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Ðîçãëÿäàºòüñÿ ïðèðîäà íåñòàá³ëüíîñò³ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè.
Âñòàíîâëþþòüñÿ ïðè÷èííî-íàñë³äêîâ³ çâ’ÿçêè áàíê³âñüêèõ êðèç ç
òàêèìè âèäàìè åêîíîì³÷íî¿ íåñòàá³ëüíîñò³, ÿê âàëþòíà êðèçà,
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Íåðîçâèíåí³ñòü áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó òà âðàçëèâ³ñòü ³íñòèòóö³éíîãî êàðêàñó
ô³íàíñîâîãî ðèíêó ñïðèÿþòü ïîãëèáëåííþ ãëîáàëüíèõ äèñáàëàíñ³â. Á³ëüøå òîãî,
ô³íàíñîâà ãëîáàë³çàö³ÿ,áåç íàëåæíîãî ðîçâèòêó âíóòð³øí³õ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â
çàãîñòðþº ïðîáëåìó íåð³âíîì³ðíîñò³ ðîçïîä³ëó äîõîä³â, ç îäíîãî áîêó, ñòàâëÿ÷è
ïîòåíö³éíèõ ðåöèï³ºíò³â ïîçè÷êîâîãî êàï³òàëó â çàëåæí³ñòü â³ä îòðèìàííÿ êðåäèò³â
â óìîâàõ çàãîñòðåííÿ êðèçè ë³êâ³äíîñò³, ç ³íøîãî — àêòóàë³çóº ïîòåíö³éí³ ðèçèêè
âòå÷³ êàï³òàëó â óìîâàõ ô³íàíñîâî¿ íåñòàá³ëüíîñò³, ÿê åíäîãåííî¿, òàê é åêçîãåííî¿
çà äæåðåëàìè ïîõîäæåííÿ.

Äîñë³äæåííÿ ïðè÷èí ðîçãîðòàííÿ áàíê³âñüêî¿ êðèçè íàáóëè îñîáëèâî¿
àêòóàëüíîñò³ íàïðèê³íö³ ìèíóëîãî ñòîë³òòÿ, ùî áóëî âèêëèêàíî òðàíñôîðìàö³ÿìè
íàóêîâèõ ïîãëÿä³â íà ïðèðîäó âàëþòíèõ òà ô³íàíñîâèõ ïîòðÿñ³íü. Íåâèïàäêîâî,
ñàìå áàíê³âñüêèé ñåêòîð, ùî íåñå â ñîá³ ÿê ³ìïóëüñè ïîòåíö³éíîãî çðîñòàííÿ, òàê ³
åêîíîì³÷íî¿ äåñòàá³ë³çàö³¿ ó âèïàäêó íååôåêòèâíîãî ìåíåäæìåíòó éîãî êðåäèòíî-
áîðãîâîãî ïîðòôåëÿ, íà òë³ çðîñòàþ÷î¿ âðàçëèâîñò³ â³ä ïîâåä³íêè âêëàäíèê³â ó ÷àñè
ô³íàíñîâî¿ íåñòàá³ëüíîñò³ ðèçèêóº ïåðåòâîðèòèñÿ íà êàòàë³çàòîð êðèçè. Ó ïóáë³êàö³ÿõ
Ô. Âàëåíö³à, Ì. Äóëåÿ, Ê. Ðåéíõàðò, Ì. Îáñòôåëüäà, Ã. Êàì³íñê³, Í. Ðóá³í³,
Ë. Ëàåâåíà, Äæ. Ôðàíêåëÿ, À. Ðîóçà, Ï. Õîíîõàíà ðîçãëÿäàþòüñÿ ÿê ñóòî
òåîðåòè÷í³ íàäáàííÿ åêîíîì³÷íî¿ íàóêè ç ïðîáëåì áàíê³âñüêî¿ íåñòàá³ëüíîñò³, òàê ³
ïðîâîäèòüñÿ ãëèáîêèé åìï³ðè÷íèé àíàë³ç êðèçîâèõ ïðîÿâ³â çà ðåã³îíàëüíèì
êðèòåð³ºì îö³íêè.

Ö³ëêîì ïðîãíîçîâàíî, ùî ïåðñïåêòèâà äîñÿãíåííÿ íàóêîâîãî êîíñåíñóñó ùîäî
âïëèâó ðîçâèòêó ô³íàíñîâîãî ðèíêó ³ ô³íàíñîâî¿ ë³áåðàë³çàö³¿ íà åêîíîì³÷íó
ñòàá³ëüí³ñòü ³ ñò³éê³ñòü äî ïîòðÿñ³íü ç áîêó áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó âèãëÿäàº
ìàëîéìîâ³ðíîþ. Ñïðàâä³, âèõîäÿ÷è ç òåîðåòè÷íèõ ì³ðêóâàíü, ðîçâèíóò³ ô³íàíñîâ³
ðèíêè ïîâèíí³ ñïðèÿòè ñòàá³ë³çàö³¿ åêîíîì³êè, àëå, íàñïðàâä³, êðà¿íè ÷àñòî
ñòèêàþòüñÿ ç ïðîòèëåæíèì, â³äêðèâàþ÷è ñâî¿ ³íâåñòèö³éí³ ðàõóíêè ³ ë³áåðàë³çóþ÷è
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áàíê³âñüêèé ñåêòîð. Á³ëüøå òîãî, ðîçâèòîê ô³íàíñîâîãî ðèíêó òà ìîæëèâ³ñòü
ïîòåíö³éíîãî ðîçãîðòàííÿ áàíê³âñüêî¿ êðèçè ïî-ð³çíîìó âïëèâàþòü íà çðîñòàííÿ
âèðîáíèöòâà ³ íåð³âí³ñòü ó ðîçïîä³ë³ äîõîä³â.

Çàâäàííÿ ïîëÿãàþòü ó ãëèáèííîìó àíàë³ç³ ³ñíóþ÷îãî òåîðåòè÷íîãî äîðîáêó ç
óçàãàëüíåííÿì íàéïîì³òí³øèõ íàóêîâèõ ðåçóëüòàò³â, ùî â³äîáðàçÿòüñÿ ó
ñèñòåìàòèçàö³¿ ïðè÷èííî-íàñë³äêîâèõ âçàºìîçâ’ÿçê³â ì³æ áàíê³âñüêèìè, âàëþòíèìè,
áîðãîâèìè òà ô³íàíñîâèìè êðèçàìè. Êð³ì òîãî, ìåòà ñòàòò³ ïåðåäáà÷àº äîñë³äæåííÿ
âïëèâó ñèñòåìíî¿ áàíê³âñüêî¿ êðèçè íà ïåðñïåêòèâè ìàêðîåêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

Íå âèêëèêàº çàïåðå÷åíü òîé ôàêò, ùî ï³ä ÷àñ êðèçè ìàñîâ³ áàíêðóòñòâà
ïðèçâîäÿòü äî êðèçè âíóòð³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ ÷åðåç ð³çêå çìåíøåííÿ äîñòóïíî¿
ë³êâ³äíîñò³. Òàê³ ðàïòîâ³ ñêîðî÷åííÿ êðåäèò³â ïîÿñíþþòüñÿ àñèìåòð³ºþ çðîñòàííÿ
êðåäèòóâàííÿ çà ïðèïóùåííÿ, ùî â ìîìåíòè ñòàá³ëüíîãî çðîñòàííÿ öÿ àñèìåòð³ÿ
â³äñóòíÿ. ×àñòêîâî ïîñë³äîâíå ïðèñêîðåííÿ åêîíîì³êè â³äáóâàºòüñÿ çà äîïîìîãîþ
çá³ëüøåííÿ íîðìè çàîùàäæåíü. Êð³ì òîãî, â îêðåìèõ íàóêîâèõ äîñë³äæåííÿõ [1]
òàêîæ çíàõîäèòü ï³äòâåðäæåííÿ ïîçèòèâíà ÷àñòêîâà êîðåëÿö³ÿ ì³æ ñåðåäí³ì
ðåàëüíèì çðîñòàííÿì êðåäèòóâàííÿ ³ çðîñòàííÿì ÂÂÏ.

Ñåðéîçí³ñòü åêîíîì³÷íèõ íàñë³äê³â áàíê³âñüêî¿ êðèçè çàëåæèòü â³ä
ñï³ââ³äíîøåííÿ îõîïëåíèõ êðèçîþ áàíê³â òà òèõ, ùî çàëèøèëèñÿ ïîçà ¿¿ âïëèâîì.
ßêùî ñóòòºâ³ óñêëàäíåííÿ â³ä÷óâàþòü áàíêè, ÿêèìè âèêîíóþòüñÿ íàéá³ëüø³ îáñÿãè
îñíîâíèõ áàíê³âñüêèõ îïåðàö³é, òî êðèçó ìîæíà ââàæàòè ñèñòåìíîþ àáî òàêîþ,
ÿêà çàãðîæóº ³ñíóâàííþ âñ³º¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè. Çàðîäæåííÿ ñèñòåìíî¿ êðèçè
ìîæëèâå çà ñèòóàö³¿ çíà÷íîãî àêóìóëþâàííÿ áàíêàìè çîáîâ’ÿçàíü â ³íîçåìí³é âàëþò³,
ó òîé ÷àñ ÿê ïîðòôåëü àêòèâ³â ôîðìóºòüñÿ â íàö³îíàëüí³é âàëþò³. Òàêà ñèòóàö³ÿ
äîñèòü ðîçïîâñþäæåíà ñåðåä êðà¿í, áàíê³âñüêà ñèñòåìà ÿêèõ çíàõîäèòüñÿ íà
ïî÷àòêîâèõ åòàïàõ ðîçâèòêó, îñê³ëüêè äëÿ íèõ, ÿê ïðàâèëî, º õàðàêòåðíîþ íåñòà÷à
ðåñóðñ³â ó íàö³îíàëüí³é ñèñòåì³ òà ïðàãíåííÿ çàëó÷àòè çîâí³øí³ (ïîçàñèñòåìí³)
ðåñóðñè òîä³, ÿê ³íîçåìí³ ³íâåñòîðè äëÿ ì³í³ì³çàö³¿ ñâî¿õ ðèçèê³â ïðàãíóòü
äåíîì³íóâàòè ñóìó áîðãó ó âëàñíó âàëþòó. Ó òàêîìó âèïàäêó áàíêè ìàþòü â³äêðèòó
ïîçèö³þ ïî ïåâí³é ³íîçåìí³é âàëþò³, ùî ìîæå ïðèçâåñòè äî çíèæåííÿ äîõ³äíîñò³
áàíêó ïðè ïàä³íí³ êóðñó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè. Ñàìå òîìó ó áàãàòüîõ êðà¿íàõ ³ñíóþòü
îáìåæåííÿ ðîçì³ðó â³äêðèòî¿ âàëþòíî¿ ïîçèö³¿ äëÿ áàíê³â, â îñíîâó ÿêèõ ïîêëàäåíî
íîðìè, çàêð³ïëåí³ ó Áàçåëüñüêèõ óãîäàõ. Îäíàê ó äåÿêèõ âèïàäêàõ ö³ äèðåêòèâè
ìîæëèâî îá³éòè, òîìó ðåãóëþâàííÿ íîðìàòèâ³â â³äêðèòî¿ âàëþòíî¿ ïîçèö³¿ áàíêó
íå ãàðàíòóº íà 100 % êîíòðîëü íàä âàëþòíèì ðèçèêîì. ²íîä³ áàíêè, çàëó÷àþ÷è
çíà÷íó ê³ëüê³ñòü ðåñóðñ³â çà êîðäîíîì, êðåäèòóþòü ñâî¿õ êë³ºíò³â òàêîæ â ³íîçåìí³é
âàëþò³, ïåðåêëàäàþ÷è, òàêèì ÷èíîì, âàëþòíèé ðèçèê íà ïîçè÷àëüíèêà. Àëå, ÿê
ïîêàçóº ïðàêòèêà ðÿäó êðà¿í, òàêà ïîë³òèêà íå çäàòíà ïåðåøêîäèòè ðîçâèòêó
ñèñòåìíî¿ êðèçè ïðè çíèæåíí³ êóðñó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè. Âòðàòè, ÿê³ ô³êñóþòü
ïîçè÷àëüíèêè â³ä íåãàòèâíî¿ äèíàì³êè êóðñó, ïðèçâîäÿòü äî ¿õ íåïëàòîñïðîìîæíîñò³
òà íåçäàòíîñò³ âèêîíóâàòè ñâî¿ çîáîâ’ÿçàííÿ ç îáñëóãîâóâàííÿ áîðãó. Òàêèì ÷èíîì,
öÿ ïîë³òèêà êðåäèòóâàííÿ ïðèçâîäèòü äî “ïåðåêëþ÷åííÿ” âàëþòíîãî ðèçèêó íà
êðåäèòíèé, àëå íå ñòàº ôàêòîðîì ì³í³ì³çàö³¿ ñèñòåìíèõ ðèçèê³â. Êðåäèòóâàííÿ â
³íîçåìí³é âàëþò³ ñòàëî äæåðåëîì âàëþòíèõ, à çãîäîì ³ áàíê³âñüêèõ êðèç ó ×³ë³
(1981 ð.), Ìåêñèö³ (1995 ð.) òà Òóðå÷÷èí³ (1994 ð.).

Íà íàø ïîãëÿä, äîö³ëüíèì º ïîä³ë ïðè÷èí áàíê³âñüêèõ êðèç íà:
— ìàêðîåêîíîì³÷í³ (ïîã³ðøåííÿ óìîâ òîðã³âë³, íàäì³ðíå îïîäàòêóâàííÿ,

çíåö³íåííÿ ðåàëüíîãî êóðñó âàëþòè (Áåí³í ó 1988–1990 ðð., Êîò ä’²âóàð ó 1988–
1991 ðð.);

— åêîíîì³÷íèé ñïàä, ð³çêå çíèæåííÿ òîâàðíèõ ö³í (Ìàëàéç³ÿ â 1985–1988 ðð.);
— âèñîê³ ñòàâêè ðåàëüíî¿ çàðîá³òíî¿ ïëàòè, ïåðåîö³íêà âàëþòè, âèñîêà ðåàëüíà

ñòàâêà â³äñîòêà (Àðãåíòèíà â 1980–1982 ðð.);
— ìàêðîåêîíîì³÷íà òà ïîë³òè÷íà íåñòàá³ëüí³ñòü (Í³ãåð³ÿ â 1990–õ ðð.);
— ñïåöèô³÷í³ (ìàñøòàáí³ ïðàâîïîðóøåííÿ â ô³íàíñîâ³é ñôåð³, íååôåêòèâí³ñòü

ñóäîâî¿ ñèñòåìè (Ãâ³íåÿ â 1993–1994 ðð.));
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— â³äñóòí³ñòü ñèñòåì áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó òà óïðàâë³ííÿ ë³êâ³äí³ñòþ,
ôóíêö³îíóâàííÿ âåëèêî¿ ê³ëüêîñò³ íåáàíê³âñüêèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â áåç
äîñòàòíüîãî ð³âíÿ êàï³òàëó (Êåí³ÿ â 1986–1989 ðð.);

— ë³áåðàë³çàö³ÿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó, íåêîíòðîëüîâàíå çðîñòàííÿ êðåäèò³â;
— êðåäèòóâàííÿ ñïîð³äíåíèõ ñòîð³í (²íäîíåç³ÿ â 1992–1994 ðð.);
— íàäì³ðíà ê³ëüê³ñòü ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ â ñèñòåì³ (Âåíåñóåëà 1994–1995 ðð.);
— íåçàäîâ³ëüíèé ñòàí óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè òà ïàñèâàìè, ñëàáêà ñèñòåìà

áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó (ÑØÀ â 1984–1991 ðð.) òîùî.
Òàêèé ïîä³ë äîçâîëÿº çðîáèòè âèñíîâîê ïðî òå, ùî æîäíà ³ç ñó÷àñíèõ êðèç íå

ìîæå îäíîçíà÷íî áóòè êëàñèô³êîâàíà ÿê êðèçà ñóòî âàëþòíà ÷è ñóòî áàíê³âñüêà,
ÿêà, ó ñâîþ ÷åðãó, ïîä³ëÿºòüñÿ íà òàêó, ùî ñïðè÷èíåíà çîâí³øí³ìè ô³íàíñîâèìè
ïîòðÿñ³ííÿìè, êðèçîþ ó ðåàëüíîìó ñåêòîð³ åêîíîì³êè àáî ô³íàíñîâîþ ë³áåðàë³çàö³ºþ
(ðèñ. 1).

Ðèñ. 1. Ìåõàí³çì êðèçîâî¿ òðàíñì³ñ³¿ â óìîâàõ ãëîáàëüíèõ äèñáàëàíñ³â

Ïðèì³òêà: Ñêëàäåíî çà [2].
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через механізм скорочення 

кредитування 

Слабкі темпи 
зростання ведуть до 

неплатоспроможності 
боржників 

Í. Â. ÐÅÇÍ²ÊÎÂÀ, Ì. Ì. Â²ÄßÊ²ÍÀ
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Áàíê³âñüêà êðèçà, ùî ñïðè÷èíåíà êðèçîþ â ðåàëüíîìó ñåêòîð³ åêîíîì³êè,
âèìàãàº á³ëüø äåòàëüíîãî ïîÿñíåííÿ, àäæå öåé ð³çíîâèä áàíê³âñüêî¿ êðèçè îñîáëèâî
õàðàêòåðíèé äëÿ êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ. Ïîÿñíþºòüñÿ öå òèì, ùî â òàêèõ êðà¿íàõ
åêîíîì³êà çíàõîäèòüñÿ íà ñòàä³¿ ôîðìóâàííÿ é ñòàíîâëåííÿ, à òîìó ò³ñí³ çâ’ÿçêè,
ùî ïîâèíí³ ³ñíóâàòè ì³æ ô³íàíñîâîþ ñôåðîþ òà ðåàëüíèì ñåêòîðîì, òðàíñôîðìóþòüñÿ
äóæå ÷àñòî â íåðèíêîâ³ ôîðìè, ùî ³ ïðèçâîäèòü äî íàäì³ðíîãî çðîñòàííÿ ðèçèê³â.
Ðîçâèòîê êðèçè, ùî ñïðè÷èíåíà åêîíîì³÷íèìè øîêàìè â ðåàëüíîìó ñåêòîð³
åêîíîì³êè, ìîæëèâèé çà òàêèõ óìîâ:

— çíà÷íà ïèòîìà âàãà êðåäèòíèõ îïåðàö³é ó ïîðòôåëÿõ áàíê³â;
— ñóòòºâ³ îáñÿãè âíóòð³øí³õ ³íâåñòèö³éíèõ îïåðàö³é áàíê³â;
— êîíöåíòðàö³ÿ îïåðàö³é ç ðåàëüíèì ñåêòîðîì åêîíîì³êè â ìåæàõ îêðåìîãî

ðåã³îíó ÷è ñåêòîðó åêîíîì³êè;
— íèçüêèé ð³âåíü óïðàâë³ííÿ êðåäèòíèìè ðèçèêàìè â áàíêàõ;
— íàÿâí³ñòü âíóòð³øí³õ ñóïåðå÷íîñòåé òà íåñòàá³ëüíîñò³ â ðåàëüíîìó ñåêòîð³

åêîíîì³êè.
Øîêè ðåàëüíîãî ñåêòîðà åêîíîì³êè ìîæóòü òðàíñôîðìóâàòèñÿ â êðèçó

áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè ó òîìó âèïàäêó, êîëè áàíê ïðèéíÿâ çíà÷íèé ðèçèê ïî îïåðàö³ÿõ
ç ðåàëüíèì ñåêòîðîì òà íå ìàº â ñâîºìó ðîçïîðÿäæåíí³ ³íñòðóìåíò³â ì³í³ì³çàö³¿
öüîãî ðèçèêó. Íàé÷àñò³øå òàêà êðèçà ðîçâèâàºòüñÿ ó êðà¿íàõ, áàíê³âñüê³ ñèñòåìè
êîòðèõ àêòèâíî ô³íàíñóþòü ï³äïðèºìñòâà ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè (ðîçðîáêà
ñï³ëüíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, êðåäèòóâàííÿ, óêëàäàííÿ ë³çèíãîâèõ óãîä òà ³í.)
òà íå êîíòðîëþþòü ð³âåíü äîïóñòèìèõ ðèçèê³â (çäåá³ëüøîãî òàêà ñèòóàö³ÿ âèíèêàº,
êîëè â êðà¿í³ íå ³ñíóº íåîáõ³äíî¿ íîðìàòèâíî¿ áàçè, ÿêà äîçâîëèëà á çíèçèòè ð³âåíü
ðèçèêó).

Ó êðà¿íàõ, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, ðåàëüíèé ñåêòîð âèðîáíèöòâà ìàº, ÿê ïðàâèëî,
îäíîá³÷íèé íàïðÿìîê ðîçâèòêó: ïåðåâàæíà ÷àñòêà ï³äïðèºìñòâ ñïåö³àë³çóºòüñÿ íà
âèïóñêó àíàëîã³÷íî¿ ïðîäóêö³¿. Ó òàêîìó âèïàäêó çìåíøåííÿ ïîïèòó íà öþ ïðîäóêö³þ
ïðèçâîäèòü äî ñóòòºâîãî ïîã³ðøåííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó âåëèêî¿ ê³ëüêîñò³ ï³äïðèºìñòâ
ðåàëüíîãî ñåêòîðà. Íåïëàòîñïðîìîæí³ñòü îñíîâíèõ ïîçè÷àëüíèê³â ïðèâîäèòü äî
çðîñòàííÿ îáñÿã³â áåçíàä³éíî¿ çàáîðãîâàíîñò³ áàíê³â òà ñêîðî÷åííÿ äîõîä³â çà
îñíîâíèìè íàïðÿìàìè ä³ÿëüíîñò³, ùî çà óìîâè çíà÷íî¿ êîíöåíòðàö³¿ áàíê³âñüêèõ
ðèçèê³â âèëèâàºòüñÿ ó áàíê³âñüêó êðèçó.

Íà íàøó äóìêó, ñó÷àñíà êðèçà âò³ëþº â ñîá³ ó ò³é ÷è ³íø³é ì³ð³ îêðåì³
â³äì³íí³ ðèñè, õàðàêòåðí³ äëÿ ð³çíèõ âèä³â êðèç, àëå ïðè öüîìó ìàéæå çàâæäè
ìîæíà âèä³ëèòè îñíîâíèé ôàêòîð, ùî ñïðè÷èíÿº êðèçó òà âèçíà÷àº ïîäàëüøèé
ñöåíàð³é ¿¿ ðîçâèòêó.

Ïðîòèëåæíà ïîçèö³ÿ àðãóìåíòóºòüñÿ ó ïðàöÿõ òàêèõ àâòîð³â, ÿê Ê. Ä³àç-
Àëåõàíäðî [3], À. Âåëàñêî [4], Ã. Êàëüâî [5], Â. Ì³ëëåð [6], ÿê³ ââàæàþòü, ùî
ñàìå áàíê³âñüê³ êðèçè âèñòóïàþòü ïðè÷èíîþ êðèç ïëàò³æíîãî áàëàíñó, àäæå çà
óìîâ ï³äâèùåíîãî òèñêó íà íàö³îíàëüíó âàëþòó â î÷³êóâàíí³ ¿¿ äåâàëüâàö³¿,
öåíòðàëüíèé áàíê ç ìåòîþ ñòðèìóâàííÿ ïðîöåñó ìàñîâîãî âèëó÷åííÿ êîøò³â
³íâåñòîðàìè âèñòóïàº ó ðîë³ êðåäèòîðà îñòàííüî¿ ³íñòàíö³¿. Çàáåçïå÷óþ÷è ô³íàíñîâ³
óñòàíîâè ë³êâ³äíèìè êîøòàìè øëÿõîì äîäàòêîâî¿ åì³ñ³¿, óðÿä â îñîá³ öåíòðàëüíîãî
áàíêó ñêîðî÷óº ÷àñòêó âàëþòíèõ ðåçåðâ³â ó ñóêóïí³é ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé, ùî, ó
ñâîþ ÷åðãó, ìîæå ñòàòè ïðè÷èíîþ ñïåêóëÿòèâíî¿ àòàêè íà íàö³îíàëüíó âàëþòó
Àìåðèêè.

Ê. Ðåéíõàðò òà Ê. Âåã [7] âèñëîâèëè äóìêó ïðî òå, ùî áàíê³âñüêà òà âàëþòíà
êðèçà ìàþòü ñï³ëüí³ ïðè÷èíè, âèêëèêàí³ âïðîâàäæåííÿì ñòàá³ë³çàö³éíèõ ïðîãðàì
ç àêöåíòîì íà äîñÿãíåíí³ ñòàá³ëüíîñò³ îáì³ííîãî êóðñó. Íèæ÷èé ð³âåíü âíóòð³øí³õ
ö³í, ïîð³âíÿíî ç ð³âíåì ì³æíàðîäíèõ ö³í, íà ïåðøèõ åòàïàõ âèêëèêàº çðîñòàííÿ
³ìïîðòó, à îòæå, ï³äñèëþº áóì åêîíîì³÷íî¿ àêòèâíîñò³, ÿêèé ô³íàíñóºòüñÿ çà ðàõóíîê
çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü. Öå, ó ñâîþ ÷åðãó, âèêëèêàº çðîñòàííÿ äåô³öèòó ïëàò³æíîãî
áàëàíñó, ÿêèé ðîçö³íþºòüñÿ ãðàâöÿìè ô³íàíñîâîãî ðèíêó ÿê ï³äòâåðäæåííÿ
íåñïðîìîæíîñò³ çàïðîâàäæåíî¿ ñòàá³ë³çàö³éíî¿ ïðîãðàìè òà âàæëèâà ïðè÷èíà äëÿ
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ïî÷àòêó ñïåêóëÿòèâíî¿ àòàêè. Çðîñòàííÿ áàíê³âñüêîãî êðåäèòóâàííÿ, ÿêå ïðîòÿãîì
ïåð³îäó áóìó ô³íàíñóâàëîñÿ ³íîçåìíèìè ïîçè÷àëüíèêàìè, çì³íþºòüñÿ â³äòîêîì
çàïîçè÷åíîãî ³ç çîâí³øí³õ äæåðåë êàï³òàëó, ÿêèé â óìîâàõ âèñîêîãî ð³âíÿ
çàáîðãîâàíîñò³ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó âèêëèêàº êðàõ ôîíäîâîãî ðèíêó òà ïðèçâîäèòü
äî ñèñòåìíî¿ êðèçè.

Ó ñâî¿õ äîñë³äæåííÿõ Ð. Ìàêê³íîí òà Õ. Ï³ë äåìîíñòðóþòü, ùî ô³íàíñîâà
ë³áåðàë³çàö³ÿ ó ïîºäíàíí³ ç äåÿêèìè ìàêðîåêîíîì³÷íèìè â³äõèëåííÿìè (ÿê,
íàïðèêëàä, ïðèõîâàíå ñòðàõóâàííÿ äåïîçèò³â) çàçäàëåã³äü ïðîâîêóº êîëàïñ
áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè ÷åðåç íàäì³ðíèé ð³âåíü ïîçè÷àííÿ â ïåð³îä öèêëó ï³äâèùåíî¿
åêîíîì³÷íî¿ àêòèâíîñò³ [8]. Ó ðîçâèíåíèõ êðà¿íàõ âïðîâàäæåíà äîñèòü ä³ºâà ñèñòåìà
ñòðàõóâàííÿ âêëàä³â êë³ºíò³â ó ô³íàíñîâèõ óñòàíîâàõ, ÿêà ãàðàíòóº (ãàðàíòîì
âèñòóïàº öåíòðàëüíèé áàíê) ïîâåðíåííÿ êîøò³â àáî ¿õ ÷àñòèíè íàâ³òü ó âèïàäêó,
êîëè áàíê íå çìîæå öüîãî çðîáèòè ñàìîñò³éíî. Ó ö³ëîìó áàíê çàâæäè ïåðåáóâàº ï³ä
âïëèâîì ðèçèêó â³äòîêó êë³ºíòñüêèõ êîøò³â, îñê³ëüêè öå ìîæå áóòè ñïðè÷èíåíî
ÿê çîâí³øí³ìè ôàêòîðàìè, òàê ³ íåðàö³îíàëüí³ñòþ ïîâåä³íêè âêëàäíèê³â. Âðàõîâóþ÷è
òå, ùî áàíê³âñüê³ àêòèâè çäåá³ëüøîãî íåë³êâ³äí³ (àáî ìåíø ë³êâ³äí³ â ïîð³âíÿíí³ ³ç
çîáîâ’ÿçàííÿìè), òî â ñèòóàö³¿ çðîñòàííÿ âèìîã ç áîêó âêëàäíèê³â á³ëüøå íîðìàëüíîãî
ð³âíÿ áàíê ìîæå â³ä÷óâàòè ïðîáëåìè ç ë³êâ³äí³ñòþ òà ïëàòîñïðîìîæí³ñòþ. Òàêà
ñèòóàö³ÿ ìîæå ïåðåðîñòè â ñèñòåìíó êðèçó [9]. Ó òàêîìó âèïàäêó â³äáóâàºòüñÿ
ñàìîçä³éñíþâàíà êðèçà, ÿêà âèíèêàº çà ñèòóàö³¿ åêñòðàïîëþâàííÿ á³ëüø³ñòþ
âêëàäíèê³â ñòàíó ïëàòîñïðîìîæíîñò³ îäíîãî áàíêó íà áàíê³âñüêó ñèñòåìó â ö³ëîìó.
Íàñë³äêîì öüîãî ñòàº ðàïòîâèé â³äò³ê äåïîçèò³â ç áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè, çìåíøåííÿ
ðåñóðñíî¿ áàçè áàíê³â òà ïîã³ðøåííÿ ë³êâ³äíîñò³. Î÷åâèäíî, ùî â òàêîìó âèïàäêó
³ñíóâàííÿ ñèñòåìè ñòðàõóâàííÿ äåïîçèò³â ìîæå ñóòòºâî ï³äâèùèòè äîâ³ðó âêëàäíèê³â
äî ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè òà ïîì’ÿêøèòè íàñë³äêè âïëèâó ðåñóðñ³â. Îäíàê ³ñíóþòü
âèïàäêè, êîëè ñèñòåìà ñòðàõóâàííÿ äåïîçèò³â ìîæå ñòàòè äåñòàá³ë³çóþ÷èì ÷èííèêîì
ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè êðà¿íè â óìîâàõ êðèçè.

Ñèñòåìà ãàðàíòóâàííÿ äåïîçèò³â ó á³ëüø³é ì³ð³ âïëèâàº íà ïñèõîëîã³÷íèé
ñòàí âêëàäíèê³â, í³æ íà ¿õ ô³íàíñîâèé äîáðîáóò. Öå âì³ëî âèêîðèñòîâóºòüñÿ
ô³íàíñîâèìè ìåíåäæåðàìè ó ïðàêòèö³ äîòðèìàííÿ åêñïàíñ³îí³ñòñüêî¿ ïîë³òèêè íàâ³òü
çà óìîâ çàðîäæåííÿ ñèñòåìíî¿ êðèçè. Óñâ³äîìëåííÿ òîãî, ùî äåðæàâà â îñîá³
öåíòðàëüíîãî áàíêó â áóäü-ÿêîìó ðàç³ ïîâåðíå áîðãè áàíê³â, íå ñòðèìóº âêëàäíèê³â
â³ä çä³éñíåííÿ îïåðàö³é íàâ³òü ç áàíêàìè ç äîñèòü íèçüêèì ð³âíåì ë³êâ³äíîñò³.
Äîäàòêîâå àêóìóëþâàííÿ ðåñóðñ³â ïðîÿâëÿºòüñÿ â ìóëüòèïë³êîâàíîìó â³äïëèâ³
ðåñóðñ³â ç ñèñòåìè òà áàíê³âñüê³é ïàí³ö³ ó âèïàäêó çì³íè ïîãëÿä³â á³ëüøîñò³
âêëàäíèê³â íà êðèçó. Òîìó çà òàêèõ îáñòàâèí ñèñòåìà ãàðàíòóâàííÿ äåïîçèò³â
çàãîñòðþº êðèçó.

². Ãîëüäôåéí òà Ð. Âàëüäåñ [10], äîñë³äæóþ÷è ïðè÷èííî-íàñë³äêîâ³ çâ’ÿçêè
áàíê³âñüêèõ òà âàëþòíèõ êðèç, çàçíà÷àþòü, ùî ãðà íà ð³âíÿõ â³äñîòêîâèõ ñòàâîê ç
ìåòîþ ñòèìóëþâàííÿ ïðèòîêó êàï³òàëó, ÿêèé ï³äñèëþºòüñÿ ïîñåðåäíèöüêîþ
ä³ÿëüí³ñòþ áàíê³â, ìîæå âèêëèêàòè çðîñòàííÿ àêòèâíîñò³ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè. À
çàçíà÷åíà ñèòóàö³ÿ, çà ¿õí³ìè âèñíîâêàìè, º òèïîâîþ ïåðåä ïî÷àòêîì ïåðåõîäó
åêîíîì³÷íîãî öèêëó äî ñòàä³¿ ñïàäó. Ìè ïîãîäæóºìîñÿ ç ². Ãîëüäôåéíîì òà
Ð. Âàëüäåñîì ó òîìó, ùî ïðè÷èíè ïîã³ðøåííÿ ñòàíó áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè ëåæàòü ó
ïîºäíàíí³ îòðèìàííÿ êîðîòêîñòðîêîâèõ çàïîçè÷åíü ç íàäàííÿì äîâãîñòðîêîâèõ
ïîçè÷îê, ùî ï³ä ÷àñ âèëó÷åííÿ êàï³òàëó ëèøå ï³äñèëþº ³ñíóþ÷èé òèñê íà áàíêè
÷åðåç íåñòà÷ó ë³êâ³äíîñò³. Ñàìå òîìó, íà íàøó äóìêó, çãóáíèì çà íàñë³äêàìè òà
íàéâèðàçí³øèì ïðîÿâîì áàíê³âñüêèõ êðèç âèñòóïàº ñàìå êðèçà ë³êâ³äíîñò³, ÿêà
âèðàæàºòüñÿ ó íåñïðîìîæíîñò³ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè ïîñò³éíî âèêîíóâàòè îäíó ³ç
íàéâàæëèâ³øèõ ¿¿ ôóíêö³é — ðîçðàõóíêè ì³æ åêîíîì³÷íèìè àãåíòàìè. Ïðè÷èíè
òàêî¿ íåñïðîìîæíîñò³ ïîëÿãàþòü ó âòðàò³ ñóòòºâî¿ ÷àñòèíè ë³êâ³äíèõ ðåñóðñ³â
óíàñë³äîê ìàñîâîãî âèëó÷åííÿ íàñåëåííÿì äåïîçèò³â, ð³çê³é âòå÷³ êàï³òàëó ³ç êðà¿íè;
âòðàò³ äîâ³ðè äî íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè òà ïåðåâåäåííÿ ë³êâ³äíèõ êîøò³â
ï³äïðèºìñòâàìè òà íàñåëåííÿì â ³íîçåìíó âàëþòó; ðóéíóâàíí³ ì³æáàíê³âñüêèõ

Í. Â. ÐÅÇÍ²ÊÎÂÀ, Ì. Ì. Â²ÄßÊ²ÍÀ
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çâ’ÿçê³â òà ì³æáàíê³âñüêîãî êðåäèòíîãî ðèíêó òîùî. Ç òî÷êè çîðó ³íòåðåñ³â óñ³º¿
åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè, ïåðåáî¿ ó ðîáîò³ ðîçðàõóíêîâî¿ ñèñòåìè ïîâèíí³ áóòè óñóíåí³
ÿêîìîãà øâèäøå, îñê³ëüêè â³äõèëåííÿ â ¿õíüîìó ôóíêö³îíóâàíí³ çäàòí³ ïðèçâåñòè
äî ïîðóøåííÿ âñ³õ åêîíîì³÷íèõ çâ’ÿçê³â ó ñóñï³ëüñòâ³ òà äî äåñòàá³ë³çàö³¿ åêîíîì³÷íîãî
æèòòÿ.

Ðèñ. 2. Ïðè÷èíî-íàñë³äêîâ³ çâ’ÿçêè âèíèêíåííÿ âàëþòíèõ êðèç

Ïðèì³òêà: ñêëàäåíî àâòîðàìè.

Ñàìå òîìó çàçâè÷àé çóñèëëÿ äåðæàâè, ó ïåðøó ÷åðãó, ñïðÿìîâóþòüñÿ íà
ïîäîëàííÿ êðèçè ë³êâ³äíîñò³, ÿêà, ç îðãàí³çàö³éíî¿ òî÷êè çîðó, º íàéïðîñò³øèì äëÿ
âèð³øåííÿ çàâäàííÿì, àäæå äëÿ øâèäêîãî âèõîäó ç íå¿ âèêîðèñòîâóºòüñÿ òàêèé
³íñòðóìåíò, ÿê íàäàííÿ öåíòðàëüíèì áàíêîì äîäàòêîâî¿ ë³êâ³äíîñò³ áàíê³âñüê³é

 

Дефіцит платіжного балансу, зростання зовнішньої 
та внутрішньої заборгованості 

Політика «дешевих» 
грошей 

Валютна криза 

Небезпека спекулятивної 
атаки 

Політика «дорогих» 
грошей 

Банківська криза 

Зміна кон’юнктури на 
світових фінансових 

ринках 

Бум економічної 
активності, зростання 

споживання 

Зміна кон’юнктури на 
світових фінансових 

ринках 

Нестача ліквідності 

Девальвація — втрати 
банків по форвардних 
контрактах; 
зростання відсоткової 
ставки — подорожчання 
рефінансування; 
різке зменшення 
валютних резервів — 
скорочення грошової маси 

Рятування банківської 
системи через 
гарантування внесків та 
надання стабілізаційних 
кредитів, зростання 
незабезпеченої маси 
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ñèñòåì³. Ðàçîì ç òèì, êðèçè ë³êâ³äíîñò³, ÿê ïðàâèëî, íå ìàþòü äîâãîñòðîêîâèé
õàðàêòåð, ó çâ’ÿçêó ç ÷èì ïåðåä öåíòðàëüíèì áàíêîì ç ÷àñîì ïîñòàº çàâäàííÿ
âèëó÷åííÿ íàäëèøêîâî¿ ë³êâ³äíîñò³ ç ìåòîþ çàïîá³ãàííÿ íåãàòèâíèì ïðîöåñàì ó
äèíàì³ö³ âíóòð³øí³õ ö³í àáî îáì³ííîãî êóðñó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè.

Íåçâàæàþ÷è íà â³äì³ííîñò³ ðîçãëÿíóòèõ òåîð³é, íàìè áóëî âèîêðåìëåíî ¿õ
ñï³ëüí³ ðèñè, ÿê³ çâîäÿòüñÿ äî íàñòóïíèõ:

— áàíê³âñüê³ êðèçè ñóòòºâî êîðåëþþòü ç âàëþòíèìè êðèçàìè;
— ïðèò³ê ³íîçåìíîãî êàï³òàëó ñòàá³ëüíî çá³ëüøóºòüñÿ äî ìîìåíòó ïî÷àòêó

êðèçè òà ìèòòºâî ñêîðî÷óºòüñÿ ïðîòÿãîì êðèçè;
— áàíê³âñüêà àêòèâí³ñòü (ïîñåðåäíèöòâî) çðîñòàº çà äåÿêèé ÷àñ äî ïî÷àòêó

êîëàïñó.
Àíàë³ç çì³ñòó âèùåâèêëàäåíèõ òåîð³é äîçâîëèâ ä³éòè òàêèõ âèñíîâê³â.
Ïî-ïåðøå, âèâ÷àþ÷è ïîòðÿñ³ííÿ 1970–õ ðð. — ó òîé ÷àñ, êîëè ðèíîê ùå

ðåãóëþâàâñÿ äåðæàâîþ, — Ã. Êàì³íñê³ òà Ê. Ðåéíõàðò íå âäàëîñÿ âñòàíîâèòè
ñóòòºâèé âçàºìîçâ’ÿçîê ì³æ êðèçàìè ïëàò³æíîãî áàëàíñó òà áàíê³âñüêèìè êðèçàìè.
Ïåðåïëåò³ííÿ çàçíà÷åíèõ êðèç ñïîñòåð³ãàëîñÿ ç ïî÷àòêó â³ñ³ìäåñÿòèõ ³ ìîæå áóòè
ïîÿñíåíå â òåðì³íàõ “ïîäâ³éíî¿ ë³áåðàë³çàö³¿” íàö³îíàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â òà
ì³æíàðîäíîãî ðóõó êàï³òàëó.

Ïî-äðóãå, íå çâàæàþ÷è íà òå, ùî áàíê³âñüê³ êðèçè ÷àñòî ïåðåäóþòü êðèçàì
ïëàò³æíîãî áàëàíñó, ïî÷àòîê ïåðøèõ íå ñâ³ä÷èòü ïðî íåãàéíå ðîçãîðòàííÿ îñòàíí³õ,
à øâèäøå âêàçóº íà ñï³ëüí³ñòü ¿õ ðèñ (ïîñë³äîâí³ñòü çàçâè÷àé ñòàº íàñë³äêîì îáñòàâèí).
Îáîì òèïàì êðèç ïåðåäóº öèêë ðåöåñ³¿ òà/àáî óïîâ³ëüíåííÿ òåìï³â åêîíîì³÷íîãî
çðîñòàííÿ, âèêëèêàíîãî ÷àñòêîâî ïîã³ðøåííÿì óìîâ òîðã³âë³, ïåðåîö³íåíèì îáì³ííèì
êóðñîì òà çðîñòàþ÷îþ âàðò³ñòþ áîðãó â ðåçóëüòàò³ ïàä³ííÿ ð³âíÿ åêñïîðòó. ßê ï³ä
÷àñ êðèçè ïëàò³æíîãî áàëàíñó, òàê ³ ï³ä ÷àñ áàíê³âñüêî¿ êðèçè ô³íàíñîâà ë³áåðàë³çàö³ÿ
òà/àáî á³ëüøà â³äêðèò³ñòü (äîñòóïí³ñòü) ì³æíàðîäíèõ ðèíê³â êàï³òàëó ï³äæèâëþþòü
ôàçó ï³äéîìó åêîíîì³÷íî¿ àêòèâíîñò³, çàáåçïå÷óþ÷è äîñòóï äî êàíàë³â ô³íàíñóâàííÿ.
Öå, ó ñâîþ ÷åðãó, âèêëèêàº ï³äâèùåííÿ ô³íàíñîâî¿ âðàçëèâîñò³ åêîíîì³êè ÷åðåç
íàäâèñîê³ ïîêàçíèêè ð³âíÿ íåñïëà÷åíî¿ çàáîðãîâàíîñò³ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó.

Ïî-òðåòº, ïåðåä ïî÷àòêîì ÿê çîâí³øí³õ, òàê ³ âíóòð³øí³õ êðèç ó á³ëüøîñò³
âèïàäê³â âäàºòüñÿ çàô³êñóâàòè ñóòòºâå ïîã³ðøåííÿ áàçîâèõ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ
ïîêàçíèê³â (ð³âíÿ áþäæåòíîãî äåô³öèòó, ðîçì³ð³â äåðæàâíîãî áîðãó, ñï³ââ³äíîøåííÿ
Ì2/âåëè÷èíè ðåçåðâ³â ³ ò. ä.). Îñê³ëüêè êðèçè, ÿê³ ìîæëèâî ïåðåäáà÷èòè,
ðîçïî÷èíàþòüñÿ çàäîâãî äî òîãî, ÿê ôóíäàìåíòàëüí³ ïîêàçíèêè äîñÿãàþòü çíà÷åíü,
çà ÿêèõ îáì³ííèé êóðñ çàçíàâ áè êðàõó çà â³äñóòíîñò³ ñïåêóëÿòèâíî¿ àòàêè, íà
ìîìåíò êîëàïñó çàâæäè áóäå çäàâàòèñÿ, ùî â³í áóâ âèêëèêàíèé ñàìå ñïåêóëÿòèâíîþ
àòàêîþ, êîòðà íå ï³äòâåðäæóºòüñÿ çíà÷åííÿìè ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ³íäèêàòîð³â.

Ïî-÷åòâåðòå, ïîð³âíþþ÷è ³ñòîðè÷í³ ìîìåíòè, çà ÿêèõ âàëþòíà òà áàíê³âñüêà
êðèçè ïðîò³êàëè îäíî÷àñíî ç òàêèìè, êîëè áàíê³âñüêà ³ âàëþòíà êðèçà â³äáóâàëèñÿ
³çîëüîâàíî îäíà â³ä îäíî¿, ìè äîõîäèìî âèñíîâêó, ùî ï³ä ÷àñ “ïîäâ³éíèõ” êðèç
åêîíîì³êà õàðàêòåðèçóºòüñÿ ã³ðøèì ñòàíîì ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â òà
â³äð³çíÿºòüñÿ îñîáëèâîþ âðàçëèâ³ñòþ.
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Ðàññìàòðèâàåòñÿ ïðèðîäà íåñòàáèëüíîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Óñòàíàâëèâàþòñÿ
ïðè÷èííî-ñëåäñòâåííûå ñâÿçè áàíêîâñêèõ êðèçèñîâ ñ òàêèìè âèäàìè ýêîíîìè÷åñêîé
íåñòàáèëüíîñòè, êàê âàëþòíûé êðèçèñ, êðèçèñ ïëàòåæíîãî áàëàíñà, êðèçèñ ëèêâèäíîñòè,
êðèçèñ ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè.
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Reznikova, N. V.; Vidiakina, M. M. Banking Crises in Times of Global Shocks: the Problem
of Reaching the Macroeconomic Stability

The article examines the nature of instability of the banking system. It defines cause-and-effect
relations between banking crises and such types of economic instability as currency crisis, balance of
payments crisis, crisis of liquidity and crisis of the real sector of economy.

Keywords: banking crisis, crisis of liquidity, currency crisis, system crisis.
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