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– çðîñòàííÿ ìîá³ëüíîñò³ íàñåëåííÿ â ðîçâèíåíèõ êðà¿íàõ ³ 
ðîçøèðåííÿ ìîæëèâîñòåé çàëó÷åííÿ âèñîêîêâàë³ô³êîâàíèõ 
ôàõ³âö³â;

– ðîçøèðåííÿ âèêîðèñòàííÿ ²Ò çàáåçïå÷óº îäåðæàííÿ 
ð³çíîìàí³òíèõ åôåêò³â, íàñàìïåðåä ó ñòâîðåíí³ òà âèêîðèñ-
òàíí³ íîâèõ çíàíü; íåãàòèâíèì íàñë³äêîì ñòàº ïðîáëåìà çà-
áåçïå÷åííÿ ³íôîðìàö³éíî¿ áåçïåêè íà âñ³õ ð³âíÿõ óïðàâë³ííÿ 
é åêîíîì³÷íèõ âòðàò âíàñë³äîê íåñàíêö³îíîâàíîãî äîñòóïó äî 
çíàíü ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ.

Âèñíîâêè
Íà îñíîâ³ äîñë³äæåííÿ îá´ðóíòîâàíî òåíäåíö³¿ ñòàíîâëåííÿ 

³íôîðìàö³éíî–òåõíîëîã³÷íî¿ ïàðàäèãìè åêîíîì³÷íîãî ðîçâè-
òêó, ùî ïîëÿãàº â ³íòåãðàö³éí³é âçàºìîä³¿ á³çíåñó, íàóêè, îñâ³-
òè ³ âëàäè. Óçàãàëüíåííÿ ïðèíöèï³â òà ìåòîäîëîã³÷íèõ ï³äõîä³â 
äî ìîäåëþâàííÿ ³ííîâàö³éíî¿ ñèñòåìè äîçâîëèëî óìîòèâóâà-
òè òðàíñïàðåíòíó íåîáõ³äí³ñòü ³íñòèòóö³éíèõ ïåðåòâîðåíü äëÿ 
àêòèâ³çàö³¿ ³ííîâàö³éíèõ ïðîöåñ³â. Ç ìåòîþ ðåàë³çàö³¿ ðîçðî-
áëåíèõ ìåòîäè÷íèõ ïðèéîì³â âèä³ëåí³ îñîáëèâîñò³ ñòðàòåã³é 
³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó äåðæàâè òà àðãóìåíòîâàíî ðîçðîáêó 
é ðåàë³çàö³þ «ï³ðàì³äè ñòðàòåã³é» óïðàâë³ííÿ ³ííîâàö³éíèìè 
ïðîöåñàìè íà ð³çíèõ ð³âíÿõ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè ç âèä³ëåííÿì 

ïð³îðèòåòíèõ ³ííîâàö³éíî–³íäóñòð³àëüíèõ ïðîåêò³â, çàñíîâà-
íèõ íà îá’ºêòàõ ³íòåëåêòóàëüíî¿ âëàñíîñò³ òà âèáîð³ – ðàö³î-
íàëüíèõ ³íñòèòóö³éíèõ ôîðì ³íòåãðàö³¿.
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Îñîáëèâîñò³ ðîçâèòêó ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó Óêðà¿íè â 2014 ðîö³: 
ïðèïóùåííÿ ³ ïåðåäáà÷åííÿ

Ó ñòàòò³ ïðîâåäåíî àíàë³ç îñíîâíèõ òåíäåíö³é ãðîøîâîãî ³ êðåäèòíîãî ðèíêó Óêðà¿íè ïåðøî¿ ïîëîâèíè 2014 ðîêó òà 
ðîçêðèâàþòüñÿ ïðè÷èíè ïîã³ðøåííÿ êîí’þíêòóðè ô³íàíñîâîãî ðèíêó. Çðîáëåíî ïðèïóùåííÿ ùîäî ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó 
îïèñàíèõ òåíäåíö³é òà ïðîïîíóþòüñÿ êîíêðåòí³ øëÿõè ïîñèëåííÿ ðîë³ ìåõàí³çì³â ðåãóëþâàííÿ, ñïðÿìîâàíèõ íà ì³í³ì³çà-
ö³þ ðèçèê³â òà ñïðèÿííÿ ³íâåñòèö³éíîìó çðîñòàííþ åêîíîì³êè.
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Â ñòàòüå ïðîâåäåí àíàëèç îñíîâíûõ òåíäåíöèé äåíåæíîãî è êðåäèòíîãî ðûíêà Óêðàèíû çà ïåðâóþ ïîëîâèíó 2014 
ãîäà, ðàñêðûâàþòñÿ ïðè÷èíû óõóäøåíèÿ êîíúþíêòóðû ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Ñäåëàíû ïðåäïîëîæåíèÿ î äàëüíåéøåì ðàç-
âèòèè îïèñàííûõ òåíäåíöèé è ïðåäëàãàþòñÿ êîíêðåòíûå ïóòè óñèëåíèÿ ðîëè ìåõàíèçìîâ ðåãóëèðîâàíèÿ, íàïðàâëåííûõ 
íà ìèíèìèçàöèþ ðèñêîâ è ñîäåéñòâèå èíâåñòèöèîííîìó ðîñòó ýêîíîìèêè.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: áàíêè, ôèíàíñîâûé ñåêòîð, èíâåñòèöèè, ðåãóëèðîâàíèå, ïðîãíîç.

V. KORNEEV,
doctor of economics, professorof finance SRIE,

S. KULPINSKY,
PhD SRIE

Development trends of ukrainian financial sector in 2014: 
assumptions and forecasts

The paper analyzes trends of monetary and credit markets of Ukraine in the first half of 2014 and reveals main causes in deterioration 
of the financial market. Assumptions on the further development of the described trends have been made and proposals concerning 
the ways to strengthen the role of regulation mechanisms aimed to minimize risks and promote investment growth have been outlined.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Îñíîâí³ ïèòàííÿ ðîçâèòêó ô³-
íàíñîâîãî ñåêòîðà Óêðà¿íè ó ïîòî÷íîìó 2014 ðîö³ ôîêó-
ñóþòüñÿ íàâêîëî ñòèñíåííÿ ðèíê³â óíàñë³äîê ïîë³òè÷íèõ ³ 
åêîíîì³÷íèõ êàòàêë³çì³â, çâóæåííÿ ðåñóðñíî¿ áàçè áàíê³â 
òà íåáàíê³âñüêèõ ³íñòèòóò³â, ³íôëÿö³éíèõ òà äåâàëüâàö³é-
íèõ äåñòðóêö³é. Íàïðèêëàä, ì³æíàðîäíå ðåéòèíãîâå àãåíò-
ñòâî Standard&Poor’s ïðîãíîçóº öüîãîð³÷íå çíèæåííÿ ÂÂÏ 
Óêðà¿íè íà 7% òà ³íôëÿö³þ 15% [1]. Çàçíà÷åíå ïðîÿâëÿºòü-
ñÿ ó ôðàãìåíòàðíîñò³ ³ íåçáàëàíñîâàíîñò³ ðîçâèòêó îêðåìèõ 
ðèíêîâèõ ñåãìåíò³â ³ ïîºäíóºòüñÿ ç³ çáåðåæåííÿì ñèñòåì-
íèõ ³ ñèñòåìàòè÷íèõ ðèçèê³â ðîçâèòêó â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³-
êè âîäíî÷àñ ç³ çðîñòàííÿì ðèçèê³â âàð³àòèâíîãî õàðàêòåðó.

Íàÿâíà íà ñüîãîäí³ ôðàãìåíòàðí³ñòü ðîçâèòêó ô³íàíñîâî-
ãî ñåêòîðà ñïîíóêàº äî íåîáõ³äíîñò³ ïîñò³éíîãî ìîí³òîðèíãó 
ì³íëèâèõ åêîíîì³÷íèõ ÿâèù ³ ïðîöåñ³â. Îñê³ëüêè í³âåëþâàííÿ 
ïðîÿâ³â ôðàãìåíòàðíîñò³ ³ ïðîâàë³â ðèíê³â º îäíèì ç òèõ ïè-
òàíü, ÿêå íå ìîæå áóòè âèð³øåíå ðàç ³ íàçàâæäè, äîñòàòíüî 
î÷åâèäíî, ùî çàçíà÷åíà ïðîáëåìà îáóìîâëþºòüñÿ ç–ïîì³æ 
³íøèõ ³ ðåãóëÿòîðíèìè íåäîðîáêàìè ³ óïóùåííÿìè. Çàçíà÷å-
íà êîë³ç³ÿ ïðîÿâëÿºòüñÿ ôàêòè÷íî ïîâñþäíî, ïðîòå íå çâî-
äèòüñÿ ò³ëüêè äî ïðîáëåìè «íåçð³ëîñò³» ô³íàíñîâèõ ñèñòåì, ³ 
íå ìîæå áóòè âèð³øåíà ïðè â³äðèâ³ îñòàíí³õ â³ä ïîòðåá ðîç-
âèòêó ³íøèõ ³íñòèòóö³éíèõ ñåêòîð³â, ³ çîêðåìà â³ä ïîòðåá ðå-
àëüíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Âè-
â÷åííÿ ñïåêòðó ïèòàíü ðîçâèòêó ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó íà-
ëåæèòü äî ïîñò³éíî àêòóàëüíî¿ ³ çàòðåáóâàíî¿ ïðîáëåìàòèêè. 
Ñâ³ä÷åííÿì öüîãî º ÷èñëåíí³ ïðàö³ â³ò÷èçíÿíèõ ³ çàðóá³æíèõ 
åêîíîì³ñò³â, ê³ëüê³ñòü ÿêèõ çðîñòàº ùîäåííî. Ïîâíèé ïåðå-
ë³ê ³ìåí íå ìîæå áóòè âè÷åðïíèì ó ìåæàõ ïðåäñòàâëåíî-
ãî ìàòåð³àëó, òà ³ íàâðÿä ÷è ìîæëèâèé âçàãàë³. Ðàçîì ³ç òèì 
çáåð³ãàºòüñÿ íåîáõ³äí³ñòü âèâ÷åííÿ îñîáëèâîñòåé ñó÷àñíî-
ãî (ó ðîçð³ç³ äàíèõ 2014 ðîêó) ðîçâèòêó ô³íàíñîâîãî ñåêòî-
ðó Óêðà¿íè, äå ãëèáîêî ïåðåòèíàþòüñÿ êîìá³íîâàí³ ³íòåðåñè 
ð³çíèõ åêîíîì³÷íèõ ñóá’ºêò³â. Öèì ³ âèçíà÷àºòüñÿ ö³ëåñïðÿ-
ìîâàí³ñòü äàíî¿ ñòàòò³.

Ìåòà ñòàòò³ – ðîçêðèòè îñîáëèâîñò³ ðîçâèòêó ô³íàíñîâî-
ãî ñåêòîðà Óêðà¿íè ó 2014 ðîö³ òà îá´ðóíòóâàòè éîãî êîðîò-
êî– ³ ñåðåäíüîñòðîêîâ³ ïåðñïåêòèâè íà îñíîâ³ ïîïåðåäíüî 
âèçíà÷åíèõ ïðèïóùåíü.

Âèêëàä îñíîâíîãî òåêñòó. Ïðîòÿãîì ïåðøîãî ï³âð³÷÷ÿ 
2014 ðîêó ó ô³íàíñîâîìó ñåêòîð³ åêîíîì³êè Óêðà¿íè â³äáó-
ëèñÿ òàê³ çðóøåííÿ:

• Ìàº ì³ñöå ñóòòºâå ïåðåôîðìàòóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñåê-
òîðó âíàñë³äîê íåçàêîííî¿ àíåêñ³¿ Êðèìó òà áîéîâèõ ä³é íà 
ñõîä³ Óêðà¿íè. Çà äåñòðóêòèâíèõ îáñòàâèí îö³íèòè âòðàòè ô³-
íàíñîâîãî ñåêòîðó Óêðà¿íè âíàñë³äîê àíåêñ³¿ Êðèìó íèí³ íå 
º ìîæëèâèì, îñê³ëüêè áàíêè íå ðîçãîëîøóþòü ö³íó ïðîäà-
æó ñâî¿õ ï³äðîçä³ë³â íîâèì âëàñíèêàì. Ùîäî ä³ÿëüíîñò³ ô³-
íàíñîâèõ óñòàíîâ ó çîí³ ÀÒÎ – áàíê³âñüêà ä³ÿëüí³ñòü ó öüîìó 
ðåã³îí³ íå º ñòàá³ëüíîþ, ùî ïðîäèêòîâàíî çàãðîçàìè æèòòþ 
ñï³âðîá³òíèê³â òà ö³ë³ñíîñò³ çáåðåæåííÿ ìàéíà.

• Äåâàëüâàö³ÿ ãðèâí³ òà ïîë³òè÷íà íåñòàá³ëüí³ñòü îáóìî-
âèëè ñòð³ìêå ïàä³ííÿ äåïîçèòíî¿ áàçè áàíê³â: âîíè çíèçèëèñü 
íà 15,6% ç ïî÷àòêó ðîêó ïî âñüîìó áàíê³âñüêîìó ñåêòîðó. Öå 
º çàãðîçëèâèì äëÿ ñòàá³ëüíîñò³ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè â ö³ëîìó. 
Âèõîäÿ÷è ç îáñÿã³â âèëó÷åííÿ äåïîçèò³â îáñÿãè ãîò³âêè ïîçà 
áàíêàìè (àãðåãàò Ì0) âèðîñëè íà 20%.

• Ð³âåíü äîëàðèçàö³¿ âèð³ñ ç 36% íà ïî÷àòêó ðîêó äî 49,5% 
íà ïî÷àòîê ÷åðâíÿ (çã³äíî ç âàëþòíîþ ñòðóêòóðîþ äåïîçèò³â 
ó áàíê³âñüê³é ñèñòåì³).

Äåïîçèòè ï³äïðèºìñòâ íà ðàõóíêàõ áàíê³â çíèçèëèñÿ íà 
3,9%. Ùîäî âêëàä³â ô³çè÷íèõ îñ³á, òî ç ïî÷àòêó 2014 ðîêó 
«…óêðà¿íö³ âèíåñëè ç áàíê³â ðåêîðäí³ $6 ìëðä. ³ 32 ìëðä. ãðí., 
ùî… íàáàãàòî ã³ðøå, í³æ áóëî ï³ä ÷àñ êðèçè 2008 ðîêó, – òî-
ä³ óêðà¿íö³ âèíåñëè «âñüîãî ëèøå» $3,8 ìëðä. ³ 29 ìëðä. ãðí. 
[2]. Ïàä³ííÿ îáñÿã³â äåïîçèò³â ó çíà÷í³é ì³ð³ ïîÿñíþº ïðè÷èíó 
³ ð³çêîãî ïàä³ííÿ îáñÿã³â êðåäèòóâàííÿ.

• Ïðîòÿãîì ïåðøîãî ï³âð³÷÷ÿ 2014 ðîêó ÍÁÓ âèçíàâ íå-
ïëàòîñïðîìîæíèìè 11 áàíê³â, äî ÿêèõ áóëà ââåäåíà òèì-
÷àñîâà àäì³í³ñòðàö³ÿ Ôîíäó ãàðàíòóâàííÿ âêëàä³â (çà âåñü 
2013 ð³ê – äâà áàíêè). Ñåðåä íåïëàòîñïðîìîæíèõ áàíê³â âè-
ÿâèëèñÿ òðè, ÿê³ â³äíîñèëèñÿ äî ãðóïè âåëèêèõ – Áðîêá³çíåñ-
áàíê (16–òå ì³ñöå çà ðîçì³ðîì àêòèâ³â íà 1 ñ³÷íÿ), ÀÊÁ «Ôî-
ðóì» (24 ì³ñöå) òà Ï³âäåíêîìáàíê (30 ì³ñöå). Öèì ôàêòè÷íî 
áóëà íàî÷íî ïðîäåìîíñòðîâàíà ñëàáê³ñòü íàãëÿäó òà ðåãó-
ëþâàííÿ (ïàä³ííÿ â³äðàçó òðüîõ âåëèêèõ áàíê³â). Çáåð³ãàºòü-
ñÿ çàãðîçà ïîäàëüøèõ áàíêðóòñòâ áàíê³â â Óêðà¿í³. Çà òàêèõ 
óìîâ ÍÁÓ ïðîâ³â îïåðàö³¿ ðåô³íàíñóâàííÿ â ðåêîðäíîìó îá-
ñÿç³ 104 ìëðä. ãðí. (çà àíàëîã³÷íèé ïåð³îä 2013 ðîêó çíà÷íî 
ìåíøå – óñüîãî 14 ìëðä. ãðí.). Â óìîâàõ íåîáõ³äíîñò³ ñòàá³-
ë³çàö³¿ áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, íà äóìêó åêñïåðò³â, äëÿ äîêàï³-
òàë³çàö³¿ áàíê³â íåîáõ³äíî íå ìåíøå 40 ìëðä. ãðí. ïîïîâíåíü 
îáñÿã³â ¿õ ñòàòóòíèõ êàï³òàë³â [3].

• Ôàêòè÷íî ïðèïèíåíå êðåäèòóâàííÿ ÿê ðåàëüíîãî ñåê-
òîðó, òàê ³ äîìîãîñïîäàðñòâ. Çà äàíèìè ÍÁÓ, îáñÿãè íîâèõ 
êðåäèò³â ïîì³ñÿ÷íî ñêîðîòèëèñÿ íà 3–5% ïîð³âíÿíî ç àíà-
ëîã³÷íèìè ïåð³îäàìè ìèíóëîãî ðîêó, ÿêèé òàêîæ íå áóâ ïî-
çèòèâíèì. Çàãàëüíèé êðåäèòíèé ïîðòôåëü áàíê³â þðèäè÷-
íèì îñîáàì çìåíøèâñÿ íà 24 ìëðä. ãðí. (â ³íîçåìí³é âàëþò³ 
ó ãðèâíåâîìó â³äíîøåíí³ â³í âèð³ñ, îäíàê çã³äíî ç ïåðåðà-
õóíêîì çà ïîòî÷íèì êóðñîì – â³í óïàâ íà $1,5 ìëðä.). Ïðè 
öüîìó ïðîäîâæóþòü ñêîðî÷óâàòèñÿ îáñÿãè êðåäèòíî¿ çàáîð-
ãîâàíîñò³. Ôàêòè÷íî á³çíåñ íàìàãàºòüñÿ ïåðåéòè íà ñàìîô³-
íàíñóâàííÿ, à íàñåëåííÿ ç ðåæèìó ðîçøèðåíîãî ñïîæèâàí-
íÿ ïåðåéøëî â ðåæèì îùàäëèâî¿ åêîíîì³¿.

Ó öüîìó ðóñë³ ñë³ä çàóâàæèòè, ùî îáìåæåíèé äîñòóï â³-
ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ äî ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â áàíê³â ïî-
ÿñíþºòüñÿ: çì³íàìè ïð³îðèòåò³â ó ãðîøîâî–êðåäèòí³é ïî-
ë³òèö³ ÍÁÓ, êîëè çàâäàííÿ ñòðèìóâàííÿ ³íôëÿö³¿ ïåðåäóþòü 
ñòèìóëþâàííþ ïîçèòèâíèõ åêîíîì³÷íèõ òðàíñôîðìàö³é; 
íåäîñòàòíüîþ êàï³òàë³çàö³ºþ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè â ö³ëî-
ìó ³ îêðåìèõ áàíê³â, ùî íàêëàäàº îáìåæåííÿ íà îáñÿãè êðå-
äèòíèõ îïåðàö³é; äèñïðîïîðö³ÿìè ó ðîçâèòêó áàíêàìè êðå-
äèòíèõ îïåðàö³é ìèíóëèõ ïåð³îä³â íà êîðèñòü ñïîæèâ÷îãî 
êðåäèòóâàííÿ, ÿê³ äàþòüñÿ âçíàêè äîòåïåð; â³äíîñíî íåçíà-
÷íîþ ÷àñòêîþ äîâãîñòðîêîâèõ çàëó÷åíèõ êîøò³â ó ñòðóêòóð³ 
çîáîâ’ÿçàíü â³ò÷èçíÿíèõ áàíê³â, ùî ï³äâèùóº ðèçèêè ðîçáà-
ëàíñóâàííÿ ñòðóêòóðè ïàñèâ³â ³ àêòèâ³â çà ñòðîêàìè.

• Äåïîçèòè íàñåëåííÿ â ³íîçåìí³é âàëþò³ çíèçèëèñü ç $22,2 
ìëðä. íà ïî÷àòêó ðîêó äî $17,4 ìëðä. (îäíàê ÷åðåç ¿õ ïåðåîö³í-
êó çà ïîòî÷íèì êóðñîì ó ãðèâíåâîìó åêâ³âàëåíò³ âîíè âèðîñëè). 
Ïåðåâèùåííÿ êóï³âë³ íàñåëåííÿì âàëþòè íàä ïðîäàæåì ñòà-
íîâèëî $1,4 ìëðä. ç ïî÷àòêó ðîêó, ùî ìåíøå í³æ ó ïîïåðåäí³ 
ðîêè, îäíàê âèëó÷åííÿ ìàéæå $5 ìëðä. ³ç áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè 
çà ïåðø³ ï’ÿòü ì³ñÿö³â ðîêó – ðåêîðäíèé ïîêàçíèê.
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• Îáñÿã ãðîøîâî¿ ìàñè â îá³ãó âèð³ñ íà 44 ìëðä. ãðí., ïå-
ðåâàæíî çà ðàõóíîê ïåðåîö³íêè âàëþòíèõ àêòèâ³â áàíê³â, âè-
ñîêèõ îáñÿã³â ðåô³íàíñóâàííÿ ³ ïðîäîâæåííÿ ïîë³òèêè âèêó-
ïó ÎÂÄÏ Íàö³îíàëüíèì áàíêîì (ç ïî÷àòêó ðîêó ÍÁÓ âèêóïèâ 
ÎÂÄÏ íà 40 ìëðä. ãðí. ó ñâ³é ïîðòôåëü). Òàêîæ âèð³ñ ð³âåíü 
ìîíåòèçàö³¿ ç 57 äî 59%.

• Çàãàëüí³ àêòèâè áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè âèðîñëè ç 1,4 äî 
1,47 òðëí. ãðí., àëå ïåðåâàæíî çà ðàõóíîê åôåêòó ïåðåîö³í-
êè âàëþòíèõ àêòèâ³â ï³ñëÿ çíà÷íî¿ äåâàëüâàö³¿ ãðèâí³ – ìàé-
æå íà 50%.

• Âêëàäåííÿ â ö³íí³ ïàïåðè áàíê³â (ïðàêòè÷íî âñ³ – â ÎÂÄÏ) 
âèðîñëè ç³ 138 äî 157 ìëðä. ãðí. Ïðè öüîìó ôàêòè÷íî ïîëî-
âèíà ç íèõ (77 ìëðä. ãðí. ñòàíîì íà 01.04.2014) çíàõîäè-
ëàñÿ ó ïîðòôåë³ äåðæàâíèõ áàíê³â ³ áàíêó ç ó÷àñòþ äåðæàâè ó 
ñòàòóòíîìó êàï³òàë³ (Îùàäáàíê, Óêðåêñ³ìáàíê ³ Óêðãàçáàíê). 
Ñåðåäíüîçâàæåíà äîõ³äí³ñòü íà ïåðâèííîìó ðèíêó çà öèìè 
³íñòðóìåíòàìè âèðîñëà äî 16,4% ç 12,4% íà ïî÷àòêó ðîêó, 
äîñÿãíóâøè îäíîãî ç íàéâèùèõ ð³âí³â.

• ×àñòêà ïðîñòðî÷åíî¿ çàáîðãîâàíîñò³ áàíê³â çà ï³âðîêó âè-
ðîñëà ç 7,7 äî 10,1%. Çâè÷àéíî, «...â ñó÷àñíèõ óìîâàõ êðåäè-
òîð³â íå âàðòî îòîòîæíþâàòè ç áàãàòèìè, à ïîçè÷àëüíèê³â – ç 
á³äíèìè» [4, c. 742], àëå ïðè òàêîìó âæå õðîí³÷íîìó ïîðóøåíí³ 
öèêë³â êðóãîîá³ãó êàï³òàëó (êîëè äåá³òîðñüêå «çàâèñàííÿ» ãðî-
øîâîãî êàï³òàëó ïðîâîêóº òàê çâàí³ ïðîâàëè ðèíêó) âèð³øåííÿ 
ïèòàííÿ ñòàá³ë³çàö³¿ ðèíê³â çíà÷íî â³äòåðì³íîâóºòüñÿ.

• Àäåêâàòí³ñòü ðåãóëÿòèâíîãî êàï³òàëó âïàëà ç 18,2 äî 
15,1% çâàæåíèõ íà ðèçèê àêòèâ³â. Öå â³äáóëîñÿ ïåðåâàæíî ÷å-
ðåç çáèòêîâó ä³ÿëüí³ñòü ãðóïè áàíê³â, ÿêà ïðèâåëà äî çíèæåííÿ 
çàãàëüíîãî êàï³òàëó íà 23 ìëðä. ãðí. – äî 170 ìëðä. ãðí. Ïðè 
öüîìó ñòàòóòíèé êàï³òàë áàíê³â çàëèøèâñÿ íåçì³ííèì.

• ÍÁÓ ï³äâèùèâ ñòàâêó ðåô³íàíñóâàííÿ äî 9,5%, êåðóþ-
÷èñü ³íôëÿö³éíèìè î÷³êóâàííÿìè ³ íàì³ðàìè äîòðèìóâàòè-
ñÿ ð³âíÿ â³äñîòêîâî¿ ñòàâêè íà 2–3 ïðîöåíòíèõ ïóíêòè âèùå 
ð³âíÿ ³íôëÿö³¿.

• Îêðåìèìè ïîçèòèâíèìè ìîìåíòàìè åêîíîì³÷íîãî ðîç-
âèòêó ñòàëè:

à) â³äíîâëåííÿ ñï³âðîá³òíèöòâà ç ÌÂÔ, ùî â³äêðèâàº äâå-
ð³ äî íèçêè ïðîãðàì ñï³âðîá³òíèöòâà ç ³íøèìè ì³æíàðîäíè-
ìè ñòðóêòóðàìè;

á) çì³íà ðåæèìó âàëþòíîãî êóðñó, íà ÷îìó ïîïåðåäíüî 
íàïîëÿãàëè åêñïåðòè. Ç³ çì³íîþ êåð³âíèöòâà ÍÁÓ â ëþòî-
ìó 2014 ðîêó áóëî çì³íåíî ðåæèì êóðñîóòâîðåííÿ. Çàì³ñòü 
ôàêòè÷íî ô³êñîâàíîãî êóðñó ãðèâí³ äî äîëàðó ÑØÀ (îñíî-
âíî¿ âàëþòè ó çîâí³øí³õ ðîçðàõóíêàõ â Óêðà¿í³) áóëî çàïðî-
âàäæåíî ðåæèì ïëàâàþ÷îãî êóðñó. Òàêîæ áóëè ïðèçóïèíå-
í³ âàëþòí³ ³íòåðâåíö³¿ ÍÁÓ äëÿ ï³äòðèìêè êóðñó (÷åðåç áðàê 
ì³æíàðîäíèõ ðåçåðâ³â, çà ðàõóíîê ÿêèõ ö³ ³íòåðâåíö³¿ ïðî-
âîäèëèñÿ) òà çì³íåíèé ðåæèì âèçíà÷åííÿ îô³ö³éíîãî êóð-
ñó ãðèâí³ äî ³íîçåìíèõ âàëþò (ðàí³øå âñòàíîâëþâàâñÿ àä-
ì³í³ñòðàòèâíî íà íàñòóïíèé äåíü, çàðàç âèçíà÷àºòüñÿ ÿê 
êóðñ ïîòî÷íîãî ô³êñèíãó ì³æáàíê³âñüêîãî ðèíêó î 12 ãîäèí³ 
äíÿ). Ïðîòå ö³ ïîçèòèâí³ çðóøåííÿ ïîºäíàëèñÿ ç äåâàëüâà-
ö³ºþ ãðèâí³ áëèçüêî 40%. Ïðè öüîìó ÍÁÓ ôàêòè÷íî íå ìàâ 
âàæåë³â äëÿ óïðàâë³ííÿ êóðñîì (³íñòðóìåíò³â ìîíåòàðíî¿ ÷è 
âàëþòíî¿ ïîë³òèêè). Òàêîæ íå áóëè ñòâîðåí³ íàëåæí³ ³íñòðó-
ìåíòè äëÿ ïîâíîãî ïåðåâåäåííÿ êóðñîóòâîðåííÿ «â ðèíîê» 
– íàðàç³ êóðñ âèçíà÷àºòüñÿ ò³ëüêè äëÿ óãîä ñïîò, ñòðîêîâîãî 
êóðñó íåìàº – ÷åðåç â³äñóòí³ñòü óãîä ô’þ÷åðñ.

Ùîäî ðîçâèòêó ô³íàíñîâîãî ñåêòîðà åêîíîì³êè Óêðà¿íè íà 
äðóãå ï³âð³÷÷ÿ 2014 ðîêó – ïî÷àòîê 2015 ðîêó çðîáèìî òà-
ê³ ïðèïóùåííÿ:

– îáñÿã çàîùàäæåíü áóäå çíèæóâàòèñÿ ÷åðåç ï³äâèùåííÿ 
òàðèô³â, ïðèñêîðåííÿ ³íôëÿö³¿, çáåðåæåííÿ ³íåðö³éíîñò³ äå-
âàëüâàö³éíèõ î÷³êóâàíü, ïîë³òè÷íó íåñòàá³ëüí³ñòü. Îáñÿãè äå-
ïîçèò³â äî ê³íöÿ ðîêó íåçíà÷íèì ÷èíîì çíîâó çðîñòóòü, îäíàê 
çà ðåçóëüòàòàìè ðîêó çàëèøàþòüñÿ íà ð³âí³ ê³íöÿ 2013 ðîêó;

– âàëþòíèé êóðñ ãðí./$ óêð³ïëþºòüñÿ íåçíà÷íèì ÷èíîì äî 
11,2 ãðí./$ çàâäÿêè çàëó÷åííþ êðåäèò³â ÌÔÎ, óïîâ³ëüíåí-
íÿ êóï³âë³ âàëþòè íàñåëåííÿì òà ïàä³ííÿì ³ìïîðòó ÷åðåç äå-
âàëüâàö³éí³ åôåêòè;

– â³äñîòêîâ³ ñòàâêè çà ãðèâíåâèìè êðåäèòàìè çàëèøà-
þòüñÿ íåçì³ííèìè ÷åðåç íèçüêèé ð³âåíü çàîùàäæåíü, â³ä-
ñóòí³ñòü çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü ó áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³, âïëèâ 
ðåãóëÿòîðíèõ ä³é ÍÁÓ, ³íôëÿö³éíèé òèñê;

– ÍÁÓ ïðîäîâæóº ïîë³òèêó âèêóïó ÎÂÄÏ ó ñâ³é ïîðòôåëü ³ çà 
ðåçóëüòàòàìè ðîêó çá³ëüøóº ïîðòôåëü ÎÂÄÏ íà 85 ìëðä. ãðí. 
(ïîð³âíÿíî ç 42 ìëðä. ãðí. ó 2013 ðîö³ ³ 21 ìëðä. ãðí. ó 2012 ðîö³);

– ð³÷íèé ð³âåíü ²ÑÖ ñêëàäå äâîçíà÷íå ÷èñëî (çà îö³íêàìè 
ïîíàä 12%), ùî ñòèìóëþâàòèìå âêëàäåííÿ â ³íîçåìí³é âà-
ëþò³ ó áàíêè (é ³íø³ äåïîçèòí³ êîðïîðàö³¿) òà ñòðèìóâàòèìå 
çðîñòàííÿ ãðèâíåâèõ äåïîçèò³â;

– êðåäèòí³ ðèçèêè áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè çàëèøàòèìóòüñÿ íà 
âèñîêîìó ð³âí³, ùî çìóñèòü áàíêè ðîçïðîäóâàòè ïðîáëåìí³ 
áîðãè ç âåëèêèì äèñêîíòîì ³ ÷àñòêà ïðîáëåìíî¿ çàáîðãîâà-
íîñò³ ïåðåä áàíêàìè ìîæå âèðîñòè ùå íà 1,2% – äî 11–12%;

– ó ðåãóëÿòîðí³é ïëîùèí³ íàðàç³ íåâ³äîìî, ÿêèì ÷èíîì 
çì³íèòüñÿ àáî í³ ïîë³òèêà áàíê³âñüêîãî ðåãóëÿòîðà – ÍÁÓ – 
ó çâ’ÿçêó ç³ çì³íîþ êåð³âíèöòâà, äðóãîþ çà öåé ð³ê. Ïðîãðàìí³ 
çàñàäè íîâîãî êåð³âíèöòâà ÍÁÓ ïåðåäáà÷àþòü ë³áåðàë³çàö³þ 
âàëþòíîãî òà ãðîøîâîãî ðèíêó, ïîñèëåííÿ ðåãóëþâàííÿ, ïå-
ðåõ³ä äî òàðãåòóâàííÿ ³íôëÿö³¿ òà çàáåçïå÷åííÿ ìàêðîô³íàí-
ñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³. Ðåàë³çàö³ÿ öèõ äåêëàðàö³é ïîòðåáóâàòè-
ìå äîêîð³ííèõ çì³í íå ò³ëüêè â ðîáîò³ ðåãóëÿòîðà, àëå òàêîæ 
çà÷³ïàòèìå àðõ³òåêòóðó ñàìî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè. Îêðåìå 
ïèòàííÿ – ÍÁÓ ï³äãîòóâàâ ïðîåêò Ñòðàòåã³¿ ðîçâèòêó áàíê³â-
ñüêîãî ñåêòîðó, ÿêèì òàêîæ ïåðåäáà÷åí³ ñóòòºâ³ çì³íè ðåãó-
ëÿòîðíîãî ëàíäøàôòó – ïåðåõ³ä äî ìîäåë³ ºäèíîãî ðåãóëÿ-
òîðà. Íàðàç³ íå ïðîãëÿäàþòüñÿ ÷³òê³ êðîêè ùîäî âèêîíàííÿ 
çàñâ³ä÷åíèõ äåêëàðàö³é, îäíàê òàêîæ íåìàº ï³äñòàâ ââàæàòè, 
ùî ö³ äåêëàðàö³¿ ëèøàòüñÿ íà ïàïåð³.

Ñë³ä òàêîæ îêðåìî â³äçíà÷èòè, ùî íà ñüîãîäí³ â Óêðà¿-
í³ ôàêòè÷íî â³äñóòíÿ áóäü–ÿêà àíòèêðèçîâà ñòàá³ë³çàö³éíà 
ïðîãðàìà ðîçâèòêó ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó. Òîìó ïðîáëåìàòè÷-
íî ðîáèòè ïðîãíîç ùîäî êîíêðåòíîãî ÷àñó â³äíîâëåííÿ äî-
â³ðè äî ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â ç áîêó êðåäèòîð³â, íàñàìïåðåä 
íàñåëåííÿ. Íàðàç³ äåðæàâà â îñîá³ Ôîíäó ãàðàíòóâàííÿ âêëà-
ä³â óñï³øíî ïðîâîäèòü «ãàñ³ííÿ ïîæåæ³», îäíàê àêöåíòîâàíèõ 
ä³é ùîäî ïðîô³ëàêòèêè íåãàòèâíèõ ÿâèù ïðàêòè÷íî íå âè-
äíî. ÍÁÓ äåêëàðóâàâ ïðîâåäåííÿ ñòðåñ–òåñòóâàííÿ âñ³õ áàí-
ê³â Óêðà¿íè äî ê³íöÿ 2014 ðîêó, ïðè öüîìó ä³àãíîñòèêà íàé-
á³ëüøèõ áàíê³â ìàëà çàâåðøèòèñÿ äî 1 ëèïíÿ. Íèí³ (ëèïåíü, íà 
ìîìåíò ï³äãîòîâêè ñòàòò³) ¿¿ ðåçóëüòàòè íåâ³äîì³, òîìó îö³íèòè 
íàÿâí³ñòü òèõ ÷è ³íøèõ â³äïîâ³äíèõ ïðîáëåì íå º ìîæëèâèì.

Ïðîïîçèö³¿ ùîäî àêòèâ³çàö³¿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó åêîíî-
ì³êè Óêðà¿íè ó íàïðÿì³ ³íâåñòèö³éíîãî çðîñòàííÿ ³ ì³í³ì³çàö³¿ 
íàÿâíèõ ðèçèê³â º òàêèìè.
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1. Â óìîâàõ ïåðåõîäó äî ïîë³òèêè ³íôëÿö³éíîãî òàðãåòóâàí-
íÿ ÍÁÓ äîö³ëüíî çàáåçïå÷óâàòè í³âåëþâàííÿ ð³çêèõ êîëèâàíü 
îáì³ííîãî êóðñó ãðí./$ ³ äîòðèìóâàòèñÿ éîãî ñòàá³ë³çàö³¿ äî 
ê³íöÿ ðîêó ç ìåòîþ çíèæåííÿ ð³âíÿ äîëàðèçàö³¿ åêîíîì³êè. Ïî-
ãîäæóºìîñÿ ç òèì, ùî «âïëèâ âàëþòíîãî êóðñó íà åêîíîì³êó 
ìàº ð³çíîñïðÿìîâàíèé õàðàêòåð, ³ òîìó íåîáõ³äíî éîãî âèêî-
ðèñòîâóâàòè â êîìïëåêñ³ ç ³íøèìè ðåãóëÿòèâíèìè ìåõàí³çìà-
ìè ³ âàæåëÿìè (ÿê³ çàáåçïå÷óþòü ó òîìó ÷èñë³ ³ ñòèìóëþâàííÿ 
åêñïîðòó, ³ çàõèñò âíóòð³øíüîãî ðèíêó, ³ äîñÿãíåííÿ ³íøèõ – ÿê 
çîâí³øíüîåêîíîì³÷íèõ, òàê ³ âíóòð³øí³õ ö³ëåé)» [5, c. 207].

2. Äîö³ëüíî íàäàòè ÍÁÓ òà ³íøèì ô³íàíñîâèì ðåãóëÿòî-
ðàì çàñòîñîâóâàòè îñîáëèâ³ âàæåë³ ðåãóëþâàííÿ ó âèïàäêàõ 
ð³çêîãî çìåíøåííÿ îáñÿã³â äåïîçèò³â (äëÿ áàíê³â òà êðåäèò-
íèõ ñï³ëîê), âàðòîñò³ ÷èñòèõ àêòèâ³â (äëÿ ³íñòèòóò³â ôîíäîâî-
ãî ðèíêó) ç ìåòîþ ì³í³ì³çàö³¿ íåãàòèâíîãî âïëèâó íåñïðèÿò-
ëèâèõ îáñòàâèí íà ñòàá³ëüí³ñòü ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàíñîâèõ 
êîðïîðàö³é. Ùîäî î÷³êóâàíèõ çì³í â ïîë³òèö³ ðåô³íàíñóâàí-
íÿ, òî î÷åâèäíî, ùî «ðåô³íàíñóâàííÿ ïîâèííî áóòè íå ò³ëüêè 
êîðîòêèì, àëå ³ íàäàâàòèñÿ íà á³ëüø òðèâàë³é îñíîâ³ (íàïðè-
êëàä, äî ðîêó…). Äëÿ ïåðåòâîðåííÿ ñòàâêè ðåô³íàíñóâàííÿ 
â ðåàëüíî ä³þ÷èé ìåõàí³çì, ÿêèé ôîðìóº ö³íîâ³ ïàðàìåòðè 
ðèíêó, íåîáõ³äíî, ùîá ãðîøîâà áàçà ôîðìóâàëàñÿ íå çà ðà-
õóíîê âàëþòíèõ íàäõîäæåíü (ÿê öå â³äáóâàºòüñÿ íà ñüîãîäí³), 
à á³ëüøó ðîëü â³ä³ãðàâàâ áè âíóòð³øí³é êîìïîíåíò. Öå ïåðåä-
áà÷àº ôîðìóâàííÿ ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿ ïåðøî÷åðãîâî íà 
îñíîâ³ âíóòð³øí³õ ìåõàí³çì³â òà ³íñòðóìåíò³â, ùî â³äîáðàæà-
þòü âíóòð³øí³é ïîïèò íà ãðîø³» [5, c. 283].

3. Ñë³ä àêòèâ³çóâàòè ðîáîòó ä³ÿëüí³ñòü äåðæàâíèõ áàíê³â. 
Óíàñë³äîê íèçêè ïîä³é äåðæàâà ìàº ó ñâîºìó ðîçïîðÿäæåíí³ 
íàéá³ëüø³ áàíêè. Âîíè ïîâèíí³ ñòàòè êàíàëàìè ïåðåðîçïîä³-
ëó ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â òà ¿õíüîãî ñïðÿìóâàííÿ äî ðåöèï³ºí-
ò³â ðåàëüíîãî ñåêòîðó.

4. Åì³ñ³éíå íàïîâíåííÿ ðåñóðñíî¿ áàçè ïîâèííî ðîçãëÿäà-
òèñü ÿê íåîáõ³äíèé òèì÷àñîâèé çàñ³á. Î÷³êóâàòè çá³ëüøåííÿ 
ïîäàòêîâèõ ïëàòåæ³â, ÿê³ ìîæíà áóëî á ñïðÿìóâàòè íà ôîðìó-
âàííÿ ðåñóðñíî¿ áàçè äåðæàâíèõ áàíê³â, íàðàç³ íå äîâîäèòüñÿ, 
òàê ñàìî ÿê ³ íà ïëàòåæ³ â³ä ïðèâàòèçàö³¿. Íàñåëåííÿ íå ãîòîâî 
çá³ëüøóâàòè îáñÿãè äåïîçèò³â – ÷àñòêîâî ÷åðåç íåäîâ³ðó äî 
áàíê³â, ÷àñòêîâî ÷åðåç ïîã³ðøåííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó. Òîìó 
åì³ñ³éíèé êàíàë ëèøàºòüñÿ ºäèíèì äîñòóïíèì ³ç âíóòð³øí³õ. 
Îäíàê åì³ñ³éíå íàïîâíåííÿ ìàº â³äáóâàòèñÿ â ðåæèì³ ðåô³-
íàíñóâàííÿ, à íå àâàíñîâîãî âèä³ëåííÿ ðåñóðñó. Óêðà¿íà ìàº 
âñ³ëÿêî óíèêàòè âòÿãóâàííÿ â ³íôëÿö³éíó åì³ñ³þ, ÿêà º õàðàê-
òåðíîþ ñàìå äëÿ êîíôë³êòíèõ òà ïîñòêîíôë³êòíèõ åêîíîì³ê.

5. Âèêóï ÷àñòèíè ÎÂÄÏ Íàö³îíàëüíèì áàíêîì ç ïîðòôå-
ëþ äåðæàâíèõ áàíê³â áóäå äîö³ëüíèì çà óìîâè ñïðÿìóâàííÿ 
îñòàíí³ìè îäåðæàíèõ íèìè êîøò³â íà ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòè-
ö³éíèõ ïðîåêò³â.

6. Ïîñèëåííÿ âçàºìîä³¿ ÍÁÓ ³ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè â 
÷àñòèí³ íàäàííÿ ïîâíîâàæåíü Ì³íåêîíîìðîçâèòêó ó âèçíà-
÷åíí³ íàïðÿì³â ñïðÿìóâàííÿ êîøò³â, íàäàíèõ áàíêàì íà äîâ-
ãîñòðîêîâ³é îñíîâ³.

7. Âèïóñêè ³íôðàñòðóêòóðíèõ îáë³ãàö³é ï³ä ³íâåñòèö³é-
í³ ïðîåêòè, çàïðîïîíîâàí³ ÌÅÐÒÓ äëÿ àêòèâ³çàö³¿ åêîíîì³êè.

8. Ñïðèÿííÿ äîâãîñòðîêîâîìó êðåäèòóâàííþ ³íâåñòèö³é-
íèõ òà ³ííîâàö³éíèõ ïðîåêò³â øëÿõîì â³äøêîäóâàííÿ ð³çíèö³ 
ñòàâîê çàëó÷åíîãî ³ íàäàíîãî áàíêàì ðåñóðñó ïî ôàêòó íà-
äàííÿ êðåäèòó áàíêó äëÿ ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó.

9. Ñòèìóëþâàííÿ ö³ëüîâèõ çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü. Àëå öåé 
êàíàë ô³íàíñóâàííÿ º êîíòðîâåðñ³éíèì, îñê³ëüêè îáñÿã äåð-
æàâíîãî òà ãàðàíòîâàíîãî áîðãó ³ç â³äíîâëåííÿì ñï³âðîá³ò-
íèöòâà ç ÌÂÔ çíîâó áóäå ââàæàòèñÿ ³íäèêàòîðîì, ïîðóøåí-
íÿ ÿêîãî º íåïðèïóñòèìèì.

10. Ïåðåíåñåííÿ ñòðîê³â çàïðîâàäæåííÿ îïîäàòêóâàííÿ 
äîõîä³â ç äåïîçèò³â ô³çè÷íèõ îñ³á íà á³ëüø ï³çí³é ïåð³îä (íà 
2015 ð³ê ùîíàéìåíøå).

11. Ïîñèëåííÿ ìàêðîïðóäåíö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ, ñïðÿìî-
âàíîãî íà îáìåæåííÿ êàíàë³â ïåðåëèâó åì³òîâàíèõ êîøò³â ó 
íåïðîäóêòèâí³ ñôåðè (ñïîæèâ÷å êðåäèòóâàííÿ, îïòîâà ³ ðîç-
äð³áíà òîðã³âëÿ òîâàðàìè ³ìïîðòíîãî ïîõîäæåííÿ òîùî). Ïðè 
öüîìó ö³ îáìåæåííÿ ìàþòü êîìïåíñóâàòèñÿ ³íøèìè çàõîäàìè 
ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè, ñïðÿìîâàíî¿ íà çðîñòàííÿ îáñÿã³â êðå-
äèòóâàííÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðó òà â³ò÷èçíÿíîãî âèðîáíèêà.

Âèñíîâêè
Äåðæàâà ó ïîòî÷íîìó ðîö³ íå ìàº äîñòàòí³õ ðåñóðñ³â äëÿ 

ïîâíîö³ííîãî â³äíîâëåííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñåê-
òîðó ÿê äæåðåëà–òðàíñôîðìàòîðà íåîáõ³äíèõ ðåñóðñ³â. Ô³-
íàíñîâ³ ðåñóðñè äåðæàâè º âêðàé îáìåæåíèìè òà ñïðÿìîâó-
þòüñÿ â åíåðãåòèêó òà îáîðîíó.

Ó ðåàëüíîìó ñåêòîð³ åêîíîì³êè çáåð³ãàºòüñÿ ³ ïîñèëþºòüñÿ 
äåô³öèò ³íâåñòèö³éíîãî ³ îáîðîòíîãî êàï³òàëó, ô³íàíñóâàííÿ 
ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâ â³äáóâàºòüñÿ ïåðåâàæíî çà ðàõóíîê 
âëàñíèõ êîøò³â. Äåïîçèòè íàñåëåííÿ ó íåñòàá³ëüíèõ óìîâàõ 
â³äîáðàæàþòü íå ñò³ëüêè îáñÿã ³íâåñòèö³éíîãî ðåñóðñó (ùî 
çìåíøóºòüñÿ), à â³äêëàäåíèé (ìàáóòü, äî êðàùèõ ÷àñ³â) ñïî-
æèâ÷èé ³íäèâ³äóàëüíèé ïîïèò.

ßêùî äèñôóíêö³ÿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó òðèâàòèìå, Óêðà¿-
íà ç³òêíåòüñÿ ³ç ìàñøòàáíèì ñêîðî÷åííÿì âèðîáíèöòâà (÷å-
ðåç áðàê îá³ãîâèõ êîøò³â ó ï³äïðèºìñòâ), ùî ïîòÿãíå çà ñî-
áîþ ñîö³àëüí³ íàñë³äêè (çàéíÿò³ñòü òà ïîäàòêè).

Ôàêòè÷íî â ïîòî÷íèõ óìîâàõ äåðæàâà çìóøåíà äîêëàñ-
òè çóñèëü íà ïåðåáèðàííÿ íà ñåáå òèì÷àñîâî ôóíêö³¿ ô³íàí-
ñîâîãî ñåêòîðó (ÿê ãåíåðàòîðà ðåñóðñ³â) ùîäî çàáåçïå÷åííÿ 
äîñòóïó äî ô³íàíñ³â.

Ô³íàíñîâèé ñåêòîð î÷³êóº ä³ºâèõ ðåãóëÿòîðíèõ ñèãíàë³â ç 
áîêó äåðæàâè ùîäî ïîäàëüøèõ íàïðÿì³â ðîçâèòêó ÿê ïîë³-
òè÷íî¿, òàê ³ åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿. ßê çàóâàæèâ Ï. Êðóãìàí, 
«³äå¿ Äæ. Ì. Êåéíñà (ùîäî íåîáõ³äíîñò³ äåðæàâíîãî ðåãóëþ-
âàííÿ. – Àâò.) … íà ñüîãîäí³ á³ëüø çíà÷èì³, í³æ êîëè–íåáóäü» 
[6, c. 295]. Ïîòóæí³ñòü òàêèõ ñèãíàë³â òà ¿õí³é âåêòîð áóäóòü 
âèçíà÷àëüíèìè ôàêòîðàìè äëÿ ïîäàëüøîãî ïåðåá³ãó ïîä³é ó 
ô³íàíñîâîìó ñåêòîð³ â 2014 ðîö³.

Äåðæàâà â îíîâëþâàí³é åêîíîì³÷í³é àðõ³òåêòóð³ ïîâ è-
ííà ñòàòè íå ò³ëüêè ô³íàíñîâèì, à é îðãàí³çàö³éíèì àãåíòîì. 
Öåé àñïåêò ñòîñóºòüñÿ íå ñò³ëüêè ï³äâèùåííÿ ðîë³ äåðæàâ-
íîãî áþäæåòó òà çíà÷èìîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â 
(áàíê³â ³ íåáàíê³âñüêèõ ñòðóêòóð) ó çàáåçïå÷åíí³ ô³íàíñîâî¿ 
îñíîâè ðîçâèòêó äåðæàâè, à é ðåãóëþâàííÿ ô³íàíñîâèõ ïî-
òîê³â ì³æ ³íñòèòóö³éíèìè ñåêòîðàìè åêîíîì³êè òà ä³ÿëüíîñò³ 
ó÷àñíèê³â–êîíòðàêòîð³â ðèíêîâèõ óãîä.
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The article investigates the history of accounting thought and its establishment as an independent science being an 
organized system of knowledge.

Keywords: economic aspects of accounting, legal aspects of accounting, the European school of accounting, bookkeeping, 
double entry, invoices, procedural concept of accounting, accounting standards.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Áóõãàëòåðñüêèé îáë³ê ìàº äàâíþ 
³ñòîð³þ. Ïåðø³ äîêàçè ³ñíóâàííÿ ïðèì³òèâíèõ åëåìåíò³â îáë³êî-
âî¿ êóëüòóðè ó ñòàðîäàâí³õ êðà¿íàõ Ñõîäó áóëè çíàéäåí³ ïðè ðîç-
êîïêàõ â äîëèí³ Í³ëó, Òèãðó ³ ªâôðàòó [4]. Ïðîòå äîñòàòíüî òðè-
âàëèé ïåð³îä ÷àñó áóõãàëòåðñüêèé îáë³ê íå ââàæàâñÿ íàóêîþ, 
à ðîçãëÿäàâñÿ ëèøå ÿê ïðàêòè÷íà ä³ÿëüí³ñòü. Ò³ëüêè íàïðèê³í-
ö³ XIX ñò. â³í ïî÷àâ ôîðìóâàòèñÿ ÿê òåîðåòè÷íà ñèñòåìà çíàíü.

Íå ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, ùî îáë³êîâà íàóêà âèíèêëà â ÿê³éñü 
îêðåìî âçÿò³é êðà¿í³. ¯¿ ôîðìóâàííÿ â³äáóâàëîñÿ ïîñòóïîâî â áà-
ãàòüîõ êðà¿íàõ, êîæíà ç ÿêèõ ïðèâíåñëà ùîñü ñâîº, ñïåöèô³÷íå, 
ó ðîçâèòîê êàòåãîð³é, îðãàí³çàö³þ ³ òåõí³êó âåäåííÿ îáë³êó. Çíà-
÷íå ì³ñöå ó öüîìó ïðîöåñ³ íàëåæèòü ³òàë³éñüê³é, í³ìåöüê³é, ôðàí-
öóçüê³é òà àíãëî–àìåðèêàíñüê³é áóõãàëòåðñüêèì øêîëàì.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîëåìè. Ïèòàííÿ 
³ñòîð³¿ îáë³êó çíàéøëè ñâîº â³äîáðàæåííÿ ó ïðàöÿõ òàêèõ âè-
äàòíèõ ó÷åíèõ, ÿê ß.Â. Ñîêîëîâ [7], Ô.Ô. Áóòèíåöü [1], à òà-
êîæ Â.À. Ìàçäîðîâ [2], Ò.Ì. Ìàëüêîâà [3], Ì.Ñ. Ïóøêàð [6], 
Ì.ß. Îñòàï’þê [4], Ò.Î. Ïàñüêî [5], òà ³íøèõ.

Íà ð³çíèõ åòàïàõ ðîçâèòêó ëþäñüêîãî ñóñï³ëüñòâà çì³íè, 
ùî â³äáóâàëèñÿ â ìàòåð³àëüíîìó âèðîáíèöòâ³, ñòàâèëè ïåðåä 
îáë³êîâîþ íàóêîþ íîâ³ âñå ñêëàäí³ø³ çàâäàííÿ. Âèâ÷åííÿ ³ñ-
òîð³¿ áóõãàëòåðñüêî¿ äóìêè òà ñèñòåìè îðãàí³çàö³¿ îáë³êîâî¿ 
ñïðàâè âïðîäîâæ ñòîë³òü äîïîìîæå çíàéòè â³äïîâ³ä³ íà ò³ ïè-
òàííÿ, ÿê³ ïîñòàþòü ïåðåä áóõãàëòåðñüêèì îáë³êîì ñüîãîäí³.

Ìåòîþ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ íàóêîâèõ ïîãëÿä³â ïðåäñòàâ-
íèê³â îñíîâíèõ áóõãàëòåðñüêèõ øê³ë ªâðîïè òà Àìåðèêè äðó-
ãî¿ ïîëîâèíè XIX ñò. – ïî÷àòêó XX ñò., ÿê³ ñïðèÿëè ôîðìóâàí-
íþ îáë³êó ÿê íàóêè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Äðóãà ïîëîâèíà XIX ñò. õà-
ðàêòåðèçóºòüñÿ çíà÷íèì ðîçâèòêîì îáë³êîâî¿ íàóêîâî¿ äóìêè. 

Ïîÿâà çíà÷íî¿ ê³ëüêîñò³ íàóêîâèõ ïðàöü ç îáë³êó ñâ³ä÷èòü ïðî 
òå, ùî áóõãàëòåðñüêèé îáë³ê ïî÷àâ ôîðìóâàòèñÿ ÿê íàóêà.

Ó öåé ïåð³îä ó áàãàòüîõ êðà¿íàõ ç’ÿâëÿþòüñÿ íàóêîâ³ íàïðÿ-
ìè òà øêîëè, ÿê³ íàìàãàþòüñÿ âèçíà÷èòè ïðåäìåò, ìåòîäè, ìå-
òîäîëîã³þ áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó, óòî÷íþþòü éîãî êàòåãîð³¿ òà 
çä³éñíþþòü ¿õ êëàñèô³êàö³þ: ³òàë³éñüêà, ôðàíöóçüêà, í³ìåöüêà, 
àíãëî–àìåðèêàíñüêà øêîëè, ÿê³ çãîäîì ñòàëè êëàñè÷íèìè [7].

²òàë³éñüêà øêîëà ðàõ³âíèöòâà îá’ºäíàëà â ñîá³ òðè øêî-
ëè: ëîìáàðäñüêó, òîñêàíñüêó ³ âåíåö³àíñüêó. Ïðåäñòàâíèêà-
ìè ëîìáàðäñüêî¿ øêîëè áóëè: Øêîëî ä’Àíàñòàñ³î, Ä. Áîðíà-
ã³í³, Ô. Â³ëëà, Ä.Ë. Êð³ïïà. Äî òîñêàíñüêî¿ øêîëè íàëåæàëè 
Ô. Ìàð÷³, Ä. ×åðáîí³, Ä. Ðîññ³, Ê. Áåë³í³, Ê. ×åðáîí³. Âåíåö³-
àíñüêó øêîëó î÷îëþâàëè Ô. Áåñòà, Â. Àëüô³ºð³, Ê. Ã³ä³ëüÿ, 
Ä. Ìàëüîíå, À. Ñòàá³ë³í³.

Â ³òàë³éñüê³é øêîë³ ñôîðìóâàëîñÿ äâà íàïðÿìè ðîçâèòêó: 
þðèäè÷íèé òà åêîíîì³÷íèé. Ïðîòå îñíîâíîþ â³äì³íí³ñòþ ³òà-
ë³éñüêî¿ øêîëè º ïåðåâàæàííÿ þðèäè÷íîãî àñïåêòó îáë³êó, 
ÿêèé ïåðåäáà÷àâ ï³äõ³ä äî îáë³êó ç òî÷êè çîðó þðèñïðóäåíö³¿. 
Åêîíîì³÷íèé íàïðÿìîê áàçóâàâñÿ íà îáë³êó ìàéíà òà ³íøèõ 
ìàòåð³àëüíèõ ö³ííîñòåé.

Ïåðø³ ïàðîñòêè þðèäè÷íîãî àñïåêòó îáë³êó áóëè çàêëàäå-
í³ Øêîëî ä’Àíàñòàñ³î, ÿêèé â îñíîâó ñèñòåìè îáë³êó ïîêëàâ 
ðàõóíîê «Êàï³òàë». Â³í ââàæàâ, ùî âñ³ ôàêòè ãîñïîäàðñüêîãî 
æèòòÿ ìàþòü ïðîõîäèòè ÷åðåç öåé ðàõóíîê. Éîãî òåîð³þ ï³ä-
òðèìóâàëè Äæóçåïïå Áîðíàã³í³, à òàêîæ Ôðàí÷åñêî Â³ëëà òà 
Äæóçåïïå ×åðáîí³ [4].

Çàñíîâíèêîì þðèäè÷íîãî íàïðÿìó îáë³êó ââàæàþòü ãëàâó 
òîñêàíñüêî¿ øêîëè Ô. Ìàð÷³, ÿêèé áóâ ïåðåêîíàíèé â òîìó, ùî 
çà êîæíèì ðàõóíêîì ñòî¿òü îêðåìà îñîáà. Â³í âèä³ëÿâ ÷îòè-
ðè ãðóïè îñ³á, ÿêèì â³äïîâ³äàëà ïåâíà ãðóïà ðàõóíê³â: âëàñíèê, 


