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3. Êî ìëåâ Å.Á. Àíà ë³ç êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ òî âà ð³â / Ìàð êå -

òèíã â Ðî ñ³¿ òà çà êîð äî íîì. – 2004. – ¹3. – Ñ. 45, 49.

4. Ìå íåä æìåíò ÿêî ñò³: Ï³ äðó÷ íèê / Ì.². Øà ïî âàë. – 3–òº âèä.,

âèïð. ³ äîï. – Ê.: Ò–âî «Çíàí íÿ», ÊÎÎ, 2007. – Ñ. 471.

5. Óïðà âë³í íÿ ÿê³ ñòþ: Íàâ ÷àëü íèé ïî ñ³á íèê / Ð. Áè÷ ê³â ñüêèé – Ë.:

ÄÓ «Ëü â³â ñüêà ïî ë³ òåõ í³ êà», 2008. – Ñ. 329.

6. Ôîð ìó âàí íÿ ïðî äî âîëü ÷î¿ áåç ïå êè â Óê ðà ¿ í³: ðå ã³î íàëü íèé àñ -

ïåêò/ Â.Ì. Ìè êè òþê, Î.Â. Ñêè äàí. – Æè òî ìèð: ÄÀÓ, 2007. – Ñ. 248.

7. Õàð ÷î âà ïå ðå ðîá íà ïðî ìè ñëî â³ñòü: Æóð íàë ¹7/2007. –

Ñ. 14, 61.

8. Õàð ÷î âà ïå ðå ðîá íà ïðî ìè ñëî â³ñòü: Æóð íàë ¹6/2009. –

Ñ. 28,56.

9. Õàð ÷î âà ïå ðå ðîá íà ïðî ìè ñëî â³ñòü: Æóð íàë ¹7/2009. –

Ñ. 45, 47.

10. Õàð ÷î âà ïå ðå ðîá íà ïðî ìè ñëî â³ñòü: Æóð íàë ¹8/2009. –

Ñ. 35.
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Ó ñòàò ò³ ïðî âî äèòü ñÿ àíà ë³ç ïî ð³â íÿëü íî ãî ï³ä õî äó
îö³í êè âàð òî ñò³ ³ ïî êà çà íà ìî æëè â³ñòü éî ãî çà ñòîñ óâàí -
íÿ äëÿ îö³í êè âàð òî ñò³ áàí êó.

Â ñòàòüå ïðî âî äèò ñÿ àíà ëèç ñðàâ íè òåëü íî ãî ïîä õî äà
îöåí êè ñòî è ìî ñòè è ïî êà çà íà âîç ìîæ íîñòü åãî ïðè ìå -
íå íèÿ äëÿ îöåí êè ñòî è ìî ñòè áàí êà.

This ar tic le con ta ins the ana ly sis of the com pa ra ti ve
method of costs es ti ma ti on and in di ca tes the pos si bi li ty of this
method's im pli ca tion for the es ti ma ti on of the costs of banks 

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. ßê ïî êà çóº ïðàê òè êà, ìå òî äè êà

îö³í êè âàð òî ñò³ áàí êó ä³é ñíî º íåîáõ³ä íèì åëå ìåí òîì ï³ äâè -

ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ¿õ ä³ÿëü íî ñò³, öå ïîâ'ÿçà íî ç òèì, ùî âî -

íà äàº ìî æëè â³ñòü ïî áà ÷è òè ô³ íàí ñî â³ ïðî áëå ìè, ÿê³ âè íè -

êà þòü ïå ðåä áàí êîì, ïî êðà ùóº êî îð äè íà ö³þ ä³é ì³æ ð³ç íè ìè

ï³ äðîç ä³ ëà ìè áàí ê³â ñüêî¿ ñè ñòå ìè, çá³ëü øóº ìî æëè âî ñò³ â

çà áåç ïå ÷åí í³ áàí êà íåîáõ³ä íè ìè ô³ íàí ñî âè ìè ðå ñóð ñà ìè,

ñïðèÿº á³ëüø ðà ö³î íàëü íî ìó ¿õ ðîç ïî ä³ ëó, ïî êðà ùóº êîí -

òðîëü çà ä³ÿëü í³ ñòþ áàí êà, ñòè ìó ëþº ïåð ñî íàë óïðà âë³í íÿ

äî ðå à ë³ çà ö³¿ òà êèõ çà õî ä³â, ÿê³ á ñïðèÿ ëè ï³ äâè ùåí íþ éî ãî

êà ï³ òà ë³ çà ö³¿ òà ïðè áóò êî âî ñò³.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Â ðèí -

êî âèõ óìî âàõ ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ âà æëè âå ì³ñ öå â³ä âî äèòü ñÿ

ïðî öå ñó ôîð ìó âàí íÿ âàð òî ñò³ áàí ê³â, òî ìó ùî öå îð³ ºí òóº íà

îò ðè ìàí íÿ îï òè ìàëü íî ãî ïðè áóò êó ³ çáå ðå æåí íÿ ñâî ¿õ ïî çè -

ö³é íà ðèí êó òî âà ð³â òà ô³ íàí ñî âèõ ïî ñëóã.

Á³ëü ø³ñòü â÷å íèõ òà åêî íî ì³ ñò³â – Â.Ì. Áó äèö êèé, Ê. Ãðèô -

ôèò, À. Äà ìî äà ðàí, ×.Äæ. Âóë ôåë, ².Á. ²âà ñ³â, À.Å. ²âàí òåò,

Ò. Êîó ïëåíä, Ò. Êîë ëåð, Ò.Â. Ìàé îðî âà, Äæ. Ìó ðàí, Ø. Ïðàòò,

Ë.Î. Ïðè ìî ñòêà, Ï. Ðîóç, Â.Ì. Ðóò ãàé çåð, Ê. Ó³ë ñîí, Ì.Â. Ôå äî -

òî âà, Ä. Ô³ø ìàí, Ã.Í. Ùåð áà êî âà – ðîç ãëÿ äà þòü ï³ä õî äè âèç -

íà ÷åí íÿ âàð òî ñò³ áàí êó ïðè âèâ ÷åí í³ ³í øèõ ïðî áëåì. Íè í³ â³ä -

ñóò í³ ñïå ö³àëü í³ ðî áî òè, ïðèñ âÿ ÷å í³ êîì ïëåêñ íî ìó äîñ ë³ äæåí -

íþ âèç íà ÷åí íÿ îö³í êè âàð òî ñò³ áàí êó. Òî ìó ç ìå òîþ ñòâî ðåí -

íÿ íà ëåæ íèõ óìîâ äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ íà ä³é íî ãî ³ åôåê òèâ íî ãî

ôóíê ö³î íó âàí íÿ ñè ñòå ìè îö³í êè âàð òî ñò³ áàí êó íåîáõ³ä íî ðîç -

ðî áè òè íàó êî âî îá´ðóí òî âà í³ ï³ä õî äè ¿¿ âèç íà ÷åí íÿ. 

Ìå òà ñòàò ò³. Ìå òîþ íà øî ãî äîñ ë³ äæåí íÿ º âèç íà ÷åí íÿ

ìî æëè âî ñò³ çà ñòîñ óâàí íÿ ïî ð³â íÿëü íî ãî ï³ä õî äó äëÿ îö³í êè

âàð òî ñò³ áàí êó òà ðîç ðîá êà ïðî ïî çè ö³é ùî äî ïî äàëü øî ãî

óäîñ êî íà ëåí íÿ ìå òî ä³â îö³í êè éî ãî âàð òî ñò³.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Ìå òî äè îö³í êè âàð òî ñò³ º

âà æëè âîþ ñêëà äî âîþ âàð ò³ñ íî îð³ ºí òî âà íî ãî óïðà âë³í íÿ

áàí êîì. Äëÿ öüî ãî âà æëè âî âè áðà òè â³ä ïî â³ä íó ìî äåëü, ÿêà

á äî çâî ëÿ ëà äî ñèòü òî÷ íî âèç íà ÷è òè ðèí êî âó âàð ò³ñòü áàí -

êó. Âèâ ÷åí íÿ íà ìè øè ðî êî ãî êî ëà ìå òî äèê òà ìî äå ëåé

ïðåä ñòà âëå íèõ â åêî íî ì³÷ í³é ë³ òå ðà òó ð³, ïî ñâÿ ÷å í³é âàð ò³ñ -

í³é òå ìà òè ö³, äî çâî ëÿº çðî áè òè âèñ íî âîê ïðî òå, ùî º ðîç -

ðî áëå í³ çà ãàëü íî ïðèé íÿ ò³ ìå òî äè òà ìî äå ë³ îö³í êè âàð òî ñò³

ñóá'ºê òà ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ, àëå äîñ êî íà ëî¿ ìå òî äè êè îö³í êè

âàð òî ñò³ áàí ê³â Óê ðà ¿ íè íà ñüî ãîä í³ íå ³ñ íóº.

ßê çàç íà ÷àº á³ëü ø³ñòü åêî íî ì³ ñò³â – À. Äà ìî äà ðàí,

Â. ªñè ïîâ, ². ²âà ñ³â, Ò. Êîó ïëåíä, Ò. Êîë ëåð, Ä. Ìó ðèí, Ã. Ìà -

õî âè êî âà, Î. Ìåí äðóë, ². Ïàâ ëåí êî, Ë. Ïðè ìî ñòêà, Í. Ñè ìèî -

íî âà, Ð. Ñè ìèî íîâ, Â. Òå ðå õî âà òà ³í ø³ – â ïðàê òè÷ í³é ä³ÿëü -

íî ñò³ äëÿ îö³í êè âàð òî ñò³ ô³ð ìè âè êî ðè ñòî âó þòü òðè ï³ä õî äè:

âè òðàò íèé, ïî ð³â íÿëü íèé ³ äî õ³ä íèé.

Ïî ð³â íÿëü íèé ï³ä õ³ä îö³í êè âàð òî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà, ô³ð ìè

òà á³ç íå ñó º íàé á³ëüø ðîç ïîâ ñþ äæå íèì, öå ïîâ'ÿçà íî ç òèì,

ùî â îñ íî âó éî ãî òåî ðå òè÷ íî¿ êîí öåï ö³¿ ïî êëà äå íà îá'ºê òèâ -

í³ñòü îò ðè ìà íèõ ðå çóëü òà ò³â îö³í êè âàð òî ñò³ îá'ºê òà, ùî

çóìî âëþ ºòü ñÿ íà ñòóï íè ìè áà çî âè ìè ïî ëî æåí íÿ ìè.

Ïî–ïåð øå, ïðè îö³í ö³ âàð òî ñò³ îá'ºê òà ÿê îð³ ºí òèð âè êî ðè -

ñòî âó þòü ðå àëü íî ñôîð ìî âà í³ ðèí êîì ö³ íè àê ö³é àíà ëî ã³÷ -

íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ. Â óìî âàõ ðîç âè íó òèõ ðèí êî âèõ â³ä íî ñèí

ôàê òè÷ íà ö³ íà êó ï³â ë³, ïðî äà æó ï³ä ïðè ºì ñòâà â ö³ ëî ìó àáî

îä í³ º¿ àê ö³¿ ³í òå ãðàëü íî âðàõî âóº áà ãà òî ÷è ñåëü í³ ôàê òî ðè,

ÿê³ âïëè âà þòü íà âå ëè ÷è íó âàð òî ñò³ âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó ï³ä -

À.Â. ßÖÞÒÀ,
àñï³ðàíò, Êè¿âñüêèé íàö³îíàëüíèé åêîíîì³÷íèé óí³âåðñèòåò ³ì. Â. Ãåòüìàíà

Ïîð³âíÿëüíèé ï³äõ³ä îö³íêè âàðòîñò³
òà ìîæëèâ³ñòü éîãî çàñòîñóâàííÿ

â áàíêàõ
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ïðè ºì ñòâà, äî òà êèõ ôàê òî ð³â ñë³ä â³ä íå ñòè ñï³â â³ä íî øåí íÿ

ïî ïè òó òà ïðî ïî çè ö³¿ íà äà íèé âèä á³ç íå ñó, ð³ âåíü ðè çè êó,

ïåðñ ïåê òè âè ðî çâèò êó ãà ëó ç³, êîí êó ðåíò í³ ïî çè ö³¿.

Ïî–äðó ãå, ïî ð³â íÿëü íèé ï³ä õ³ä áà çó ºòü ñÿ íà ïðèí öè ï³ àëü -

òåð íà òèâ íèõ ³í âå ñòè ö³é. Öå îç íà ÷àº, ùî ³í âå ñòîð ïå ðåä òèì, ÿê

êó ïè òè àê ö³¿ ï³ä ïðè ºì ñòâà, îá ðàõî âóº äî õ³ä, ÿê³é â³í áó äå ìà òè

ï³ ñëÿ êó ï³â ë³ îá'ºê òà. Ïî ñó ò³, ³í âå ñòîð êó ïóº ìàé áóò í³é äî õ³ä. Òî -

ìó òåõ í³÷ í³ ïà ðà ìå òðè îá'ºê òà êó ï³â ë³ ³í âå ñòî ðà ö³ êàâ ëÿòü ò³ëü -

êè ç ïî çè ö³¿ ïåðñ ïåê òèâ îò ðè ìàí íÿ äî õî äó. Ïðè öüî ìó â ³í âå -

ñòî ðà âè íè êàº ïðà ãíåí íÿ îò ðè ìà òè ìàê ñè ìàëü íèé äî õ³ä íà êà -

ï³ òàë ïðè àäå êâàò íî ìó ðè çè êó ³ â³ëü íî ìó ðîç ì³ ùåí íþ êà ï³ òà ëó,

ùî çà áåç ïå ÷óº âè ð³â íþ âàí íÿ ðèí êî âèõ ö³í íà êó ï³ âëþ á³ç íå ñó.

Ïî–òðå òº, îñ ê³ëü êè âñòà íî âëþ ºòü ñÿ ðèí êî âà ö³ íà, òî âî íà

â³ äîá ðà æàº âè ðîá íè ÷³ ³ ô³ íàí ñî â³ ìî æëè âî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà,

éî ãî ïî ëî æåí íÿ íà ðèí êó òà ïåðñ ïåê òè âè ðî çâèò êó. Òî ìó íà

ï³ä ïðè ºì ñòâàõ, âè áðà íèõ ÿê àíà ëî ãè, ìàº áó òè îä íà êî âèì

ñï³â â³ä íî øåí íÿ ì³æ ö³ íîþ ³ âà æëè âè ìè ô³ íàí ñî âè ìè ïà ðà -

ìå òðà ìè, òàêè ìè ÿê ïðè áó òîê, âè ïëà òè äè â³ äåí ä³â, îá ñÿ ãè

ðå à ë³ çà ö³¿, áà ëàí ñî âà âàð ò³ñòü âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó.

Îñ íîâ íîþ ïå ðå âà ãîþ ïî ð³â íÿëü íî ãî ï³ä õî äó º òå, ùî ïðè

îö³ íþ âàí í³ âàð òî ñò³ ñóá'ºê òà ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ îð³ ºí òó þòü ñÿ

íà ôàê òè÷ í³ ö³ íè êó ï³â ë³ ïðî äà æó àíà ëî ã³÷ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ,

âèç íà ÷å íèõ ðèí êîì, ³ îö³ íþ âà÷ îá ìå æó ºòü ñÿ ò³ëü êè êî ðå ãó -

âàí íÿì, ÿêå çà áåç ïå ÷óº ñï³â ñòà âëåí íÿ àíà ëî ãà ç îá'ºê òîì,

ÿê³é îö³ íþ ºòü ñÿ.

Ïî ðÿä ç íàç âà íè ìè ïå ðå âà ãà ìè ïî ð³â íÿëü íèé ìå òîä ìàº

ê³ëü êà íå äî ë³ ê³â.

Ïî–ïåð øå, éî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ âè ìà ãàº àê òèâ íî ôóíê ö³î -

íóþ ÷î ãî «ðèí êó ï³ä ïðè ºìñòâ», áî ò³ëü êè â öüî ìó âè ïàä êó ìî -

æëè âèé âè á³ð äî ñèòü øè ðî êî ãî êî ëà àíà ëî ã³â.

Ïî–äðó ãå, ðè íîê ìàº áó òè ïðî çî ðèì òà ìà òè ãà ðàí òî âà íèé

äî ñòóï äî íåîáõ³ä íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿. Äî êè íå âè êî íó þòü ñÿ ö³ äâ³

óìî âè, îö³í êà âàð òî ñò³ ïî ð³â íÿëü íèì ìå òî äîì ìà òè ìå îá -

ìå æå íèé õà ðàê òåð.

Ïî ð³â íÿëü íèé ï³ä õ³ä ïå ðåä áà ÷àº âè êî ðè ñòàí íÿ ìå òî äó ðèí -

êó êà ï³ òà ë³â, ìå òî äó óãîä òà ìå òî äó ãà ëó çå âèõ êî å ô³ ö³ ºí ò³â.

Ìå òîä ðèí êó êà ï³ òà ë³â ´ðóí òó ºòü ñÿ íà ö³ íàõ, ùî ñêëà ëè ñÿ

íà â³ä êðè òî ìó ôîí äî âî ìó ðèí êó íà àê ö³¿ àíà ëî ã³÷ íèõ ï³ä ïðè -

ºìñòâ. Òîá òî áà çîþ äëÿ ïî ð³â íÿí íÿ º ö³ íà îä í³ º¿ àê ö³¿, àê ö³ î -

íåð íî ãî òî âà ðè ñòâà â³ä êðè òî ãî òè ïó. Òîá òî â «÷è ñòî ìó» âè -

ãëÿ ä³ öåé ìå òîä âè êî ðè ñòî âó ºòü ñÿ äëÿ îö³í êè ì³ íî ðè òàð íèõ

ïà êå ò³â àê ö³é, òîá òî òèõ, ùî íå çà áåç ïå ÷ó þòü êîí òðî ëþ.

Ìå òîä óãîä ïå ðåä áà ÷àº âè êî ðè ñòàí íÿ ö³í ïðèä áàí íÿ ï³ä -

ïðè ºì ñòâà â ö³ ëî ìó àáî êîí òðîëü íî ãî ïà êå òó àê ö³é. Öå âèç -

íà ÷àº íàé á³ëüø îï òè ìàëü íó ñôå ðó çà ñòîñ óâàí íÿ äà íî ãî

ìå òî äó îö³í êè ï³ä ïðè ºì ñòâà àáî êîí òðîëü íî ãî ïà êå òó àê ö³é.

Â³ä ì³í í³ñòü öèõ äâîõ ìå òî ä³â ïî ëÿ ãàº â òî ìó, ùî ïðè îö³í ö³

ìå òî äîì ðèí êó êà ï³ òà ë³â çà âè õ³ä íó ³í ôîð ìà ö³þ áå ðóòü ö³ íó

îä í³ º¿ àê ö³¿, à ïðè îö³í ö³ ìå òî äîì óãîä – ö³ íà êîí òðîëü íî ãî

ïà êå òó. Òîá òî òåõ íî ëî ã³¿ çà ñòîñ óâàí íÿ äâîõ ð³ç íî âè ä³â ïî ð³â -

íÿëü íî ãî ìå òî äó çá³ ãà þòü ñÿ, ùî äàº ìî æëè â³ñòü ïå ðå õî äó

â³ä âàð òî ñò³ âñüî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà àáî êîí òðîëü íî ãî ïà êå òó

äî âàð òî ñò³ ì³ íî ðè òàð íî ãî ïà êå òó.

Ñóòü öèõ äâîõ ìå òî ä³â ïî ð³â íÿëü íî ãî ï³ä õî äó ïî ëÿ ãàº â òî -

ìó, ùî îáè ðà ºòü ñÿ ï³ä ïðè ºì ñòâî, àíà ëî ã³÷ íå òî ìó, ùî îö³ -

íþ ºòü ñÿ, ÿêå áó ëî íå äàâ íî ïðî äà íå. Ïî ò³ì ðîç ðàõî âó ºòü ñÿ

ñï³â â³ä íî øåí íÿ ì³æ ö³ íîþ ïðî äà æó ³ îä íèì ³ç ô³ íàí ñî âèõ

ïî êàç íè ê³â ïî ï³ä ïðè ºì ñòâó–àíà ëî ãó. Öå ñï³â â³ä íî øåí íÿ

íà çè âàºòü ñÿ ìóëüò èïë³ êà òî ðîì. Ïîì íî æèâ øè âå ëè ÷è íó

ìóëüò èïë³ êà òî ðà íà òîé æå áà çî âèé ïî êàç íèê ï³ä ïðè ºì ñòâà,

ùî îö³ íþ ºòü ñÿ, îò ðè ìà ºìî éî ãî âàð ò³ñòü.

Ìå òîä ãà ëó çå âèõ êî å ô³ ö³ ºí ò³â, àáî ìå òîä ãà ëó çå âèõ ñï³â -

â³ä íî øåíü, áà çó ºòü ñÿ íà âè êî ðè ñòàí í³ ñï³â â³ä íî øåí íÿ ì³æ

ö³ íîþ ³ ïåâ íè ìè ô³ íàí ñî âè ìè ïà ðà ìå òðà ìè. Ãà ëó çå â³ êî å ô³ -

ö³ ºí òè ðîç ðàõî âó þòü ñÿ íà îñ íî â³ øè ðî êî ãî ñïåê òðó ñòà òè -

ñòè÷ íèõ äîñ ë³ äæåíü ñïå ö³à ë³ çî âà íè ìè äîñ ë³ä íè ìè ³í ñòè òó -

òà ìè çà ö³ íîþ ïðî äàæ ï³ä ïðè ºì ñòâà ³ éî ãî íàé âà æëè â³ øè ìè

âè ðîá íè ÷î–ô³ íàí ñî âè ìè ïî êàç íè êà ìè. Â ïðî öå ñ³ óçà ãàëü -

íåí íÿ áó ëè ðîç ðî áëå í³ äî ñèòü ïðî ñò³ ôîð ìó ëè âèç íà ÷åí íÿ

âàð òî ñò³ îö³í êè ï³ä ïðè ºì ñòâà. Íà ïðè êëàä, ö³ íà áåí çî çà -

ïðàâ íî¿ ñòàí ö³¿ êî ëè âàºòü ñÿ â ìå æàõ 1,2–2,0 ì³ ñÿ÷ íî¿ âè -

ðó÷ êè. Ö³ íà ï³ä ïðè ºì ñòâà ðîç äð³á íî¿ òîð ã³â ë³ ôîð ìó ºòü ñÿ ïî

òà ê³é ñõå ì³: 0,75–1,5 âå ëè ÷è íè ð³÷ íî ãî ÷è ñòî ãî äî õî äó,

çá³ëü øå íî ãî íà âàð ò³ñòü îáëàä íàí íÿ òà çà ïà ñ³â, ÿêè ìè âî -

ëî ä³º ï³ä ïðè ºì ñòâî [1, ñ 137].

Ïðåä ñòà âëå í³ íà ìè îñ íîâ í³ ìå òî äè ïî ð³â íÿëü íî ãî ï³ä õî äó

äî çâî ëÿ þòü ïðî à íà ë³ çó âà òè ìî æëè â³ñòü ¿õ çà ñòîñ óâàí íÿ ïðè

âèç íà ÷åí í³ âàð òî ñò³ áàí êó.

Ïðî âå äå íèé íà ìè àíà ë³ç ìî æëè âî ñò³ çà ñòîñ óâàí íÿ öüî ãî

ï³ä õî äó â ïðàê òè ö³ âèç íà ÷åí íÿ âàð òî ñò³ áàí ê³â ñâ³ä ÷èòü ïðî

òå, ùî äëÿ îö³í êè âàð òî ñò³ áàí êó â ðàì êàõ ïî ð³â íÿëü íî ãî ï³ä -

õî äó íåîáõ³ä íî çà ñòî ñî âó âà òè ìå òîä «Óãîä», òî ìó ùî ìå òîä

«Ðèí êó êà ï³ òà ë³â» íå â³ä ïî â³ äàº îð ãà í³ çà ö³é í³é ôîð ì³ îö³í êè

âàð òî ñò³ áàí êó, à òà êîæ ìàñ øòà áàì éî ãî á³ç íå ñó.

Ä³é ñíî, ïðà âèëü í³ñòü òà êî ãî ï³ä õî äó ìîæ íà äî âå ñòè âè õî -

äÿ ÷è ç òîð ã³â, ÿê³ â³ä áó ëè ñÿ íà Óê ðà ¿íñü êèé ôîí äî â³é á³ð æ³ 19

âå ðåñ íÿ 2009 ðî êó, äå ïðî äà âà ëè ñÿ àê ö³¿ Àêîð äáàí êó, ÂÒÁ

Áàí êó, «Ðàéôôàé çåí Áàí êó Àâà ëþ», ÀÊÁ «Ôî ðóì», Óêð ñîö -

áàí êó òà ³í øèõ. Íà òîð ãàõ, ùî â³ä áó ëè ñÿ, áó ëî ðå à ë³ çî âà íî

135 òèñ. àê ö³¿ «Ðàéôôàé çåí Áàí êó Àâà ëþ» ïî á³ð æî âî ìó

êóð ñó 0,2693 ãðí. çà øò. íà ñó ìó 107 600 ãðí., ùî ñòà íî -

âèòü 0,0012% âàð òî ñò³ âñ³õ àê ö³é áàí êó; ÀÊÁ «Ôî ðóì» ðå à -

ë³ çó âàâ 10 òèñ. àê ö³é ïî á³ð æî â³é ö³ í³ ïî 6,1000 ãðí. çà øò.

íà ñó ìó 61 òèñ. ãðí., ùî ñòà íî âèòü 0,0013% âàð òî ñò³ âñ³õ

àê ö³é áàí êó; Óêð ñîö áàíê ðå à ë³ çó âàâ 150 òèñ. àê ö³é ïî á³ð æî -

â³é ö³ í³ 0,3070 ãðí. çà øò. íà ñó ìó 46 òèñ. ãðí., ùî ñòà íî âèòü

0,0002% âàð òî ñò³ âñ³õ àê ö³é. Àíà ëî ã³÷ íó ÷àñò êó àê ö³é ðå à ë³ -

çó âà ëè ³ ³í ø³ áàí êè. Òî ìó çðî çó ì³ ëî, ùî ðå à ë³ çà ö³ÿ äå ñÿ òè òè -

ñÿ÷ íî¿ ÷à ñòè íè âàð òî ñò³ àê ö³é íå â³ä ïî â³ äàº ìàñ øòà áàì ¿õ

á³ç íå ñó ³ íå ìî æå ñëó ãó âà òè îö³í êîþ ¿õ ðèí êî âî¿ âàð òî ñò³. Ðå -

à ë³ çà ö³ÿ áàí êà ìè îêðå ìèõ ëî ò³â àê ö³é ïå ðå ñë³ äóº ö³ëü –

çá³ëü øè òè âàð ò³ñòü ñà ìî ãî áàí êó. Öå ïîâ'ÿçà íî ç òèì, ùî ó

â³ä ïî â³ä íî ñò³ ç ïî ñòà íî âîþ Êà á³ íå òó Ì³ í³ ñòð³â Óê ðà ¿ íè â³ä 29

ëè ñòî ïà äà 2006 ðî êó ¹1655 «Ïðî çà òâåð äæåí íÿ Íà ö³î -

íàëü íî ãî Ñòàí äàð òó ¹3 «Îö³í êà ö³ ë³ ñíèõ ìàé íî âèõ êîì -

ïëåê ñ³â»» ïï. 28 ïå ðåä áà ÷å íî, ùî «Ç ìå òîþ âèç íà ÷åí íÿ
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ðèí êî âî ãî êóð ñó îä í³ º¿ àê ö³¿ âè êî ðè ñòî âó ºòü ñÿ ëè øå î³í ôîð -

ìà ö³ÿ ïðî ö³ íó ïðî äà æó îñòàí íüî¿ óãî äè», ïðè öüî ìó á³ð æî -

âèé êóðñ àê ö³é, ÿê ïðà âè ëî, íå ìî æå áó òè ìåí øèì ¿õ íî ì³ -

íàëü íî¿ âàð òî ñò³. Òî ìó ðå à ë³ çà ö³ÿ ÷à ñòè íè àê ö³é ïî á³ð æî âî -

ìó êóð ñó äàº ìî æëè â³ñòü ïå ðåî ö³ íè òè âñ³ àê ö³¿, ùî çíà õî -

äÿòü ñÿ â àê ö³ î íå ð³â, à öå âå äå äî çðî ñòàí íÿ âàð òî ñò³ áàí êó.

Ïî êóï öåì àê ö³é, ÿê ïðà âè ëî, âè ñòó ïà þòü ãîñ ïî äàð ñü ê³

ñòðóê òó ðè, áëèçü ê³ äî áàí êó, ÿêèé ¿õ ðå à ë³ çóº. ßñ êðà âèì ï³ä -

òâåð äæåí íÿì öüî ãî º òå, ùî íà òîð ãàõ Óê ðà ¿íñü êî¿ ôîí äî âî¿

á³ð æ³, ÿê³ â³ä áó ëè ñÿ 19 âå ðåñ íÿ 2009 ðî êó, ðå à ë³ çî âó âà ëè ñÿ

àê ö³¿ ÊÁ «Íà äðà», îñòàí íº îô³ ö³é íå êî òè ðó âàí íÿ âèç íà ÷è ëî

ö³ íó àê ö³é öüî ãî áàí êó 0,3500 ãðí. çà øò., à á³ð æî âèé êóðñ

äî ñÿã íóâ ïîç íà÷ êè 50,00 ãðí. çà øò., ïðè öüî ìó áó ëî ðå à ë³ -

çî âà íî ò³ëü êè 400 àê ö³é íà ñó ìó 20000 ãðí. Â³ äî ìî, ùî áàíê

çíà õî äèòü ñÿ íà ìå æ³ áàí êðóò ñòâà, çà ïðî âà äæå íà òèì ÷à ñî âà

àä ì³ í³ ñòðà ö³ÿ Íà ö³î íàëü íî ãî áàí êó. Òî ìó çðî çó ì³ ëî, ùî

âëàñ íè êè íà ìà ãà þòü ñÿ ï³ä íÿ òè ö³ íó àê ö³é, áî öå âå äå äî çðî -

ñòàí íÿ âàð òî ñò³ áàí êó, à öå âè ã³ äíî âëàñ íè êàì íå çàë åæ íî

â³ä òî ãî, ÿê â ìàé áóò íüî ìó áó äóòü ðîç ãîð òà òè ñÿ ïî ä³¿. Òî ìó

çðî çó ì³ ëî, ùî ìå òîä «Ðèí êó êà ï³ òà ë³â» íå ìî æå áó òè çà ñòî -

ñî âà íèé äî îö³í êè âàð òî ñò³ áàí êó. Öþ äóì êó ï³ä òðè ìóº òà êîæ

Â. Ðóò ãàé çåð òà À. Áó äèö êèé, ÿê³ ââà æà þòü, ùî äëÿ îö³í êè

âàð òî ñò³ áàí êó â ðàì êàõ ïî ð³â íÿëü íî ãî ï³ä õî äó íåîáõ³ä íî çà -

ñòî ñî âó âà òè ìå òîä «Óãîä», òî ìó ùî ìå òîä «Ðèí êó êà ï³ òà ë³â»

íå â³ä ïî â³ äàº îð ãà í³ çà ö³é í³é ôîð ì³ îö³í êè áàí êó, à òà êîæ

ìàñ øòà áàì éî ãî á³ç íå ñó [5, ñ. 190].

Êð³ì òî ãî, ìè ââà æà ºìî, ùî âèç íà ÷åí íÿ ðèí êî âî ãî êóð ñó

îä í³ º¿ àê ö³¿ ìî æå çä³é ñíþ âà òè ñÿ ëè øå òî ä³, êî ëè ðå à ë³ çó ºòü -

ñÿ íå ìåí øå 5% àê ö³é îö³ íþ âà íî ãî îá'ºê òà, ùî áó äå â³ä ïî â³ -

äà òè çì³ íàì ³ äî ïîâ íåí íÿì, âíå ñå íèì äî ïî ñòà íî âè Êà á³ íå -

òó Ì³ í³ ñòð³â Óê ðà ¿ íè â³ä 10 ãðóä íÿ 2003 ðî êó ¹1891 «Ïðî

çà òâåð äæåí íÿ Ìå òî äè êè îö³í êè ìàé íà» àá çàö ñüî ìèé ïóíê -

òó 81 ó ðå äàê ö³¿ ïî ñòà íî âè Êà á³ íå òó Ì³ í³ ñòð³â Óê ðà ¿ íè â³ä

19.08.2009 ð. ¹909.

Äëÿ âèç íà ÷åí íÿ ìî æëè âî ñò³ çà ñòîñ óâàí íÿ ìå òî äó óãîä

äëÿ îö³í êè âàð òî ñò³ áàí ê³â â Óê ðà ¿ í³ íåîáõ³ä íî, äîò ðè ìóþ -

÷èñü âè ùå âè êëà äå íèõ ïî ëî æåíü, ïðî âå ñòè â³ä ïî â³ä í³ ðîç ðà -

õóí êè. Ïðè öüî ìó íåîáõ³ä íî âèç íà ÷è òè, â ÿê³é ì³ ð³ ðîç ðà õóí -

êî âà âàð ò³ñòü áàí êó áó äå â³ä ïî â³ äà òè ö³ í³ ðèí êó, äëÿ öüî ãî ìè

ïðî âå äå ìî ðîç ðà õóí êè íà áàí êàõ, ÿê³ áó ëè óæå ïðî äà í³ ³ ¿õ

ðèí êî âà âàð ò³ñòü áó ëà âèç íà ÷å íà. Äëÿ ðîç ðà õóí êó âàð òî ñò³

áàí êó çà ïðî ïî íóº ìî ðîç ðî áëå íó íà ìè ìå òî äè êó, ÿêà áà çó -

ºòü ñÿ íå ò³ëü êè íà òåî ðå òè÷ íèõ äî ðîá êàõ çà ðó á³æ íèõ òà â³ò -

÷èç íÿ íèõ â÷å íèõ, à é íà ä³ þ ÷èõ íîð ìà òèâ íèõ àê òàõ Óê ðà ¿ íè. 

Íåîáõ³ä íî îá´ðóí òó âà òè âè á³ð áàí ê³â–àíà ëî ã³â. 

Ó íà øî ìó âè ïàä êó íåîáõ³ä íî âèç íà ÷è òè âàð ò³ñòü Ïðà -

âåêñ–Áàí êó, ÿêèé áó ëî ïðî äà íî â ëþ òî ìó 2008 ðî êó, ïðè

öüî ìó ìè áó äå ìî êî ðè ñòó âà òè ñÿ â³ä êðèò èì ñòà òè ñòè÷ íèì

ìà òå ð³ à ëîì, ÿêèé áóâ äî éî ãî ïðî äà æó. 

Â³ä ïî â³ä íî äî ïî ñòà íî âè Êà á³ íå òó Ì³ í³ ñòð³â Óê ðà ¿ íè â³ä 10

ãðóä íÿ 2003 ðî êó ¹1891 «Ïðî çà òâåð äæåí íÿ Ìå òî äè êè

îö³í êè ìàé íà» ó ðå äàê ö³¿ ïî ñòà íî âè Êà á³ íå òó Ì³ í³ ñòð³â Óê ðà -

¿ íè â³ä 19.08.2009 ð. ¹909 òà â³ä ïî â³ä íî ç íà êà çîì Ôîí äó

äåð æìàé íà Óê ðà ¿ íè â³ä 23 ñ³÷ íÿ 2004 ðî êó ¹105 «Ïðî çà -

òâåð äæåí íÿ Ïî ðÿä êó âèç íà ÷åí íÿ ïî ÷àò êî âî¿ âàð òî ñò³ ïà êå -

ò³â àê ö³é â³ä êðèò èõ àê ö³ î íåð íèõ òî âà ðèñòâ, ùî ï³ä ëÿ ãà þòü

ïðî äà æó íà êîí êóð ñàõ» óêà çó ºòü ñÿ, ùî ïî ð³â íÿëü íèé ï³ä õ³ä

áà çó ºòü ñÿ íà çà ñòîñ óâàí í³ ìå òî äó ðèí êî âèõ ìóëüò èïë³ êà òî -

ð³â ç âè êî ðè ñòàí íÿì ðå çóëü òà ò³â ïðî äà æó íà êîí êóð ñàõ ïà -

êå ò³â àê ö³é çà ï'ÿòü ðî ê³â äî äà òè îö³í êè ïî ÷àò êî âî¿ âàð òî ñò³

àáî ìå òî äó ñå ðåäíüîç âà æå íî¿ âàð òî ñò³ ïðî äà æó àê ö³é çà ðå -

çóëü òà òà ìè óãîä, óêëà äå íèõ íà ôîí äî âèõ á³ð æàõ òà ¿õ ô³ ë³ÿõ

çà ð³ê äî äà òè îö³í êè ïî ÷àò êî âî¿ âàð òî ñò³, ç ïî ïðàâ êîþ íà êî -

å ô³ ö³ ºíò âëà ñòè âî ñòåé ïà êå òà àê ö³é, ùî îö³ íþ ºòü ñÿ.

Ç íà øî¿ òî÷ êè çî ðó, ïðè âè áî ð³ áàí ê³â àíà ëî ã³â ïå ðå äóñ ³ì

ñë³ä çâåð íó òè óâà ãó íà ò³ áàí êè, ÿê³ áó ëè ïðî äà í³ ïå ðåä êó ï³â -

ëåþ Ïðà âåêñ–Áàí êó. Öå ïîâ'ÿçà íî ç òèì, ùî ¿õ í³ ö³ íè áó äóòü

íàé á³ëüø íà áëè æå í³ äî ðèí êî âèõ óìîâ ïðî äà æó áàí ê³â ó

2008 ðî ö³. Òàê, íà ïðè êëàä, ó 2005–2006 ðî êàõ çà 1 ãðèâ -

íþ âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó áàí êó, ÿêèé ïðî äà âàâ ñÿ, â ñå ðåäíüî ìó

ïëà òè ëè 3,11 ãðèâ í³, à â 2007 ðî ö³ çà 1 ãðèâ íþ âëàñ íî ãî

êà ï³ òà ëó áàí êó, ùî ïðî äà âàâ ñÿ, ïëà òè ëè 3,87 ãðèâ í³, àáî íà

0,76 ãðèâ í³ á³ëü øå. Â çâ'ÿç êó ç öèì ìè çó ïè íè ìî ñâ³é âè á³ð

íà áàí êàõ, ÿê³ áó ëè ïðî äà í³ â 2007 ðî ö³.

Ó çâ'ÿç êó ç âè êëà äå íèì âè ùå äëÿ âèç íà ÷åí íÿ ðèí êî âî¿ âàð -

òî ñò³ Ïðà âåêñ–Áàí êó ÿê áàí êè–àíà ëî ãè â³çü ìå ìî áàí êè, ÿê³

áó ëè ïðî äà í³ â Óê ðà ¿ í³ â 2007 ðî ö³. Òàê, ÒÀÑ–Êî ìåðö áàíê,

100% àê ö³é ÿêî ãî áó ëî ðå à ë³ çî âà íî â ÷åð âí³ 2007 ðî êó çà

$0,735 ìëðä., Óêð ñîö áàíê, 95% àê ö³é ÿêî ãî áó ëî ðå à ë³ çî âà íî

òåæ â ÷åð âí³ 2007 ðî êó çà $2,211 ìëðä., òà «Ôî ðóì», 60% +

1 àê ö³ÿ ÿêî ãî áó ëà ðå à ë³ çî âà íà â âå ðåñ í³ 2007 ðî êó çà $0,6

ìëðä., Åëåê òðîí áàíê, 98% àê ö³é áó ëî ðå à ë³ çî âà íî â ñ³÷ í³

2007 ðî êó çà $69,0 ìëí., Ìîð ñü êèé áàíê, 99,2% àê ö³é áó ëî

ðå à ë³ çî âà íî â áå ðåç í³ 2007 ðî êó $137,4 ìëí.

Âà æëè âî çàç íà ÷è òè, ùî îá ñÿ ãè ÷è ñòèõ àê òè â³â áàí -

ê³â–àíà ëî ã³â ó äå ÿ êèõ âè ïàä êàõ ïå ðå âè ùó þòü ïî êàç íè êè

Ïðà âåêñ–Áàí êó, à â äå ÿ êèõ äå ùî ìåí ø³. Àëå íà ÿâ í³ñòü ñïå -

öè ô³÷ íèõ îñî áëè âî ñòåé áàí ê³â ñüêî ãî á³ç íå ñó, ÿê òî âè ñî êà
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Òàáëèöÿ 1. Ðîçðàõóíîê âàðòîñò³ áàíê³â–àíàëîã³â çà óìîâè 100% ïðîäàæó ¿õí³õ àêö³é â íàö³îíàëüí³é âàëþò³ Óêðà¿íè

Áàíê
×àñò êà ïðî äà -
íèõ àê ö³é, %

Ö³ íà, $ ìëðä. 
Îô³ ö³é íèé

êóðñ ÍÁÓ, $ äî
ãðí.

Âàð ò³ñòü áàí -
êó, ìëðä. ãðí. 

Âàð ò³ñòü áàí -
ê³â ïðè 100%
ïðî äà æ³ ¿õ àê -
ö³é, ìëðä. ãðí.

1. ÒÀÑ–Êî ìåðö áàíê 100.0 0.735 5.05 3.712 3.712 
2. Óêð ñîö áàíê 95.0 2.211 5.05 11.165 11.752
3. «Ôî ðóì» áàíê 60 + 1àêö. 0.60 5.05 3.030 5.050
4. Åëåê òðîí áàíê 98.0 0.069 5.05 0.348 0.355
5. Ìîð ñü êèé òðàíñ ïîðò íèé áàíê 99.2 0.1374 5.05 0.6935 0.699 
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÷àñò êà â àê òè âàõ ïî çè÷ êî âî¿ çà áîð ãî âà íî ñò³, íà ÿâ í³ñòü ó

ñêëà ä³ çà ëó ÷å íèõ äæå ðåë âêëà ä³â ô³ çè÷ íèõ îñ ³á, ñï³â â³ä íî -

øåí íÿ ïî êàç íè ê³â âëàñ íèõ òà çà áîð ãî âà íèõ êîø ò³â òà ³í ø³,

ÿê³ õà ðàê òåð í³ äëÿ áàí ê³â–àíà ëî ã³â, äî çâî ëÿ þòü çðî áè òè

âèñ íî âîê ïðî àäå êâàò íèé ðîç ì³ð ìóëüò èïë³ êà òî ðà ïðè ðîç -

ðà õóí êó ðèí êî âî¿ âàð òî ñò³ Ïðà âåêñ–Áàí êó.

Âèç íà ÷èâ øè áàí êè–àíà ëî ãè, íåîáõ³ä íî ðîç ðàõ óâà òè ¿õ

âàð ò³ñòü â íà ö³î íàëü í³é âà ëþ ò³ çà óìî âè 100,0% ïðî äà æó ¿õ -

í³õ àê ö³é.

Ðîçðàõó íîê âàð òî ñò³ áàí ê³â çà óìî âè 100% ðå à ë³ çà ö³¿ ¿õ í³õ

àê ö³é ïðî âî äèòü ñÿ òà êèì ÷è íîì:

– ÒÀÑ–Êî ìåðö áàíê – 3.712 ìëðä. ãðí.;

– Óêð ñîö áàíê – (11.165 * 100): 95.0 = 11.752 ìëðä. ãðí.;

– «Ôî ðóì» – (3.030 * 100): 60.0 = 5.050 ìëðä. ãðí.;

– Åëåê òðîí áàíê – (0.348 * 100): 98 = 0.355 ìëðä. ãðí.;

– Ìîð ñü êèé òðàíñ ïîðò íèé áàíê – (693.5 * 100): 99.2 =

0.699 ìëðä. ãðí.

Íà ñòóï íèì åòà ïîì ó ðîç ðà õóí êó âàð òî ñò³ áàí êó º âèç íà -

÷åí íÿ ðîç ì³ ðó ïðå ì³¿ òà çíè æîê çà êîí òðîëü.

Ïðî áëå ìà çà ñòîñ óâàí íÿ ðîç ì³ ðó ïðå ì³é ³ çíè æîê çà êîí -

òðîëü â Óê ðà ¿ í³ òà é â êðà ¿ íàõ ÑÍÄ ñòî ¿òü äî ñèòü ãîñ òðî. Ñå ðåä

ïðàê òè ê³â òà â÷å íèõ–åêî íî ì³ ñò³â äî íè í³ íå áó ëî ïðî âå äå íî

äî ñòàò íüî ãëè áî êèõ äîñ ë³ äæåíü ïî âêà çà í³é òå ìà òè ö³. Ðîç ì³ð

ïðå ì³é òà çíè æîê âèç íà ÷à ºòü ñÿ îö³í ùè êîì íà îñ íî â³ íà áó òèõ

çíàíü òà äîñ â³ äó. Íà öå çâåð òà þòü óâà ãó Â. Ðóò ãàé çåð, À. Áó -

äèö êèé, Ã. Ãðÿç íî âà, Ì. Ôå äî òî âà, Ð. Ëàíã, Ä. Ô³ø ìàí,

Ø. Ïðàòò, Ê. Ãðèô ôèò, Ê. Ó³ë ñîí òà ³í ø³. Òàê, Ä. Ô³ø ìàí,

Ø. Ïðàòò, Ê. Ãðèô ôèò, Ê. Ó³ë ñîí ñòâåð äæó þòü, ùî âèç íà ÷åí -

íÿ ðîç ì³ ðó çíè æîê òà âñòà íî âëåí íÿ ïðå ì³é áà ãà òî â ÷î ìó

çàë åæèòü â³ä ñâà â³ëü íî ãî ñó äæåí íÿ çà ñíî âà íî ãî íà çäî ðî â³é

êì³ò ëè âî ñò³ [6, ñ. 293]. Àëå äå ÿ ê³ îð³ ºí òîâ í³ äà í³ ìîæ íà ïðè -

âå ñòè. Òàê, ÿê ùî óÿ âè òè, ùî çà ïðà âî âî ëî ä³í íÿ ïîâ íèì ïà êå -

òîì àê ö³é âè ïëà ÷ó ºòü ñÿ ïðå ì³ÿ îá ñÿ ãîì 100%, òî çà ñòî ñî âó -

âà íèé äî ð³ç íèõ ïà êå ò³â àê ö³é ðîç ì³ð ïðå ì³é çà êîí òðîëü ìî -

æå âè ãëÿ äà òè òàê: 100, 80, 70, 50, 30%.

Öå çíàé øëî ñâîº â³ äîá ðà æåí íÿ ó ïî ñòà íî â³ Êà á³ íå òó Ì³ í³ -

ñòð³â Óê ðà ¿ íè â³ä 29 ëè ñòî ïà äà 2006 ðî êó ¹1655 «Ïðî çà -

òâåð äæåí íÿ Íà ö³î íàëü íî ãî ñòàí äàð òó ¹3 «Îö³í êà ö³ ë³ ñíèõ

ìàé íî âèõ êîì ïëåê ñ³â», ï. 29 ïå ðåä áà ÷à ºòü ñÿ êî ðå ãó âàí íÿ

ö³ íè íà ðîç ì³ð êîí òðîëü íî¿ íàä áàâ êè ç ìå òîþ âðàõ óâàí íÿ

ïðàâ êîí òðî ëþ çà ñòî â³ä ñîò êî âîþ êîð ïî ðà òèâ íîþ ÷àñò êîþ ç

íà ñòóï íèì âèç íà ÷åí íÿì ìóëüò èïë³ êà òî ð³â, àëå ðîç ì³ ðè öèõ

íàä áà âîê òà ¿õ äè ôå ðåí ö³ àö³ÿ íå ïå ðåä áà ÷à þòü ñÿ. Àëå â³ä -

ïî â³ä íî äî íà êà çó Ôîí äó äåð æìàé íà Óê ðà ¿ íè â³ä 23 ñ³÷ íÿ

2004 ðî êó ¹105 «Ïðî çà òâåð äæåí íÿ Ïî ðÿä êó âèç íà ÷åí íÿ

ïî ÷àò êî âî¿ âàð òî ñò³ ïà êå ò³â àê ö³é â³ä êðèò èõ àê ö³ î íåð íèõ òî -

âà ðèñòâ, ùî ï³ä ëÿ ãà þòü ïðî äà æó íà êîí êóð ñàõ» âñòà íî âëå í³

êî å ô³ ö³ ºí òè âëà ñòè âî ñòåé àê ö³é, ÿê³ îö³ íþ þòü ñÿ.

Ç ïðè âå äå íèõ âè ùå äà íèõ âèä íî, ùî ÷³ì á³ëü øà ÷àñò êà àê -

ö³é ðå à ë³ çó ºòü ñÿ, òèì á³ëü øèé êî å ô³ ö³ ºíò âëà ñòè âî ñòåé çà -

ñòî ñî âó ºòü ñÿ äëÿ âèç íà ÷åí íÿ îá ñÿ ãó ïðå ì³é.

Âè õî äÿ ÷è ç âè ùå âè êëà äå íî ãî âñòà íî âè ìî ïðå ì³¿ äëÿ áàí -

ê³â–àíà ëî ã³â â ðîç ì³ ð³ 100%, òî ä³ ðîç ðà õóí êî âà âàð ò³ñòü

áàí ê³â àíà ëî ã³â ñòà íî âè òè ìå:

– ÒÀÑ–Êî ìåðö áàíê – 3.712 + 3.712 = 7.424 ìëðä. ãðí.;

– Óêð ñîö áàíê – 11.752 + 11.752 = 23.504 ìëðä. ãðí.;

– «Ôî ðóì» – 5.050 +(5.050*90):100) = 9.595 ìëðä. ãðí.;

– Åëåê òðîí áàíê – 0.355 + 0.355 = 0.710 ìëðä. ãðí.;

– Ìîð ñü êèé òðàíñ ïîðò íèé áàíê – 0.699 + 0.699 = 1.398

ìëðä. ãðí.

Íà ñòóï íèì âà æëè âèì êðî êîì â ðîç ðà õóí êó âàð òî ñò³ áàí êó

º âèç íà ÷åí íÿ ô³ íàí ñî âî¿ áà çè ìóëüò èïë³ êà òî ðà. Ç íà øî¿ òî÷ -

êè çî ðó, â îñ íî âó ô³ íàí ñî âî¿ áà çè ðîç ðà õóí êó ìóëüò èïë³ êà òî -

ðà ñë³ä ïî êëà ñòè âå ëè ÷è íó àê òè â³â áàí êó, áî ¿õ ðîç ì³ð ³ åôåê -

òèâ í³ñòü âè êî ðè ñòàí íÿ íàé á³ëü øå âïëè âàº íà ìà ñó îò ðè ìà -

íî ãî ïðè áóò êó, à îò æå ³ íà âàð ò³ñòü áàí êó. Òî ìó ðîç ðàõ óº ìî

â³ä íî øåí íÿ ö³ íè áàí ê³â–àíà ëî ã³â äî âå ëè ÷è íè ¿õ àê òè â³â:

– ÒÀÑ–Êî ìåðö áàíê – 7.424: 5.440 = 1.364;

– Óêð ñîö áàíê – 23.504: 24.286 = 0.967;

– «Ôî ðóì» – 9.595: 11.489 = 0.835;

– Åëåê òðîí áàíê – 0.710: 0.682 = 1.041;

– Ìîð ñü êèé òðàíñ ïîðò íèé áàíê – 1.398: 1.243 = 1.125.

Òå ïåð âè õî äÿ ÷è ç âå ëè ÷è íè àê òè â³â Ïðà âåêñ–Áàí êó

(6,075 ìëðä. ãðí.) òà ìóëüò èïë³ êà òî ð³â áàí ê³â–àíà ëî ã³â ðîç -

ðàõ óº ìî âàð ò³ñòü ¿õ âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó.

Âà æëè âèì åòà ïîì â ðîç ðà õóí êó âàð òî ñò³ áàí êó º íåîáõ³ä -

í³ñòü âèç íà ÷åí íÿ çíè æîê çà íå êîí òðîëü íèé õà ðàê òåð òà

íèçü êó ë³ê â³ä í³ñòü.

Â. Ðóò ãàé çåð, À. Áó äèö êèé äî âî äÿòü, ùî çíèæ êè çà íå êîí -

òðîëü íèé õà ðàê òåð âçà ºìî ïîâ'ÿçà í³ ç ïðå ì³ ºþ ³ ìî æå áó òè

ïðåä ñòà âëå íà òà êèì ñï³â â³ä íî øåí íÿì [5, ñ. 101]:

Çíèæ êà = 1 – 1/(1 + Ïðå ì³ÿ); (3.2)

Ïðå ì³ÿ = Çíèæ êà/(1 – Çíèæ êà). (3.3)

ßê ùî âè õî äè òè ç òî ãî, ùî ïðå ì³ÿ âñòà íî âëå íà íà ð³â í³

100%, ðîç ì³ð çíèæ êè áó äå äî ð³â íþ âà òè êî å ô³ ö³ ºí òó 0.5; 1 –

1:(1 + 1).

Âçà ãà ë³ çíèæ êè çà íèçü êó ë³ê â³ä í³ñòü âñòà íî âëþ þòü ñÿ íà

îñ íî â³ åì ï³ ðè÷ íèõ äîñ ë³ äæåíü. Òàê, ïðè âå äå í³ â ðî áî ò³ Ø.

Ïðàò òà ðå çóëü òà òè àíà ë³ çó çíè æîê çà íèçü êó ë³ê â³ä í³ñòü çà

îñòàí í³ äâàä öÿ òè ðî ê³â çíà õî äÿòü ñÿ íà ð³â í³ 44–47%. Â êå -

ð³â íèö òâ³ ïî îö³í ö³ âàð òî ñò³ á³ç íå ñó ïå ðåä áà ÷à ºòü ñÿ, ùî

çíèæ êà çà íèçü êó ë³ê â³ä í³ñòü äëÿ àê ö³é çàê ðè òî¿ êîì ïà í³¿ â

Ðîç ì³ð ïà êå òó àê ö³é, ùî îö³ íþ ºòü ñÿ Ðîç ì³ð êî å ô³ ö³ ºí òà âëà ñòè âî ñòåé
Äî 25 â³ä ñîò ê³â â³ä ñòà òóò íî ãî êà ï³ òà ëó âêëþ ÷íî 0.7
Â³ä 25 â³ä ñîò ê³â äî 50 â³ä ñîò ê³â ñòà òóò íî ãî êà ï³ òà ëó âêëþ ÷íî 0.8
Â³ä 50 â³ä ñîò ê³â äî 75 â³ä ñîò ê³â ñòà òóò íî ãî êà ï³ òà ëó 0.9 
75 ñòà òóò íî ãî êà ï³ òà ëó ³ á³ëü øå 1.0
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Òàáëèöÿ 2. Êîåô³ö³ºíòè âëàñòèâîñòåé àêö³é, âñòàíîâëåíèõ â³äïîâ³äíî äî íàêàçó Ôîíäó äåðæìàéíà Óêðà¿íè â³ä 23 ñ³÷íÿ
2004 ðîêó ¹105
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ïî ð³â íÿí í³ ç ¿õ àíà ëî ãà ìè, ÿê³ òîð ãó þòü íà â³ä êðè òî ìó ðèí êó,

ìàº áó òè â ñå ðåäíüî ìó 35–50% [6, c. 293].

Çíèæ êè çà íèçü êó ë³ê â³ä í³ñòü âñòà íî âëþ þòü ñÿ òî ä³, êî ëè

îö³ íþ ºòü ñÿ àê ö³ î íåð íå òî âà ðè ñòâî, àê ö³¿ ÿêî ãî íå êî òè ðó -

þòü ñÿ íà ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â. Ñë³ä çàç íà ÷è òè, ùî â³ä ïî â³ä -

íî äî óñòà íîâ ÷èõ äî êó ìåí ò³â á³ëü ø³ñòü óê ðà ¿íñü êèõ áàí ê³â º

â³ä êðèò èìè àê ö³ î íåð íè ìè òî âà ðè ñòâà ìè ³ ¿õ í³ àê ö³¿ êî òè ðó -

þòü ñÿ íà á³ð æàõ, àëå âî íè íå êî ðè ñòó þòü ñÿ ïî ïè òîì, òî ìó

çà ñòîñ óâàí íÿ çíèæ êè çà íèçü êó ë³ê â³ä í³ñòü ìàº âñòà íî âëþ -

âà òè ñÿ îáîâ'ÿç êî âî. Âè õî äÿ ÷è ç âè ùå âè êëà äå íî ãî çíèæ êó

çà íå ë³ê â³ä íèé õà ðàê òåð ñïî ÷àò êó ñë³ä âñòà íî âè òè íà ì³ í³ -

ìàëü íî ìó ð³â í³, ³ äîñ ë³ äè òè, ÿê çì³ íèòü ñÿ ïî ïèò íà àê ö³¿ áàí -

ê³â. ßê ùî ïî ïèò íà àê ö³¿ áàí ê³â áó äå çðîñ òà òè,  âñòà íî âëå íà

çíèæ êà íà ð³â í³ 40% ìî æå çà ëè øè òè ñÿ, à êî ëè ïî ïèò íà àê -

ö³¿ íå çðîñ òà òè ìå, òî çíèæ êó ïî ñòó ïî âî ñë³ä ï³ äâè ùó âà òè äî

ð³â íÿ 50%. Îò æå, âñòà íî âè ìî çíèæ êó íà ð³â í³ 40% ³ ðîç ðàõ -

óº ìî âàð ò³ñòü áàí ê³â–àíà ëî ã³â

Çíèæ êà çà íå äî ñòàò í³é êîí òðîëü çà ïà êå òà ìè àê ö³é âñòà -

íî âëå íà íà ìè íà ð³â í³ 2%, òî ä³ âàð ò³ñòü áàí êó âè õî äÿ ÷è ç

áàí ê³â–àíà ëî ã³â áó äå ñòà íî âè òè â³ä ïî â³ä íî:

– ÒÀÑ–Êî ìåðö áàíê – 4.958 ìëðä. ãðí. * 0.98 = 4.858 ìëðä. äîë.;

– Óêð ñîö áàíê – 3.524 ìëðä. ãðí. * 0.98 = 3.453 ìëðä. ãðí.;

– «Ôî ðóì» – 3.043 ìëðä. ãðí. * 0.98 = 2.982 ìëðä. ãðí.;

– Åëåê òðîí áàíê – 3.794 ìëðä. ãðí. * 0.98 = 3.718 ìëðä. ãðí.;

– Ìîð ñü êèé òðàíñ ïîðò íèé áàíê – 4.1 ìëðä. ãðí. * 0.98 =

4.018 ìëðä. ãðí.

ßê ùî ïðî äà ºòü ñÿ ÷à ñòè íà àê ö³é áàí êó, íåîáõ³ä íî âèç íà -

÷è òè ¿õ âàð ò³ñ íèé åê â³ âà ëåíò øëÿ õîì ìíî æåí íÿ ïîâ íî¿

âàð òî ñò³ àê ö³é ïî êîæ íî ìó áàí êó–àíà ëî ãó íà â³ä ïî â³ä íèé

êî å ô³ ö³ ºíò.

Â³ä ïî â³ä íî äî íà êà çó Ôîí äó äåð æìàé íà Óê ðà ¿ íè â³ä

23 ñ³÷ íÿ 2004 ðî êó ¹105 «Ïðî çà òâåð äæåí íÿ Ïî ðÿä êó

âèç íà ÷åí íÿ ïî ÷àò êî âî¿ âàð òî ñò³ ïà êå ò³â àê ö³é â³ä êðèò èõ àê -

ö³ î íåð íèõ òî âà ðèñòâ, ùî ï³ä ëÿ ãà þòü ïðî äà æó íà êîí êóð ñàõ»

çä³é ñíþ ºòü ñÿ ñå ðåäíüîç âà æå íà âå ëè ÷è íà âàð òî ñò³ ñóá'ºê òà

ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ. Àëå â çâ'ÿç êó ç òèì, ùî âíå ñîê áàí ê³â ó

ôîð ìó âàí íÿ ¿õ íüî¿ ðèí êî âî¿ ö³ íè îä íà êî âèé, ìè ðîç ðàõ óº ìî

ñå ðåä íþ ðèí êî âó âàð ò³ñòü Ïðà âåêñ–Áàí êó, ÿêà ñòà íî âè ëà

3,805 ìëðä. ãðí.

Ðå àëü íî 100% àê ö³é Ïðà âåêñ–Áàí êó â ëþ òî ìó 2008 ðî êó

áó ëè ïðî äà í³ çà $0,750 ìëðä., ùî â³ä ïî â³ äàº 3,787 ìëðä. ãðí.

Ïî õèá êà ñòà íî âèòü 3,787 – 3,805 = 18 ìëí. ãðí., àáî $3,56

ìëí., ùî ñòà íî âèòü 0,47% â³ä ðå àëü íî¿ ñó ìè ïðî äà æó, òî ìó öå

º ïðèé íÿò íîþ âå ëè ÷è íîþ. À îò æå, çà ïðî ïî íî âà íà ìå òî äè êà

ìî æå âè êî ðè ñòî âó âà òè ñÿ äëÿ ðîç ðà õóí êó âàð òî ñò³ áàí êó.

Ïðî âå äå íèé íà ìè àíà ë³ç âè êî ðè ñòàí íÿ ìå òî äó ãà ëó çå âèõ

êî å ô³ ö³ ºí ò³â ñâ³ä ÷èòü ïðî òå, ùî â Óê ðà ¿ í³ â³í íå ðîç ðî áëå íèé

³ íå âè êî ðè ñòî âó ºòü ñÿ ïðè îö³í ö³ âàð òî ñò³ áàí ê³â. Ïðî òå, êî -

ðè ñòóþ ÷èñü çà ãàëü íè ìè âè ìî ãà ìè, ÿê³ ñòà âëÿòü ñÿ äî îö³í êè

âàð òî ñò³ áàí êó, ñïðî áóº ìî ðîç ðàõ óâà òè âàð ò³ñòü Ïðà -

âåêñ–Áàí êó ìå òî äîì ãà ëó çå âèõ êî å ô³ ö³ ºí ò³â. 

Íà ñàì ïå ðåä íåîáõ³ä íî âèç íà ÷è òè ô³ íàí ñî âèé ïî êàç íèê,

íà îñ íî â³ ÿêî ãî áó äå çä³é ñíþ âà òè ñÿ ðîç ðà õó íîê âàð òî ñò³

áàí êó. Íàé ÷à ñò³ øå, ÿê ñòâåð äæó þòü À. Äà ìî äà ðàí, ². ²âà ñ³â,

Ò. Êîó ïëåíä, Ò. Êîë ëåð, Ä. Ìó ðèí, Â. Ðóò ãàé çåð òà ³í ø³ åêñ -

ïåð òè, âàð ò³ñòü áàí êó ïîâ'ÿçó þòü ç âàð ò³ ñòþ âëàñ íî ãî êà ï³ -

Ïî êàç íèê
Ö³ íà ïðî äà æó áàí ê³â,

ìëðä. ãðí.
Âàð ò³ñòü âëàñ íî ãî êà ï³ òà -

ëó, ìëðä. ãðí.
Ñï³â â³ä íî øåí íÿ ö³ íè äî

âàð òî ñò³ âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó
ÒÀÑ–Êî ìåðö áàíê 3.712 0.571 6.5
Óêð ñîö áàíê 11.752 2.087 5.6
Áàíê «Ôî ðóì» 5.050 1.304 3.9
Åëåê òðîí áàíê 0.356 0.099 3.6
Ìîð ñü êèé òðàíñ ïîðò íèé áàíê 0.694 0.139 5.0
Ñå ðåä íº çíà ÷åí íÿ 4.92

Áàíê
Â³ä íî øåí íÿ ö³ íè

áàí ê³â äî ¿õ àê òè â³â
Âàð ò³ñòü àê òè â³â 

Ïðà âåêñ–Áàí êó, ìëðä. ãðí.

Âàð ò³ñòü áàí ê³â–àíà ëî ã³â,
ñêî ðå ãî âà íà íà ¿õ í³é 

ìóëüò èïë³ êà òîð, ìëðä. ãðí.
ÒÀÑ–Êî ìåðö áàíê 1.364 6.075 8.286 
Óêð ñîö áàíê 0.967 6.075 5.874
«Ôî ðóì» 0.835 6.075 5.072
Åëåê òðîí áàíê 1.041 6.075 6.324
Ìîð ñü êèé òðàíñ ïîðò íèé áàíê 1.125 6.075 6834 
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Òàáëèöÿ 3. Ðîçðàõóíîê âàðòîñò³ áàíê³â–àíàëîã³â íà îñíîâ³ ¿õ ìóëüòèïë³êàòîð³â òà âàðòîñò³ Ïðàâåêñ–Áàíêó

Òàáëèöÿ 5. Ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ ö³íîþ ïðîäàæó ³ âëàñíèì êàï³òàëîì ó áàíêàõ–àíàëîãàõ

Áàíê
Âàð ò³ñòü áàí ê³â ñêî ðå ãî âà -

íà íà ìóëüò èïë³ êà òîð,
ìëðä. ãðí.

Êî åô. çíèæ êè âàð òî ñò³
áàí ê³â

Âàð ò³ñòü áàí ê³â, ñêî ðå ãî -
âà íà íà êî åô. çíèæ êè,

ìëðä. ãðí.
ÒÀÑ–Êî ìåðö áàíê 8.286 0.6 4.958 
Óêð ñîö áàíê 5.87 0.6 3.524
«Ôî ðóì» 5.072 0.6 3.043.
Åëåê òðîí áàíê 6.324 0.6 3.794
Ìîð ñü êèé òðàíñ ïîðò íèé áàíê 6.834 0.6 4.1 

Òàáëèöÿ 4. Âàðò³ñòü áàíê³â–àíàëîã³â ³ç âðàõóâàííÿì 40% çíèæêè çà íèçüêó ë³êâ³äí³ñòü
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òà ëó. Êð³ì òî ãî, íà ìè ðà í³ øå ï³ä êðå ñëþ âà ëî ñÿ, ùî íà ãëÿ äî -

â³ îð ãà íè âèç íà ÷à þòü íà ä³é í³ñòü áàí êó ïî ïî êàç íè êàõ äî -

ñòàò íî ñò³ êà ï³ òà ëó, òî ìó öåé ïî êàç íèê ìî æå áó òè ïî êëà äå íèé

â îñ íî âó ðîç ðà õóí êó âàð òî ñò³ áàí êó. Îò æå, ðîç ðàõ óº ìî ñï³â -

â³ä íî øåí íÿ ì³æ ö³ íîþ ³ âå ëè ÷è íîþ âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó â áàí -

êàõ–àíà ëî ãàõ òà âèç íà ÷è ìî éî ãî ñå ðåä íº çíà ÷åí íÿ. 

Òå ïåð ìîæ íà âèç íà ÷è òè ðîç ðà õóí êî âó ö³ íó ïðî äà æó Ïðà -

âåêñ–Áàí êó øëÿ õîì ìíî æåí íÿ ñå ðåäíüî ãî çíà ÷åí íÿ ñï³â -

â³ä íî øåí íÿ ö³ íè äî âàð òî ñò³ éî ãî âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó, ÿêà íà

ìî ìåíò ðå à ë³ çà ö³¿ ñòà íî âè ëà 0,725 ìëðä. ãðí.

(4.92 * 0.725 ìëðä. ãðí. = 3.567ìëðä. ãðí.).

Ñë³ä ïàì'ÿòà òè, ùî íà ñå ðåä íº çíà ÷åí íÿ ñï³â â³ä íî øåí íÿ ö³ -

íè äî âàð òî ñò³ âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó çíà÷ íî çàë åæèòü â³ä ¿õ ãðà -

íè÷ íèõ çíà ÷åíü, òî ìó íåîáõ³ä íî í³ âå ëþ âà òè ¿õ í³é âïëèâ. Äëÿ

öüî ãî ñë³ä â³ä êè íó òè ò³ ñï³â â³ä íî øåí íÿ, ÿê³ çíà÷ íî â³ä õè ëÿ þòü -

ñÿ â³ä ñå ðåäíüî ãî çíà ÷åí íÿ ñï³â â³ä íî øåí íÿ ö³ íè äî âëàñ íî ãî

êà ï³ òà ëó (4,9), öå (6.5; 3.9; 3.6). Òî ä³ ñå ðåä íº çíà ÷åí íÿ ñï³â -

â³ä íî øåí íÿ ö³ íè äî âàð òî ñò³ âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó ñòà íî âè òè ìå

(5.6 + 5.0):2 =5.3. Öå ñï³â â³ä íî øåí íÿ íåîáõ³ä íî ïîì íî æè òè íà

âàð ò³ñòü âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó Ïðà âåêñ–Áàí êó.

0.725 ìëðä. ãðí. * 5.3 = 3.842 ìëðä. ãðí.

Êð³ì òî ãî, âñòà íî âè ìî çíèæ êó çà íå äî ñòàò í³é êîí òðîëü çà

ïà êå òîì àê ö³é, òî ä³ âàð ò³ñòü áàí êó áó äå ñòà íî âè òè:

3.842ìëðä. ãðí..* 0.98 = 3.765 ìëðä. ãðí.

Ïðà âåêñ–Áàíê â ëþ òî ìó 2008 ðî êó áóâ ïðî äà íèé çà

$0,750 ìëðä., ùî â³ä ïî â³ äàº 3,787 ìëðä. ãðí., ïî õèá êà ñòà -

íî âè òè ìå 3,787 – 3,765 = 22 ìëí. ãðí., àáî $4,3 ìëí., ùî

ñòà íî âè òè ìå 0,58% â³ä ðå àëü íî¿ ñó ìè ïðî äà æó, òî ìó öå º

ïðèé íÿò íîþ âå ëè ÷è íîþ, áî ðèí êî âà ö³ íà áó äå âñòà íî âëå íà

ï³ä ÷àñ òîð ã³â.

Âèñ íîâ êè

Çà ïðî ïî íî âà íà ìå òî äè êà âèç íà ÷åí íÿ âàð òî ñò³ áàí êó ìå -

òî äîì ãà ëó çå âèõ êî å ô³ ö³ ºí ò³â ìî æå âè êî ðè ñòî âó âà òè ñÿ ïðè

âèç íà ÷åí í³ âàð òî ñò³ áàí êó.
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