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äåëü óñï³øíî ðåàë³çîâàíà ó ÑØÀ, Íîâ³é Çåëàíä³¿, ²ðëàíä³¿ òà

îêðåìèõ êðà¿íàõ êîíòèíåíòàëüíî¿ ªâðîïè [6, ñ. 428].

Âèñíîâêè

Ï³äñóìîâóþ÷è, ïîòð³áíî çàçíà÷èòè, ùî â äàíèé «êðèçîâèé»

÷àñ ô³íàíñîâà ïîë³òèêà äåðæàâè ïîâèííà ñïðÿìîâóâàòèñÿ íà

íàðîùóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ âèäàòê³â, àäæå ö³ âèòðàòè äàäóòü

çìîãó ïîñèëèòè âíóòð³øí³é ïîïèò. Äî ðå÷³, ñàìå òàêèì ÷èíîì â

ð³çíèé ÷àñ âèõîäèëè ç êðèçîâî¿ ñèòóàö³¿ íàéá³ëüø³ åêîíîì³êè

ñâ³òó – ³ äåìîêðàòè÷í³ ÑØÀ, ³ òîòàë³òàðíà Í³ìå÷÷èíà. Òàêîæ

ïîòð³áíî çìåíøèòè ïîäàòêîâèé òèñê íà ìàëèé òà ñåðåäí³é á³ç-

íåñ, çàáåçïå÷èòè ìàêñèìàëüíå ñïðèÿííÿ ä³ÿëüíîñò³ ³íâåñòî-

ð³â áóäü–ÿêîãî ð³âíÿ íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè, ö³ëåñïðÿìîâàíî ï³ä-

òðèìóâàòè íàö³îíàëüíîãî âèðîáíèêà.
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Ðîçãëÿäàþòüñÿ òåîðåòè÷í³ ³ ïðàêòè÷í³ àñïåêòè ðåãóëþ-
âàííÿ áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ â êîíòåêñò³ ïîëîæåíü, çà-
ïðîïîíîâàíèõ Áàçåëüñüêèì êîì³òåòîì. Ïðîàíàë³çîâàíî
ìîæëèâ³ ïîÿñíåííÿ íåâäà÷ ïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ,
ùî ïðîïîíóþòüñÿ Áàçåëü ²²: íåçäàòí³ñòü îö³íêè ³íäèâ³äó-
àëüíîãî ðèçèêó áàíêðóòñòâà áàíêó, íåñïðîìîæí³ñòü ïå-
ðåäáà÷åííÿ ñèñòåìíîãî ðèçèêó ³ íåçäàòí³ñòü äî óïðà-
âë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ³ííîâàö³ÿìè.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: Áàçåëüñüêèé êîì³òåò, ïðóäåíö³éíå
ðåãóëþâàííÿ, áàíêðóòñòâî áàíêó, ñèñòåìíèé ðèçèê, ô³-
íàíñîâ³ ³ííîâàö³¿.

Ðàññìàòðèâàþòñÿ òåîðåòè÷åñêèå è ïðàêòè÷åñêèå àñ-
ïåêòû ðåãóëèðîâàíèÿ áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè â êîí-
òåêñòå ïîëîæåíèé, ïðåäëîæåííûõ Áàçåëüñêèì êîìèòå-
òîì. Ïðîàíàëèçèðîâàíû âîçìîæíûå âàðèàíòû îáúÿñíå-
íèÿ íåóäà÷ ïðóäåíöèàëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, ïðåäëàãà-
åìîãî Áàçåëüñêèì êîìèòåòîì: íåñïîñîáíîñòü ê îöåíêå
èíäèâèäóàëüíîãî ðèñêà áàíêðîòñòâà áàíêà, íåñïîñîá-
íîñòü ïðåäóñìîòðåòü ñèñòåìíûé ðèñê è íåñïîñîáíîñòü ê
óïðàâëåíèþ ôèíàíñîâûìè èííîâàöèÿìè.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: Áàçåëücêèé êîìèòåò, ïðóäåí-
öèàëüíîå ðåãóëèðîâàíèå, áàíêðîòñòâî áàíêà, ñèñòåìíûé
ðèñê, ôèíàíñîâûå èííîâàöèè.

The article is devoted to the theoretical and practical
aspects of banking regulation in the context of the Basel
committees' propositions. It was reviewed the main possi-

ble explanations for the breakdown of the Basel prudential
regime: inability to measure the individual risk of a bank fa-
ilure, inability to anticipate systemic risk and inability to
manage financial innovation. 

Keywords: Basel committee, prudential regulation,
bank failure, systemic risk, financial innovations.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Íåî÷³êóâàíà ãîñòðîòà ïåðåá³ãó ³

ìàñøòàáí³ñòü åêîíîì³÷íèõ òà ñîö³àëüíî–ïîë³òè÷íèõ íàñë³ä-

ê³â ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè, ÿêà çàðîäèëàñÿ ó ñàìîìó

ñåðö³ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè – áàíê³âñüê³é ñèñòåì³, ñïîíóêàþòü

îðãàíè ðåãóëþâàííÿ ³ íàãëÿäó äî âèñíîâêó, ùî ³ñíóþ÷³ ì³æ-

íàðîäí³ ïîëîæåííÿ ç ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â ïîòðå-

áóþòü óäîñêîíàëåííÿ. Êîíöåïö³ÿ ïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàí-

íÿ, ïîêëàäåíà â îñíîâó Áàçåëü ²², ìàº áóòè êðèòè÷íî ïåðå-

ãëÿíóòà ç ìåòîþ íàäàííÿ â³äïîâ³äíèõ ðåêîìåíäàö³é. Ïåð-

øèì êðîêîì íà öüîìó øëÿõó ìàº ñòàòè ðîáîòà íàä ïîìèëêà-

ìè – âèâ÷åííÿ ñèñòåìíèõ ïðè÷èí ðåãóëÿòîðíèõ íåâäà÷.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Àíàë³ç

íàóêîâèõ äæåðåë ³ ïóáë³êàö³é ïîêàçóº, ùî äîñë³äæåííþ ïðî-

áëåìè ðåãóëþâàííÿ áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ â óìîâàõ ãëîáàë³-

çàö³¿ ïðèä³ëÿºòüñÿ çíà÷íà óâàãà ÿê óêðà¿íñüêèõ, òàê ³ ³íîçåìíèõ

íàóêîâö³â ³ ïðàêòèê³â. Òàê, ó ïðàöÿõ Ñ. Áðàòàíîâè÷, Õ. Ãðþí³íãà,

Î. Âîâ÷àê, Ä. Ä³àìîíäà, Â. Ç³í÷åíêà, ². ²âàñ³âà, Î. Ê³ðººâà, Î. Êî-

âàëüîâà, Â. Êîðíººâà, Î. Ëþáóíÿ, Â. Ì³ùåíêà âèñâ³òëþþòüñÿ

ïèòàííÿ, ïîâ'ÿçàíí³ ç ³íòåðïðåòàö³ºþ ³ñíóþ÷èõ ì³æíàðîäíèõ

ïîëîæåíü ç ðåãóëþâàííÿ áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Ç ³íøîãî áî-

Ñ.Â. ÎÍ²Ê²ªÍÊÎ,
ê.å.í., Êè¿âñüêèé íàö³îíàëüíèé åêîíîì³÷íèé óí³âåðñèòåò ³ì. Â. Ãåòüìàíà

Êðèçà êîíöåïö³¿ ïðóäåíö³éíîãî
ðåãóëþâàííÿ áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³
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êó, Ð. Àïîñòîë³ê, Î. Áàðàíîâñüêèé, Ð. Ëåâàéí, Ç Ìàêäàøè,

Ë. Ìàðøàâèíà, Ê.Ì. Ïåëàåç, Ì. Ïîìîð³íà, Æ.–×. Ðîøåò, ª. Ò³-

ðîëü, Ê. Ôðåêñ³ñ ðîáëÿòü àêöåíò íà ìîæëèâîñò³ àäàïòàö³¿ íà-

ö³îíàëüíèõ ðåãóëÿòèâíèõ ñòàíäàðò³â äî ³ñíóþ÷èõ ì³æíàðîäíèõ

ïîëîæåíü. Ïðîòå, íà íàøó äóìêó, äîì³íóâàííÿ òàêîãî êîí-

ñòðóêòèâíîãî ï³äõîäó âñòóïàº â î÷åâèäíå ïðîòèð³÷÷ÿ ç ãëî-

áàëüíèìè ðåãóëÿòîðíèìè íåâäà÷àìè. Ó ïåð³îä äðàìàòè÷íèõ

çì³í âàðòî ïåðåä òèì, ÿê áðàòèñÿ çà ïîäàëüøå óäîñêîíàëåííÿ

³ñíóþ÷î¿ ñèñòåìè áàíê³âñüêîãî ðåãóëþâàííÿ, çä³éñíèòè êðè-

òè÷íèé àíàë³ç ïðè÷èí íåâäà÷.

Ìåòà ñòàòò³. Äîñë³äèòè ³ ïðîàíàë³çóâàëè ìîæëèâ³ ïî-

ÿñíåííÿ íåâäà÷ ïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ çà Áàçåëåì ²²:

íåçäàòí³ñòü îö³íêè ³íäèâ³äóàëüíîãî ðèçèêó áàíêðóòñòâà áàí-

êó, íåçäàòí³ñòü ïåðåäáà÷åííÿ ñèñòåìíîãî ðèçèêó ³, çðåøòîþ,

íåçäàòí³ñòü äî óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ³ííîâàö³ÿìè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ç ìîìåíòó ñòâîðåííÿ Áà-

çåëüñüêîãî êîì³òåòó ç áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó â 1974 ðîö³ ñòà-

á³ëüí³ñòü ì³æíàðîäíî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè áóëà éîãî îñíîâ-

íîþ ìåòîþ. Á³ëüøå òîãî, âðåøò³–ðåøò ôàõ³âö³ êîì³òåòó âèòðà-

òèëè á³ëüø í³æ ï'ÿòíàäöÿòü ðîê³â ó íàìàãàííÿõ ïîêðàùèòè ñè-

ñòåìó ïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ, ÿêó íèì æå áóëî çàïî÷àò-

êîâàíî â 1988 ðîö³, êîëè áóëî ñôîðìóëüîâàíî ³ îïðèëþäíåíî

Áàçåëüñüê³ óãîäè, ÿê³ îòðèìàëè íàçâó Áàçåëü ². Êóëüì³íàö³ºþ

öèõ áåçïåðåðâíèõ çóñèëü ñòàëà ðàòèô³êàö³ÿ á³ëüø³ñòþ êðà¿í

óãîäè Áàçåëü ²², ùî áóëà çàïðîïîíîâàíà ô³íàíñîâî–áàíê³â-

ñüê³é ñï³ëüíîò³ â 2004 ðîö³, îñíîâíîþ ìåòîþ ÿêîþ ïåðåäáà-

÷àëîñÿ ãàðàíòóâàííÿ ô³íàíñîâî¿ ³ áàíê³âñüêî¿ ñòàá³ëüíîñò³.

Òàê ÷îìó æ íàñòàëà êðèçà? Ìè îäðàçó ìîæåìî â³äêèíóòè

çàóâàæåííÿ ñòîñîâíî òîãî, ùî äæåðåëîì âèíèêíåííÿ ïðîáëå-

ìè áóëè ³íñòèòóòè, ÿê³ íå áóëè ñóá'ºêòàìè Áàçåëÿ ²². Íàâ³òü ÿê-

ùî öå é â³äïîâ³äàº ä³éñíîñò³, ùî äåÿê³ êðà¿íè (à ñåðåä íèõ ³ òà-

êèé ô³íàíñîâèé ã³ãàíò, ÿê ÑØÀ) íå çàïðîâàäèëè Áàçåëü ²² äî

ìîìåíòó ïî÷àòêó êðèçè, ³ òå, ùî àìåðèêàíñüê³ ³íâåñòèö³éí³

áàíêè òàê àáî ³íàêøå áóëè ïîçà áàçåëüñüêîþ ñèñòåìîþ (îñ-

ê³ëüêè âîíè íå ô³íàíñóâàëè ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü çà ðàõóíîê çàëó-

÷åííÿ äåïîçèò³â â³ä íàñåëåííÿ), íåìîæëèâî çàïåðå÷óâàòè, ùî

êðèçà íåãàòèâíî âïëèíóëà íà âñ³ áåç âèíÿòêó ãîëîâí³ ì³æíà-

ðîäí³ áàíêè, ³ òå, ùî ö³ áàíêè çà âëàñíîþ ³í³ö³àòèâîþ çàïðîâà-

äæóâàëè ïîëîæåííÿ Áàçåëü ²². Êð³ì òîãî,  âàðòî ïàì'ÿòàòè, ùî:

– ö³ ïðîâ³äí³ ì³æíàðîäí³ áàíêè ôàêòè÷íî îòðèìàëè â³ä êî-

ì³òåòó ãàðàíò³¿, ùî çàïðîâàäæåííÿ Áàçåëÿ ²² íå ïðèçâåäå äî

çá³ëüøåííÿ âèìîã ñòîñîâíî êàï³òàëó äëÿ âñ³õ áàíê³â;

– ö³ ïðîâ³äí³ áàíêè â îêðåìèõ âèïàäêàõ îòðèìàëè âèãîäè

â³ä çíèæåííÿ öèõ âèìîã çà óìîâè âïðîâàäæåííÿ ìåòîäó

âíóòð³øí³õ ðåéòèíã³â (IRB method).

Äîñë³äæåííÿ çàñâ³ä÷èëè, ùî ñòàíîì íà ê³íåöü 2007 ðîêó

çà ðàõóíîê âïðîâàäæåííÿ óäîñêîíàëåíîãî IRB ìåòîäó êî-

ìåðö³éíèì áàíêàì ÑØÀ âäàëîñÿ çìåíøèòè ñóêóïíó âåëè-

÷èíó ðåãóëÿòèâíîãî êàï³òàëó íà $430 ìëðä. [1].

Òîä³ ÷îìó áóëî íåîáõ³äíî çàéìàòèñÿ ðåêàï³òàë³çàö³ºþ ì³æ-

íàðîäíî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè, ÿêùî çã³äíî ç áàçåëüñüêèìè

ïðèíöèïàìè ïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ á³ëüø³ñòü ïðîâ³äíèõ

áàíê³â ìàëè ð³âí³ àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó, ùî ââàæàëèñÿ àäå-

êâàòíèìè? Öå, âëàñíå, ³ º îá'ºêòîì íàøîãî äîñë³äæåííÿ.

Âçÿâøè çà ïðèêëàä íàäçâè÷àéíî äîáðå çàäîêóìåíòîâàíó ³ñ-

òîð³þ îäí³º¿ ç ïåðøèõ ëàñò³âîê ñâ³òîâî¿ êðèçè – áàíê Northern

Rock, ìè ïðîàíàë³çóºìî âñ³ ìîæëèâ³ ïîÿñíåííÿ íåâäà÷ ïðó-

äåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ, ùî ïðîïîíóþòüñÿ Áàçåëåì: íåçäàò-

í³ñòü îö³íêè ³íäèâ³äóàëüíîãî ðèçèêó áàíêðóòñòâà áàíêó, íåç-

äàòí³ñòü ïåðåäáà÷åííÿ ñèñòåìíîãî ðèçèêó ³, çðåøòîþ, íåç-

äàòí³ñòü äî óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ³ííîâàö³ÿìè. Äëÿ êîæíî-

ãî ç öèõ íàïðÿì³â ìè íàìàãàòèìåìîñÿ ä³àãíîñòóâàòè õàðàê-

òåðí³ íåâ³äïîâ³äíîñò³ ó Áàçåë³ ²²: ïîìèëêè ïðè îö³íö³ ðèçèêó ë³ê-

â³äíîñò³, ïîìèëêè â îö³íö³ ðèçèêó ìîäåë³, íåâäàëèé âèá³ð ðåãó-

ëÿòîðíèõ êðèòåð³¿â ³ ïîìèëêè, ïîâ'ÿçàí³ ç âðàõóâàííÿì íåïðî-

çîðîñò³ îêðåìèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â.

Îòæå, ïî÷íåìî ç âæå ìàéæå õðåñòîìàò³éíîãî âèïàäêó ç

áàíêîì Northern Rock. Ó âèêîíàâ÷îãî äèðåêòîðà áàíêó

Northern Rock ï³ä ÷àñ áåñ³äè ç ïðåäñòàâíèêàìè êàçíà÷åé-

ñòâà ïî ñïðàâ³ âèçíà÷åííÿ ïðè÷èí ïåðøîãî â ³ñòîð³¿ áàíêó

Âåëèêîáðèòàí³¿ ïî÷èíàþ÷è ç 1872 ðîêó ôàêòó «âòå÷³ âêëà-

äíèê³â», çàïèòàëè, ÿêèì ÷èíîì ìîãëî ñòàòèñÿ òàê, ùî àêö³î-

íåðàì áàíêó áóëè ñïëà÷åí³ çíà÷í³ äèâ³äåíäè ïåðåä òèì, ÿê

ñòàëèñÿ ïîä³¿, ÿê³ çìóñèëè âëàäó Âåëèêîáðèòàí³¿ âäàòèñÿ äî

ä³é ïî ñïàñ³ííþ áàíêó. Ç ïåâíîþ ³ðîí³ºþ â³í ïîÿñíèâ, ùî ð³-

âåíü âëàñíîãî êàï³òàëó áàíêó áóâ á³ëüø í³æ äîñòàòí³ì â³äïî-

â³äíî äî ñòàíäàðò³â Áàçåëÿ ²², ³ ñàìå ç ö³º¿ ïðè÷èíè â³í âèð³-

øèâ, ùî àêö³îíåðè ìàþòü ïðàâî îòðèìàòè ñâîþ ÷àñòêó âèãî-

äè â³ä òàêîãî «óì³ëîãî» óïðàâë³ííÿ áàíêîì. Çâ³ñíî, ó ðåòðî-

ñïåêòèâ³ á³çíåñ–ìîäåëü áàíêó Northern Rock, ÿêà ïåðåäáà-

÷àëà ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³é ó íåïðîçîð³ ³ íåë³êâ³äí³ ñòðóêòó-

ðîâàí³ ïðîäóêòè çà ðàõóíîê íåçàñòðàõîâàíèõ äóæå êîðîòêî-

ñòðîêîâèõ äåïîçèò³â, íå ìîãëà áóòè ùå á³ëüø ðèçèêîâîþ.

Ó ëèïí³ 2007 áðèòàíñüêå àãåíòñòâî ç íàãëÿäó Óïðàâë³ííÿ ïî

ô³íàíñîâèõ ïîñëóãàõ (FSA) ï³äòâåðäèëî ìîæëèâ³ñòü âèêîðè-

ñòàííÿ óäîñêîíàëåíîãî ìåòîäó âíóòð³øí³õ ðåéòèíã³â, ðîçðî-

áëåíîãî ñàìèì áàíêîì Northern Rock. Àëå ëåâåðèäæ áàíêó

áóâ ôåíîìåíàëüíèì: 2,2 ì³ëüÿðäè ôóíò³â âëàñíîãî êàï³òàëó

ïðîòè âàëþòè áàëàíñó â 113,4 ì³ëüÿðäè ôóíò³â ñòåðë³íã³â.

Ëåâåðèäæ òàêîãî ìàñøòàáó áóâ ìîæëèâèì ç îãëÿäó íà íàä-

çâè÷àéíî âäàëå çâàæóâàííÿ çà ðèçèêîâèìè êîåô³ö³ºíòàìè:

òðîõè ìåíøå, í³æ íà 19 ìëðä. ôóíò³â ñòåðë³íã³â àêòèâ³â, çâà-

æåíèõ çà ðèçèêîì (ó ïîð³âíÿíí³ ç 34 ì³ëüÿðäàìè çà âèìîãà-

ìè Áàçåëÿ ²) äàëè ðîçì³ð ðåãóëÿòèâíîãî êàï³òàëó ò³ëüêè 19

8% = 1,52 ìëðä. ôóíò³â ñòåðë³íã³â. (Äëÿ ïîð³âíÿííÿ: êîëè

âêëàäíèêè Northern Rock çàïàí³êóâàëè, óðÿä Âåëèêîáðèòàí³¿

áóâ çìóøåíèé âëèòè ó íüîãî 23 ìëðä. ôóíò³â ñòåðë³íã³â.)

Íàâ³òü ÿêùî á ñóìà âëàñíîãî êàï³òàëó áóëà á³ëüøîþ, åê-

ñòðåìàëüíà ñèòóàö³ÿ, â ÿêó ïîïàâ áàíê, âñå îäíî áóëà á äî-

ñèòü õèáêîþ. Îðãàíàì áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó íå çíàéøëîñÿ

ñë³â äëÿ êîìåíòàð³â. Áàçåëü ²², î÷åâèäíî, áóâ íå â çìîç³ ïðî-

êîíòðîëþâàòè ðèçèê áàíêðóòñòâà áàíêó.

Íåñïðîìîæí³ñòü êîíòðîëþ ðèçèêó áàíêðóòñòâà îêðåìî

âçÿòîãî áàíêó. Ìîòèâàö³ÿ ïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ áàíê³â

ìîæå áóòè çä³éñíåíà çà äâîìà íàïðÿìàìè â òàê³é ïîñë³äîâ-

íîñò³: çàõèñò ìàëèõ âêëàäíèê³â â³ä ðèçèê³â áàíêðóòñòâà ¿õ-

24 Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹ 7 (134)/2012
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íüîãî áàíêó (öå ïðèéíÿòî íàçèâàòè ì³êðîïðóäåíö³éíèì ðå-

ãóëþâàííÿì) [2] ³ çàõèñò áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè â ö³ëîìó â³ä

ðèçèêó çàãàëüíî¿ êðèçè (ìàêðîïðóäåíö³éíå ðåãóëþâàííÿ).

Öå ñâ³ä÷èòü, ùî, íåçâàæàþ÷è íà âñåçðîñòàþ÷å ðîçóì³ííÿ

çàãðîç â³ä ñèñòåìíîãî ðèçèêó, ñèñòåìà ïðóäåíö³éíîãî ðåãó-

ëþâàííÿ çà Áàçåëåì âñå ùå çàëèøàºòüñÿ çíà÷íîþ ì³ðîþ

îð³ºíòîâàíîþ íà ì³êðîïðóäåíö³éí³ ñêëàäîâ³: ÿêèì ÷èíîì

ìîæíà îáìåæèòè éìîâ³ðí³ñòü êîëàïñó îêðåìîãî áàíêó äî

ð³âíÿ, ÿêèé ñë³ä ââàæàòè ïðèéíÿòíèì? Çãîäîì ìè ïîêàæåìî

çàãðîçè òàêîãî îáìåæåííÿ ïðè òàêîìó ³íäèâ³äóàë³çîâàíîìó

ï³äõîä³. Ó öüîìó ï³äïóíêò³ ìè áóäåìî â³äñòîþâàòè äóìêó, ùî

áàçåëüñüêà ïðóäåíö³éíà ñèñòåìà ó á³ëüøîñò³ âèïàäê³â ïîãà-

íî ïàñóº äëÿ âèêîíàííÿ çàâäàíü ïî êîíòðîëþ çà ðèçèêîì ³í-

äèâ³äóàëüíîãî áàíêðóòñòâà áàíêó.

Òàêà ñèòóàö³ÿ º, íà íàøó äóìêó, íàñë³äêîì íåâ³äïîâ³äíî-

ñòåé ì³æ íàì³ðàìè Áàçåëüñüêîãî êîì³òåòó ³ ïðàêòè÷íèìè ðå-

çóëüòàòàìè éîãî ä³ÿëüíîñò³. Áóäó÷è ï³ääàíèì æîðñòê³é êðèò-

èö³ ñòîñîâíî òîãî, ÿêèì ÷èíîì ïðîïîíóâàëîñÿ âðàõîâóâàòè

êðåäèòíèé ðèçèê ó Áàçåë³ ² (çîêðåìà, çà äîïóùåííÿ ðåãóëÿ-

òîðíîãî àðá³òðàæó, êîëè áàíêàì áóëî äîçâîëåíî ñêîðèñòà-

òèñÿ ð³çíèöåþ â ïîêàçíèêàõ îö³íêè ðèçèê³â, ùî âèêîðèñòî-

âóâàëèñÿ ðåãóëÿòîðàìè ³ ïîêàçíèêàõ ÿê³ âèêîðèñòîâóþòü

ðèíêè), Áàçåëüñüêèé êîì³òåò ìàâ ñïîä³âàííÿ ó Áàçåë³ ²² äëÿ

âèì³ðþâàííÿ êðåäèòíîãî ðèçèêó àäàïòóâàòè ìåòîäè, ÿê³ âè-

êîðèñòîâóâàëèñÿ ñàìèìè áàíêàìè. Ìåòîä âíóòð³øí³õ ðåé-

òèíã³â (IRB method) äàº çìîãó ðîçðàõóâàòè âèìîãè äî êàï³-

òàëó (çà ïîêàçíèêîì êðåäèòíîãî ðèçèêó) øëÿõîì âèêîðè-

ñòàííÿ íàäçâè÷àéíî ñêëàäíî¿ ôîðìóëè ³ç çàëó÷åííÿì âåëè-

êî¿ ê³ëüêîñò³ ïàðàìåòð³â, ÿê³ íàäçâè÷àéíî âàæêî âèçíà÷èòè.

Ðåãóëÿòîð âèêîðèñòîâóº öþ ôîðìóëó äëÿ ðîçðàõóíêó âåëè-

÷èíè âèìîã äî êàï³òàëó íà îñíîâ³ ïàðàìåòð³â, ùî ÷àñòêîâî

(ïðè âèêîðèñòàíí³ áàçîâîãî IRB ìåòîäó) àáî ïîâí³ñòþ (ïðè

âèêîðèñòàíí³ âäîñêîíàëåíîãî IRB ìåòîäó) áåðóòüñÿ ç âíó-

òð³øí³õ ìîäåëåé áàíê³â [3]. ßê ìè âæå çàçíà÷àëè, íå ìàº

çíà÷åííÿ, ÿêîþ ñêëàäíîþ ìîæå áóòè öÿ ôîðìóëà, ïðîòå âî-

íà íàäçâè÷àéíî íåäîñêîíàëî âðàõîâóº êðåäèòíèé ðèçèê ³

àáñîëþòíî ³ãíîðóº ðèçèê ë³êâ³äíîñò³, ÿêèé, âëàñíå, ³ º êðè-

òè÷íèì ïðè îö³íö³ áàíêó. Êð³ì òîãî, ñèñòåìà ïðóäåíö³éíîãî

ðåãóëþâàííÿ âðàõîâóº òå, ÿêèì ÷èíîì â³äáóâàºòüñÿ ìîäå-

ëþâàííÿ ðèçèêó ò³ëüêè ÷åðåç îïîðó 2 (âòðó÷àííÿ íàãëÿäîâî-

ãî îðãàíó íà âëàñíèé ðîçñóä), äàþ÷è îðãàíó íàãëÿäó çíà÷íó

ñâîáîäó âèáîðó ó á³ëüø àáî ìåíø ñåðéîçíîìó êîðèãóâàíí³

íåâ³äïîâ³äíîñòåé äî âèìîã îïîðè 1 (êîåô³ö³ºíò ì³í³ìàëüíî-

ãî êàï³òàëó). Çàì³ñòü òîãî, ùîá ìîäèô³êóâàòè ðåãóëÿòîðíèé

êîåô³ö³ºíò ïðîñòèì ³ çðîçóì³ëèì ÷èíîì, öå çàâäàííÿ äåëå-

ãóºòüñÿ êîíêðåòíîìó ñóïåðâ³çîðó, ÿêèé ìàº âñòàíîâèòè ïîò-

ð³áíèé ð³âåíü âèìîã íà ñâ³é âëàñíèé ðîçñóä. Àëå öå äî ïåâ-

íî¿ ì³ðè ³äå âðîçð³ç ç òèì, ùî ä³éñíî ìàº áóòè çðîáëåíî, à

ñàìå – çàïðîâàäèòè ïðîñòèé êîåô³ö³ºíò äîñòàòíîñò³ êàï³òà-

ëó, ùî áàçóºòüñÿ íà ïîêàçíèêàõ, ÿê³ ëåãêî âèçíà÷èòè àáî îö³-

íèòè ³ ïîâí³ñòþ â³äìîâèòèñÿ â³ä ñóá'ºêòèâ³çìó ó ïðèéíÿòò³ ð³-

øåíü íàãëÿäîâèìè îðãàíàìè. Öå, çâ³ñíî, íå çíà÷èòü, ùî ³ñ-

íóþòü ï³äîçðè ñòîñîâíî íå÷åñíîñò³ àáî íåêîìïåòåíòíîñò³

îðãàíó íàãëÿäó. Íàâïàêè, äóìêè ðîçõîäÿòüñÿ íå ñòîñîâíî

òîãî, ùî öå çàáåçïå÷èòü çàõèñò îðãàí³â áàíê³âñüêîãî íàãëÿ-

äó â³ä ïîë³òè÷íîãî òèñêó, à ñòîñîâíî ðèçèêó òîãî, ùî àêö³îíå-

ðè áàíê³â, ÿê³ ìàþòü ô³íàíñîâ³ òðóäíîù³, áóäóòü ïîçèâàòèñÿ

äî ñóäó, ñïîíóêàþ÷è îðãàíè áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó ïåð³îäè÷-

íî çä³éñíþâàòè ïðèìóñîâ³ çàõîäè, ÿê³ îáìåæóâàòèìóòü ðè-

çèê áàíêðóòñòâà áàíêó.

²íøîþ ïîìèëêîþ, ÿêî¿, íà íàøó äóìêó, ïðèïóñòèâñÿ êîì³òåò,

áóëà éîãî íåñïðîìîæí³ñòü óñâ³äîìèòè åíäîãåíí³ñòü áàíê³â-

ñüêèõ ³ ô³íàíñîâèõ ðèçèê³â. Ö³ ðèçèêè íå º àïð³îð³ äàíèìè, âî-

íè âèêàþòü ÿê íàñë³äîê ð³øåíü çíà÷íî¿ ê³ëüêîñò³ åêîíîì³÷íèõ

àãåíò³â, ùî ôóíêö³îíóþòü ó áàíê³âñüê³é ³ ô³íàíñîâ³é ñèñòåìàõ

[4]. Áàçîâèé ïðèíöèï åêîíîì³÷íîãî àíàë³çó (îäíà ç ôîðì ÿêî-

ãî ñôîðìóëüîâàíà ÿê «Êðèòèêà Ëóêàñà») çàóâàæóº íà ïîòðåá³

âðàõîâóâàòè çì³íè ó ïîâåä³íö³ àãåíò³â ó âèïàäêó çì³íè ¿õ åêî-

íîì³÷íîãî àáî ðåãóëÿòîðíîãî ñåðåäîâèùà [5]. ²ñíóº íàâ³òü

äóìêà, ùî ïîÿâà á³ëüøî¿ ÷àñòèíè ô³íàíñîâèõ ³ííîâàö³é ìîæå

áóòè ïîÿñíåíà áàæàííÿ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â îá³éòè ðåãóëÿ-

òîðí³ îáìåæåííÿ, ïî â³äíîøåííþ äî ÿêèõ âîíè ñóáîðäèíîâàí³

(öå ùå íàçèâàþòü ðåãóëÿòîðíèì àðá³òðàæåì).

Äëÿ ïðèêëàäó ðîçãëÿíåìî ò³ íàñë³äêè ñåê'þðèòèçàö³¿, ÿê³ íå

ïåðåäáà÷àëèñÿ ðåãóëÿòîðîì. Ñïîíóêàþ÷è áàíêè äî ñåê'þðèò-

èçàö³¿ ç ìåòîþ ïîçáàâèòèñÿ â³ä áîðã³â, ðåãóëÿòîð íàìàãàºòüñÿ

çìåíøèòè ðèçèê áàíêðóòñòâà áàíêó. Àëå, ä³þ÷è òàêèì ÷èíîì,

ðåãóëÿòîð ôàêòè÷íî çìåíøóº ìîòèâàö³þ áàíêó äî ðåòåëüíî¿

ïåðåâ³ðêè ÿêîñò³ öèõ áîðã³â ³, ìîæëèâî, ïîì³òíî ï³äâèùóº ðè-

çèê äåôîëòó ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ, âèïóùåíèõ ÿê àíàëîã öüîãî

áîðãó. Ïðîòå âîíè (ðåãóëÿòîðè) çäåá³ëüøîãî çàñòîñîâóþòü

ñàíêö³¿ äî ïîêóïö³â öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Çâ³ñíî, ÿêùî ðåãóëÿòîð

äîòðèìóºòüñÿ ñóâîðî ì³êðîïðóäåíö³éíîãî ï³äõîäó ³ ïðèéìàº äî

óâàãè îêðåìî éìîâ³ðí³ñòü áàíêðóòñòâà êîæíîãî îêðåìî âçÿ-

òîãî áàíêó, ïðîáëåìà ìîòèâàö³¿ ìîæå âèíèêíóòè ëèøå â äâîõ

âèïàäêàõ: (1) ÿêùî ö³ ö³íí³ ïàïåðè áóëè ïðèäáàí³ ³íøèì áàíêîì

(2) àáî ÿêùî áàíê–åì³òåíò ïîãîäèâñÿ (ïîçà ðàìêàìè ³ñíóþ÷èõ

äîãîâ³ðíèõ çîáîâ'ÿçàíü ³ ç ºäèíîþ ìåòîþ – çáåðåãòè ðåïóòà-

ö³þ) ó âèïàäêó âèíèêíåííÿ ïðîáëåì íàäàòè ïîêóïöÿì êîìïåí-

ñàö³þ, íàïðèêëàä øëÿõîì çâîðîòíîãî âèêóïó ö³ííèõ ïàïåð³â çà

ö³íîþ, ùî âèùà çà ¿õíþ ðèíêîâó âàðò³ñòü.

Îòæå, ÿêùî áàíê–åì³òåíò áåçïîâîðîòíî ñåê'þðèòèçóº âñ³

ñâî¿ êðåäèòè, ðåãóëÿòîð, ÿêèé äîòðèìóºòüñÿ ó ñâî¿é ä³ÿëüíî-

ñò³ êîíöåïö³¿ ì³êðîïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ, ó öüîìó âè-

ïàäêó âçàãàë³ íå ïåðåéìàòèìåòüñÿ ç òîãî ôàêòó, ùî

áàíê–åì³òåíò íå ïðèêëàäàº çíà÷íèõ çóñèëü, àáè çàïîá³ãòè

äåôîëòó ïîçè÷àëüíèêà, ³, òàêèì ÷èíîì, çàñîáè éîãî âïëèâó

ñïðÿìîâóþòüñÿ íà ïîêóïöÿ ñåê'þðèòèçîâàíîãî êðåäèòó. Àëå

òàêà ìàíåðà ïîâåä³íêè ñïðàâëÿº çíà÷íèé íåãàòèâíèé âïëèâ

íà ô³íàíñîâó ñèñòåìó â ö³ëîìó ³ ïðèçâîäèòü, ÿê ìè âæå áà-

÷èëè, äî ïîâíîãî ôóíêö³îíàëüíîãî ðóéíóâàííÿ ³íøèõ

ïîâ'ÿçàíèõ ðèíê³â. ² ñàìå òîìó ³ñíóº ïîòðåáà â òîìó, ùîá

áàíê³âñüêèé ðåãóëÿòîð çàéìàâ á³ëüø ïîì³ðêîâàíó ïîçèö³þ ç

öèõ ïèòàíü, íå ïðîñòî îáìåæóþ÷è ñåáå çàâäàííÿì îö³íêè

éìîâ³ðíîñò³ äåôîëòó êîæíîãî îêðåìî âçÿòîãî áàíêó, à ïðè-

ä³ëÿâ óâàãó ñòàá³ëüíîñò³ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè â ö³ëîìó. Ó öüî-
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ìó âèïàäêó ðåãóëÿòîð ìóñèòü, íà ïðîòèâàãó òîìó, ùî â³í

ôàêòè÷íî çðîáèâ, ïîñïðèÿòè òîìó, ùîá áàíê–åì³òåíò çàëè-

øèâ ó ñåáå ïåâíó ÷àñòêó ñåê'þðèòèçîâàíîãî ïîðòôåëÿ (íà-

ïðèêëàä, îäèí ³ç íàéá³ëüø ðàíí³õ òðàíø³â), ùî, ó ñâîþ ÷åðãó,

ñòèìóëþâàòèìå áàíê ïðèä³ëÿòè íåîáõ³äíó óâàãó ïèòàííÿì

îö³íêè ÿêîñò³ éîãî ïîçè÷àëüíèê³â. Òàêèì ÷èíîì, òî÷íå âèç-

íà÷åííÿ ìåòè, ÿêó ñòàâèòü ïåðåä ñîáîþ ðåãóëÿòîð, º, áåç

ñóìí³âó, âèð³øàëüíèì ôàêòîðîì, ³ öÿ ìåòà íå ìàº áóòè çâå-

äåíà ïðîñòî äî îö³íêè ïîêàçíèêà ìàêñèìàëüíî¿ éìîâ³ðíîñò³

äåôîëòó äëÿ îêðåìî âçÿòîãî áàíêó.

²íøîþ ³ëþñòðàö³ºþ ïðîáëåìè, ïîâ'ÿçàíî¿ ç âèçíà÷åííÿì ö³-

ë³ áàíê³âñüêèõ ðåãóëÿòîð³â, ìîæå áóòè çàïðîâàäæåííÿ ó ïðàê-

òèêó îö³íêè ïîêàçíèêà VaR (âàðò³ñòü ç óðàõóâàííÿì ðèçèêó),

ùî ìàº â³äíîøåííÿ âèêëþ÷íî äî éìîâ³ðíîñò³ äåôîëòó ³ æîä-

íèì ÷èíîì íå çàóâàæóº íà âòðàòè, ÿê³ ìîæóòü ìàòè ì³ñöå ï³ñëÿ

ìîìåíòó íàñòàííÿ äåôîëòó. Çàïðîâàäæóþ÷è öåé êðèòåð³é, ðå-

ãóëÿòîðè ïîñïðèÿëè òîìó, ùî áàíêè ïî÷àëè ôîêóñóâàòè ñâîþ

óâàãó íà ñòðóêòóðíî ñêëàäíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíòàõ (íà-

ïðèêëàä, îáë³ãàö³ÿõ çàáåçïå÷åíèõ áîðãîâèìè çîáîâ'ÿçàííÿ-

ìè), ùî çì³ñòèëî ðèçèê ó «õâ³ñò» ãðàô³êó ðîçïîä³ëó âòðàò. Íåç-

âàæàþ÷è íà òå ùî êðèòåð³é VaR ï³äõîäèòü äëÿ àêö³îíåð³â êî-

ìåðö³éíîãî áàíêó, ÿê³ çàõèùåí³ îáìåæåíèìè çîáîâ'ÿçàííÿìè,

â³í àáñîëþòíî íå ï³äõîäèòü äëÿ îðãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè, ùî

ìàþòü êîìïåíñóâàòè âòðàòè, ÿêèìè á íå áóëà ¿õ âåëè÷èíà.

², íàñàìê³íåöü, ³íøèìè ïîìèëêàìè, ÿêèõ ïðèïóñòèâñÿ êîì³-

òåò ³ ÿê³ íàáóâàþòü øèðîêîãî ðîçãîëîñó ó ôàõîâ³é ïðåñ³, º íå-

äîîö³íêà êîìïëåêñíî¿ ñêëàäíîñò³ ñòðóêòóðîâàíèõ ô³íàíñîâèõ

ïðîäóêò³â ³ ïîâ'ÿçàíå ç öèì ìîâ÷àçíå äåëåãóâàííÿ ôóíêö³é

îö³íêè ³ íàãëÿäó çà öèìè íîâèìè ô³íàíñîâèìè ³íñòðóìåíòàìè

ðåéòèíãîâèì àãåíòñòâàì. Òðîõè ï³çí³øå ìè ðîçãëÿíåìî ïåðå-

âàãè êîíöåïö³¿ ðèíêîâî¿ äèñöèïë³íè, ñóòí³ñòü ÿêî¿ ïîëÿãàº ó âè-

êîðèñòàíí³ îðãàíàìè áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó ïîêàçíèê³â îö³íêè

ðèçèêó, ÿê³ íàäàþòüñÿ ñàìèìè ðèíêàìè íàïðÿìó (ÿê ó âèïàäêó

ç ðåéòèíãàìè) àáî æ îïîñåðåäêîâàíî (÷åðåç ñïðåäè äåôîëòó

àáî ìàðæ³ ì³æ ðèíêîâèìè ïðîöåíòíèìè ñòàâêàìè ïî ïîçèêàì

îêðåìîãî áàíêó ³ ñòàâêàìè äîõ³äíîñò³ ïî äåðæàâíèì îáë³ãà-

ö³ÿì ç òàêèìè ñàìèìè ñòðîêàìè ïîãàøåííÿ). Íà æàëü, íå çàâ-

æäè ìîæíà ïîêëàäàòèñÿ íà ðèíîê. ²íêîëè ñèãíàëè, ùî ïîäà-

þòüñÿ ðèíêîì, ìîæóòü ââåñòè â îìàíó: ó âèïàäêó, êîëè º êîí-

ôë³êòè ³íòåðåñ³â ì³æ òèìè, õòî ïîäàº ñèãíàëè (ðåéòèíãîâ³

àãåíòñòâà), ³ òèìè, õòî ¿õ âèêîðèñòîâóº (³íâåñòîðè) [6], àáî æ ó

âèïàäêó ñèñòåìíî¿ êðèçè, êîëè ðèíêîâ³ ö³íè âæå á³ëüøå íå â³-

äîáðàæàþòü ä³éñíó âàðò³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â, à ïîâí³ñòþ

ïîâ'ÿçàí³ ç äîñòóïíîþ íà ðèíêó ë³êâ³äí³ñòþ íà òîé ñàìèé ìî-

ìåíò, êîëè ö³ ö³íí³ ïàïåðè êóïóþòüñÿ.

Íåñïðîìîæí³ñòü ïåðåäáà÷èòè ñèñòåìíó êðèçó. Âèçíà÷åí-

íÿ ñèñòåìíîãî ðèçèêó âàð³þºòüñÿ â³ä àâòîðà äî àâòîðà. Òóò

ìè âèêîðèñòàºìî íàñò³ëüêè øèðîêå âèçíà÷åííÿ, íàñê³ëüêè

öå ìîæëèâî: ñèñòåìíèé ðèçèê âêëþ÷àº â ñåáå éìîâ³ðí³ñòü

íàñòàííÿ âñ³õ ïîä³é, ÿê³ çäàòí³ ñòâîðèòè çàãðîçó ñòàá³ëüíîìó

ôóíêö³îíóâàííþ ô³íàíñîâî–áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè. Äî òàêèõ

ïîä³é ìîæíà â³äíåñòè ìàêðîåêîíîì³÷í³ øîêè, ÿê³ ìîæóòü

âïëèíóòè íà âñ³ ³íñòèòóòè îäíî÷àñíî, àáî æ ñèòóàö³¿ «³íô³êó-

âàííÿ», êîëè äåôîëò îäíîãî áàíêó ìîæå ðîçïîâñþäèòèñÿ íà

çíà÷íó ê³ëüê³ñòü ³íøèõ áàíê³â (äîì³íî), àáî íàâ³òü ñòâîðåííÿ

çàãðîçè åëåìåíòàì ô³íàíñîâî–áàíê³âñüêî¿ ³íôðàñòðóêòóðè,

ÿê³ ââàæàþòüñÿ æèòòºâî âàæëèâèìè ³ ÿê³ îðãàíè äåðæàâíî¿

âëàäè áóäóòü íàìàãàòèñÿ çàõèñòèòè çà áóäü–ÿêèõ îáñòàâèí

(íàïðèêëàä, ñèñòåìà ðîçðàõóíê³â).

Òàêèì ÷èíîì, ïðóäåíö³éíå ðåãóëþâàííÿ âèìàãàº ôîðìóâàí-

íÿ ÷³òêîãî óÿâëåííÿ ñòîñîâíî âñ³õ ìîæëèâèõ î÷³êóâàíèõ íàñë³ä-

ê³â ÿê íà ñèñòåìíîìó, òàê ³ íà ìàêðîïðóäåíö³éíîìó ð³âí³. Âîíî

ìàº ðîçãëÿäàòèñÿ ñàìå ÿê äîïîâíåííÿ äî ä³é óðÿäó, ìàþ÷è íà

ìåò³ îáìåæèòè ÿê éìîâ³ðí³ñòü ìàéáóòíüîãî äåðæàâíîãî âòðó-

÷àííÿ, òàê ³ âèòðàòè, ùî ìàòèìóòü ì³ñöå çà òàêèõ îáñòàâèí.

Õî÷à òàêå ðîçóì³ííÿ ñèñòåìíîãî ðèçèêó áóëî ôîðìàëüíî

âèçíàíèì îðãàíàìè áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó, ïðîòå äî ëèïíÿ

2007 ðîêó öåé ðèçèê í³êîëè íå çíàõîäèâ ðåàë³çàö³¿, ïðè-

íàéìí³ íà ì³æíàðîäíîìó ð³âí³. Ìîæíà òàêîæ çàóâàæèòè, ùî

òàêå òëóìà÷åííÿ ³íêîëè âèêîðèñòîâóºòüñÿ âëàäîþ ÿê â³ä-

ìîâêè äëÿ ñïàñ³ííÿ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â ç ìåòîþ ïðèõîâà-

òè ïîë³òè÷í³ àáî ÿê³ñòü ³íø³ ùå á³ëüø ñóìí³âí³ ì³ðêóâàííÿ.

Íàâ³òü ïðèéìàþ÷è äî óâàãè òîé ôàêò, ùî óïðîäîâæ îñòàí-

í³õ òðüîõ äåêàä äâàäöÿòîãî ñòîð³÷÷ÿ äâ³ òðåòèíè êðà¿í ñâ³òó

ìàëè ñïðàâó ç áàíê³âñüêèìè êðèçàìè (ç ê³íöÿ 70–õ ðîê³â ÕÕ

ñòîë³òòÿ Êàïð³î ³ Êë³íãåáåëîì áóëî çàðåºñòðîâàíî 118 ñè-

ñòåìíèõ áàíê³âñüêèõ êðèç ó 93 êðà¿íàõ [7], à äîñë³äæåííÿ

Ë³íäãðåíà ñâ³ä÷àòü, ùî 75% êðà¿í – ó÷àñíèöü ÌÂÔ ìàëè

çíà÷í³ ïðîáëåìè â áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ â ïåð³îä ç 2000 ïî

2008 ð³ê, à 87 êðà¿í ç³òêíóëèñÿ ç âàëþòíèìè êðèçàìè ì³æ

1999 ³ 2008 ðîêîì [8]), ì³æíàðîäíà ô³íàíñîâî–áàíê³âñüêà

ñèñòåìà ùå í³êîëè íå ñòèêàëàñÿ ç òàê³ì ð³âíåì ³ ãëèáèíîþ

áåçëàäó, ÿêèé áóâ ïîðîäæåíèé ³ïîòå÷íîþ êðèçîþ.

Çà òàêèõ îáñòàâèí, íà íàøó äóìêó, íåìàº í³÷îãî äèâíîãî â

òîìó, ùî áàçåëüñüêà ñèñòåìà ïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ

âèÿâèëàñÿ íåñïðîìîæíîþ çàïðîïîíóâàòè çàõîäè ³ç çàïîá³-

ãàííÿ òàê³é ñèñòåìí³é êðèç³. ßê óæå çàçíà÷àëîñÿ, öÿ ñèñòåìà

´ðóíòóºòüñÿ íà êîíöåïö³¿ âàðòîñò³ ç óðàõóâàííÿì ðèçèêó (VaR),

çã³äíî ç ÿêîþ ð³âåíü êàï³òàëó äîñòàòí³é äëÿ òîãî, ùîá îáìåæè-

òè éìîâ³ðí³ñòü äåôîëòó îêðåìîãî áàíêó äî «ïðèéíÿòíîãî» ð³â-

íÿ, çàâ÷àñíî âñòàíîâëþºòüñÿ ðåãóëÿòîðîì. Íàïðèêëàä, âèìî-

ãè äî êàï³òàëó ñòîñîâíî êðåäèòíîãî ðèçèêó ïåðåäáà÷àþòü, ùî

öåé ðèçèê áóäå ïîêðèòèì ç éìîâ³ðí³ñòþ 99,9 ïðîöåíòà óïðî-

äîâæ îäíîãî ðîêó, à öå, ó ñâîþ ÷åðãó, îçíà÷àº, ùî ÷àñòîòà ïî-

ÿâè äåôîëòó ñòàíîâèòü îäèí äî òèñÿ÷³. Íàäçâè÷àéíî âåëèêà

ê³ëüê³ñòü áàíê³â, ÿê³ ç³òêíóëèñÿ ç³ çíà÷íèìè òðóäíîùàìè ïî÷è-

íàþ÷è ç ëèïíÿ 2007 ðîêó, ïåðåêîíëèâî ñâ³ä÷èòü íà êîðèñòü

òîãî, ùî áàíê³âñüê³ ðèçèêè áóëî çíà÷íîþ ì³ðîþ íåäîîö³íåíî ó

ðàìêàõ áàçåëüñüêîãî ïðóäåíö³éíîãî ï³äõîäó ç ðåãóëþâàííÿ.

Òîé ôàêò, ùî ëèøå íåçíà÷íà ê³ëüê³ñòü áàíê³â ä³éñíî çáàíêðó-

òóâàëà â³ä ìîìåíòó ïî÷àòêó êðèçè, ìîæå ëèøå ñâ³ä÷èòè íà êî-

ðèñòü î÷åâèäíîãî: ç ³íøèìè öüîãî íå ñòàëîñÿ ëèøå çàâäÿêè

áåçóìîâí³é (ó á³ëüø³é àáî ìåíø³é ì³ð³) ï³äòðèìö³ ñâî¿õ óðÿä³â.

Íà íàøó äóìêó, ³ñíóº äåê³ëüêà ïðè÷èí òîãî, ÷îìó áà-

çåëüñüê³ ðåãóëÿòîðí³ ïîëîæåííÿ áóëè íåñïðîìîæí³ ïåðåäáà-

÷èòè ñèñòåìíèé ðèçèê:
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• ßê ìè âæå çàçíà÷àëè, á³ëüø³ñòü áàíê³âñüêèõ ³íñòèòóò³â,

ÿê³ ç³òêíóëèñÿ ç òðóäíîùàìè, ìàëè äîñòàòí³é ïîêàçíèê êàï³-

òàë³çàö³¿ àëå ìàëè ñåðéîçíó çàãðîçó ç áîêó ðèçèêó ë³êâ³äíî-

ñò³. Çà çâè÷àéíèõ óìîâ ³íñòèòóòè, ïëàòîñïðîìîæí³ñòü ÿêèõ íå

âèêëèêàº æîäíèõ ñóìí³â³â, ëåãêî ìîæóòü ñêîðèñòàòèñÿ ç ³í-

ñòðóìåíò³â êîðîòêîñòðîêîâîãî ô³íàíñóâàííÿ. Ïðîòå, ÿê âèÿ-

âèëîñÿ, òàêîãî íå ñòàíåòüñÿ ó âèïàäêó ñèñòåìíî¿ êðèçè, çà

ÿêî¿ ì³æáàíê³âñüê³ ³ ãðîøîâî–êðåäèòí³ ðèíêè ïðîñòî ïåðå-

ñòàþòü ôóíêö³îíóâàòè.

• Ñèñòåìíà êðèçà çà ñàìèì ñâî¿ì âèçíà÷åííÿì º ïîä³ºþ

íàäçâè÷àéíî ð³äê³ñíîþ, ³, â³äïîâ³äíî, âèêîðèñòàííÿ äëÿ ¿¿ ïå-

ðåäáà÷åííÿ ñòàòèñòè÷íèõ ìîäåëåé íà îñíîâ³ äàíèõ ïî «íîð-

ìàëüíèõ» ïåð³îäàõ º íåäîðå÷íèì; íàïðèêëàä, çàðàç âæå â³-

äîìî, ùî êîðåëÿö³ÿ ì³æ äîõîäíîñòÿìè ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â

ñóòòºâî çðîñòàº ó ïåð³îä êðèçè.

• Òàê ñàìî ìîäåë³, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ ðåãóëÿòîðàìè (à

ñåðåä íèõ ³ â³äîìà àñèìïòîòè÷íà îäíîðèçèêîâà ôàêòîðíà

ìîäåëü ðèçèêó (ASRF) äëÿ îö³íêè êðåäèòíîãî ðèçèêó), ÷àñòî

áàçóþòüñÿ íà ïðèïóùåííÿõ, ÿê³ ãîäÿòüñÿ äëÿ íîðìàëüíèõ

ïåð³îä³â, àëå º àáñîëþòíî íåïðèéíÿòíèìè äëÿ åêñòðåìàëü-

íèõ ñèòóàö³é.

• Çàãàëîì, íåìàº íàâ³òü îá´ðóíòîâàíèõ äàíèõ äëÿ òîãî, ùîá

êðèòè÷íî îö³íèòè îêðåì³ ñêëàäîâ³ áàçåëüñüêî¿ ñèñòåìè. Íà-

ïðèêëàä, Ð. Ðåáîíàòî âèñëîâëþº êðèòè÷í³ ñóìí³âè ñòîñîâíî

âèêîðèñòàííÿ çíà÷åííÿ 99,9 ïðîöåíòíèõ êâàíòåë³â óïðîäîâæ

îäíîãî ðîêó äëÿ îïåðàö³éíîãî ðèçèêó [9]. Íàâ³òü ó òîìó âèïàä-

êó, êîëè âäàñòüñÿ àãðåãóâàòè âñþ ³íôîðìàö³þ, ÿêó ìîæíà îò-

ðèìàòè â³ä áàíê³â, íåìîæëèâî îòðèìàòè êîðåêòíó îö³íêó éìî-

â³ðíîñò³ íàñòàííÿ ïîä³¿, ÿêà òåîðåòè÷íî ìîæå òðàïèòèñÿ ç

êîæíèì êîíêðåòíèì áàíêîì ðàç íà òèñÿ÷ó ðîê³â.

², íàñàìê³íåöü, íàéá³ëüø ñåðéîçíèì êðèòè÷íèì çàóâàæåí-

íÿì ñòîñîâíî áàçåëüñüêîãî ï³äõîäó äî çàïîá³ãàííÿ ³ óïðà-

âë³ííÿ ðèçèêîì º òå, ùî â³í ôîêóñóºòüñÿ íà îêðåìèõ áàíêàõ ³

âçàãàë³ íå ïåðåéìàºòüñÿ ïèòàííÿìè ñòàá³ëüíîñò³ ô³íàíñîâî¿

ñèñòåìè ÿê ºäèíîãî ö³ëîãî [10]. ßê ïîêàçàëà êðèçà, íåçâà-

æàþ÷è íà òå ùî á³ëüø³ñòü áàíê³â, ÿê³ îòðèìàëè ï³äòðèìêó â³ä

óðÿäó, áóëî íàö³îíàë³çîâàíî àïîñòåð³îð³ íå ç îãëÿäó íà áà-

æàííÿ çàõèñòèòè äð³áíèõ âêëàäíèê³â (òàê, íàïðèêëàä, ó àìå-

ðèêàíñüêèõ ³íâåñòèö³éíèõ áàíê³â âçàãàë³ ³ íå ìîãëî áóòè òà-

êèõ âêëàäíèê³â, à äåïîçèòè ó êîìåðö³éíèõ áàíêàõ áóëè çà-

ñòðàõîâàí³), à çíà÷íîþ ì³ðîþ ÷åðåç íàìàãàííÿ çàáåçïå÷èòè

çáåðåæåííÿ çàãàëüíî¿ ö³ë³ñíîñò³ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè.

Íåñïðîìîæí³ñòü óïîðàòèñÿ ç ô³íàíñîâèìè ³ííîâàö³ÿìè.

Íàìàãàþ÷èñü âèñëîâèòèñÿ ïðîñòî àëå ìåòàôîðè÷íî, ìîæíà

ñêàçàòè, ùî íåäàâíÿ ô³íàíñîâà êðèçà ìîæå ðîçãëÿäàòèñÿ ÿê

ñåê'þðèòèçàö³éíèé ×îðíîáèëü. Âèêîðèñòàííÿ â³äíîñíî íîâî¿

òåõíîëîã³¿ â ìîâàõ ïîãàíîãî óïðàâë³ííÿ â îáîõ âèïàäêàõ

ïðèçâåëî äî ãðàíä³îçíî¿ êàòàñòðîôè. ²ñíóº ïåâíà ïîä³áí³ñòü

ì³æ ñöåíàð³ÿìè öèõ êðèç. Òàê ñàìî ÿê àòîìí³ òåõíîëîã³¿ çðî-

áèëè ìîæëèâèì âèðîáíèöòâî á³ëüøî¿ ê³ëüêîñò³ åëåêòðîå-

íåðã³¿ çà ìåíøîãî âèêîðèñòàííÿ ïàëèâà, í³æ öå áóëî á ïîò-

ð³áíî çâè÷àéíèì òåïëîâèì åëåêòðîñòàíö³ÿì, ñåê'þðèòèçàö³ÿ

çàáîðãîâàíîñò³ áàíê³â äîçâîëèëà ¿ì çàïðîïîíóâàòè åêîíî-

ì³ö³ á³ëüø³ îáñÿãè êðåäèòóâàííÿ çà çíà÷íî ìåíøî¿ âåëè÷èíè

êàï³òàëó. Ó ïðîäîâæåííÿ àíàëîã³¿ ìîæíà ñêàçàòè, ùî

«ÿê³ñòü» êàï³òàëó (ïàëèâà), íåîáõ³äíà ñàìå äëÿ òàêîãî áàíêó,

º íàäçâè÷àéíîþ ïîð³âíÿíî ç êàï³òàëîì çâè÷àéíîãî áàíêó, à

àêö³îíåðè áàíêó, ùî âäàºòüñÿ äî ñåê'þðèòèçàö³¿, ìàþòü â³ä-

íîñèòèñÿ äî öüîãî ç³ çíà÷íî á³ëüøîþ ðåòåëüí³ñòþ ³ îáåðåæ-

í³ñòþ, í³æ àêö³îíåðè çâè÷àéíîãî áàíêó.

Äî ïåâíî¿ ì³ðè ãëîáàëüíà åêîíîì³÷íà êðèçà ïîõîäèòü ç òîãî

ôàêòó, ùî âåëè÷èíà âèíàãîðîäè çà ïðàöþ ô³íàíñîâèì «³íæå-

íåðàì», â³äïîâ³äàëüíèì çà âèïóñê ³ ðîçì³ùåííÿ ñòðóêòóðîâà-

íèõ ô³íàíñîâèõ ïðîäóêò³â (íåñòàíäàðòíèõ ô³íàíñîâèõ ïðîäóê-

ò³â ðîçðîáëåíèõ â³äïîâ³äíî äî ïîòðåá ³ ìîæëèâîñòåé ñòîð³í ó

êîæíîìó êîíêðåòíîìó âèïàäêó), ôàêòè÷íî ïðÿìî ïðîïîðö³éíî

çàëåæàëà â³ä îáñÿã³â âèêîíàíî¿ íèìè ðîáîòè, çà ïîâíîãî ³ãíî-

ðóâàííÿ ðèçèê³â, ÿê³ âîíè ñòâîðþâàëè äëÿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè

ÿê ºäèíîãî ö³ëîãî. Ìîæíà ñîá³ óÿâèòè, ùî ñòàëîñÿ á, ÿêáè êå-

ð³âíèöòâî àòîìíî¿ åëåêòðîñòàíö³¿ îòðèìóâàëî ïëàòíþ âè-

êëþ÷íî â çàëåæíîñò³ â³ä ê³ëüêîñò³ åëåêòðîåíåðã³¿, ùî íèì âè-

ðîáëåíà, íå ïðèéìàþ÷è äî óâàãè ðèçèêè àòîìíî¿ àâàð³¿.

Òàê ñàìî ÿê ³ âèðîáíèöòâî åëåêòðîåíåðã³¿ íà àòîìíèõ

åëåêòðîñòàíö³ÿõ (àëå çà çíà÷íî æîðñòê³øèõ çàõîä³â áåçïå-

êè), ñåê'þðèòèçàö³ÿ ÷óäåñíî ïðàöþâàëà óïðîäîâæ á³ëüø ÿê

äâàäöÿòè ðîê³â àæ äî ³ïîòå÷íî¿ êðèçè. Íå ìîæå áóòè æîäíèõ

ñóìí³â³â, ùî öå áóëî òå ëèõî, ÿêå ìàëî ñòàòèñÿ ³ ÿêå âèêëèêà-

íå ö³ë³ñíîþ (ó ñâî¿é âçàºìîïðîíèêíîñò³) ïðèðîäîþ ô³íàíñî-

âî¿ ñèñòåìè. Çâ³äñè âíèêàº ïèòàííÿ ñòîñîâíî òîãî, ÷è íå

âàðòî ç îãëÿäó íà îáñòàâèíè, ùî â³äêðèëèñÿ, çàáîðîíèòè

ñåê'þðèòèçàö³þ, ïîä³áíî äî òîãî ÿê âèìàãàþòü çàáîðîíè

ÿäåðíî¿ åíåðãåòèêè. Öå, çâ³ñíî, áóäå âæå äîñèòü åêñòðå-

ìàëüíå ïîë³òè÷íå ð³øåííÿ, àëå â áóäü–ÿêîìó âèïàäêó ³ñíóº

ïîòðåáà â ñàíêö³îíóâàíí³ ç áîêó ðåãóëÿòîðà ä³ÿëüíîñò³ áàí-

ê³â, ïîâ'ÿçàíî¿ ç âèêîðèñòàííÿì êîíêðåòíèõ ìåòîä³â òðàí-

ñôåðó ðèçèê³â, çâ³ñíî, ÿêùî â³í ãîòîâèé ñóòòºâî ³ ïîñò³éíî

çìåíøóâàòè ïðîïîçèö³þ êðåäèòó äëÿ åêîíîì³êè.

Íå ìàº çíà÷åííÿ, äî ÿêî¿ äóìêè ïðèéäóòü îðãàíè âëàäè

ñòîñîâíî ñåê'þðèòèçàö³¿, ïîò³ê ô³íàíñîâèõ ³ííîâàö³é í³êîëè

íå âèñíàæèòüñÿ. Êðèçà íàãëÿäíî ïðîäåìîíñòðóâàëà, íàñ-

ê³ëüêè íååôåêòèâíèì áóâ ³ñíóþ÷èé ìåõàí³çì ñîö³àëüíîãî ³

ïîë³òè÷íîãî óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ³ííîâàö³ÿìè. Äîçâî-

ëèâøè ðåãóëüîâàíèì ô³íàíñîâèì ³íñòèòóòàì ïðîåêñïåðè-

ìåíòóâàòè ç ¿õ íîâèìè òåõíîëîã³ÿìè ó æèòòºâî âàæëèâèõ

ñåêòîðàõ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè, ðåãóëÿòîðè ñàì³ çðîáèëè ñè-

ñòåìó âðàçëèâîþ äî âïëèâó ïîðî÷íîãî êîëà «³ííîâàö³ÿ –

ìàí³ÿ – ïàí³êà – çàðåãóëüîâàí³ñòü».

Âèñíîâêè

Îòæå, íà íàøó äóìêó, ³ñíóº íåîáõ³äí³ñòü ðåôîðìóâàííÿ ³ñ-

íóþ÷î¿ ì³æíàðîäíî¿ ñèñòåìè ðåãóëþâàííÿ áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëü-

íîñò³ çà òàêèìè íàïðÿìàìè: (1) ñòâîðåííÿ á³ëüø ïîòóæíî¿ ³

íåçàëåæíî¿ ñèñòåìè áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó, (2) á³ëüø ïðîñòî¿,

çðîçóì³ë³øî¿ ³ ëåãøî¿ äëÿ ïðàêòè÷íîãî âèêîðèñòàííÿ ñèñòå-

ìè ïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ ³ (3) çàïðîâàäæåííÿ ñèñòåìè

øâèäêîãî àíòèêðèçîâîãî ðåàãóâàííÿ, ùî âêëþ÷àòèìå â ñå-
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Ó ñòàòò³ îá´ðóíòîâàíî òåîðåòè÷í³ àñïåêòè òðóäîâî¿ ì³-
ãðàö³¿, ïðîàíàë³çîâàíî äèíàì³êó ãðîøîâèõ ïåðåêàç³â òðó-
äîâèõ ì³ãðàíò³â â Óêðà¿íó, à òàêîæ çä³éñíåíî ´ðóíòîâíèé
àíàë³ç âïëèâó ïðèâàòíèõ òðàíñôåðò³â íà ñîö³àëüíî–åêî-
íîì³÷íå ñåðåäîâèùå íàøî¿ äåðæàâè.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ïðèâàòí³ ïåðåêàçè íàñåëåííÿ, òðóäîâà
ì³ãðàö³ÿ, ÂÂÏ, ì³ãðàö³éíèé êàï³òàë, ô³íàíñîâà êðèçà.

Â ñòàòüå îáîñíîâàíû òåîðåòè÷åñêèå àñïåêòû òðóäîâîé
ìèãðàöèè, ïðîàíàëèçèðîâàíà äèíàìèêà äåíåæíûõ ïå-
ðåâîäîâ òðóäîâûõ ìèãðàíòîâ â Óêðàèíó, à òàêæå îñó-
ùåñòâëåí îáñòîÿòåëüíûé àíàëèç âëèÿíèÿ ÷àñòíûõ òðàí-
ñôåðòîâ íà ñîöèàëüíî–ýêîíîìè÷åñêóþ ñðåäó íàøåãî
ãîñóäàðñòâà.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ÷àñòíûå ïåðåâîäû íàñåëåíèÿ,
òðóäîâàÿ ìèãðàöèÿ, ÂÂÏ, ìèãðàöèîííûé êàïèòàë, ôè-
íàíñîâûé êðèçèñ.

In this paper theoretical aspects of migration are consi-
dered, the author analyzes the dynamics of remittances of
migrant workers to Ukraine, and makes conclusions by de-
tailed analysis of the impact of private transfers to social
and economic environment of our state.

Keywords: private transfers of population, migration,
GDP, migration capital, the financial crisis.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Â ñó÷àñíèõ óìîâàõ ðîçâèòêó åêî-

íîì³êè âàæëèâå çíà÷åííÿ â³ä³ãðàþòü ãðîøîâ³ ïåðåêàçè òðóäî-

âèõ ì³ãðàíò³â, ùî, çà íåîô³ö³éíèìè äàíèìè, ñòàíîâëÿòü

áëèçüêî ï'ÿòî¿ ÷àñòèíè ÂÂÏ Óêðà¿íè. Íàéâàãîì³øîþ ïðè÷è-

íîþ, ÿêà çóìîâëþº òðóäîâó ì³ãðàö³þ ïåðåâàæíî â åêîíîì³÷íî

ðîçâèíåí³ êðà¿íè, º çðîñòàþ÷èé ïîïèò íà äåøåâó, â òîìó ÷èñë³

êâàë³ô³êîâàíó, ðîáî÷ó ñèëó, êðàù³ óìîâè ïðàö³ òà ÿê³ñòü æèòòÿ,

åêîíîì³÷í³ êðèçè â êðà¿íàõ ïîõîäæåííÿ ì³ãðàíò³â. Ó ñâ³ò³

áëèçüêî 200 ì³ëüéîí³â îñ³á áåðóòü ó÷àñòü ó ì³æíàðîäí³é ì³-

ãðàö³¿. Çà ð³çíèìè îö³íêàìè, â³ä 3 äî 10 ì³ëüéîí³â óêðà¿íö³â ïî-

ñò³éíî ÷è òèì÷àñîâî ïåðåáóâàþòü çà êîðäîíîì, ïðè÷îìó åì³-

ãðàö³ÿ â³äáóâàºòüñÿ â óìîâàõ çàãîñòðåííÿ äåìîãðàô³÷íî¿ êðè-

çè òà ñòàð³ííÿ íàñåëåííÿ. Ïðîáëåìà òðóäîâî¿ ì³ãðàö³¿ ç Óêðà¿-

íè ùîðîêó íàáóâàº á³ëüøî¿ àêòóàëüíîñò³, îñîáëèâî â êîíòåêñò³

êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ â³ò÷èçíÿíîãî ëþäñüêîãî êàï³òàëó òà

çàãîñòðåííÿ åêîíîì³÷íî¿ òà ïîë³òè÷íî¿ êðèçè â äåðæàâ³, ùî,

âëàñíå, çóìîâèëî íàïðÿì íàóêîâèõ ðîçâ³äîê.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïðî-

áëåìàòèêà äîñë³äæåíü ì³ãðàö³¿ º íàäçâè÷àéíî øèðîêà, çî-

êðåìà çì³ñò ïîíÿòòÿ ì³ãðàö³¿ òà ¿¿ âïëèâ íà ñîö³àëüíî–åêîíî-

ì³÷íèé ðîçâèòîê âèâ÷àëè òàê³ â³ò÷èçíÿí³ íàóêîâö³, ÿê À. Äî-

öåíêî, ß. Æóïàíñüêèé, Ô. Çàñòàâíèé, Å. Ë³áàíîâà, Î. Ïàëà-

ìàð÷óê, Ñ. Ïèðîæêîâ, Î. Ïîçíÿê, ². Ïðèáèòêîâà, Ì. Ðîìàíþê,

Ñ. Ñòåöåíêî, Ì. Òèì÷óê, Î. Õîìðà, Î. Øàáë³é òà ³íø³. Îñîáëè-
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