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�&'�( #)*+#�,#"-')&.-�/�� !/0+1)#""2� �3 �,+2+*&2�(! !)#4"��0�)'5(�)'5.�"#�- *3*�6�7*�%��)!+*-'8�9��"!&+*�3+*5"'�%#�
 �3(#78�7*�%��:!";� 0<"')"'8�2-'�3:0;0)#+*�+15!<��3#%2/0)#%*�(#&-*�=��# %��3/#5#%*�(�>�54!""2��#3!+.&.-*>�0/�5�( ��
-#('%#+8�3#-�"���55#?@ !"-#�%�9�=��% !&?%!&%*�A�(� �54!""2:�B'AC�4�&%*>'C=��*"'8�-�+*��- #C"#�(! !4*)#A�"#<,'+.;0�3#�
&)�1�"�)'%"1�'&%� '1�!-�"�:'7"0�- *308�"#&%#)�7#&�,+*47!�(�3"#<�:*%*&2�'3�&% !&?%!&%#:*=�

�!%#� &% !&?%!&%0)#""2� D��E� 6� �B'"*%*8� "#&-'+.-*� -�"- !%"*<� ,#"-� #,�� ,#"-')&.-#� &*&%!:#� )� B'+�:0� A� &%'<-*:*� 5��
�)*"2%-�)*>8�#+!�<:�)' "*>�;�-')��DFGHIJ�'�KLM8�NOPQE=

�! ;'� &% !&?%!&%*� ,0+�� ( �)!5!"�� 9!� )� PRRO?>�  �-#>=� 
&�,+*)�� #-%*)"�� C>� (�7#+*� 3#&%�&�)0)#%*� ('&+2� &)'%�)�C�
$'"#"&�)�C� - *3*8� -�+*� 0 25*� %#�  !/0+2%� *�  '3"*>� - #C"� "#:#/#+*&2� &%#,'+'30)#%*� $'"#"&�)0� &*&%!:0� '� (�&*+*%*�
&%'<-'&%.�,#"-')&.-�/��&!-%� 0=��! <�3"'&%.�- *3*�(�&%#)*+#�('5�&0:"')�&( �:�4"'&%.�(�%�7"*>�&% !&?%!&%')�#5!-)#%"��
�B'"1)#%*� !#+."'�:#&;%#,*� *3*-')� '�(�%!"B'<"0�) #3+*)'&%.�5��"*>=�� �/ #:*��B'"-*�$'"#"&�)�/��&!-%� 0�D�
@�E8�
9��( �)�5*+*&2���@�'��)'%�)*:�,#"-�:�D��E8�3"#7"�1�:' �1�&( *2+*� �3)*%-0�&% !&?%!&%')�DSTMUGV8�NOORE=�	'�( �/ #:*8�
&( 2:�)#"'� "#� #"#+'3� &%'<-�&%'� $'"#"&�)�C� &*&%!:*8� 2-�&%'�  !/0+1)#""2� %#� "#/+2508� #� %#-�4� 35#%"�&%'� ( �%*&%�2%*�
- *3�)*:�2)*9#:8�)-+17#1%.�&% !&?%!&%*�5��&)�/��'"&% 0:!"%# '1�D)!,?&#<%���@E=��#3!+!:?N�)'5�,#"-')�)*:#/#A%.&2�
( �)!5!""2� )+#&"*>� &% !&?%!&%')8� �&-'+.-*� 3/'5"�� 3�  !-�:!"5#B'2:*� �#3!+.&.-�/�� -�:'%!%0� 3� (*%#".� ,#"-')&.-�/��
"#/+250�D����E�&% !&?%!&%*�))#4#1%.&2�)#4+*)*:�'"&% 0:!"%�:�0( #)+'""2� *3*-#:*8�2-*<�:�4!�)7#&"��(�(! !5*%*�
-! ')"*B%)�� ( ��:�4+*)'� "!&( *2%+*)'� "#&+'5-*� ( *<"2%*>�  *3*-')� %#�  �3 #>0)#%*� &0:0� -#('%#+08� "!�,>'5"�/�8�9�,�

■ Стаття є перекладом оригінальної статті англійською мовою. У разі будь-яких розбіжностей між оригінальною статтею та її 

перекладом українською мовою англомовна версія статті має переважний статус.
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NOOPE=� � �%2/�:� �&%#""'>�  �-')� &% !&?%!&%*� (! '�5*7"�� ( �)�5*+*&.� a) �(!<&.-�1� &+04,�1� ,#"-')&.-�/�� "#/+250�
Da���E�&('+."��3�a) �(!<&.-*:�B!"% #+."*:�,#"-�:�Da	�E8�@!5! #+."�1� !3! )"�1�&*&%!:�1�D@��E8�#�%#-�4� '3"*:*�
A) �(!<&.-*:*�"#B'�"#+."*:*� !/0+2%� #:*=

�% !&?%!&%*� :#1%.� ( �/"�3"*<� ># #-%! � 0� %�:0� &!"&'8� 9�� )�"*� &( 2:�)#"'� "#� )*3"#7!""2� 70%+*)�&%'� (� %$!+28�
$'"#"&�)�C�0&%#"�)*�#,��)&'AC�&*&%!:*�5�� '3"�:#"'%"*>�(�% 2&'".8�2-'�:�40%.�&( #)+2%*�'&%�%"*<�"!/#%*)"*<�)(+*)�0�
 #3'�)*"*-"!""2=��#-*:�7*"�:8�:!%�1�&% !&?%!&%0)#""2�A��B'"-#�(�%!"B'<"�/��)(+*)0�%#-*>�(�% 2&'".�"#�5�&%#%"'&%.�
-#('%#+0�,#"-')�'�"!�,>'5"'&%.�04*%%2�-� */0)#+."*>�3#>�5')�5+2�(�&*+!""2�C>�&%'<-�&%'=��3�7#&�:�&% !&?%!&%*��% *:#+*�
)*3"#""2�"!�+*;!�2-�(�%04"*<�'"&% 0:!"%�0( #)+'""2� *3*-#:*8�#�'�2-�7#&%*"#�:#- �( 05!"B'<"�C�%#�:'- �( 05!"B'<"�C�
(�+'%*-*�D5*)=� *&0"�-�PE=�b/#5#"'� #"';!��
@��A�/# "*:�( *-+#5�:�:#- �( 05!"B'<"�/��3#&%�&0)#""2=��% !&?%!&%*�
��@8�2-�( #)*+�8�c 0"%01%.&2�"#�/'(�%!%*7"*>�"!/#%*)"*>�&B!"# '2>8�(! !)' 217*�) #3+*)'&%.�$'"#"&�)*>�&*&%!:�5��
3"#7"�/�� (�/' ;!""2�:#- �!-�"�:'7"�/�� &! !5�)*9#=� �!30+.%#%*� %#-*>� %!&%0)#".� 3#/#+�:�"!� )*:#/#1%.�5'<� 3� ,�-0�
-! ')"*B%)#�,#"-')8�#�)*-� *&%�)01%.&2�5+2�'"$� :0)#""2� !/0+2%� ')�( ��"#2)"'�&*&%!:"'� *3*-*�DdTe_f�%#�'";'8�NOPgE=�
�'- �( 05!"B'<"'�&% !&?%!&%*�3#3)*7#<�( �)�52%.&2�3�:!%�1��B'"-*�&%'<-�&%'��- !:*>�$'"#"&�)*>�0&%#"�)8�3#� C>"':*�
 !30+.%#%#:*�:�40%.�)*&0)#%*&2�)*:�/*�9�5��5�-#('%#+'3#B'C�#,��"#)'%.� !&% 0-%0 *3#B'C�,#"-')�DdTe_f�%#�'";'8�NOPgE=�
�#( *-+#58�0�NOPO� �B'�@!5! #+."#� !3! )"#�&*&%!:#�'"'B'1)#+#�3#(0&-�( �/ #:*���:(+!-&"�/��#"#+'30�%#�(! !�B'"-*�
-#('%#+0� D����E8� &( 2:�)#"�C� "#� �B'"-0� 5�&%#%"�&%'� -#('%#+0� %#� )"0% ';"'>� ( �B!&')� (+#"0)#""2� -#('%#+0� )!+*-*>�
,#"-')&.-*>�/ 0(�D)!,?&#<%�@��E=

�4*A-'.�LC��<=>*?<>*<A(+--8�@$+<'*@='M'N-'*<)�,+-.AO

* Адаптовано з Jobst та інш. (2013).
** НПОК (SCAP) – наглядова програма оцінки капіталу.



41

���������	
������	�����	
�����	��
��	
������	�����
�	����
���������	
������	�����	
�����	��
��	
������	�����
�	����

���������	�
�����

����������������
�������
��������������������
�����������
���������

���������	�
�����

������������������������ 2015

JJC�	):P':4�:'�*<=>*?<>*<A(+--8��'7$8:�$)<>=+<A=4
�! ;�"'4�(! !<%*�5���,/�)� !""2�:!%�5�+�/'C8�2-0�3#&%�&�)0A����8�&+'5�-� �%-�� �3/+2"0%*�"#2)"'�('5>�5*�5��&% !&?

%!&%0)#""2� ,#"-')&.-�C� &*&%!:*=� b#� �&%#""'�  �-*� ,0+��  �3 �,+!"�� 3"#7"0� -'+.-'&%.� ('5>�5')� 5�� ,#"-')&.-�/�� &% !&?
%!&%0)#""28� '&"01%.� '3"�:#"'%"'� &*&%!:*� C>".�C�-+#&*$'-#B'C=��!/0+2%� *� '3"*>�- #C"� �3 �,*+*�)+#&"'�&% !&?%!&%*8�
c 0"%017*&.�"#�"#<- #9*>�:'4"# �5"*>�3 #3-#>�%#�) #>�)017*�:'&B!)'��&�,+*)�&%'�D"#( *-+#58�5*)=�%#,+*B1�PE=

�-9�� /�)� *%*� ( �� -�"- !%"'� )*5*�  *3*-')8�  *3*-� (+#%�&( �:�4"�&%'� 3#+*;#A%.&2� /�+�)"*:� ( !5:!%�:� &% !&?
%!&%0)#""28�>�7#�)&!�,'+.;!�0)#/*�( *5'+2A%.&2� �3 �,B'�:�5!+!<�5+2��B'"-*� *3*-')�+'-)'5"�&%'8� *"-�)*>�'�&*&%!:"*>�
 *3*-')8�#�%#-�4�5*"#:'7"�C�)3#A:�5'C�:'4� '3"*:*�)*5#:*� *3*-')=��% !&?%!&%�:�4!��B'"1)#%*�)(+*)��5"�/��$#-%� #�
 *3*-0�#,��:�5!+1)#%*��5"�7#&"*<�)(+*)�-'+.-�>� *3*-')=��! ;*<�('5>'5�A8�(��&0%'8�#"#+'3�:�70%+*)�&%'8�5 0/*<�6�
&B!"# "*:�#"#+'3�:=�
, #"'�&B!"# 'C�:�40%.�c 0"%0)#%*&2�"#�'&%� *7"*>�5#"*>8�&%#%*&%*7"�:0�#"#+'3'�#,��,0%*�&0%��
/'(�%!%*7"*:*�DWUV_`HJ^�%#�'";'8�NOOPE=

��@�( �(�"0A�%#-0�3#/#+."0�-+#&*$'-#B'1�('5>�5')�5��&% !&?%!&%0)#""28�9�� �35'+2A�C>�"#�% *�-#%!/� 'Ch�('5>�5*8�2-'�
c 0"%01%.&2�"#�$'"#"&�)'<�3)'%"�&%'�D0�%�:0�7*&+'�%#-�3)#"*<�,#+#"&�)*<�('5>'5Ei�('5>�5*8�2-'�c 0"%01%.&2�"#� *"-�)*>�
B'"#>8�%#�:#- �$'"#"&�)'�('5>�5*�DFGHIJ�'�KLM8�NOPQi�Y`HjG^k^[�'�Y`HljV`H^[8�NOPQE=

1��.�������	�����%����	�����������	��8�2-�)*(+*)#A�3�"#3)*8�)*-� *&%�)0A�5#"'�3�$'"#"&�)�C�3)'%"�&%'��- !:*>�0&%#"�)�
#,��&*&%!:�DFGHIJ�'�KLM8�NOPQE=�
5"*:�'3�,'+.;�3#&%�&�)0)#"*>� '3"�)*5')�A������	��
)�!��.��8�3#�2-�/��)*-� *&%�)0A%.&2�
'"$� :#B'28��% *:#"#�3�$'"#"&�)*>�3)'%')8�3�- !:#�3)'%�( ��$'"#"&�)'� !30+.%#%*8�(�3#,#+#"&�)'�3)'%*8�#�%#-�4�&#:�/��
,#+#"&0=�	!<�:!%�5�(�(0+2 "*<�7! !3�5�&%0("'&%.�)>'5"*>�5#"*>8�#54!�$'"#"&�)#�3)'%"'&%.�/�%0A%.&2� !/0+2 "��'8�2-�
( #)*+�8�A�(0,+'7"�� �3- *%�1�DFGHIJ�'�KLM8�NOPQE=�� ':�%�/�8�'"$� :#B'2�$'"#"&�)�C�3)'%"�&%'�5�&*%.�&%#"5# %*3�)#"#8�
3#)52-*�7�:0�:�4"#�( �)�5*%*�(� ')"2+."*<�#"#+'3�:'4�,#"-#:*�%#�3#&%�&�)0)#%*�B!<�('5>'5�"#� ')"'�)&'AC�&*&%!:*=�
�!%#+'3#B'2�5#"*>�5#A�3:�/0�)*-� *&%�)0)#%*�2-�('5>�5*��3/� *�6�)"*3�8� %#-� '� �3"*30�6�)/� 0�8�)*3"#7#17*�$#-%� *�
 *3*-0�"#� ')"'��- !:*>�0&%#"�)�%#�5+2�&*&%!:*�)�B'+�:0�DY`HjG^k^[�'�Y`HljV`H^[8�NOPQE=�"���#��
)�!��.���5#A�3:�/0�
�B'"1)#%*�) #3+*)'&%.�5�� *3*-')8�9��)*"*-#1%.�0"#&+'5�-�&*&%!:"�C�(�)m23#"�&%'�$'"#"&�)*>�0&%#"�)8�-�% '��(! 01%.�
"#�)"0% ';".�:0�7*�&)'%�)*>�$'"#"&�)*>� *"-#>=��! !4!)*<�#"#+'3�,#4#"��(�A5"0)#%*�3� !/0+2 "*:*�&% !&?%!&%#:*8�
5�(�)"117*�%#-*:�7*"�:��B'"-0�) #3+*)�&%'�-�"- !%"�C�$'"#"&�)�C�0&%#"�)*�#"#+'3�:�)3#A:�3)m23-')�:'4�0&%#"�)#:*8�
9��:�40%.�( *)!&%*�5���!$!-%0�5�:'"���Dn_]GLT_V?o^MV�'�YTU^8�NOPQE=

��( *�&)�1�(�(0+2 "'&%.8�&% !&?%!&%*�"#��&"�)'�$'"#"&�)�C�3)'%"�&%'�:#1%.�(!)"'�"!5�+'-*8�(�)m23#"'�(! !)#4"��3�
)'5:'""�&%2:*�)�&%#"5# %#>�,0>/#+%! &.-�/���,+'-08� *3*-#:*�:#"'(0+2B'<�'3�$'"#"&�)�1�3)'%"'&%1�%#� !% �&(!-%*)"*:�
># #-%! �:�3)'%')�DpHVL?qVl8�NOPQE=��+.%! "#%*)"*<�('5>'5�c 0"%0A%.&2�"#� *"-�)'<��B'"B'� *3*-')8�9��)'5�, #4#A%.&2�)�
B'"#>�"#�$'"#"&�)'�'"&% 0:!"%*�DFGHIJ�'�KLM8�NOPQE=���('5>�5'�����	�����!�����
�������	������!������)*-� *&%�)0A%.&2�
'"$� :#B'2�9�5��)# %�&%'�B'""*>�(#(! ')�"#�)%� *""*>� *"-#>=��!3)#4#17*�"#�%!8�9���,+'/#B'C� '�- !5*%"'�5!$�+%"'�
&)�(*� A� - #9*:� 54! !+�:� '"$� :#B'C8� �&-'+.-*� C>"2� B'"#� - #9!� )'5�, #4#A� (+#%�&( �:�4"'&%.� !:'%!"%#8� #-B'C�
)*-� *&%�)01%.&2�7#&%';!�7! !3�)*90�+'-)'5"'&%.�%#�5�&%0("'&%.�5#"*>=��:�)' "'&%.�5!$�+%08�9���B'"1A%.&2�"#��&"�)'�
B'"�"#�B'""'�(#(! *8�:�4!�)*-� *&%�)0)#%*&2�5+2� �3 #>0"-0�(�%!"B'<"*>�3,*%-')�3#� '3"*>�&% !&�)*>�&B!"# 'C)�DrV?

�4*A-'.�!C��$+*4Q).+E)8�@):P':)(�:'�*<=>*?<>*<A(+--8�RB+�M><':'$'7)S%���TU
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]GLT_� '�sGfLGJ8� NOPtE=��'5>'58� 2-*<� c 0"%0A%.&2�"#�������� ��	��������
.� ���+���� �234 8� 3�&! !54!"*<�"#�)*2)+!""'�
!-&% !:#+."*>�(�5'<�D *3*-')�0��>)�&%#>�� �3(�5'+0E8�2-'�:�40%.�"!/#%*)"��)(+*"0%*�"#�$'"#"&�)0�&*&%!:0�#,���- !:'�
0&%#"�)*=�	!<�:!%�5�)*-� *&%�)0A�&%#%*&%*7"'�%#�!-�"�:!% *7"'�:�5!+'�5+2��B'"-*�"#&+'5-')�"#&%#""2�!-&% !:#+."*>�
(�5'<� DsGf[V8� NOPQE=� -������ �����
.� �
��� �5�!������6 � c 0"%0A%.&2� "#� (�A5"#""'� ,#+#"&�)*>� 5#"*>� '� ( �/"�3"�C�
'"$� :#B'C�"#��&"�)'�5#"*>�3�$�"5�)*>� *"-')=��'"��B'"1A�- !5*%"*<� *3*-8�0 #>�)017*�3:'"0�B'"�"#�#-%*)*�%#�)*% #%*�
3#�,� /�)*:*�3�,�)m23#""2:*�Du[Vv�%#�'";'8�NOPQE=

"����%����	��
)� !��.��� 5#A� -�:(+!-&"!� 02)+!""2� ( �� $'"#"&�)0� &%#,'+."'&%.8� �B'"117*� &%#,'+."'&%.� �- !:*>�
0&%#"�)8� C>"1� )3#A:�(�)m23#"'&%.� '� )(+*)� "#� !-�"�:'-0� )� B'+�:0=� 	!<� :!%�5� ) #>�)0A� 3)m23-*� :'4� $'"#"&�)*:� '�
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* Відповідно до закону Додда-Френка окремі фінансові установи також зобов’язані проводити власні стрес-тести один/два 
рази на рік.

** ХКБ – холдингова компанія банку.
*** Законом Додда-Френка також вимагається, щоб ХКБ розкривали результати внутрішніх стрес-тестів.
**** Усі банки також зобов’язані проводити широкий спектр стрес-тестів та сценарний аналіз, відповідно до їхніх бізнес-

моделей, у рамках програми ICAAP (результати не оприлюднюються).
Джерела: Банк Англії (2015), Банк Англії (2014), веб-сайти ФРС, ЄСБН (2014), ФРС, ЄСБН (2015).



44������� 2015������������	�
�����

��������������

���������	�
�����

����������������
�������
��������������������
�����������
���������

JJJC� 	):P):� ���� :'� *<=>*?<>*<A(+--8� A.=+F-*/.'F� ,+-.)(*/.'F�
*4*<>M4
NQ�-)'%"2�NOPt� �-0��#B'�"#+."*<�,#"-��- #C"*� D���E� '"'B'1)#)�5'#/"�&%*7"!��,&%!4!""2� 0- #C"&.-�C� ,#"-')&.-�C�

&*&%!:*�2-��,�)m23-�)�C�7#&%*"*�( �/ #:*�&(')( #B'�:'4��- #C"�1�%#���@�0� #:-#>�0/�5*� �3;* !"�/��$'"#"&0)#""2�
DnSSE=��!%�1�5'#/"�&%*7"�/���,&%!4!""2�,0+#��B'"-#�2-�&%'�(� %$!+')�#-%*)')�%#�(�%!"B'<"*>�(�% !,�,#"-')�0�-#('%#+'�
( �%2/�:� % * '7"�/��(! '�50�NOPt�6� NOP��  =��! ;*<�!%#(��,&%!4!""2� &-+#5#)&2� 3� #"#+'30� 2-�&%'� #-%*)')� D}�|E� %#�
&+0/0)#)��&"�)�1�5+2�5 0/�/��!%#(0�6�&% !&?%!&%0=��#"'8��% *:#"'�)'5�/ 0(�)*C3"�/��'"&(!-%0)#""28�+2/+*�)��&"�)0�&% !&?
%!&%')8�(� 25�3�'"$� :#B'A18��% *:#"�1�3� !A&% ')�����'�,!3(�&! !5".��)'5�,#"-')=


(*&�&% !&?%!&%0

�% !&?%!&%�����,0)�3�&! !54!"*<�/�+�)"*:�7*"�:�"#��B'"B'�(+#%�&( �:�4"�&%'�0- #C"&.-*>�,#"-')�)�0:�)#>��, #"�/��
&B!"# '18�( *�B.�:0��B'"1)#)&2�- !5*%"*<� *3*-�D3#�,#+#"&�)*:*�#-%*)#:*�%#�(�3#,#+#"&�)*:*�3�,�)m23#""2:*i�
- !5*%"*:*�(�3*B'2:*�%#�(�3*B'2:*�)�,� /�)*>�B'""*>�(#(! #>E8� *3*-�( �B!"%"�/��&( !508�)#+1%"*<� *3*-�%#� *3*-�
-�"B!"% #B'C�3#,� /�)#"�&%'�)!+*-*>�(�3*7#+."*-')�0�- !5*%"�:0�(� %$!+'�,#"-')=

�% !&?%!&%��>�(+1)#)�NO�"#<,'+.;*>�0- #C"&.-*>�,#"-')�%#�35'<&"1)#)&2�"#�"#<)*9�:0� ')"'�-�"&�+'5#B'C�)�:!4#>�
�- #C"*8� )�5"�7#&� -�"&�+'5#B'2� �,:!40)#+#&2� (! *:!% �:� ,#"-')&.-�C� / 0(*=� 
,&%!4!""2� (! !50&':� &%�&0)#+�&2�
3#,� /�)#"�&%'� !3*5!"%')��- #C"*8�%#��&�,+*)#�0)#/#�( *5'+2+#&2�)!+*-*:�(�3*B'2:�0�- !5*%"�:0�(� %$!+'�%#�(� %$!+'�
,� /�)*>�B'""*>�(#(! ')�D	�E=��&'�)>'5"'�5#"'�,0+*�3#$'-&�)#"'�&%#"�:�"#�gP=Og=NOPt8�( �/"�3"*<�(! '�5�&%#"�)*)�% *�
 �-*� DNOPt� 6� NOP�E=� ��( *� (�;* !"'&%.� ('5>�5')� "#� �&"�)'� -'+.-�>� &B!"# 'C)8� ���� )*-� *&%�)0)#)� A5*"*<� ,#3�)*<�
:#- �!-�"�:'7"*<�&B!"# '<8� �3 �,+!"*<�&('+."��3���@=��';!""2�( ��)'5:�)0�)'5�3#&%�&0)#""2�"!/#%*)"*>�&% !&�)*>�
&B!"# 'C)� ,0+�� �,c 0"%�)#"!� %*:8� 9�� �- #C"#� )4!� 5�&2/+#� "*4".�C� :!4'� !-�"�:'7"�C� - *3*8� %�4� ( �/"�30)#""2�
5�5#%-�)*>�:#- �!-�"�:'7"*>�(�% 2&'".�&%)� 1)#+��,�"! !#+'&%*7"��"!/#%*)"*<�&B!"# '<=��*-� *&%#"*:�,#3�)*:�
&B!"# 'A:�(! !5,#7#+�&2�(�&%0(�)!�)'5"�)+!""2�!-�"�:'-*��- #C"*8�(�7*"#17*�3�NOP~� �-0=

� �/"�3*�5!2-*>��&"�)"*>�:#- �!-�"�:'7"*>�(�-#3"*-')�"#)!5!"'�)�%#,+*B'�N=��#�-'"!B.�NOPt� �-08�3#0)#40A:�8�9��
$#-%*7"'�3"#7!""2�3#�B!<� '-�,+*3.-'�5��( �/"�3�)#"*>=�

�+,$4E8�!C��+B'(46�M+.='>.'-'M)&-46�*E>-+=)6

\�
@]@

�	'.+B-4. 2014 !#L^O !#L_O !#L`O

P �!#+."*<� ���8� 3:'"#� (� ')?
"2"�� 3�(�(! !5"':� �-�:8�)'5?
&�%-*

6~=� 6R=O N=O g=t

N �!$+2%� � ���8� (� ')"2"�� 3�
(�(! !5"':� �-�:8�)'5&�%-*

PQ=� gR=O PN=O R=R

g ��:'"#+."*<� ���8� 3:'"#� (�?
 ')"2"�� 3� (�(! !5"':�  �-�:8�
)'5&�%-*

�=O N~=Q PQ=N Pg=�

Q �'4,#"-')&.-*<�-0 &�/ *)"2w
5�+# ��z�8�-'"!B.�(! '�50

Pt=� Ng=t NQ=Q NQ=R

t �'4,#"-')&.-*<�-0 &�/ *)"2w
5�+# ��z�8�&! !5"'<�3#�(! '�5

PN=O NN=O NQ=P NQ=�

~ �"5!-&� &(�4*)7*>� B'"8� (� ')?
"2"�� 3�(�(! !5"':� �-�:8�)'5?
&�%-*

NQ=R Qt=� PN=O �=O



45

���������	
������	�����	
�����	��
��	
������	�����
�	����
���������	
������	�����	
�����	��
��	
������	�����
�	����

���������	�
�����

����������������
�������
��������������������
�����������
���������

���������	�
�����

������������������������ 2015

\�
@]@

�	'.+B-4. 2014 !#L^O !#L_O !#L`O

� �#3�)*<� '"5!-&� &(�4*)7*>�
B'"8� (� ')"2"�� 3� (�(! !5"':�
 �-�:8�)'5&�%-*

NN=� gt=O �=t ~=P

� �"$+2B'2� B'"� )* �,"*-')8� (�?
 ')"2"�� 3� (�(! !5"':�  �-�:8�
)'5&�%-*

gP=� gP=� PN=t PO=R

R � !5*%"#�( �B!"%"#�&%#)-#�)�
/ *)"'8�)'5&�%-*

P�=N NP=P Pt=� Pg=�

PO �!(�3*%"#� ( �B!"%"#� &%#)-#�
)�/ *)"'8�)'5&�%-*

PP=� PN=R R=g �=~

PP � !5*%"#�( �B!"%"#�&%#)-#�0�
)#+1%'8�)'5&�%-*

�=� �=g �=Q �=t

PN �!(�3*%"#� ( �B!"%"#� &%#)-#�
0�)#+1%'8�)'5&�%-*

~=� ~=t t=� t=t

Pg �! !5".�:'&27"#� 3# �,'%"#�
(+#%#8�/ *)"'

g�Q�O Q�Nt~ Q�Rt� t�~N�

PQ �!#+."#�3# �,'%"#�(+#%#8�3:'?
"#�(� ')"2"��3�(�(! !5"':� �?
-�:8�)'5&�%-*

6~=t 6P�=t N=O g=g

Pt �')!".�,!3 �,'%%2�D�
�E R=g PP=t PP=O R=Q

* Прогноз

	'+.�)*:� !30+.%#%�:��,&%!4!""2�,0+#��B'"-#�(�% !,*�)�5�5#%-�)�:0�-#('%#+'�P?/�� ')"2�'� !/0+2%*)"�:0�-#('%#+'�
( �%2/�:�NOPt�6�NOP��  =�5+2�-�4"�/��3�NO�,#"-')�'3�"#&%0("�1�('5/�%�)-�1�%#�(�5#""2:�(+#"')�5�-#('%#+'3B'C=

�% 0-%0 #�&% !&?%!&%0

���� )*-� *&%#)� ,#+#"&�)*<� ('5>'5� 5�� &% !&?%!&%0)#""2� "#� �&"�)'� 5#"*>8� �% *:#"*>� )'5� ,#"-')� %#� &-� */�)#"*>�
)*C3"*:�'"&(!-%0)#""2:�"#�!%#('�#"#+'30�2-�&%'�#-%*)')=��% 0-%0 #�&% !&?%!&%0�&-+#5#+#&2�3�% .�>�:�5!+!<=��)'�3�"*>�
,0+*8�(��&0%'8�&#%!+'%"*:*�6�:�5!+.�&% !&?%!&%0)#""2�)!+*-*>�(�3*7#+."*-')�D��E�%#�:�5!+.�&% !&?%!&%0)#""2� !;%*�
3#,� /�)#"�&%'8�6� !30+.%#%*�2-*>�,0+��'"-� (� �)#"��)��&"�)"08�,#+#"&�)0�:�5!+.�D��E=��3#A:�3)m23-*�:'4�:�5!+2:*�
"#)!5!"'�"#� *&0"-0�g=

�4*A-'.�aC��B+SM'B(b8B'.�M)N�<=/'M+�M':>$8M4�*<=>*?<>*<A(+--8
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�'5:'""'&%1�"*"';".�/��('5>�50�����(� ')"2"��3�(�(! !5"':*�&% !&?%!&%�:�NOPQ� �-0�&%#)�(�5'+�0&'>�(�3*B'<�('5�
 *3*-�:�"#�% *�-#%!/� 'Ch�- !5*%*�5! 4#)"*>�0&%#"�)�%#�('5( *A:&%)�5! 4#)"�C�$� :*�)+#&"�&%'8�- !5*%*�)!+*-*>�
(�3*7#+."*-')� %#� - !5*%*� '";*>� (�3*7#+."*-')=� ��� - !5*%')� )!+*-*>� (�3*7#+."*-')� ,0+*� )'5"!&!"'� - !5*%*8� 9��
(! !)*901%.�NOO�:+"=�/ "=8�#,��t{�)'5� !/0+2%*)"�/��-#('%#+0�,#"-0=��&'�- !5*%*�,#"-08�#�%#-�4�(�3*B'C�)�,� /�)*>�
B'""*>�(#(! #>8�9��)'5(�)'5#+*� 3#3"#7!"*:�- *%! '2:8� - ':� - !5*%')� %#�	��5! 4#)"�/�� &!-%� 08� #"#+'30)#+*&2� 3#�
5�(�:�/�1��- !:�C�n-&!+.?:�5!+'=�@'"#"&�)'�(�-#3"*-*�)!+*-*>�(�3*7#+."*-')�,#"-0�:�5!+1)#+*&2�"#�( �/"�3"*<�
(! '�5�NOPt�6�NOP��  =��#+'��B'"1)#+*&2�:'/ #B'C�- !5*%')�0�-#%!/� '1�"!/#%*)"��-+#&*$'-�)#"*>�'3�)'5(�)'5"�1�3:'"�1�
 !3! )')�('5�#-%*)"'��(! #B'C=��!;%#�(�3*7#+."*-')8�9��"!�('5(#5#+#�('5�)*3"#7!""2�)!+*-*>8�&% !&?%!&%0)#+#&2�"#�
(� %$!+."'<��&"�)'�3�)*-� *&%#""2:�!-�"�:!% *7"*>�:�5!+!<�5+2�( �/"�30)#""2�:'/ #B'C�- !5*%')�'�3:'"*� !3! )')=�
�"#+'3�)!+*-*>�(�3*7#+."*-')�"#�'"5*)'50#+."'<��&"�)'�"!�A�(�;* !"�1�( #-%*-�1�&! !5�"#B'�"#+."*>� !/0+2%� ')8�
7#&%-�)��7! !3�)*&�-'� !&0 &"'�%#�7#&�)'�3#% #%*=�� �)!5!""2�����'"5*)'50#+."�/��&% !&?%!&%0)#""2�- !5*%')�)!+*-*>�
(�3*7#+."*-')�,0+��)#4+*)*:�7! !3h

P=��*&�-0�-�"B!"% #B'1�- !5*%')�)!+*-*>�(�3*7#+."*-')�0�(� %$!+2>�,#"-')=

N=��*&�-*<� *3*-�- !5*%0)#""2�(�)m23#"*>��&',=

g=��0%%A)'� �3,'4"�&%'�0�2-�&%'�#-%*)')�:'4�,#"-#:*=

Q=��*3.-*<� ')!".�( �3� �&%'�&% 0-%0 *�)+#&"�&%'=


B'"-#� - !5*%')� )!+*-*>� (�3*7#+."*-')� "#� '"5*)'50#+."'<� �&"�)'� 5#+#� 3:�/0� ) #>0)#%*� )'5:'""�&%'� 9�5�� 2-�&%'�
#-%*)')�%#�3#&%#)*�:'4�0- #C"&.-*:*�,#"-#:*=

� !5*%*8�9��&% !&?%!&%0)#+*&2�"#�(� %$!+."'<��&"�)'

b�:!%�1� &%)� !""2� )'5"�&"�� �5"� '5"*>� / 0(� (�3*7#+."*-')� 3'� &>�4*:*� ># #-%! *&%*-#:*� - !5*%"*<� (� %$!+.�
,0+��(�5'+!"��"#�&0,(� %$!+'�3/'5"��3�"#)!5!"*:�"*47!� *&0"-�:�Q=

� !5*%*8�"#5#"'�5! 4#)"*:�0&%#"�)#:�'�('5( *A:&%)#:�5! 4#)"�C�$� :*�)+#&"�&%'8�"!�&% !&?%!&%0)#+*&2=�� !5*%*�
'";*>�1 *5*7"*>��&',�D2-'�"!�,0+*�-+#&*$'-�)#"'�2-�)!+*-'E�%#�$'3*7"*>��&',�&% !&?%!&%0)#+*&2�"#�(� %$!+."'<��&"�)'=

�+2�( �/"�30)#""2�3:'"�7#&%-*�"!/#%*)"��-+#&*$'-�)#"*>�- !5*%')�3#�-�4"*:�'3�;!&%*�&!/:!"%')8�9��#"#+'30)#+*&.�
"#� (� %$!+."'<� �&"�)'� D'";'� 1 *5*7"'� �&�,*8� '(�%!-#8� '";'� - !5*%*� $'3*7"*:� �&�,#:� ?� 0�  �3 '3'� "#B'�"#+."�C� %#�
'"�3!:"�C�)#+1%E�����)*-� *&%�)0)#)�,#/#%�$#-%� "'�+'"'<"'� !/ !&'C�3#�:!%�5�:�"#<:!";*>�-)#5 #%')=�b:'"#�7#&%-*�
"!/#%*)"��-+#&*$'-�)#"*>�- !5*%')�,0+#�3#+!4"�1�3:'""�18�#�3:'"*�:#- �!-�"�:'7"*>�(�-#3"*-')�6� !#+."�/�����8�
��	8�)'5&�%-�)*>�&%#)�-�3#�- !5*%#:*�%#�5!(�3*%#:*�)�"#B'�"#+."'<�%#�'"�3!:"*>�)#+1%#>8�-0 &0�/ *)"2w5�+# ��z�8�
"�:'"#+."�C�3# �,'%"�C�(+#%*8� ')"2�,!3 �,'%%2�6�"!3#+!4"*:*=��# #:!% *� !/ !&'C�,0+*��B'"!"'�"#��&"�)'�-)# %#+."*>�
5#"*>8�3', #"*>�( �%2/�:�NOO~�6�NOPQ� �-')=�� �/"�3"'�3:'"*�7#&%�-�"!/#%*)"��-+#&*$'-�)#"*>�- !5*%')�5+2�-�4"�/��
&!/:!"%#�,0+*�3#&%�&�)#"'�5��$#-%*7"�C�&% 0-%0 *�- !5*%"�/��(� %$!+2�-�4"�/��,#"-0=��+2�- !5*%')8�2-'�:'/ 0)#+*�
5��-#%!/� 'C�"!/#%*)"��-+#&*$'-�)#"*>8�3#&%�&�)0)#+*&.� '&%� *7"'� ')"'� !3! )0)#""2� D(! !)' !"'�"#�(! ;�:0�!%#('�
�'#/"�&%*-*E8�)%':8�"!�"*47'�3#�)*3"#7!"*<�:'"':#+."*<� ')!".�Dtt�6��O{E=

�% !&?%!&%0)#""2�)!+*-*>�(�3*7#+."*-')

b#&#5*� &% !&?%!&%0)#""2� )!+*-*>� (�3*7#+."*-')� )*3"#7#+*&2� "� :#%*)#:*� ���8� c 0"%017*&.� "#� ,#3!+.&.-*>�
( *"B*(#>�%#�:'4"# �5"*>�( #-%*-#>�&% !&?%!&%0)#""2=�

��"� :#%*)"�?( #)�)*>�#-%#>�����)*5'+21%.&2�(m2%.�-#%!/� '<�2-�&%'�#-%*)')8�( *�B.�:0�7!%)! %#�<�(m2%#�-#%!/� 'C�
))#4#1%.&2� "!/#%*)"�� -+#&*$'-�)#"*:*=� �#� P� 6� !%#('� �'#/"�&%*-*� 0&'� - !5*%*� ,0+�� (�5'+!"�� "#� (m2%.� )'5(�)'5"*>�
-#%!/� '<=� �*;!� - !5*%*8� 2-'� "#+!4#+*� 5�� P� 6� Q� -#%!/� '<� 2-�&%'8� &% !&?%!&%0)#+*&.8� )�5"�7#&� - !5*%*� t� -#%!/� 'C�
0% *:0)#+*&.�0�&-+#5'�- !5*%"�/��(� %$!+2�( �%2/�:�NOPt�6�NOP��  =� '3�-� */0)#""2:*�"#�3:'"0��,:'""�/��-0 &0=�
�'5(�)'5"��5����&%#"�)*�� #)+'""2��#B'�"#+."�/��,#"-0��- #C"*�)'5�Nt=OP=NOPN� =��Ng��� ��3#%)! 54!""2���+�4!""2�
( ��(� 25�-�$� :0)#""2�%#�)*-� *&%#""2�,#"-#:*��- #C"*� !3! )')�5+2�)'5;-�50)#""2�:�4+*)*>�)% #%�3#�#-%*)"*:*�
,#"-')&.-*:*��(! #B'2:*�8�"!5�% *:#""2�(!)"*>� !/0+2%� "*>�)*:�/�D"#( *-+#58�"!&)�A7#&"!�(�5#""2�$'"#"&�)�C�
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3)'%"�&%'E�:�4!�( *3)!&%*�5��)'5"!&!""2�( #B117�/��- !5*%0�5��Q�-#%!/� 'C=�b��/+250�"#�B!�Q�-#%!/� '2�,0+#�)-+17!"#�
5��&% !&?%!&%0)#""28�3#5+2�0"*-"!""2�)*+07!""2�$#-%*7"��( #B117*>�#-%*)')=

�'5(�)'5"��5��"� :#%*)"�?( #)�)*>�#-%')�����<:�)' "'&%.�5!$�+%0� D(�-#3"*-� *3*-0E� 3#�- !5*%�:�)*3"#7#A%.&2�
<�/�� -#%!/� 'A1� 2-�&%'8� #� %#-�4� 2-'&"*:*� %#� -'+.-'&"*:*� (�-#3"*-#:*8�9�� ># #-%! *301%.� 35#%"'&%.� (�3*7#+."*-#�
�,&+0/�)0)#%*� %#� /#&*%*� - !5*%� ( �%2/�:� %! :'"0� 5'C� - !5*%"�/�� 5�/�)� 0=� �#%!/� '2� 2-�&%'� - !5*%08� )� &)�1� 7! /08�
)*3"#7#A%.&2� -�:,'"#B'A1� 5)�>� (�-#3"*-')� 6� $'"#"&�)�/�� -+#&0� (�3*7#+."*-#� %#� &%#"0� �,&+0/�)0)#""2� ,� /0=�
@'"#"&�)*<�-+#&�(�3*7#+."*-#�)*3"#7#A%.&2�<�/��$'"#"&�)*:�&%#"�:�D7! !3�)'5(�)'5"'�$'"#"&�)'�-�!$'B'A"%*E8�#�&%#"�
�,&+0/�)0)#""2�,� /0�6�$#-%*7"�1�&)�A7#&"'&%1w( �&% �7!""2:�&(+#%*�( �B!"%')�%#�%'+#�- !5*%08�#�%#-�4�35#%"'&%1�
�,&+0/�)0)#%*�,� /=

� �/"�30)#""2� $'"#"&�)�/�� &%#"0� (�3*7#+."*-')� "#� NOPt� 6� NOP��   =� (! !5,#7#+�� )'5"!&!""2� -�4"�/�� 3� "*>� 5��
�5"�/��3�5!)m2%*�-+#&')�3#+!4"��)'5�3"#7!""2�C>"'>�'"%!/ #+."*>�(�-#3"*-')�D �3 #>�)#"*>�2-�+'"'<"#�-�:,'"#B'2�(!)"*>�
$'"#"&�)*>� -�!$'B'A"%')E� 0�:!4#>8� )*3"#7!"*>�5+2� -�4"�C� /#+03'� %#� &%#"5# %0� 3)'%"�&%'=��+2� �3 #>0"-0�$'"#"&�)*>�
-�!$'B'A"%')8�9��+2/+*�)��&"�)0�'"%!/ #+."*>�(�-#3"*-')8�:�5!+1)#)&2�$'"#"&�)*<�&%#"�(�3*7#+."*-')8�c 0"%017*&.�"#�
5#"*>�NOPg�6�NOPQ�  =�%#�X�-)# %#+0�NOPt� �-0=��0+*�3#&%�&�)#"'�%#-'�( *(09!""2h

��3:'"*� $'"#"&�)�/�� &%#"0� (�3*7#+."*-#� 3"#7"�1�:' �1� )*3"#7#1%.&2� 3:'"#:*�:#- �!-�"�:'7"*>�
(�-#3"*-')=��#( *-+#58�( �/"�3*�5�>�5')�)'5� !#+'3#B'C�( *)m23#"'�5��3 �&%#""2�"�:'"#+."�/���,&2/0�)* �,"*B%)#8�
9��)*3"#7#A%.&2�7! !3�����%#���	w�	�i

��3:'"*�)�&%#%%2>�,#+#"&0�30:�)+!"'�3:'"#:*�)'5(�)'5"*>�&%#%!<�3)'%0�( ��$'"#"&�)'� !30+.%#%*i

��3:'"#�( �/"�3�)#"�C�&0:*�3#,� /�)#"�&%'�)*3"#7#A%.&2�(�/#;!""2:�3#,� /�)#"�&%'�%#�(�% !,#:*�0�
$'"#"&0)#""'�D�B'"1A%.&2�7! !3�-� �%-�&% �-�)'�- !5*%*Ei

��( �/"�3*�c 0"%01%.&2�)*-+17"��"#�'&%� *7"*>�5#"*>8�,!3�0 #>0)#""2�,05.?2-*>�:#<,0%"'>�5�>�5')w
)*% #%8� (�)m23#"*>� 3� 0( �)#54!""2:w( *(*"!""2:� ,'3"!&?( �!-%')8� �(%*:'3#B'<"*>� '"'B'#%*)� %#w#,�� 3#+07!""2�
"�)*>�-+'A"%')=

�%#"� �,&+0/�)0)#""2� ,� /0� (�3*7#+."*-#:*� 0� NOPt� 6� NOP��   =� �B'"1)#)&2� "#� �&"�)'� 3'&%#)+!""2� ( �/"�3�)#"*>�
/ �;�)*>�(�%�-')� %#� 3#(+#"�)#"*>��,&2/')�(�/#;!""2�3#,� /�)#"�&%'�5+2�-�4"�/��(! '�50=��-9���7'-0)#"'� / �;�)'�
(�%�-*�,0+*�"!5�&%#%"':*8�( �/"�30)#+�&2�(�/' ;!""2�&%#"0��,&+0/�)0)#""2�,� /08�#+!�"!�,'+.;!�"'4�"#�P�6�N�(�3*B'C�
"*47!�(�%�7"�/�� ')"2h�"#��5"0�(�3*B'1�5+2�(�3*7#+."*-')�,!3�&0-0("�&%'��3"#-�)*&�-� *3*-�)*>�- !5*%')8�"#�5)'�
(�3*B'C�5+2�(�3*7#+."*-')�3'�)&%#"�)+!"*:*��3"#-#:*�)*&�-� *3*-�)*>�- !5*%')=

�� ( �B!&'� �B'"-*� <:�)' "�&%'� 5!$�+%0� %#-�4� ) #>�)0)#+*&2� %#-'� 2-'&"'� $#-%� *h� "#2)"'&%.� $'"#"&�)�C� 3)'%"�&%'8�
(! !)' !"�C�3�)"';"':�#05*%� �:i��3"#-*�)*&�-�C� *3*-�)�&%'�- !5*%0�<�'&%� '2�,'3"!&�)�C�5'2+."�&%'�(�3*7#+."*-#=�
�+2��B'"-*� *3*-�)�&%'�(�3*7#+."*-#�) #>�)0)#+*&2�%#-'�(�-#3"*-*8�2-�&('))'5"�;!""2�:'4�3#,� /�)#"'&%1�'�5�>�5#:*�
)'5� !#+'3#B'C�%#�-'+.-'&%.�( #B')"*-')=

�4*A-'.�eC�	):P':4�:'�*<=>*?<>*<A(+--8�.'M@'->-<)(�.=>:4<-'7'�@'=<Q>$8
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�'5(�)'5"�� 5�� ��&%#"�)*� � #)+'""2� �#B'�"#+."�/�� ,#"-0� �- #C"*� )'5� Nt=OP=NOPN�  =� �Ng� �� �� 3#%)! 54!""2�
��+�4!""2�( ��(� 25�-�$� :0)#""2�%#�)*-� *&%#""2�,#"-#:*��- #C"*� !3! )')�5+2�)'5;-�50)#""2�:�4+*)*>�)% #%�
3#�#-%*)"*:*�,#"-')&.-*:*��(! #B'2:*��%#��#3!+.&.-*>�( *"B*(')� !3! )*�('5�3"!B'"!""2�- !5*%')��B'"1)#+*&2�"#�
 ')"'��7'-0)#"*>�3,*%-')�)'5�- !5*%"*>��(! #B'<8�9��)*3"#7#+*&2� �3:' �:�3#,� /�)#"�&%'�('5� *3*-�:8�':�)' "'&%1�
5!$�+%0�(�3*7#+."*-#�<�-'+.-'&%1�%#�2-'&%1�3#&%#)*8�"#5#"�C�2-�3#,!3(!7!""2=

ELi = EADi � PDi � LGDi = PDi  � (EADi - Вартість забезпечення скор.i)

5!�LGDi = 1-RRi = 1 -  
���������������������

�

���

�

�

EADi 6�3#,� /�)#"'&%.�('5� *3*-�:�5!$�+%08

PDi 6��B'"!"#�<:�)' "'&%.�5!$�+%0i

LGDi 6��B'"-#� ')"2�3,*%-')�0� #3'�"#&%#""2�5!$�+%0i

RRi  6��B'"-#� ')"2�(�/#;!""2�3#,� /�)#"�&%'�0� #3'�"#&%#""2�5!$�+%0i

Вартість забезпечення скор. 6��B'"�7"#� *"-�)#� )# %'&%.� 3#,!3(!7!""28� &-� */�)#"#�"#� -�!$'B'A"%� +'-)'5"�&%'� '�
)*% #%*� !#+'3#B'C=�

�!%�5�+�/'A1�&% !&?%!&%0)#""2�5�3)�+2+�&2�)*-� *&%#""2�-�"&�+'5�)#"�C�$'"#"&�)�C�3)'%"�&%'�(�3*7#+."*-')8�2-'�
"#+!4#+*�5��,'3"!&?/ 0(8�&( *217*�,'+.;�-�:(+!-&"�:0� �30:'""1� *3*-')8�( *%#:#""*>�%#-*:�(�3*7#+."*-#:=

b/'5"�� 3� ('5>�5�:� 5�� &% !&?%!&%0)#""28� 3#( �)#54!"*:� ���8� �B'"-#� 2-�&%'� - !5*%0� '� <:�)' "�&%'� 5!$�+%0�
-� (� #%*)"�/��(�3*7#+."*-#�3"#7"�1�:' �1�)*3"#7#+*&2�$'"#"&�)*:�&%#"�:�%#-�/��(�3*7#+."*-#8�9��A�0&%#+!"�1�
( #-%*-�1�)�( �B!&'�35'<&"!""2�&% !&?%!&%0)#""2=��#-*:�7*"�:8� !/0+2%� �#"#+'30)#)�)"0% ';"1�35#%"'&%.�-�:(#"'C�
/!"! 0)#%*�/ �;�)'�(�%�-*�5+2��,&+0/�)0)#""2�,� /08�#�"!�+*;!�$'-&0)#)�&)�A7#&"'&%.�(+#%!4')�D&%#"��,&+0/�)0)#""2�
,� /0E=

�4*A-'.�^C��E)-.+�6M'()=-'*<)�:>Q'$<A

Вартість забезпечення скор.i
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	'7+�>--8 	'&+<'. �)->E/ T+.<'=�.'=47A(+--8

�#�)*:�/0 O O O=OOO

O�6�P�:'&2B. O gO O=OQN

P�6�g�:'&2B' gO RO O=P~�

g�6�~�:'&2B') RO P�O O=g�t

~�6�PN�:'&2B') P�O g~O O=�tO

�'+.;!�PN�:'&2B') g~O �} P=OOO

�+,$4E8�eC��E)-.+�@'<=>,4�(�:'.+@)<+$)B+E)F�-+�!#L^�Z�!#L`�==C

!#L^�=C !#L_�=C !#L`�=C

�#('%#+�P?/�� ')"2�
DX�-)=�NOPt8�3�-� */0)#""2:*�3#�
 !30+.%#%#:*�5'#/"�&%*-*E

�#('%#+�P?/�� ')"2�
DNOPt8�-'"!B.�(! '�50E

�#('%#+�P?/�� ')"2�
DNOP~8�-'"!B.�(! '�50E

Å Å Å


(! #B'<"*<�( *,0%�- 
(! #B'<"*<�( *,0%�- 
(! #B'<"*<�( *,0%�-

? ? ?

b:'"#�)� !3! )#>
D3,'+.;!""2E

b:'"#�)� !3! )#>
D3,'+.;!""2E

b:'"#�)� !3! )#>
D3,'+.;!""2E

Åw? Åw? Åw?

�";'�-� */0)#""2 �";'�-� */0)#""2 �";'�-� */0)#""2
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�-%*)*8�3)#4!"'�"#� *3*-�
D'3�-� */0)#""2:*�3#� !30+.%#%#:*�

�'#/"�&%*-*E

�-%*)*8�3)#4!"'�"#� *3*-�
DNOPt8�-'"!B.�(! '�50E�Å�b:'"#�)��b�

�-%*)*8�3)#4!"'�"#� *3*-�
DNOP~8�-'"!B.�(! '�50E�Å�b:'"#�)�

�b�

Æ Æ Æ

��!$'B'A"%�5�&%#%"�&%'�-#('%#+0�
P?/�� ')"2�DNOPtE

��!$'B'A"%�5�&%#%"�&%'�-#('%#+0�P?/��
 ')"2�DNOP~E

��!$'B'A"%�5�&%#%"�&%'�-#('%#+0�
P?/�� ')"2�DNOP�E

�!/0+2%*)"*<�-#('%#+� �3 #>�)0)#)&2�2-�&0:#�-#('%#+')�(! ;�/��%#�5 0/�/�� ')"')�:'"0&�)'5)! "!""2=��'5(�)'5"��5��
"� :#%*)')����� �3:' �-#('%#+0�5 0/�/�� ')"28�2-*<�) #>�)0A%.&2�5�� !/0+2%*)"�/��-#('%#+08�"!�:�4!�(! !)*90)#%*�
 �3:' �-#('%#+0�(! ;�/�� ')"2�D�#('%#+�N?/�� ')"2�Ç��#('%#+�P?/�� ')"2E=��*:#+��0- #C"&.-*>�,#"-')�3#5�)�+."21%.�
)*:�/0� 9�5�� 5�5#%-�)�/�� -#('%#+0� ;+2>�:� 3#+07!""2� &0,� 5*"�)#"�/�� ,� /0=� � �%2/�:� ( �/"�3"�/�� (! '�50�
 �3:' �&0,� 5*"�)#"�/��,� /0�,0+��3#$'-&�)#"��"#� ')"'�OP=OQ=NOPt�'3�-� */0)#""2:*�"#��,:'""*<�-0 &�D5+2�,� /08�
5!"�:'"�)#"�/��)�)#+1%'E�%#�/ #$'-�#:� %*3#B'C�D3/'5"��3�,#"-')&.-*:*�"� :#%*)#:*E=

�-9�� 3#�  !30+.%#%#:*� &% !&?%!&%0)#""2� ,0+�� )*2)+!"�� "!5�&%#%"'&%.� -#('%#+0� (! ;�/��  ')"2� %#�  !/0+2%*)"�/��
-#('%#+08�5+2�(�/+*"#""2�;�-')8�(! !5,#7!"*>�&B!"# 'A:8�����)*:#/#)�(�5#""2�,#"-#:*�(+#"')�5�-#('%#+'3#B'C�5+2�
3#5�)�+!""2�:'"':#+."*>�)*:�/�5��-#('%#+0=� #$'-�(�5#""2�%#� !#+'3#B'C�%#-*>�(+#"')�,0+��&-+#5!"������)'5(�)'5"��
5��:!:� #"50:0�3���@1=�
&"�)"'�7#&�)'�)'>*�%#�:'"':#+."'�)*:�/*�5��-#('%#+0�3/'5"�� '3�B'A1�0/�5�1�)*-+#5!"��)�
%#,+*B'�t=

1  Домовленості відповідно до чинної угоди про розширене фінансування (EFF) між Україною та МВФ.
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