèñòåì³ áàíê³â ñòàíîâèâ 7,5 ìëðä ãðí. Îêð³ì òîãî, çíà÷íèìè º
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îáñÿãè ïðîáëåìíèõ êðåäèò³â. Çà äàíèìè ÍÁÓ â³äíîøåííÿ ïðîñòðî÷åíî¿ çàáîðãî-
âàíîñò³ çà êðåäèòàìè äî çàãàëüíî¿ ñóìè íàäàíèõ êðåäèò³â ïî áàíê³âñüê³é ñèñòåì³
Óêðà¿íè íà 1 ÷åðâíÿ 2010 ðîêó ñòàíîâèëî 10,7|%. Ì³æíàðîäí³ ³íñòèòóö³¿ îïåðóþòü
âèùèìè ïîêàçíèêàìè. Òàê, çà äàíèìè ðåéòèíãîâîãî àãåíòñòâà “Standart&Poor’s” ó
ñòðóêòóð³ êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ áàíê³â ÷àñòêà ïðîáëåìíèõ àêòèâ³â ñÿãàº â³ä 30|% äî
50|%. Çà îö³íêàìè ÌÂÔ ó âåðåñí³ 2009-ãî â³äíîøåííÿ íåä³þ÷èõ ïîçèê (çà óêðà¿íñü-
êîþ êëàñèô³êàö³ºþ öå ñóáñòàíäàðòí³, ñóìí³âí³ é áåçíàä³éí³ áàíê³âñüê³ êðåäèòè) äî
çàãàëüíîãî îáñÿãó íàäàíèõ êðåäèò³â â Óêðà¿í³ ñòàíîâèëî 33,8|%, ùî º íàéâèùèì
ïîêàçíèêîì ó âèá³ðö³ êðà¿í ³ç ðèíêàìè, ùî ôîðìóþòüñÿ, äàí³ ùîäî ÿêèõ íàâåäåí³
ó êâ³òíåâîìó çâ³ò³ “Global Financial Stability Report”13. Ïðè öüîìó ÷àñòêà òàêèõ ïîçèê
íàïðèê³íö³ 2009 ðîêó â Êàçàõñòàí³ äîð³âíþâàëà 21,2|%, â Ëèòâ³ — 19,4|%, ó Ñåíåãà-
ë³ — 18,7|%, â Ìîëäîâ³ — 16,6|%, â Ëàòâ³¿ — 16,4|% òà â Ñåðá³¿ — 15,5|%.

Ââàæàºìî, ùî äëÿ ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ñóñï³ëüíèõ êîø-
ò³â íà ï³äòðèìêó áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè äîö³ëüíî íàñàìïåðåä îáìåæèòè
îáñÿãè ï³äòðèìêè ë³êâ³äíîñò³ áàíê³â ÍÁÓ. Â³äíîâëåííÿ ïîçèòèâíî¿ äèíàì³êè äå-
ïîçèò³â ³ ôîðìóâàííÿ íàäì³ðíî¿ ë³êâ³äíîñò³ â áàíê³â ó ñåðåäèí³ 2010 ðîêó ñòâîðþ-
þòü ï³ä´ðóíòÿ äëÿ çìåíøåííÿ ìàñøòàá³â âèêîðèñòàííÿ åì³ñ³éíèõ ðåñóðñ³â íà ïî-
òðåáè ñòàá³ë³çàö³¿ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó. 

Ó ñ³÷í³ — òðàâí³ öüîãî ðîêó îáñÿã îïåðàö³é ³ç ðåô³íàíñóâàííÿ áàíê³â ÍÁÓ
ñòàíîâèâ 3,84 ìëðä ãðí. Ó ² êâàðòàë³ ÍÁÓ çä³éñíèâ ïðîëîíãàö³þ ðàí³øå íàäàíèõ
áàíêàì êðåäèò³â ðåô³íàíñóâàííÿ íà çàãàëüíó ñóìó 37,9 ìëðä ãðí. Óò³ì, íà íàø
ïîãëÿä, íàäàâàòè ñòàá³ë³çàö³éí³ ïîçèêè äîö³ëüíî ëèøå ïëàòîñïðîìîæíèì òà æèòòº-
çäàòíèì áàíêàì ³ ò³ëüêè ó âèêëþ÷íèõ âèïàäêàõ, ïðè âèíèêíåíí³ â íèõ ðîçðèâ³â
ì³æ íàäõîäæåííÿìè é âèïëàòàìè. Öå âèìàãàº âèêëþ÷åííÿ íåïëàòîñïðîìîæíèõ
áàíê³â ³ç êîëà ïðåòåíäåíò³â íà ï³äòðèìêó ë³êâ³äíîñò³ ç áîêó ÍÁÓ. 

Âàæëèâà ðîëü ó ñïðàâ³ íåäîïóùåííÿ âèíèêíåííÿ íîâèõ êðèç íàëåæèòü ïîë³-
òèö³ ïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ. Íîðìàòèâè ³ ïðàâèëà òàêîãî ðåãóëþâàííÿ ìà-
þòü ïîøèðþâàòèñÿ íà âñ³ ïîòåíö³éí³ äæåðåëà ðèçèê³â òà çàáåçïå÷óâàòè ôîðìóâàí-
íÿ çàïàñó ðåñóðñ³â ó ôîðì³ áàíê³âñüêîãî êàï³òàëó é ð³çíèõ ñòðàõîâèõ ðåçåðâ³â, ùî
áóäóòü äîñòàòí³ìè äëÿ ïîêðèòòÿ ìîæëèâèõ âòðàò. Ó ðàìêàõ íîâî¿ ñèñòåìè ïðóäåí-
ö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ îïåðàö³¿ â ³íîçåìí³é âàëþò³ ïîâèíí³ ìàòè âèùó ö³íó, ç îãëÿ-
äó íà ¿õ á³ëüøó ðèçèêîâ³ñòü, à êðåäèòóâàííÿ ïîçè÷àëüíèê³â, êîòð³ íå ìàþòü âàëþò-
íèõ äîõîä³â, ïîâèííå áóòè ì³í³ì³çîâàíå. Òàêîæ ñë³ä çâåðíóòè îñîáëèâó óâàãó íà
ïðîáëåìè ðîçáàëàíñóâàííÿ àêòèâ³â ³ ïàñèâ³â áàíê³â çà òåðì³íàìè. Ñòðàòåã³÷í³
íàïðÿìè ðåôîðìóâàííÿ ñèñòåìè íàãëÿäó çà ä³ÿëüí³ñòþ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ íåðîç-
ðèâíî ïîâ’ÿçàí³ ç ï³äâèùåííÿì ð³âíÿ òà ÿêîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó, âäîñêîíàëåí-
íÿì óïðàâë³ííÿ ë³êâ³äí³ñòþ, íàðîùóâàííÿì ñòðàõîâèõ çàïàñ³â ë³êâ³äíîñò³.

Äëÿ çàáåçïå÷åííÿ çíèæåííÿ ñèñòåìíèõ ðèçèê³â ó ä³ÿëüíîñò³ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ
³ ñòðèìóâàííÿ êðåäèòíèõ áóì³â îñíîâíèìè ³íñòðóìåíòàìè ïîë³òèêè ïðóäåíö³éíîãî

13
Global Financial Stability Report / International Monetary Fund. — April 2010. — P. 55.
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ðåãóëþâàííÿ ïîâèíí³ ñòàòè ê³ëüê³ñí³ ë³ì³òè äîñòàòíîñò³ êàï³òàëó áàíê³â (íåîáõ³äíå
âäîñêîíàëåííÿ ìåòîäèêè ¿õ ï³äðàõóíêó â ÷àñòèí³ çàðàõóâàííÿ äî êàï³òàëó ñôîðìîâà-
íèõ áàíêàìè ðåçåðâ³â òà ââåäåííÿ åëåìåíò³â äèíàì³÷íîãî íîðìóâàííÿ), à òàêîæ ðå-
çåðâè ï³ä êðåäèòí³ ðèçèêè ç íàäàííÿì ¿ì àíòèöèêë³÷íîãî õàðàêòåðó14. Ïðè í³âåëþ-
âàíí³ âïëèâó ñèñòåìíèõ ðèçèê³â ô³íàíñîâ³ ïîñåðåäíèêè çìîæóòü âèêîíóâàòè ñâîº
îñíîâíå ïðèçíà÷åííÿ — åôåêòèâíî ïåðåðîçïîä³ëÿòè êîøòè â³ä êðåäèòîð³â äî ïîçè-
÷àëüíèê³â òà ñïðèÿòè òàêèì ÷èíîì äîâãîòðèâàëîìó çðîñòàííþ åêîíîì³êè. 

Çàáåçïå÷åííÿ ìàêðîô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ â Óêðà¿í³, ïîðÿä ³ç óäîñêîíàëåí-
íÿì ìåõàí³çì³â äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè áàíê³â ³ ìåòîä³â ïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ,
âèìàãàº ïðîâåäåííÿ ö³ëåñïðÿìîâàíî¿ áþäæåòíî-ïîäàòêîâî¿ ïîë³òèêè òà îáìåæåí-
íÿ çðîñòàííÿ äåðæàâíîãî áîðãó Óêðà¿íè. Äëÿ çàáåçïå÷åííÿ áîðãîâî¿ ñò³éêîñò³ íàøî¿
êðà¿íè òà çíèæåííÿ äåðæàâíîãî áîðãó äî åêîíîì³÷íî áåçïå÷íîãî ð³âíÿ íåîáõ³äíî
ðîçðîáèòè ñåðåäíüîñòðîêîâèé ïëàí áþäæåòíî¿ êîíñîë³äàö³¿, ñêëàäîâèìè ÿêîãî ñòà-
íóòü ÿê çðîñòàííÿ äîõîä³â áþäæåòó, òàê ³ ñêîðî÷åííÿ âèäàòê³â ñïîæèâ÷îãî ñïðÿìó-
âàííÿ. Äåô³öèò äåðæàâíîãî áþäæåòó ïîòð³áíî çìåíøèòè äî 3,5|% ÂÂÏ ó 2011 ðîö³
òà 2,5—3,0|% ÂÂÏ ó 2012-ìó. 

Ï³ñëÿ â³äíîâëåííÿ ñò³éêîãî çðîñòàííÿ åêîíîì³êè ³ çá³ëüøåííÿ äîõ³äíî¿ ÷àñ-
òèíè áþäæåòó äîäàòêîâ³ ðåñóðñè ìàþòü áóòè âèêîðèñòàí³ íà ïîãàøåííÿ ÷àñòèíè
äåðæàâíîãî áîðãó Óêðà¿íè, íåâåëèêèé ðîçì³ð ÿêîãî íàäàñòü óðÿäó ìîæëèâîñò³ äëÿ
ïðîâåäåííÿ ó êðèçîâèé ïåð³îä àíòèöèêë³÷íî¿ ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òèêè, çàëó÷åííÿ
ïîçèêîâèõ êîøò³â (çàâäÿêè íèæ÷èì ïðîöåíòíèì ñòàâêàì çà ïîçèêàìè é âèù³é
êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ óðÿäó) òà âèä³ëåííÿ íåîáõ³äíèõ ðåñóðñ³â íà ñòàá³ë³çàö³þ åêî-
íîì³êè é ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè.
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