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Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóò³ ï³äõîäè äî âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ
«ìîðàëüíèé ðèçèê» òà âèçíà÷åíî éîãî ì³ñöå ó ñèñòåì³
åêîíîì³÷íèõ ðèçèê³â. Àâòîðàìè çàïðîïîíîâàíî íàïðÿìè
ùîäî çíèæåííÿ ìîðàëüíîãî ðèçèêó ïðè çä³éñíåíí³ êðå-
äèòíèõ îïåðàö³é.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ìîðàëüíèé ðèçèê, àñèìåòð³ÿ ³íôîð-
ìàö³¿, îïîñåðåäêîâàíå ô³íàíñóâàííÿ, ³íñàéäåðè, êðåäè-
òîð, ïîçè÷àëüíèê, ³íâåñòîð.

Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ ïîäõîäû ê îïðåäåëåíèþ
ïîíÿòèÿ «ìîðàëüíûé ðèñê» è îïðåäåëÿåòñÿ åãî ìåñòî â
ñèñòåìå ýêîíîìè÷åñêèõ ðèñêîâ. Àâòîðû ïðåäëîæèëè
íàïðàâëåíèÿ ïî ñíèæåíèþ ìîðàëüíîãî ðèñêà ïðè îñó-
ùåñòâëåíèè êðåäèòíûõ îïåðàöèé.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ìîðàëüíûé ðèñê, àñèììåòðèÿ èí-
ôîðìàöèè, íåïðÿìîå ôèíàíñèðîâàíèå, èíñàéäåðû, êðå-
äèòîð, çàåìùèê, èíâåñòîð.

The approaches to the definition of «moral hazard» and
its place in the system of economic risks are considered in
the article. The authors suggested directions for reducing
moral hazard in the credit operations.

Keywords: moral hazard, information asymmetries, in-
direct financing, insiders, the lender, the borrower, the in-
vestor.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ïîíÿòòÿ «ìîðàëüíèé ðèçèê» º

äîñèòü íîâèì â åêîíîì³÷í³ ë³òåðàòóð³ òà íåäîñòàòíüî äîñë³-

äæåíèì. Ñó÷àñí³ â³ò÷èçíÿí³ íàóêîâö³ íåîá´ðóíòîâàíî îòî-

òîæíþþòü ìîðàëüíèé ðèçèê ³ç ðèçèêîì ðåïóòàö³¿ òà îïåðà-

ö³éíî–òåõíîëîã³÷íèì ðèçèêîì, òîìó ââàæàºìî, ùî äîñë³-

äæåííÿ êàòåãîð³¿ «ìîðàëüíèé ðèçèê» ó ñèñòåì³ ðèçèê³â ìàº

ö³ëèé ðÿä ïåðåâàã äëÿ êðåäèòîð³â òà çìåíøåííÿ ðèçèêó íå-

äîáðîñîâ³ñíî¿ ïîâåä³íêè ç áîêó ïîçè÷àëüíèê³â.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Àíàë³ç

ô³íàíñîâèõ ðèçèê³â òà ï³äõîäè ùîäî ¿õíüîãî çíèæåííÿ çíàé-

øëè â³äîáðàæåííÿ â íàóêîâèõ ïðàöÿõ áàãàòüîõ â÷åíèõ, çî-

êðåìà òàêèõ, ÿê Î.². Áàðàíîâñüêèé, Ò.À. Âàñèëüºâà, À.Ì. ªð-

ìîøåíêî, Î.Â. Êîçüìåíêî, Ñ.Â. Ëºîíîâ, Î.Ì. Ïîæàð, Ì.Ñ. Ñ³-

äîëàêî [1, 2]. Ó òîé æå ÷àñ ïèòàííÿì ³ñíóâàííÿ «ìîðàëüíîãî

ðèçèêó» òà ï³äõîä³â äî éîãî âðàõóâàííÿ òà çíèæåííÿ ïðèñâÿ-

÷åí³ çäåá³ëüøîãî ïðàö³ çàðóá³æíèõ â÷åíèõ: Ê. Äàóäà,

Î. Óèëüìñîíà, Ë. Êðîóñà, Äæ. Ãîëä [3, 4].

Âèñîêî îö³íþþ÷è íàêîïè÷åí³ íàóêîâ³ çäîáóòêè â³ò÷èçíÿ-

íèõ òà çàðóá³æíèõ äîñë³äíèê³â, à òàêîæ çíà÷íèé ïðàêòè÷íèé

äîñâ³ä ó ñèñòåì³ ðèçèê³â, ö³ëèé ðÿä ïèòàíü âñå ùå çàëèøà-

ºòüñÿ íåâèð³øåíèì îñòàòî÷íî í³ â òåîðåòè÷íîìó, í³ â ïðàê-

òè÷íî–ïðèêëàäíîìó àñïåêòàõ. ²ñíóº îá'ºêòèâíà íåîáõ³äí³ñòü

âèçíà÷åííÿ ì³ñöÿ ìîðàëüíîãî ðèçèêó â ñèñòåì³ ô³íàíñîâèõ

ðèçèê³â òà íàïðÿì³â çàïîá³ãàííÿ íåäîáðîñîâ³ñíî¿ ïîâåä³íêè.

Ìåòà ñòàòò³. Âèçíà÷èòè ì³ñöå ìîðàëüíîãî ðèçèêó ó ñèñòåì³

åêîíîì³÷íèõ ðèçèê³â òà çàïðîïîíóâàòè ï³äõîäè äî çíèæåííÿ

ìîðàëüíîãî ðèçèêó, ÿêèé âèíèêàº ïðè êðåäèòíèõ â³äíîñèíàõ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ïðîàíàë³çóºìî ³ñíóþ÷³

ïîíÿòòÿ ìîðàëüíîãî ðèçèêó.

Òàê, àìåðèêàíñüêèé â÷åíèé Êåâ³í Äàóä ïîâ'ÿçóº âèíè-

êíåííÿ ñâ³òîâèõ ô³íàíñîâèõ êðèç ³ç ìîðàëüíèì ðèçèêîì. Â³í

âèçíà÷àº ìîðàëüíèé ðèçèê òàêèì ÷èíîì [3].

Ìîðàëüíèé ðèçèê âèíèêàº, êîëè îäíà ç³ ñòîð³í íåñå â³äïî-

â³äàëüí³ñòü çà ³íòåðåñè ³íøî¿, àëå âëàñí³ ³íòåðåñè ñòàâèòü íà

ïåðøå ì³ñöå. Ó ô³íàíñîâ³é ñôåð³ ìîðàëüíèé ðèçèê ìîæå âè-

ðàæàòèñÿ ó òàêîìó:
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1. Ô³íàíñîâèé àãåíò ìîæå ïðîäàòè ïåâíèé ô³íàíñîâèé

ïðîäóêò, çíàþ÷è, ùî öå íå â ³íòåðåñàõ ïîêóïöÿ.

2. Ïðàö³âíèê ìîæå âçÿòè ñîá³ íàäì³ðí³ áîíóñè ç êîøò³â, ÿêè-

ìè â³í óïðàâëÿº â³ä ÷óæîãî ³ìåí³, à òàêîæ íàäì³ðíî ðèçèêóâàòè.

Ó ô³íàíñîâ³é åíöèêëîïåä³¿ «²íâåñòîïåä³ÿ» ìîðàëüíèé ðè-

çèê âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ðèçèê òîãî, ùî ñòîðîíà óãîäè íå âñòó-

ïèòü äî äîãîâîðó ñóìë³ííî, íàäàâøè íåäîñòîâ³ðíó ³íôîðìà-

ö³þ ïðî ñâî¿ àêòèâè, çîáîâ'ÿçàííÿ àáî êðåäèòè, àáî ïðèéìàº

íà ñåáå íåâèïðàâäàí³ ðèçèêè [5].

Ó ðàìêàõ ôóíäàìåíòàëüíî¿ ì³êðîåêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿ ô³íàí-

ñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà ïðîáëåìó ìîðàëüíîãî çáèòêó ðîçóì³-

þòü ÿê ñèòóàö³þ, ùî âèíèêàº â óìîâàõ äîãîâ³ðíèõ â³äíîñèí

ì³æ åêîíîì³÷íèìè ñóá'ºêòàìè, ïðè ÿê³é îêðåì³ ñòîðîíè íå

çàö³êàâëåí³ â «÷åñíîìó» äîòðèìàíí³ óìîâ óãîäè [6].

Ó ðîñ³éñüê³é åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ ìîðàëüíèé ðèçèê ðîç-

ãëÿäàþòü ÿê ñèòóàö³þ, â ÿê³é îäíà ç³ ñòîð³í ïðèõîâóº ³íôîð-

ìàö³þ, ùî â ìàéáóòíüîìó äîçâîëèòü îòðèìàòè êîðèñòü çà

ðàõóíîê çáèòê³â ³íøî¿ ñòîðîíè [7].

²íø³ àâòîðè ï³ä ìîðàëüíèì ðèçèêîì ðîçóì³þòü âèïàäîê

íåâèçíà÷åíîñò³ ïðè ïðèéíÿòò³ ð³øåíü [8].

Óêðà¿íñüê³ â÷åí³ ïîâ'ÿçóþòü ìîðàëüíèé ðèçèê ç ³ìîâ³ðí³ñòþ

çì³íè ïîâåä³íêè ïîçè÷àëüíèêà â á³ê çá³ëüøåííÿ ðèçèêó [2].

Ï³äñóìîâóþ÷è âèùåçàçíà÷åíå, ìîæíà äàòè òàêå âèçíà-

÷åííÿ ìîðàëüíîãî ðèçèêó.

Ìîðàëüíèé ðèçèê – ðèçèê òîãî, ùî îäíà ç³ ñòîð³í óãîäè áó-

äå çä³éñíþâàòè ä³¿, ùî º íåáàæàí³ ç òî÷êè çîðó ³íøî¿ ñòîðî-

íè, ÿêà íå ìàº ìîæëèâîñò³ êîíòðîëþâàòè ïîâåä³íêó ö³º¿ ñòî-

ðîíè. Ìîðàëüíèé ðèçèê âèíèêàº âíàñë³äîê íåîäíàêîâî¿

ê³ëüêîñò³ ³íôîðìàö³¿ ó ñòîð³í. ²íôîðìîâàíà ñòîðîíà ìàêñèì³-

çóº ñâ³é âèãðàø çà ðàõóíîê ³íøèõ.

Óìîâè âèíèêíåííÿ ìîðàëüíîãî ðèçèêó òàê³:

– íàÿâí³ñòü áàçè äëÿ ñï³âïðàö³ àáî îáì³íó;

– ðîçá³æí³ñòü ³íòåðåñ³â;

– ñêëàäí³ñòü êîíòðîëþ àáî äîêàç³â ÿêîñò³ âèêîíàííÿ êîí-

òðàêòó;

– îáìåæåíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà çä³éñíþâàí³ ä³¿.

Ó òîé æå ÷àñ àíàë³ç â³ò÷èçíÿíîãî çàêîíîäàâñòâà ñòîñîâíî

ðèçèê³â ñâ³ä÷èòü ïðî â³äñóòí³ñòü âèçíà÷åííÿ äàíîãî ïîíÿòòÿ.

Òàê, ó ìåòîäè÷íèõ âêàç³âêàõ ç ³íñïåêòóâàííÿ áàíê³â «Ñèñòå-

ìà îö³íêè ðèçèê³â», çàòâåðäæåíèõ ïîñòàíîâîþ ïðàâë³ííÿ

Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè 15.03.2004 ð. ¹104, âèä³ëå-

íî òàê³ ðèçèêè: êðåäèòíèé ðèçèê, ðèçèê ë³êâ³äíîñò³, ðèçèê

çì³íè ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè, ðèíêîâèé ðèçèê, âàëþòíèé ðèçèê,

îïåðàö³éíî–òåõíîëîã³÷íèé ðèçèê, ðèçèê ðåïóòàö³¿, þðèäè÷-

íèé ðèçèê òà ñòðàòåã³÷íèé ðèçèê [9].

Àíàëîã³÷í³ âèäè ðèçèêó âèçíà÷åí³ ³ ó ïîñòàíîâ³ ¹361 â³ä

02.08.2004 ð. «Ïðî ñõâàëåííÿ Ìåòîäè÷íèõ ðåêîìåíäàö³é

ùîäî îðãàí³çàö³¿ òà ôóíêö³îíóâàííÿ ñèñòåì ðèçèê–ìåíåä-

æìåíòó â áàíêàõ Óêðà¿íè» [10].

Áàçåëüñüêèé êîì³òåò ç áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó âèä³ëÿº òðè îñ-

íîâí³ âèäè ðèçèê³â: êðåäèòíèé, ðèíêîâèé òà îïåðàö³éíèé [11].

Ìè ââàæàºìî, ùî ìîðàëüíèé ðèçèê º ñêëàäîâîþ êîæíîãî

ç âèùåçàçíà÷åíèõ âèä³â ðèçèêó. Îòæå, âèçíà÷èìî éîãî ì³ñ-

öå ó ñèñòåì³ ô³íàíñîâèõ ðèçèê³â (äèâ. òàáë.).

Ðîçãëÿíåìî á³ëüø äåòàëüíî ñèòóàö³þ ìîðàëüíîãî ðèçèêó

â êðåäèòíèõ â³äíîñèíàõ «êðåäèòîð – ïîçè÷àëüíèê». Ïðè öüî-

ìó ïåðåì³ùåííÿ ïîçè÷êîâèõ êîøò³â â³ä êðåäèòîðà äî ïîçè-

÷àëüíèêà ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ çà äâîìà íàïðÿìàìè: êàíà-

ëàìè ïðÿìîãî òà íåïðÿìîãî êðåäèòóâàííÿ.

Êàíàëè ïðÿìîãî êðåäèòóâàííÿ – öå êàíàëè, ÿêèìè òèì÷à-

ñîâî â³ëüí³ ïîçè÷êîâ³ ðåñóðñè ðóõàþòüñÿ áåçïîñåðåäíüî â³ä

âëàñíèê³â äî ïîçè÷àëüíèê³â.

Â³äïîâ³äíî äî öüîãî íàïðÿìó êðåäèòîðè áåçïîñåðåäíüî

ïîâ'ÿçàí³ ç ðèçèêîì íåäîáðîñîâ³ñíî¿ ïîâåä³íêè ç áîêó ïîçè-

÷àëüíèêà ³ òîìó ìàþòü êîíòðîëþâàòè îá'ºêòè, êóäè áóëè

âêëàäåí³ êîøòè.

Ðîçãëÿíåìî á³ëüø äåòàëüíî, ÿê³ âèòðàòè áóäóòü íåñòè êðå-

äèòîðè.

Âèõ³äíèìè ïîëîæåííÿ íàøîãî äîñë³äæåííÿ áóäóòü òàê³:

– íà êðåäèòíèé ðèíîê çâåðíóëèñÿ n ³äåíòè÷íèõ ïîêóïö³â

êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â, ÿêèì íåîáõ³äí³ êîøòè äëÿ ô³íàíñóâàííÿ

ñâî¿õ ïðîåêò³â, òîáòî ìîæíà ðîçãëÿäàòè n îá'ºêò³â êðåäèòó-

âàííÿ;

– ïîòðåáè ïîêóïö³â ðåñóðñ³â ó ðåñóðñàõ ââàæàþòüñÿ íîð-

ìàë³çîâàíèìè, òîáòî êîæíîìó åêîíîì³÷íîìó ñóá'ºêòó

íåîáõ³äíà ïåâíà îäèíèöÿ êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â;

Âèä ðèçèêó Ôîðìà ïðîÿâó

Êðåäèòíèé ðèçèê
Êðåäèòîð íàäàº ïîçèêè, íåõòóþ÷è ô³íàíñîâèì ñòàíîì ïîçè÷àëüíèêà, à òàêîæ íå âðàõîâóþ÷è îá-
ñÿãè òà ñòðîêè çîáîâ'ÿçàíü

Ðèçèê ë³êâ³äíîñò³
Áàíêè íàìàãàþòüñÿ çàáåçïå÷èòè êîíô³äåíö³éí³ñòü ñâî¿õ àêòèâ³â ç ìåòîþ óíèêíåííÿ äîäàòêîâîãî
äåðæàâíîãî êîíòðîëþ òà ïîã³ðøåííÿ ðåéòèíãó òà îòðèìàííÿ äîäàòêîâèõ êîøò³â

Ðèçèê çì³íè ïðîöåíòíî¿
ñòàâêè

Ïðè âñòàíîâëåíí³ ïðîöåíòíèõ ñòàâîê áàíê ïðèõîâóº ³íôîðìàö³þ ùîäî âñòàíîâëåííÿ ïðîöåíòíèõ
ñòàâîê, à òàêîæ âèòðà÷àº ìåíøå ðåñóðñ³â íà çá³ð òà àíàë³ç ³íôîðìàö³¿ ùîäî ðèíêîâî¿ ñèòóàö³¿

Ðèíêîâèé ðèçèê
Áàíêè íå çàâæäè ïðîâîäÿòü äîñòàòí³é àíàë³ç ùîäî òåíäåíö³é íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî ñòâî-
ðþº ï³ä´ðóíòÿ äî âèíèêíåííÿ íåãàòèâíèõ çì³í âàðòîñò³ ïîðòôåëÿ

Âàëþòíèé ðèçèê Â³äêðèòòÿ áàíêîì íåîá´ðóíòîâàíèõ âàëþòíèõ ïîçèö³é
Îïåðàö³éíî–òåõíîëî-
ã³÷íèé ðèçèê

Íåÿê³ñíèé ìåíåäæìåíò, øàõðàéñòâî, ïðîôåñ³éí³ ïîìèëêè, íåäîñòàòíÿ ñèñòåìà âíóòð³øíüîãî îá-
ì³íó ³íôîðìàö³ºþ

Ðèçèê ðåïóòàö³¿ Ïðèõîâóâàííÿ ðåàëüíîãî ô³íàíñîâîãî ñòàíó
Þðèäè÷íèé ðèçèê Ïðîáëåìà óçãîäæåíîñò³ íîðìàòèâíî–ïðàâîòâîð÷îãî ïîëÿ ôóíêö³îíóâàííÿ ñòðóêòóðíèõ îäèíèöü

Ñòðàòåã³÷íèé ðèçèê
Íåÿê³ñíå êîðïîðàòèâíå óïðàâë³ííÿ òà íåóçãîäæåí³ñòü ì³æ ñòðàòåã³÷íèìè, òàêòè÷íèìè òà îïåðà-
ö³éíèìè ö³ëÿìè
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– äîõîäè ïîêóïö³â ðåñóðñ³â ðîçïîä³ëåí³ îäíàêîâî ³ íåçàë-

åæíî;

– êîæåí ïîêóïåöü ðåñóðñ³â ó ðåçóëüòàò³ ðåàë³çàö³¿ ñâîãî

ïðîåêòó îòðèìóº ÷èñòèé åôåêò (NPV), ïðè÷îìó â³í ðîçãëÿäà-

ºòüñÿ ÿê âèïàäêîâà âåëè÷èíà;

– ðåàëüíå çíà÷åííÿ äîõîäó â³ä ïðîåêòó íå â³äîìî êðåäèòî-

ðó, ùî ³ ïîðîäæóº äëÿ íüîãî ïðîáëåìó ìîæëèâîãî ìîðàëüíî-

ãî çáèòêó â ðàç³ íåäîáðîñîâ³ñíî¿ ïîâåä³íêè ïîçè÷àëüíèêà;

– êîæåí êðåäèòîð–ïîñåðåäíèê âîëîä³º ãðîøîâèìè êîø-

òàìè ó ðîçì³ð³ 1/m, òîáòî äëÿ ô³íàíñóâàííÿ îäíîãî ïðîåêòó

ïîòð³áíå çàëó÷åííÿ m êðåäèòîð³â;

– íà ðèíêó ³ñíóþòü ùîíàéìåíøå m•n êðåäèòîð³â, çàâäÿêè

÷îìó ç'ÿâëÿºòüñÿ ìîæëèâ³ñòü ïðîô³íàíñóâàòè âñ³ ïðîåêòè;

– ïðîâåäåííÿ çàõîä³â ùîäî êîíòðîëþ çà ïîâåä³íêîþ ïî-

çè÷àëüíèê³â ðåñóðñ³â âèìàãàº äîäàòêîâèõ âèòðàò â ðîçì³ð³ Ñ

îäèíèöü.

Ö³ëêîì ëîã³÷íî, ùî çàãàëüí³ âèòðàòè íà êîíòðîëü ïðè öüî-

ìó áóäóòü äîð³âíþâàòè m•n•Ñ. 

Îòæå, ïðè ïðÿìîìó êðåäèòóâàíí³ â ñèòóàö³¿ ìîðàëüíîãî

ðèçèêó áåçïîñåðåäíüîãî îïèíÿºòüñÿ êðåäèòîð.

Íàÿâí³ñòü ïîñåðåäíèê³â íà êðåäèòíîìó ðèíêó äîïîìàãàº

ìîá³ë³çóâàòè âåëèêèé îáñÿã çàîùàäæåíü, á³ëüø åôåêòèâíî ¿õ

ðîçì³ñòèòè òà çíèçèòè ðèçèêè, í³æ öå ìîæóòü çðîáèòè îêðåì³

êðåäèòîðè, à òàêîæ ñïðèÿº ñêîðî÷åííþ îïåðàö³éíèõ âèòðàò;

îá'ºäíàííþ òà äèâåðñèô³êàö³¿ ðèçèê³â; ó òîìó ÷èñë³ ìîðàëüíî-

ãî ðèçèêó, òîìó á³ëüø ðåàëüíîþ áóäå ñèòóàö³ÿ, ùî çàäîâîëåí-

íÿ ïîòðåá ïîçè÷àëüíèê³â ó çàáåçïå÷åíí³ â³ëüíèõ ðåñóðñ³â òà

êðåäèòîð³â ó òåðì³íîâîìó âêëàäåíí³ â³ëüíèõ êîøò³â áóäå â³ä-

áóâàòèñÿ ÷åðåç êàíàëè íåïðÿìîãî êðåäèòóâàííÿ.

Ïðè íåïðÿìîìó êðåäèòóâàíí³ ãðîøîâ³ êîøòè ðóõàþòüñÿ

÷åðåç ïîñåðåäíèê³â, äî ÿêèõ ìîæíà â³äíåñòè: áàíê³âñüê³ ³ íå-

áàíê³âñüê³ ³íñòèòóòè. Ôóíêö³þ êîíòðîëþ çà ðîçì³ùåííÿì

êîøò³â òà ïîâåä³íêîþ ïîçè÷àëüíèêà ìîæóòü âèêîíóâàòè

ðåéòèíãîâ³ àãåíòñòâà, àíàë³òè÷í³ òà àóäèòîðñüê³ êîìïàí³¿.

Íàóêîâå ï³ä´ðóíòÿ, ùî áàçóºòüñÿ íà äîêàç³ òîãî, ùî íà êðå-

äèòíîìó ðèíêó Óêðà¿íè îñíîâí³ òðàíñôîðìàö³éí³ ïîòîêè çà-

îùàäæåíü â êðåäèòí³ ðåñóðñè ïðîõîäÿòü ÷åðåç áàíêè, äàº

ìîæëèâ³ñòü ñòâåðäæóâàòè, ùî áàíêè ìàþòü ñòàòè îñíîâíè-

ìè óñòàíîâàìè äëÿ íåéòðàë³çàö³¿ ìîðàëüíîãî ðèçèêó.

Ïðîïîíóºìî â ñó÷àñíèõ óìîâàõ êðåäèòíî¿ ä³ÿëüíîñò³ âèä³-

ëÿòè òàê³ íàïðÿìè çàïîá³ãàííÿ ñèòóàö³¿ ìîðàëüíîãî ðèçèêó

çà ïîçè÷àëüíèêàìè ç áîêó êðåäèòîð³â, à ñàìå:

– çä³éñíþâàòè ïîïåðåäí³é àíàë³ç åôåêòèâíîñò³ âêëàäàííÿ

êîøò³â ³ç ïîãëÿäó êðåäèòîð³â;

– çàïîá³ãàòè «åãî¿ñòè÷í³é» ïîâåä³íö³ ïîçè÷àëüíèê³â ó ïðî-

öåñ³ âèêîðèñòàííÿ êðåäèòíèìè ðåñóðñàìè òà íå äîïóñêàòè ¿õ

ä³é ó íàïðÿì³, ùî íå â³äïîâ³äàº ö³ëÿì êðåäèòîð³â;

– ïðîâîäèòè àóäèò òà ââîäèòè øòðàôí³ ñàíêö³¿.

Â³äïîâ³äíî äî öüîãî êðåäèòîðè äëÿ çàïîá³ãàííÿ âèíèêíåí-

íÿ ñèòóàö³¿ íåäîáðîñîâ³ñíî¿ ïîâåä³íêè òà çíèæåííÿ ìîðàëü-

íîãî ðèçèêó äåëåãóþòü ôóíêö³þ êîíòðîëþ çà îá'ºêòàìè

âêëàäåííÿ áàíêó.

Ó çàïðîïîíîâàíîìó ìåõàí³çì³ áàíê âèñòóïàº ÿê óñòàíîâà

äåëåãîâàíîãî ìîí³òîðèíãó, ÿêà êîíòðîëþº ïîçè÷àëüíèê³â ç

ïîçèö³¿ ³íòåðåñ³â êðåäèòîð³â.

Ïðè öüîìó áàíê íà ñâ³é ðîçñóä ìîæå âèáèðàòè ôîðìè

çä³éñíåííÿ êîíòðîëþ:

– êîíòðîëþâàòè êîæíîãî ïîçè÷àëüíèêà (çàãàëüí³ âèòðàòè

ñòàíîâèòèìóòü ó öüîìó âèïàäêó n•Ñ);

– ç êîæíèì ïîçè÷àëüíèêîì áàíê óêëàäàº áîðãîâèé êîíòðàêò,

ùî ïåðåäáà÷àº íàÿâí³ñòü øòðàôíèõ ñàíêö³é ô³ñêàëüíîãî õà-

ðàêòåðó (çàãàëüí³ âèòðàòè ñêëàäóòü â öüîìó âèïàäêó n•F).

Çàóâàæèìî, ùî, âðàõîâóþ÷è óìîâó C<F, áàíê áóäå íàäà-

âàòè ïåðåâàãó ïåðøîìó âàð³àíòó ïîâåä³íêè. Öå ôàêòè÷íî

îçíà÷àº òîé ôàêò, ùî ä³ÿëüí³ñòü ç êîíòðîëþ ïîçè÷àëüíèêà

íå áóäå çä³éñíþâàòèñÿ áåçïîñåðåäíüî êîæíèì îêðåìèì

êðåäèòîðîì, à áóäå äåëåãîâàíà îäí³é áàíê³âñüê³é óñòàíîâ³.

Òàêèì ÷èíîì, ïðè îïîñåðåäêîâàíîìó êðåäèòóâàíí³ áàíê âè-

ñòóïàº ÿê óñòàíîâà äåëåãîâàíîãî ìîí³òîðèíãó, ÿêà êîíòðîëþº

ïîâåä³íêó ïîçè÷àëüíèêà ç ìåòîþ íåäîïóùåííÿ çì³íè â éîãî

Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹ 2 (129)/2012 195

Ðèñóíîê 2. Ìåõàí³çì äåëåãóâàííÿ êðåäèòîðàìè êîíòðîëþ çà ïîçè÷àëüíèêàìè áàíêó

Ðèñóíîê 1. Êîíòðîëü çà ïîçè÷àëüíèêàìè ç áîêó êðåäèòîð³â



ÑÎÖ²ÀËÜÍÎ–ÒÐÓÄÎÂ² ÏÐÎÁËÅÌÈ

ïîâåä³íö³ òà íåäîáðîñîâ³ñíîìó âèêîíàííþ êðåäèòíî¿ óãîäè,

ùî ìîæå ïðèçâåñòè äî ïîã³ðøåííÿ ³íòåðåñ³â êðåäèòîð³â.

Ó òîé æå ÷àñ ïàðàëåëüíî âèíèêàº ïðîáëåìà êîíòðîëþ çà

áàíêîì ÿê çà êîíòðîëþþ÷îþ óñòàíîâîþ. Î÷åâèäíî, ùî çä³é-

ñíåííÿ ïðÿìîãî êîíòðîëþ çà áàíêîì ç áîêó êîæíîãî êðåäè-

òîðà íåìîæëèâî.

Ó çâ'ÿçêó ç öèì ç áîêó áàíêó á³ëüø ðîçóìíî íàäàòè êðåäè-

òîðàì ãàðàíò³¿, çà ÿêèìè êîæíîìó ç íèõ â îáì³í íà ðåñóðñè

ðîçì³ðîì 1/m ãàðàíòóºòüñÿ âèïëàòà äèâ³äåíä³â ó ñóì³ D/m. 

Ãðîøîâèé ïîò³ê (CF), ùî îòðèìóºòüñÿ áàíêîì óíàñë³äîê

ðåàë³çàö³¿ n ïðîåêò³â, ìîæå áóòè ïðåäñòàâëåíèé âèïàäêîâîþ

âåëè÷èíîþ:

(1)

äå – ñóìà ÷èñòèõ åôåêò³â â³ä ðåàë³çàö³¿ áàíêîì n

ïðîåêò³â;

nÑ – âèòðàòè áàíêó íà çä³éñíåííÿ ôóíêö³¿ äåëåãîâàíîãî ìî-

í³òîðèíãó çà ïðîåêòàìè, â ÿê³ ðîçì³ùåíî êîøòè êðåäèòîð³â.

Íà íàøó äóìêó, ìîæíà âèä³ëèòè ÿê ïîçèòèâí³, òàê ³ íåãà-

òèâí³ ñòèìóëè, ùî áóäóòü ñïîíóêàòè áàíêè ÷åñíî âèêîíóâàòè

çîáîâ'ÿçàííÿ äåëåãîâàíîãî êîíòðîëþ íà íàëåæíîìó ð³âí³:

1) íàÿâí³ñòü øòðàô³â àáî ³íøèõ çàõîä³â ô³ñêàëüíîãî õà-

ðàêòåðó ïåðåä êðåäèòîðàìè – ó÷àñíèêàìè êðåäèòíî¿ óãîäè;

2) ïîëîæåííÿ ïðî ë³êâ³äàö³þ áàíêó çà óìîâè, ÿêùî ãðîøî-

âèé ïîò³ê, ùî ïîñòóïàº, âèÿâëÿºòüñÿ ìåíøå çàãàëüíî¿ ñóìè

çîáîâ'ÿçàíü áàíêó ïåðåä êðåäèòîðàìè, òîáòî CF < nD.

Îòæå, çà ðåçóëüòàòàìè ðîçðàõóíê³â ñôîðìóëþºìî âèñíî-

âîê: äëÿ ïðîòèä³¿ ìîðàëüíèì ðèçèêàì êðåäèòîðè äåëåãóþòü

ôóíêö³¿ ìîí³òîðèíãó çà ïîçè÷àëüíèêàìè òà âèêîðèñòîâóþòü

áàíê ÿê îðãàí, ÿêèé ìàº á³ëüøå ìîæëèâîñòåé ùîäî åôåê-

òèâíîãî çä³éñíåííÿ áåçïîñåðåäíüîãî êîíòðîëþ çà ïîçè-

÷àëüíèêàìè.

Âèñíîâêè

Îòæå, âèõîäÿ÷è ç âèùåçàçíà÷åíîãî ñë³ä ñêàçàòè, ùî ïðî-

áëåìó ìîðàëüíîãî ðèçèêó íå ìîæíà ³ãíîðóâàòè, îñê³ëüêè â³í

ïðèñóòí³é ó âñ³õ áåç âèíÿòêó âèäàõ åêîíîì³÷íèõ ðèçèê³â. Ó

äàí³é ñòàòò³ áóëà ïðèä³ëåíà óâàãà ï³äõîäàì ùîäî çíèæåííÿ

ìîðàëüíîãî ðèçèêó, ÿêèé âèíèêàº ïðè êðåäèòíèõ â³äíîñèíàõ.

Ïðè öüîìó áóëà ðîçãëÿíóòà ñèòóàö³ÿ îïîñåðåäêîâàíîãî êðå-

äèòóâàííÿ, â ÿêèé ðîëü ïîñåðåäíèêà âèêîíóâàâ áàíê. Äî-

ö³ëüí³ñòü çàëó÷åííÿ áàíêó ç ìåòîþ çíèæåííÿ ìîðàëüíîãî

ðèçèêó îáóìîâëåíà òàêèìè óìîâàìè:

– ïðîöåñ êîíòðîëþ, ùî ïðîâîäèòüñÿ áàíêîì, ìàº çàáåç-

ïå÷óâàòè åêîíîì³þ íà ìàñøòàáàõ, òîáòî áàíê îäíî÷àñíî

ìàº çä³éñíþâàòè êîíòðîëü çà äåê³ëüêîìà ïîçè÷àëüíèêàìè;

– îáìåæåí³ñòü ìîæëèâîñòåé êðåäèòîð³â ùîäî êîíòðîëþ

çà ïîâåä³íêîþ ïîçè÷àëüíèê³â ñòâîðþº íåîáõ³äí³ñòü çàëó-

÷åííÿ áàíêó ÿê óñòàíîâè äåëåãîâàíîãî ìîí³òîðèíãó ç ìåòîþ

â³äñòåæåííÿ íåäîáðîñîâ³ñíî¿ ïîâåä³íêè òà íåéòðàë³çàö³¿ ìî-

ðàëüíîãî ðèçèêó;

– â³äíîñíî íèçüê³ âèòðàòè, ùî âèíèêàþòü ïðè äåëåãóâàíí³

êîíòðîëþ îäíîìó áàíêó, ³íøèìè ñëîâàìè, âèòðàòè êðåäèòî-

ð³â íå ïîâèíí³ ïåðåâèùóâàòè äîõ³ä, ùî îòðèìóºòüñÿ âíàñë³-

äîê åêîíîì³¿ íà ìàñøòàáàõ çà ðàõóíîê îá'ºäíàííÿ êîíòðîëü-

íèõ ôóíêö³é ó ðàìêàõ îäíîãî áàíêó;

– äëÿ óíåìîæëèâëåííÿ ïðîÿâè ìîðàëüíèõ ðèçèê³â äëÿ

êðåäèòîð³â, ïîâ'ÿçàíèõ ç ³ìîâ³ðí³ñòþ íå÷åñíîãî âèêîíàííÿ

áàíêîì ôóíêö³é êîíòðîëþþ÷î¿ óñòàíîâè, äîö³ëüíî çàñòîñî-

âóâàòè øòðàôè àáî ³íø³ çàõîäè ô³ñêàëüíîãî õàðàêòåðó.
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