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Постановка проблеми. Світовий ринок синдика-
тивного кредитування правомірно вважається ва-
гомою частиною глобального ринку позикових ре-
сурсів. Посилення світогосподарських економічних 
зв’язків, лібералізація руху потоків капіталу, то-
варів і послуг у світі вимагає постійної оптимізації 
та вдосконалення функціонування ринку синдика-
тивних кредитів. Водночас зрушення на світовому 
ринку синдикативного кредитування впливають на 
розвиток кредитних відносин держави й визначають 
пріоритети її фінансової політики. Тому за умов ак-
тивізації впливу процесів глобалізації на економічні 
відносини в Україні проблеми функціонування світо-
вого ринку синдикативного кредитування набувають 
особливої актуальності.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Роз-
виток механізмів синдикативного кредитуван-
ня досліджують переважно зарубіжні вчені, серед 
яких К. Доусон, М. Кембелл, Т. Роудс, А. Тейлор, 
А.  Файт. Окремим економіко-правовим аспектам 
процедури синдикування присвячено праці вітчизня-
них науковців, зокрема І.І. Левківського, С.А. Ци-
ганова, В.І.  Міщенка, Н.М.  Пантелєєвої, А.М.  Ян-
шиної. Проте динамічність розвитку цього сегмента 
кредитного ринку у світовому масштабі змушує по-
стійно звертатись до аналізу наявних трендів синди-
кативного кредитування.

Невирішені раніше проблеми. Основні потреби, 
які потребують вирішення, – повноцінний аналіз 
сучасного ринку синдикативних кредитів і вивчен-
ня факторів впливу на нього, що формують загальні 
тенденції розвитку ринку синдикативного кредиту-
вання у світі.

Постановка завдання. На основі викладеного 
можна сформулювати завдання, яке полягає у визна-
ченні основних особливостей функціонування світо-
вого ринку синдикативного кредитування. Для до-

сягнення завдання необхідно таке: визначити етапи 
розвитку ринку синдикативного кредитування, до-
слідити сучасний стан ринку синдикативних креди-
тів, охарактеризувати основні тенденції ринку син-
дикативного кредитування.

Виклад основного матеріалу. Характерною осо-
бливістю будь-якого синдикативного кредиту є 
наявність кількох банків-кредиторів, серед яких 
розподіляються сума кредиту та основні ризики. 
Прихильність урядів, корпорації, банків до синди-
кативного кредитування порівняно з іншими фор-
мами фінансування пояснюється поєднанням най-
більш привабливих особливостей комерційної та 
інвестиційної банківської справи, а саме: значні об-
сяги фінансування, зменшення вимог до докумен-
тації й розкриття внутрішньої інформації, публічне 
розміщення й індивідуальні параметри, умови за-
лучення тощо.

Синдикативні кредити функціонують на ринку 
синдикативних кредитів, де реалізуються кредитні 
відносини. З цієї точки зору важливим видається 
правильне розуміння самої дефініції «ринок синди-
кативних кредитів», де суб’єктами виступають кре-
дитори та позичальники.

На нашу думку, ринок синдикативних кредитів –  
це частина ринку позичкових капіталів, де відбува-
ється перерозподіл вільних грошових ресурсів між 
комерційними банками й позичальниками, а також 
поміж собою (оскільки комерційні банки також мо-
жуть отримувати синдикативні кредити), використо-
вуючи інструменти синдикативного кредитування.

Ринок синдикативного кредитування зародився у 
60-х рр. минулого століття та останніми десятиліт-
тями набув значних масштабів. Проаналізувавши іс-
торію розвитку ринку та визначивши основні еконо-
мічні події, які мали на неї вплив, можна виділити 
такі основні етапи:
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–	 зародження ринку – 60-і рр. XX ст. – період, 
коли синдикативні кредити використовувались для 
перерозподілу іноземного капіталу в країни, що роз-
вивались. Основні угоди в цей період укладались не-
систематично, що унеможливлює говорити про ста-
тистику [1, с. 50];

–	 активний розвиток – 70-і рр. XX ст. – поява су-
веренного синдикативного кредитування: синдикати 
відомих світових банків починають надавати креди-
ти країнам-імпортерам нафти на підтримку їх пла-
тіжного балансу. У зв’язку із цим. основна частина 
кредиторів була представлена експортерами із США 
та Європи, основні позичальники – країни Латин-
ської Америки. Після досягнення у 1982 р. загаль-
носвітового обсягу синдикативних кредитів у розмі-
рі 46 млрд дол. США, вказаний інструмент замінив 
звичайні двохсторонні контракти [2, с. 37]; 

–	 перша криза – 80-і рр. XX ст. – криза країн 
Латинської Америки, спричинена спадом цін на на-
фтопродукти, призвела до появи перших дефолтів на 
ринку синдикативного кредитування. Водночас Мек-
сика призупинила виплати по державному боргу, а 
слідом за нею і Бразилія, Венесуела й Філіппіни. 
У 1985 р. обсяги синдикативного кредитування до-
сягли найменшого значення й перебували у межах 
9–10 млрд дол. США, при чому основна частина угод 
була спрямована на рефінансування уже наявної за-
боргованості. У цей час формується дворівневий ри-
нок синдикативного кредитування, що пов’язано із 
появою структурованих цінних паперів, забезпече-
них синдикативним кредитами;

–	 відновлення розвитку – 90-і рр. XX ст. – при-
йняття й упровадження плану Н. Брейді, зміна кре-
дитних політик основних світових банків, розпад 
СРСР і нова геополітична картина світу внесли свої 
корективи в розвиток ринку синдикативного кре-
дитування. Банки почали використовувати новий 
інструментарій для аналізу клієнтів, запозичений 
у оцінювачів цінних паперів, що дало змогу суттє-
во знизити кредитні ризики. Як результат – обсяги 
ринку почали суттєво зростати, і в 1996 році загаль-
ний обсяг наданих синдикативних кредитів становив 
158,1 млрд дол. США. Цей період характеризується 
також активним розвитком вторинного ринку. Стан-
дартизація документації для торгівлі борговими ін-
струментами значною мірою сприяла підвищенню їх 
ліквідності на світовому ринку [3, с. 87];

–	 становлення ринку – 1998–2008 рр. – активіза-
ція торгівлі на вторинному ринку й розвиток сфери 

Рис. 1. Обсяги кредитування на світовому ринку 
синдикативних кредитів у 2007-2013 рр.

Складено за даними [4]

біржової журналістики сприяли формуванню публіч-
ного характеру ринку, що зумовило його розши-
рення. Запровадження доктрини «гнучкого ринку» 
надало можливість змінити процес ціноутворення з 
урахуванням умов ринку й попиту серед інвесторів, 
що зробило синдикативні кредити більш привабли-
вими. Саме цей етап розвитку світового ринку син-
дикативного кредитування характеризується піком 
його активності у 2007 р. Так, за даними міжнарод-
ного рейтингового агентства Thomson Reuters, світо-
вий обсяг угод синдикативного кредитування за цей 
період становив близько 4,8 трлн дол. США (рис. 1);

–	 вплив світової економічної кризи – 2008–
2010  рр. – характеризується значним спадом обся-
гу синдикативного кредитування у світовій економі-
ці у 2009  р. (див. рис. 1). При чому, найбільшою 
мірою постраждали фінансової ринки розвинутих  
країн – США та Західної Європи. Проте в 2010  р. 
ринок почав поетапно виходити із кризового стану й 
нарощувати обсяги. Загалом ринок синдикативного 
кредитування відновився досить швидко, порівняно 
з іншими сегментами ринку позикових капіталів, що 
довело його гнучкість та універсальність в умовах 
кризи довіри на ринку внаслідок відносно низького 
рівня ризику окремого кредитора;

–	 розвиток нових тенденцій на ринку – 2011 р. 
і до сьогодні – характеризується подоланням кризо-
вих явищ і відновленням кредитування. Зупинимось 
на аналізі цього періоду більш детально.

Усього за період 2011–2013  рр. із ринку син-
дикативного кредитування було залучено понад 
11,4  трлн  дол. США (таблиця 1). Разом із тим, у 
2013 р. на 10% порівняно з 2012 р. зросла кількість 
укладених синдикативних угод та відбулось збіль-
шення середньої суми синдикативного кредиту – із 
380 млн дол. США у 2012 р. до 450 млн дол. США 
у 2013 р. 

Таблиця 1
Регіональна структура залучених синдикативних кредитів протягом 2011-2013 рр.

Позичальники

обсяги угод

у млрд дол. США у %

2011 р. 2012 р. 2013 р. 2011 р. 2012 р. 2013 р.

Усі країни 3974,7 3295,3 4239,67 100,0 100,0 100,0

США 1937,2 1816,9 2308,67 48,7 55,1 54,5

Країни Європи 1032,0 648,2 836,9 26,0 19,7 19,7

у т.ч. Велика Британія 193,9 114,3 157,4 4,9 3,5 3,7

у т.ч. Німеччина 120 90,1 143,4 3,0 2,7 3,4

у т.ч. Франція 211,2 86,3 125,2 5,3 2,6 3,0

Африка та Близький Схід 65,9 83,7 90,9 1,7 2,5 2,1

Азія 716,3 686,1 778,2 18,0 20,8 18,4

у т.ч. Китай 28,7 40,22 111,9 0,7 1,2 2,6

у т.ч. Японія 276,3 324 275,5 7,0 9,8 6,5

Австралія та країни Тихоокеанського 
басейну 112,7 80,1 101,1 2,8 2,4 2,4

Складено за даними [4]
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Якщо ж аналізувати регіональну структуру син-

дикативного кредитування протягом 2011–2013 рр., 
то можна побачити, що основна частина запозичень 
припадає на позичальників із розвинених країн, 
хоча за останні роки ринки, що розвиваються, також 
показують стабільне зростання.

Основним позичальником на ринку синдикатив-
них кредитів залишаються США, на які припадає 
понад 50% усіх запозичень (див. таблицю 1). Фак-
тично США виступають регіоном, що визначає дина-
міку світового ринку синдикативних кредитів – спа-
дом обсягів у 2012 р. та його зростання у 2013 р., 
в основному зумовлений ситуацією на фінансових 
ринках США. Інші розвинені країни світу, такі як 
Велика Британія та Німеччина, значно відстають, їх 
частки становлять у 18 разів менше. Таке явище по-
яснюється активним використанням західноєвропей-
ськими країнами єврооблігацій як альтернативних 
джерел фінансування. 

Найбільші синдикативні угоди також мають міс-
це на ринку США, у 2013 р. такою угодою став кре-
дит, залучений американською телекомунікацій-
ною корпорацією Verizon Communications у розмірі 
61,0 млрд дол. США, призначений для викупу част-
ки акцій у своєї дочірньої компанії [5].

Однією з важливих характеристик стану ринку 
синдикативного кредитування у 2013 р. стало зрос-
тання впливу «китайського чинника». Ринок Китаю 
протягом 2013 р. запозичив майже у 5 разів більше, 
ніж у 2011 р. та маже на 2% підвищив свою частку 
у світовій структурі синдикативного кредитування. 
Експерти цю ситуацію пояснюють сприятливим ці-
ноутворенням на азійських ринках синдикативного 
кредитування, а також зростанням угод злиття й по-
глинання на азійських ринках, що вимагають додат-
кових джерел фінансування [6].

Досить активно у 2013 р. на ринку синдикатив-
ного кредитування поводились і східноєвропейські 
країни, найбільшу частку серед яких посідає Росія. 
Принагідно зазначимо, що російський ринок синди-
кативних кредитів характеризується значною галу-
зевою концентрацією – понад 50% розміщених серед 
позичальників російського ринку були отримані на-
фтогазовими компаніями («Роснефть» і «Газпром»). 

На основі проаналізованої ситуації на ринку син-
дикативного кредитування можна виділити ряд фак-
торів, що визначають перспективи його подальшого 
розвитку, серед яких такі:

- ситуативна корекція вартості синдикативних 
кредитів – за даними Європейського банку рекон-
струкції та розвитку, середньостатистична ставка 
по синдикативних кредитах на ринках, що розвива-
ються, протягом 2013 р. зменшилась на 20 базисних 
пунктів і становила на кінець року LIBOR+3.5%. 
Корекція відбулась і на розвинених ринках – серед-
ньостатистична ставка зменшилась на 50 б. п. та на 
кінець 2013 року становила LIBOR+1.4% (рис. 2);

- підвищення ліквідності та зростання ресурсів 
банківської системи водночас із послабленням за-
гальних умов кредитування;

- збільшення основних параметрів кредитування –  
суми угоди й загального терміну кредитування;

- зростання використання синдикативних кредитів 
на ринках, що розвиваються, у Східній Європі та Азії;

- здійснення визначального впливу на ринок син-
дикативного кредитування з боку США та ЄС і збе-
реження за США статусу найактивнішого учасника 
ринку синдикативного кредитування;

- розвиток широкого спектра угод і диверсифіка-
ція інструментів, що використовуються на ринку та 

які дають змогу вирішувати різноманітні завдання 
позичальників; 

- міжнародний характер ринку – ринок не нале-
жить певній країні, а відтак цей борговий інструмент 
може уникнути значної кількості регулятивних об-
межень, наявних на ринку позичальника, що при-
зводить до суттєвого зниження вартості кредиту, 
окрім того, інтернаціональність ринку надає можли-
вість позичальникам отримати доступ до широкого 
обсягу кредиторів, ширшого, ніж пропонує їх вітчиз-
няний ринок;

- наявність потужного вторинного ринку, а також 
широка та гнучка мережа продажу, що дозволяє за-
безпечити розміщення угод великих обсягів.

Висновки з проведеного дослідження. На осно-
ві аналізу основних економічних подій і їх впливу 
на світовий ринок синдикативного кредитування 
запропоновано його періодизацію на відповідні ета-
пи. Останніми роками можна говорити про початок 
нового етапу розвитку світового ринку синдикатив-
них кредитів, який базується на інтернаціоналізації 
та посиленні міжнародних зв’язків. Така ситуація 
призводить до розширення інфраструктури ринку, 
з’являються нові інструменти, відбувається пере-
міщення кредитних потоків, упроваджуються нові 
стандарти для уніфікації світової юридичної бази у 
сфері синдикативного кредитування. Наведені тен-
денції розвитку ринку вказують на зростання ролі 
синдикативного кредиту як важливого інструмента 
залучення фінансових ресурсів та доводять необхід-
ність дослідження аспектів формування системи син-
дикативного кредитування країни для повноцінного 
входження у світовий економічний простір. 
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