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4) â ÷àñòèí³ ì³æíàðîäíîãî ñï³âðîá³òíèöòâà:
– ðîçøèðåííÿ ñï³âïðàö³ ç ïèòàíü çàõèñòó êîíêóðåíö³¿ ç ªâ-

ðîïåéñüêîþ êîì³ñ³ºþ, Ì³æóðÿäîâîþ ãðóïîþ åêñïåðò³â ç ïè-
òàíü êîíêóðåíòíî¿ ïîë³òèêè òà çàêîíîäàâñòâà â ìåæàõ ÞÍÊ-
ÒÀÄ, Ì³æíàðîäíî¿ ìåðåæ³ ç ïèòàíü êîíêóðåíö³¿; Îðãàí³çàö³¿ 
Åêîíîì³÷íîãî Ñï³âðîá³òíèöòâà òà ðîçâèòêó;

– ó÷àñòü ó ïðàêòè÷íèõ ïðîãðàìàõ ñï³âðîá³òíèöòâà ì³æ íà-
óêîâèìè òà îñâ³òí³ìè çàêëàäàìè ïðèêîðäîííèõ òåðèòîð³é;

– çàáåçïå÷åííÿ ïðàêòè÷íîãî íàïîâíåííÿ äâîñòîðîííüîãî 
ñï³âðîá³òíèöòâà ç â³äîìñòâàìè ³ç çàõèñòó êîíêóðåíö³¿ ³íøèõ êðà¿í.

Â óìîâàõ ³íòåãðàö³¿ Óêðà¿íè ó ñâ³òîâå ñï³âòîâàðèñòâî êîíêóðåíò-
íà ïîë³òèêà ïîêëèêàíà çàáåçïå÷èòè âèñîêó åôåêòèâí³ñòü ôóíêö³-
îíóâàííÿ ðèíê³â. Öå âèçíà÷àºòüñÿ ìîæëèâ³ñòþ ï³äòðèìàííÿ âèñî-
êîãî ð³âíÿ êîíêóðåíòíî¿ áîðîòüáè òà ïðîòèä³¿ ìîíîïîëüí³é ïîâåä³íö³ 
ô³ðì. ²íø³ âèäè åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè ïîâèíí³ ñòâîðþâàòè 
îñíîâó, ùî çàëåæèòü â³ä ôîðìè çä³éñíåííÿ, ñïðÿìîâàíîñò³, âèä³â ³ 
³íñòðóìåíò³â, ñòóïåíÿ àêòèâíîñò³, êîíêóðåíòíî¿ ïîë³òèêè.

Âèñíîâêè
Ðåàë³çàö³ÿ çàïðîïîíîâàíî¿ êîíöåïö³¿ äîçâîëèòü ï³äâèùè-

òè åôåêòèâí³ñòü ïðîöåñ³â ï³äòðèìêè òà çàõèñòó åêîíîì³÷íî¿ 
êîíêóðåíö³¿ íà òîâàðíèõ ðèíêàõ çàãàëüíîäåðæàâíîãî ³ ðåã³-
îíàëüíîãî ð³âí³â. Åôåêòèâíà íàö³îíàëüíà êîíêóðåíòíà ïîë³-
òèêà â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè º íåâ³ä’ºìíîþ 
â³ä ðîçøèðåííÿ ñï³âðîá³òíèöòâà Óêðà¿íè ç ÷ëåíàìè ì³æíà-
ðîäíîãî ñï³âòîâàðèñòâà ó ñôåð³ êîíêóðåíòíèõ â³äíîñèí. Ïðî-
âåäåííÿ öèâ³ë³çîâàíî¿ êîíêóðåíòíî¿ ïîë³òèêè º íåîáõ³äíèì 

çàñîáîì ïîäàëüøî¿ ðîçáóäîâè äåðæàâíîñò³ Óêðà¿íè, âõî-
äæåííÿ â ºâðîïåéñüêèé ³ ñâ³òîâèé åêîíîì³÷íèé ïðîñò³ð.
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Îö³íêà âïëèâó çì³íè ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè 
òà âàëþòíîãî êóðñó íà ïðèáóòîê áàíê³â
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Îöåíêà âëèÿíèÿ èçìåíåíèÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè 
è âàëþòíîãî êóðñà íà ïðèáûëü áàíêîâ
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îòå÷åñòâåííûõ áàíêîâ, à òàêæå õàðàêòåðèçóåòñÿ èíäåêñ ïðîöåíòíîãî ðèñêà áàíêîâñêîé ñèñòåìû Óêðàèíû.
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O.V. LYSENOK,
d. e. s., associate professor acting Head of the Department of Finance and the financial and economic security 

Ukrainian State University of Finance and International Trade

Assessing the impact of interest rate changes 
and the exchange rate on the profits of banks

In the article methods and models of interest rate and currency risks are estimated advantages and disadvantages of the 
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ðîçâèòîê ³ âäîñêîíàëåííÿ ä³ÿëü-
íîñò³ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â, ³íòåíñèâíå âïðîâàäæåííÿ ñó÷àñíèõ 
çàñîá³â çâ’ÿçêó òà ³íôîðìàö³éíèõ òåõíîëîã³é ïðèçâåëè äî òî-
ãî, ùî â³äñîòêîâ³ ñòàâêè òà âàëþòí³ êóðñè ìîæóòü çì³íþâà-
òèñÿ ùîõâèëèíè, òîìó åôåêòèâíå óïðàâë³ííÿ ïðîöåíòíèì òà 
âàëþòíèì ðèçèêàìè ñòàº îäí³ºþ ç îñíîâíèõ çàäà÷ áàíê³â-
ñüêèõ ìåíåäæåð³â. ßê ñòâåðäæóþòü çàðóá³æí³ ôàõ³âö³, ñåðåä 
óñ³õ âèä³â ðèçèê³â íå ³ñíóº ³íøèõ, àíàë³çó ³ êîíòðîëþ ÿêèõ ïðè-
ä³ëÿëîñÿ á ñò³ëüêè óâàãè â ì³æíàðîäí³é áàíê³âñüê³é ïðàêòèö³, 
îñê³ëüêè çì³íà ð³âíÿ â³äñîòêîâèõ ñòàâîê òà âàëþòíèõ êóðñ³â 
ìîæå íåãàòèâíî âïëèâàòè íà äîõîäè ³ âàðò³ñòü áàíê³âñüêèõ 
àêòèâ³â, çîáîâ’ÿçàíü òà êàï³òàëó.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Âàãî-
ìèé âíåñîê ó ðîçðîáêó òåîðåòè÷íèõ ïîëîæåíü òà ìåòîäîëî-
ã³÷íèõ ï³äõîä³â äî îö³íêè ³ óïðàâë³ííÿ áàíê³âñüêèìè ðèçèêà-
ìè çðîáèëè ïðîâ³äí³ â³ò÷èçíÿí³ â÷åí³–åêîíîì³ñòè: Ì.Ä. Á³ëèê, 
Ë.À. Áîíäàðåíêî, Î.Â. Âàñþðåíêî, Â.Â. Â³òë³íñüêèé, À.Ì. Ãå-
ðàñèìîâè÷, Î.Â. Äçþáëþê, Î.À. Êèðè÷åíêî, Ò.Ò. Êîâàëü÷óê, 
À.Â. Êîðîòåºâà, Â.². Ì³ùåíêî, À.Ì. Ìîðîç, Ë.Î. Ïðèìîñòêà, 
Î.Â. Ïåðíàð³âñüêèé, Â.Ì. Ïîïîâè÷, Ò.Î. Ðàºâñüêà, Ë.Ô. Ðî-
ìàíåíêî; à òàêîæ çàðóá³æí³ â÷åí³–åêîíîì³ñòè: Â.Ê. Áàíñàë, 
Î.Â. Áåëÿêîâ, Ñ.Á. Áðàòàíîâè÷, Ê.Ä. Âàëðàâåí, Õ. Ãðþí³íã, 
Ñ.Í. Êàáóøê³í, Äæ.Ì. Êåéíñ, Î.². Ëàâðóøèí, ².Â. Ëàð³îíîâà, 
Äæ.Ô. Ìàðøàëë, Ã.Ñ. Ïàíîâà, Ê. Ðåäõåä, Ï.Ñ. Ðîóç, Â.Ò. Ñåâ-
ðóê, Äæ. Ñ³íê³, Â.Ì. Óñîñê³í, Ñ. Õüþñ, Î. Øèð³íñüêà òà ³íø³.

Îá´ðóíòóâàííÿ íèìè ìåòîäîëîã³÷íèõ çàñàä áàíê³âñüêîãî 
ðèçèê–ìåíåäæìåíòó, âèçíà÷åííÿ éîãî ðîë³ òà ì³ñöÿ â ñèñòå-
ì³ âàæåë³â óïðàâë³ííÿ ñó÷àñíèì êîìåðö³éíèì áàíêîì º àêòó-
àëüíèì íàïðÿìîì íàóêîâèõ äîñë³äæåíü, ñòâîðþº óìîâè äëÿ 
ðàö³îíàëüíî¿ îðãàí³çàö³¿ óïðàâë³íñüêîãî ïðîöåñó, ôîðìóâàí-
íÿ àäåêâàòíîãî ³íñòðóìåíòàð³þ îö³íþâàííÿ ðèçèê³â òà ï³äâè-
ùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ³ íàä³éíîñò³ áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Ìåòà ñòàòò³. Äëÿ â³ò÷èçíÿíèõ áàíê³â ïðîáëåìà óïðàâë³í-
íÿ â³äñîòêîâèì òà âàëþòíèì ðèçèêàìè äî ô³íàíñîâî–åêî-
íîì³÷íî¿ êðèçè ìàéæå íå ³ñíóâàëà, àëå ñüîãîäí³ åôåêòèâ-
íå óïðàâë³ííÿ íèìè íàáóâàº âñå á³ëüøîãî çíà÷åííÿ, à ïîøóê 
åôåêòèâíèõ ìåòîä³â ¿õíüî¿ îö³íêè òà øëÿõ³â ì³í³ì³çàö³¿ ñòàº íå-
â³äêëàäíèì çàâäàííÿì, ðîçâ’ÿçàííÿ ÿêîãî ñóòòºâî âïëèâàº íà 
ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íó ä³ÿëüí³ñòü áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Â áàíê³âñüê³é ïðàêòèö³ ³ñ-
íóº äâà îñíîâíèõ ìåòîäà óïðàâë³ííÿ ïðîöåíòíèì ðèçèêîì:

1) õåäæóâàííÿ, ï³ä ÿêèì ðîçóì³þòü îïåðàö³¿ ç ô³íàíñîâè-
ìè äåðèâàòèâàìè (ôîðâàðäè, ô’þ÷åðñè, îïö³îíè, ñâîïè), ùî 
çä³éñíþþòüñÿ äëÿ ì³í³ì³çàö³¿ ðèçèê³â [1, ñ. 289];

2) ñòðóêòóðíå áàëàíñóâàííÿ, ÿêå ïîâ’ÿçàíå ç ïðîâåäåííÿì 
ïåâíèõ áàëàíñîâèõ îïåðàö³é òà âêëþ÷àº òàê³ ìåòîäè óïðàâ-
ë³ííÿ ïðîöåíòíèì ðèçèêîì, ÿê: 

– ãåï–ìåíåäæìåíò – óïðàâë³ííÿ ðîçðèâîì ì³æ àêòèâàìè 
òà çîáîâ’ÿçàííÿìè, ÷óòëèâèìè äî çì³íè ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè;

– äþðàö³ÿ – àíàë³ç ñåðåäíüîçâàæåíîãî ñòðîêó ïîãàøåííÿ 
ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â.

Ïîð³âíþþ÷è ïåðåâàãè òà íåäîë³êè îçíà÷åíèõ âèùå ï³äõî-
ä³â äî óïðàâë³ííÿ ïðîöåíòíèì ðèçèêîì áàíêó, ìîæåìî çðîáè-

òè âèñíîâîê, ùî ïðàêòè÷íå çàñòîñóâàííÿ ìåòîä³â õåäæóâàííÿ 
õàðàêòåðèçóº ¿õ ãíó÷êèìè òà ìîá³ëüíèìè, ùî äîçâîëÿº øâèä-
êî ðåñòðóêòóðóâàòè ïîçèö³¿ áàíê³âñüêî¿ óñòàíîâè, òîìó çàðó-
á³æí³ áàíêè íàäàþòü ïåðåâàãó ñàìå ìåòîäèö³ õåäæóâàííÿ, à 
ñòðóêòóðíå áàëàíñóâàííÿ º íàäòî ãðîì³çäêèì, ïîòðåáóº òî÷-
íèõ ïðîãíîç³â òà ïåâíèõ çàòðàò ÷àñó ³ ãðîøåé [2, ñ. 248–250].

Ó çâ’ÿçêó ç öèì âàðòî çàçíà÷èòè, ùî äëÿ â³ò÷èçíÿíèõ áàí-
ê³â çàãàëüíîäîñòóïíèìè çàëèøàþòüñÿ ïîêè ùî ìåòîäè 
ñòðóêòóðíîãî áàëàíñóâàííÿ, îñê³ëüêè çàñòîñóâàííÿ ïðîöåñó 
õåäæóâàííÿ, ùî àêòèâíî äîñë³äæóºòüñÿ òà âèêîðèñòîâóþòü-
ñÿ â çàðóá³æí³é áàíê³âñüê³é ïðàêòèö³, â Óêðà¿í³ º íåìîæëè-
âèì ÷åðåç â³äñóòí³ñòü âíóòð³øíüîãî ñòðîêîâîãî ôîíäîâîãî 
ðèíêó ³ ñïîä³âàòèñÿ íà òå, ùî íàéáëèæ÷èì ÷àñîì óêðà¿íñüê³ 
áàíêè çìîæóòü ñêîðèñòàòèñÿ õåäæóâàííÿì äëÿ óïðàâë³í-
íÿ â³äñîòêîâèì ðèçèêîì, íåìàº äîñòàòí³õ ï³äñòàâ. Ñàìå òî-
ìó ìåòîäèêà óïðàâë³ííÿ ïðîöåíòíèì ðèçèêîì çà äîïîìîãîþ 
ïðèéîì³â ñòðóêòóðíîãî áàëàíñóâàííÿ ìàº äëÿ ô³íàíñîâî–
åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ óêðà¿íñüêèõ áàíê³â îñíîâíå çíà÷åííÿ.

Ç öüîãî ïðèâîäó ï³äêðåñëèìî, ùî ñåðåä ìåòîä³â ñòðóêòóð-
íîãî áàëàíñóâàííÿ ãîëîâíå ì³ñöå íàëåæèòü ãåï–ìåíåäæ-
ìåíòó, ÿêèé ì³ñòèòü íèçêó àíàë³òè÷íèõ ïîêàçíèê³â [2, ñ. 252–
255, 258; 3, ñ. 489; 4, ñ. 396] (òàáë. 1).

Ñë³ä òàêîæ çàóâàæèòè, ùî ãîëîâíà ³äåÿ óïðàâë³ííÿ ãåïîì 
ïîëÿãàº â íàñòóïíîìó (òàáë. 1, ôîðìóëà ¹1):

– ÿêùî ãåï äîäàòí³é (×À > ×Ï), òî ç³ çðîñòàííÿì ïðîöåíò-
íèõ ñòàâîê ïðèáóòîê áàíêó çá³ëüøóâàòèìåòüñÿ, ³ íàâïàêè, ÿê-
ùî âîíè çíèæóâàòèìóòüñÿ, ïðèáóòîê áàíê³âñüêî¿ óñòàíîâè 
áóäå çìåíøóâàòèñü;

– ÿêùî ãåï â³ä’ºìíèé (×À < ×Ï), çðîñòàííÿ ïðîöåíòíèõ 
ñòàâîê ïðèçâåäå äî çìåíøåííÿ ïðèáóòêó áàíêó, à ¿õíº çíè-
æåííÿ – äî çá³ëüøåííÿ;

– ÿêùî ãåï íóëüîâèé (×À = ×Ï), ïðîöåíòíà ìàðæà áàíê³â-
ñüêî¿ óñòàíîâè áóäå ñòàá³ëüíîþ òà íåçàëåæíîþ â³ä êîëèâàíü 
ïðîöåíòíèõ ñòàâîê, à â³äñîòêîâèé ðèçèê – ì³í³ìàëüíèì, àëå 
îòðèìàòè ñóòòºâèé ïðèáóòîê ó ðåçóëüòàò³ ñïðèÿòëèâî¿ çì³íè 
ïðîöåíòíèõ ñòàâîê ñòàº íåìîæëèâèì.

Òàêèì ÷èíîì, äëÿ ìåíåäæåð³â áàíêó íå ïîâèííà áóòè íàäòî 
âàæëèâîþ çì³íà â³äñîòêîâèõ ñòàâîê íà ðèíêó, àäæå ãîëîâíå, 
ùîá âîíè çìîãëè çàáåçïå÷èòè òàêèé ãåï, ÿêèé áè â³äïîâ³äàâ 
íåîáõ³äíîìó íàïðÿìêó ùîäî ðóõó ïðîöåíòíèõ ñòàâîê òà çà-
áåçïå÷óâàâ çá³ëüøåííÿ áàíê³âñüêîãî ïðèáóòêó, òîáòî áóâ äî-
äàòí³ì ó ðàç³ ¿õ ï³äâèùåííÿ ³ â³ä’ºìíèì – çà çíèæåííÿ â³äñî-
òêîâèõ ñòàâîê [5, ñ. 274].

Îòæå, íà îñíîâ³ çàçíà÷åíîãî âèùå íàìè ðîçðàõîâàíî àá-
ñîëþòí³ òà â³äíîñí³ ïîêàçíèêè ãåïó, à òàêîæ ïðîàíàë³çîâà-
íî çì³íó ïðèáóòêó â³ò÷èçíÿíî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè ç óðàõó-
âàííÿì çì³íè ïðîöåíòíèõ ñòàâîê íà ðèíêó. ßê çàñâ³ä÷èëè 
îòðèìàí³ ðåçóëüòàòè, ÷åðåç íåâ³äïîâ³äí³ñòü ì³æ ãåïîì òà äè-
íàì³êîþ ïðîöåíòíèõ ñòàâîê ó äðóãîìó ï³âð³÷÷³ 2009 ðîêó â³-
ò÷èçíÿí³ áàíêè íåäîîòðèìàëè ïðèáóòêó íà ñóìó 452 ìëí. 
ãðí. Òàê³ çì³íè º ðåçóëüòàòîì òîãî, ùî ãåï ó öüîìó ÷àñîâî-
ìó ³íòåðâàë³ ïðîäîâæóº áóòè äîäàòí³ì, à îñê³ëüêè ïðîöåíòí³ 
ñòàâêè çíèçèëèñÿ íà 5,5 ï.ï., òî ³ äîõ³ä áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè 

Ukrainian banking practice appropriate risk management techniques. Based on the results of the calculations and analyzes 
the impact of interest rate and exchange rate profit of domestic banks, and is characterized by the index interest rate risk of 
the banking system of Ukraine.

Keywords: bank, interest rate, exchange rate, gap management, duration, currency matching model.
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çà äðóãå ï³âð³÷÷ÿ 2009 ðîêó áóâ â³ä’ºìíèì, ïðî ùî ñâ³ä÷èòü 
äèíàì³êà ïîêàçíèêà çì³íè ïðèáóòêó (ðèñ. 1).

Çàóâàæèìî, ùî ó òàêèõ âèïàäêàõ âèùîìó êåð³âíèöòâó áàíê³â 
äëÿ îòðèìàííÿ ïîçèòèâíîãî ô³íàíñîâîãî ðåçóëüòàòó íåîáõ³ä-
íî çä³éñíþâàòè ðåñòðóêòóðèçàö³þ áàëàíñó ç ìåòîþ ïåðåõîäó 
íà â³ä’ºìíèé ãåï, ùî äàñòü ìîæëèâ³ñòü îòðèìóâàòè äîäàòêî-
âèé ïðèáóòîê çàâäÿêè â³äïîâ³äíèì çì³íàì ïðîöåíòíèõ ñòàâîê.

Ó ö³ëîìó ñë³ä çàóâàæèòè, ùî ïðîòÿãîì 2007–2013 ðîê³â 
â³ò÷èçíÿí³ áàíêè ìàëè ÿê äîäàòêîâ³ ïðèáóòêè, òàê ³ íåäîòðè-
ìóâàëè ïðîöåíòíèé äîõ³ä ó çâ’ÿçêó ç óòðèìóâàííÿì ãåïó íå 
â³äïîâ³äíî äî çì³í ïðîöåíòíèõ ñòàâîê, àëå íàéâèùèé ðèçèê 
ñïîñòåð³ãàâñÿ ñàìå ó ê³íö³ 2008 òà íà ïî÷àòêó 2009 ðîêó, 
îñê³ëüêè â öèõ ïåð³îäàõ ³íäåêñ â³äñîòêîâîãî ðèçèêó ïðèéìàâ 
íàéâèù³ çíà÷åííÿ â ìåæàõ 8–12% (ðèñ. 2).

Òàêèì ÷èíîì, ãåï–ìåíåäæìåíò äîñòóïíèé äëÿ â³ò÷èçíÿ-
íèõ áàíê³â òà ïðîñòèé ó âèêîðèñòàíí³, àëå ãîëîâíèé éîãî íåäî-
ë³ê çâîäèòüñÿ äî îö³íêè ò³ëüêè ïåâíî¿ ÷àñòèíè àêòèâíèõ òà ïàñèâ-
íèõ ô³íàíñîâèõ îïåðàö³é áàíê³âñüêî¿ óñòàíîâè, â çâ’ÿçêó ç ÷èì, ó 
áàíê³âñüê³é ïðàêòèö³ ïîðÿä ç ãåï–ìåíåäæìåíòîì äëÿ îö³íêè ïðî-
öåíòíîãî ðèçèêó øèðîêî âèêîðèñòîâóºòüñÿ ìåòîä àíàë³çó äþðà-
ö³¿, ÿêèé, âðàõîâóþ÷è ñòðîêè ðóõó ãðîøîâèõ êîøò³â – ïîãàøåííÿ 
îñíîâíîãî áîðãó ³ ïðîöåíòíèõ ïëàòåæ³â, äîçâîëÿº ïðîãíîçóâàòè 
çì³íè ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ àêòèâ³â òà ïàñèâ³â áàíêó [8, ñ. 502].

Ñë³ä òàêîæ çàçíà÷èòè, ùî òðàêòóâàííÿ ïîíÿòòÿ äþðàö³¿, ÿê³ 
íàäàþòüñÿ â íàóêîâ³é òà ïðèêëàäí³é ë³òåðàòóð³, â ö³ëîìó ³äåí-
òè÷í³ ³ çâîäÿòüñÿ äî «òðèâàëîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â» [4, 9, 10]. Òà-
êèì ÷èíîì, äþðàö³ÿ ïîêàçóº ïåð³îä, çà ÿêèé âñ³ ïîòîêè äîõîä³â 
çà êîíêðåòíèì ô³íàíñîâèì ³íñòðóìåíòîì íàäõîäÿòü äî ³íâåñ-

Òàáëèöÿ 1. Ïåðåë³ê àíàë³òè÷íèõ ïîêàçíèê³â, ÿê³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ ó ãåï–ìåíåäæìåíò³ äëÿ îö³íêè ð³âíÿ ïðîöåíò-
íîãî ðèçèêó
¹ ôîð-

ìóëè Ïîêàçíèê Ìåòîäèêà ðîçðàõóíêó ²íòåðïðåòàö³ÿ óìîâíèõ ñêîðî÷åíü

1 Ãåï (ÃÅÏ) ÃÅÏ = ×À – ×Ï ×À ³ ×Ï – àêòèâè òà ïàñèâè, â³äïîâ³äíî, ÷óòëèâ³ äî çì³íè 
â³äñîòêîâî¿ ñòàâêè

2 Êîåô³ö³ºíò ãåïó (ÃÅÏê) –

3 Êóìóëÿòèâíèé (ñóêóïíèé) 
ãåï (ÊÃÅÏ) –

4 Çì³íà ïðèáóòêó áàíêó (P) rï, r – ïðîãíîçíà òà ïîòî÷íà ðèíêîâ³ ïðîöåíòí³ ñòàâêè 
â³äïîâ³äíî

5 ²íäåêñ â³äñîòêîâîãî 
ðèçèêó (²ÂÐ) ÐÀ – ðîáî÷³ àêòèâè áàíêó

6 Êîåô³ö³ºíò â³äñîòêîâîãî 
ðèçèêó (ÊÂÐ) ÂÊ – âëàñíèé êàï³òàë áàíêó

Ðèñóíîê 1. Âïëèâ çì³íè ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè íà ïðèáóòîê â³ò÷èçíÿíèõ áàíê³â
Ñêëàäåíî òà ðîçðàõîâàíî íà îñíîâ³ [6, 7].
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òîðà. Ó çâ’ÿçêó ç öèì ñë³ä òàêîæ ï³äêðåñëèòè, ùî äþðàö³ÿ º ïî-
êàçíèêîì, ÿêèé âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ îö³íêè áîðãîâèõ ö³ííèõ 
ïàïåð³â ³ç òðèâàëèìè ïåð³îäàìè îá³ãó [11, ñ. 459; 12, ñ. 227].

Çàóâàæèìî, ùî ÿê ³ ãåï–ìåíåäæìåíò, ìåòîäèêà îö³íêè 
ïðîöåíòíîãî ðèçèêó çà äîïîìîãîþ äþðàö³¿ òàêîæ ìàº ñâ³é 
àíàë³òè÷íèé ³íñòðóìåíòàð³é [2, ñ. 268, 276, 278; 3, ñ. 316; 
4, ñ. 242] (òàáë. 2).

Äþðàö³ÿ ö³ííîãî ïàïåðó îá÷èñëþºòüñÿ çà ôîðìóëîþ 
Ô. Ìàêêóîë³ ³ ïîêàçóº â³äíîøåííÿ òåïåð³øíüî¿ âàðòîñò³ ñóìè 
âñ³õ î÷³êóâàíèõ ãðîøîâèõ ïîòîê³â çà ô³íàíñîâèì ³íñòðóìåí-

òîì, çâàæåíèõ çà ÷àñîì íàäõîäæåííÿ, äî éîãî ðèíêîâî¿ ö³íè 
(òàáë. 2, ôîðìóëà ¹1). Ñë³ä òàêîæ çàçíà÷èòè, ùî ïîêàçíèê 
äþðàö³¿ ìîæå çàñòîñîâóâàòèñü ³ äëÿ ïðîãíîçíî¿ îö³íêè ìîæ-
ëèâî¿ çì³íè ðèíêîâî¿ ö³íè ö³ííîãî ïàïåðà ó çâ’ÿçêó ç êîëèâàí-
íÿìè â³äñîòêîâî¿ ñòàâêè íà ðèíêó.

Ïðîãíîçíèé àíàë³ç ìîæëèâî¿ çì³íè ö³íè ô³íàíñîâèõ ³í-
ñòðóìåíò³â (ö³ííèõ ïàïåð³â, áàíê³âñüêèõ ïîðòôåë³â àáî âñüî-
ãî áàëàíñó) áàçóºòüñÿ íà ïîëîæåíí³, ùî ì³æ çì³íàìè ðèíêî-
âèõ ïðîöåíòíèõ ñòàâîê òà âàðò³ñòþ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â 
³ñíóº ë³í³éíà çàëåæí³ñòü – ôîðìóëè ¹2 ³ ¹3, òàáë. 2, ùî äà-

Ðèñóíîê 2. ²íäåêñ â³äñîòêîâîãî ðèçèêó áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè
Ñêëàäåíî òà ðîçðàõîâàíî íà îñíîâ³ [6, 7].

Òàáëèöÿ 2. Àíàë³òè÷í³ ïîêàçíèêè äëÿ îö³íêè ïðîöåíòíîãî ðèçèêó çà äîïîìîãîþ ìåòîäèêè äþðàö³¿

¹ ôîð-
ìóëè Ïîêàçíèê Ìåòîäèêà ðîçðàõóíêó ²íòåðïðåòàö³ÿ óìîâíèõ ñêîðî÷åíü

1 Äþðàö³ÿ ö³ííîãî 
ïàïåðó (D)

Si – î÷³êóâàí³ ïîòîêè â³äñîòêîâèõ äîõîä³â â ³–é 
ïåð³îä; ³ – ïåð³îäè ïðîâåäåííÿ âèïëàò; n – çàãàëüíà 
ê³ëüê³ñòü ïåð³îä³â; d – ñòàâêà äèñêîíòóâàííÿ; N – 
íîì³íàë ô³íàíñîâîãî ³íñòðóìåíòó; ð – ðèíêîâà ö³íà 
ö³ííîãî ïàïåðà

2 Çì³íà ðèíêîâî¿ ö³íè 
ö³ííîãî ïàïåðó (P)

rïð – ïðîãíîçîâàíà ñòàâêà â³äñîòêà; r – ïîòî÷íà 
ñòàâêà â³äñîòêà

3
Çì³íà ðèíêîâî¿ ö³íè 
ö³ííîãî ïàïåðó ó 
â³äñîòêàõ ( P*)

–

4 Äþðàö³ÿ ïîðòôåëÿ 
(Dï)

DF²m – äþðàö³ÿ m–ãî ô³íàíñîâîãî ³íñòðóìåíòà, 
ùî âõîäèòü äî ñêëàäó ïîðòôåëÿ; F²m – ðèíêîâà 
ö³íà m–ãî ô³íàíñîâîãî ³íñòðóìåíòà; Ì – ê³ëüê³ñòü 
ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â ó ïîðòôåë³

5 Äþðàö³ÿ àêòèâ³â 
(DÀ)

Dç – äþðàö³ÿ çîáîâ’ÿçàíü; Ç – çàãàëüíèé îáñÿã 
çîáîâ’ÿçàíü; À – çàãàëüí³ àêòèâè
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þòü çìîãó îö³íèòè âïëèâ áóäü–ÿêî¿ çì³íè ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè 
íà ðèíêîâó âàðò³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â â àáñîëþòíîìó òà â³äíîñ-
íîìó âèðàæåííÿõ.

Ñë³ä òàêîæ ï³äêðåñëèòè, ùî ïîíÿòòÿ «äþðàö³ÿ» ñòîñóºòüñÿ 
ð³çíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â ³ âèõîäÿ÷è ç ìåòè óïðàâë³ííÿ 
ìîæå õàðàêòåðèçóâàòè îêðåìèé ô³íàíñîâèé ³íñòðóìåíò (çäå-
á³ëüøîãî áîðãîâ³ ö³íí³ ïàïåðè) àáî ïîðòôåëü ÷è áàëàíñ ó ö³ëîìó, 
àëå òîä³ ìåòîäèêà ðîçðàõóíêó ïîêàçíèêà äþðàö³¿ ìîäèô³êóºòü-
ñÿ â³äïîâ³äíèì ÷èíîì. Îòæå, ÿêùî ïîòð³áíî ïðîàíàë³çóâàòè äþ-
ðàö³þ âñüîãî ïîðòôåëÿ, ¿¿ âèçíà÷àþòü çà êîæíèì ô³íàíñîâèì 
³íñòðóìåíòîì, ùî âêëþ÷åíèé ó òàêèé ïîðòôåëü, ³ îòðèìàíèé 
ðåçóëüòàò çâàæóþòü çà ðèíêîâîþ ö³íîþ, à ñóìà âñ³õ îòðèìàíèõ 
òàêèì ÷èíîì çíà÷åíü ³ º äþðàö³ºþ áàíê³âñüêîãî ïîðòôåëÿ â ö³-
ëîìó òà ðîçðàõîâóºòüñÿ çà ôîðìóëîþ ¹4, òàáë. 2.

Ãîëîâíîþ ïåðåâàãîþ ìåòîäó àíàë³çó äþðàö³¿ º âðàõóâàííÿ 
åôåêòó çì³íè ðèíêîâî¿ âàðòîñò³, àëå ïîð³âíÿíî ç ãåï–àíàë³çîì 
âîíà òàêîæ íå ïîçáàâëåíà ñóòòºâèõ íåäîë³ê³â. Òàêèì ÷èíîì, 
êîæåí ³ç ðîçãëÿíóòèõ ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ ïðîöåíòíèì ðèçèêîì 
ìàº ñâî¿ ïåðåâàãè òà íåäîë³êè (òàáë. 3), à òîìó îñòàòî÷íèé ¿õ 
âèá³ð ìàº ´ðóíòóâàòèñÿ íà ìåò³, ùî çàäåêëàðîâàíà ó çàãàëüí³é 
ñòðàòåã³¿ ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíêó.

Ñë³ä òàêîæ íàãàäàòè, ùî ñóòòºâî âïëèâàþòü íà ðåçóëüòàòè 
ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â íå ëèøå çì³íè ïðî-
öåíòíèõ ñòàâîê, à é ïîñò³éíå êîëèâàííÿ âàëþòíèõ êóðñ³â. Íàé-
ãîñòð³øå öÿ ïðîáëåìà ïîñòàº ïåðåä áàíê³âñüêèìè óñòàíîâàìè, 
ÿê³ ùîäåííî çä³éñíþþòü âàëþòí³ îïåðàö³¿ ó çíà÷íèõ îáñÿãàõ, òî-
ìó äëÿ òàêèõ áàíê³â âèêîðèñòàííÿ åôåêòèâíèõ ìåòîä³â óïðàâ-
ë³ííÿ âàëþòíèì ðèçèêîì íàáóâàº îñîáëèâî¿ àêòóàëüíîñò³.

Ó çâ’ÿçêó ç öèì çàóâàæèìî, ùî ïðîáëåìè ïðîãíîçóâàííÿ 
äèíàì³êè âàëþòíèõ êóðñ³â, îö³íêè ìàñøòàá³â âàëþòíîãî ðè-
çèêó òà ïîøóêó åôåêòèâíèõ ìåòîä³â éîãî çíèæåííÿ çàâæäè 
áóëè â öåíòð³ óâàãè â³ò÷èçíÿíèõ òà çàðóá³æíèõ åêîíîì³ñò³â ³ 
íàóêîâö³â [13–17]. ² ìàéæå âñ³ âîíè îäíîãîëîñíî ñòâåðäæó-
þòü, ùî âàëþòíèé ðèçèê – öå íàÿâíèé àáî ïîòåíö³éíèé ðè-
çèê äëÿ ô³íàíñîâèõ íàäõîäæåíü ³ êàï³òàëó, ÿêèé âèíèêàº ÷å-
ðåç íåñïðèÿòëèâ³ êîëèâàííÿ êóðñ³â ³íîçåìíèõ âàëþò.

Ñë³ä òàêîæ çàóâàæèòè, ùî íà ñüîãîäí³ ïðîáëåìè ïîøóêó 
åôåêòèâíèõ ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ âàëþòíèì ðèçèêîì äëÿ óêðà-
¿íñüêèõ áàíê³â ñòàþòü âñå àêòóàëüí³øèìè. Äëÿ îö³íêè âàëþòíî-
ãî ðèçèêó òà îáñÿã³â ìîæëèâèõ ô³íàíñîâèõ âòðàò çàñòîñîâóþòü 
òàê³ ïðèéîìè, ÿê àíàë³ç ð³çíèõ ñöåíàð³¿â ðîçâèòêó ïîä³é, ìåòîäè 
³ì³òàö³éíîãî ìîäåëþâàííÿ, ñòðåñ–òåñòóâàííÿ, ñòàòèñòè÷í³ ìå-
òîäè, íàéïîøèðåí³øèì ç–ïîì³æ ÿêèõ º VAR–ìåòîäîëîã³ÿ [1, 
ñ. 116–128], ïðîòå ìîæëèâ³ñòü òî÷íîãî âèçíà÷åííÿ ìàéáóò-

í³õ çì³í ó âàëþòíèõ êóðñàõ ³ñíóº íå çàâæäè, òîìó ³íäèêàòîðîì 
ð³âíÿ âàëþòíîãî ðèçèêó â óêðà¿íñüê³é áàíê³âñüê³é ïðàêòèö³ ïðè-
éíÿòî ââàæàòè âàëþòíó ïîçèö³þ. Òàêèì ÷èíîì, ó ïðîöåñ³ îö³íêè 
âïëèâó çì³íè âàëþòíîãî êóðñó íà ïðèáóòîê áàíê³âñüêî¿ óñòàíî-
âè îñíîâíó óâàãó ïðèä³ëÿþòü ìåòîäàì àíàë³çó òà ðåãóëþâàííÿ 
âàëþòíî¿ ïîçèö³¿, ÿêà ðîçðàõîâóºòüñÿ ÿê ð³çíèöÿ ì³æ ñóìîþ àê-
òèâ³â ³ ïàñèâ³â áàíêó ó ïåâí³é ³íîçåìí³é âàëþò³.

Ó çâ’ÿçêó ç öèì ï³äêðåñëèìî, ùî óïðàâë³ííÿ âàëþòíîþ ïî-
çèö³ºþ â³äáóâàºòüñÿ ç óðàõóâàííÿì òàêî¿ çàêîíîì³ðíîñò³: 
â³äêðèòà äîâãà âàëþòíà ïîçèö³ÿ äàº ìîæëèâ³ñòü îòðèìàòè 
äîäàòêîâ³ ïðèáóòêè áàíê³âñüê³é óñòàíîâ³, ÿêùî êóðñ ³íîçåì-
íî¿ âàëþòè ï³äâèùèòüñÿ, ïðîòå ìîæå ïðèçâåñòè ³ äî çíà÷íèõ 
çáèòê³â, ÿêùî êóðñ çíèçèòüñÿ, à â³äêðèòà êîðîòêà âàëþòíà 
ïîçèö³ÿ íàâïàêè. Òîìó ïåðåä â³ò÷èçíÿíèìè áàíêàìè ïîñò³é-
íî ïîñòàº çàâäàííÿ îö³íêè ³ êîðåãóâàííÿ âåëè÷èíè òà âèäó 
âàëþòíèõ ïîçèö³é çà ð³çíèìè ³íîçåìíèìè âàëþòàìè.

Îòæå, çàëåæí³ñòü ïðèáóòêó ÷è çáèòêó, ÿêèé îòðèìàº áàíê³â-
ñüêà óñòàíîâà â ðåçóëüòàò³ íàÿâíîñò³ â³äêðèòî¿ âàëþòíî¿ ïîçè-
ö³¿ òà êîëèâàííÿìè âàëþòíèõ êóðñ³â, â³äîáðàæàºòüñÿ çà äîïî-
ìîãîþ àíàë³òè÷íî¿ ìîäåë³ âàëþòíîãî ìåò÷³íãó [18, ñ. 33]:

,
äå Ï – ïðèáóòîê àáî çáèòîê, ùî îòðèìàº áàíê â³ä ïåðå-

îö³íêè âàëþòíèõ ö³ííîñòåé ÷åðåç çì³íó âàëþòíîãî êóðñó; ÂÏ 
– âàëþòíà ïîçèö³ÿ áàíêó; Êïð, Ê – ïðîãíîçíèé òà ïîòî÷íèé 
âàëþòí³ êóðñè â³äïîâ³äíî.

Âèêîðèñòîâóþ÷è çàçíà÷åíó àíàë³òè÷íó ìîäåëü, íàìè ïðî-
àíàë³çîâàíî âïëèâ çì³íè âàëþòíîãî êóðñó íà ïðèáóòîê â³-
ò÷èçíÿíèõ áàíê³â, à îòðèìàí³ ðåçóëüòàòè çàñâ³ä÷èëè, ùî 
äîäàòêîâ³ ïðèáóòêè ÷è ìîæëèâ³ çáèòêè óêðà¿íñüêèõ áàíê³â 
çàëåæàòü â³ä òîãî, ÿêó âàëþòíó ïîçèö³þ ìàº áàíê³âñüêà óñòà-
íîâà â óìîâàõ çì³íè âàëþòíîãî êóðñó. Äèíàì³êó çì³íè ïðè-
áóòêó áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè ïðîòÿãîì 2007–2013 
ðîê³â íàî÷íî äåìîíñòðóº ðèñ. 3. Ó çâ’ÿçêó ç öèì çàçíà÷èìî, 
ùî ÷åðåç äîâãó âàëþòíó ïîçèö³þ â³ò÷èçíÿíèõ áàíê³â ó ñåðåä-
èí³ 2008 ðîêó, êîëè êóðñ äîëàðà çíèæóâàâñÿ, âîíè îòðèìó-
âàëè çáèòêè, ïðîòå ñóòòºâå çðîñòàííÿ êóðñó äîëàðà ó çâ’ÿçêó 
ç ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íîþ êðèçîþ ïðèçâåëî äî îòðèìàí-
íÿ çíà÷íèõ äîäàòêîâèõ äîõîä³â òèìè áàíêàìè, ÿê³ òðèìàëè 
äîâãó âàëþòíó ïîçèö³þ. Òàêèì ÷èíîì, âèùîìó êåð³âíèöòâó 
áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ äëÿ îòðèìàííÿ ïîçèòèâíîãî ô³íàíñîâî-
ãî ðåçóëüòàòó íåîáõ³äíî ñâîº÷àñíî çä³éñíþâàòè ðåñòðóêòó-
ðèçàö³þ áàëàíñó ç ìåòîþ ïåðåõîäó äî ò³º¿ âàëþòíî¿ ïîçèö³¿, 
ùî äàñòü ìîæëèâ³ñòü îòðèìàòè äîäàòêîâèé äîõ³ä â³ä âàëþò-
íèõ êîëèâàíü.

Òàáëèöÿ 3. Ïåðåâàãè òà íåäîë³êè ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ ïðîöåíòíèì ðèçèêîì áàíêó

Ìåòîä óïðàâë³ííÿ Ïåðåâàãè Íåäîë³êè

1. Ãåï–ìåíåäæìåíò

Ãåï äîçâîëÿº êîíòðîëþâàòè ðîçì³ð 
ïðîöåíòíîãî ðèçèêó ïðîòÿãîì ïåâ-
íîãî ïåð³îäó ÷àñó, à òàêîæ îö³íþâàòè 
ìîæëèâ³ çì³íè ìàðæ³ áàíêó

Íåîáõ³äíîþ óìîâîþ âèêîðèñòàííÿ ãåï–ìåíåäæìåí-
òó â óïðàâë³íí³ ïðîöåíòíèì ðèçèêîì áàíêó º íàÿâí³ñòü 
íàä³éíîãî ïðîãíîçó ³ ïåðåäáà÷óâàí³ñòü åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿

2. Ìåòîä êóìóëÿòèâ-
íîãî (ñóêóïíîãî) ãåïó

Äàº ìîæëèâ³ñòü çâàæåíî óïðàâëÿ-
òè àêòèâàìè òà ïàñèâàìè ç ìåòîþ 
ìàêñèì³çàö³¿ ïðèáóòêó ïðè äîïóñòèìî-
ìó ð³âí³ ðèçèêó

Âèìàãàº âèêîðèñòàííÿ ñó÷àñíî¿ îá÷èñëþâàëüíî¿ òåõí³êè, 
ÿêà äîçâîëèòü òî÷í³øå âèçíà÷àòè ³ ñêîðî÷óâàòè òðèâàë³ñòü 
÷àñîâèõ ³íòåðâàë³â, âèêîíóâàòè òî÷í³ ðîçðàõóíêè â áóäü–
ÿêèé ÷àñ òà ïðîãíîçóâàòè ìàéáóòíþ ä³ÿëüí³ñòü

3. Äþðàö³ÿ

Äîçâîëÿº âðàõîâóâàòè çì³íè ðèíêîâî¿ 
âàðòîñò³ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ÿê³ 
âõîäÿòü äî ñêëàäó ïîðòôåë³â àêòèâ³â 
òà çîáîâ’ÿçàíü

Íà ïðàêòèö³ âàæêî äîñÿãòè ïîâíîãî çáàëàíñóâàííÿ àêòèâ³â 
òà ïàñèâ³â áàíêó çà ñåðåäíüîçâàæåíèìè ñòðîêàìè ïî-
ãàøåííÿ. Òîìó ìåòîä ìîæå âèêîðèñòîâóâàòèñü ëèøå ó 
â³äíîøåíí³ îêðåìèõ áàëàíñîâèõ ñòàòåé àêòèâ³â òà ïàñèâ³â, 
òîáòî äëÿ ÷àñòêîâîãî çàõèñòó â³ä ïðîöåíòíîãî ðèçèêó
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Âèñíîâêè
Îòæå, ï³ä ÷àñ óïðàâë³ííÿ âàëþòíèì ðèçèêîì ïîâèíí³ âèð³-

øóâàòèñÿ òàê³ îñíîâí³ çàâäàííÿ ó ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷í³é ä³-
ÿëüíîñò³ áàíê³âñüêî¿ óñòàíîâè:

– ñòàá³ë³çàö³ÿ àáî ìàêñèì³çàö³ÿ ïðèáóòêó â³ä çä³éñíåííÿ 
âàëþòíèõ îïåðàö³é;

– ïðîãíîçóâàííÿ çì³íè âàëþòíîãî êóðñó òà éîãî âïëèâó íà 
äîõ³äí³ñòü ÷è çáèòêîâ³ñòü ô³íàíñîâèõ îïåðàö³é áàíêó;

– ìîæëèâà ðåñòðóêòóðèçàö³ÿ áàëàíñó áàíê³âñüêî¿ óñòàíîâè 
ç óðàõóâàííÿì çì³íè âàëþòíèõ êóðñ³â.

Äëÿ îö³íêè â³äñîòêîâîãî ðèçèêó ãåï–ìåíåäæìåíò â³äíîñíî 
ëåãêî âèêîðèñòîâóâàòè ³ â³í äàº ìîæëèâ³ñòü îö³íèòè ïðîöåíò-
íèé ïðèáóòîê ó ïåâíèõ ÷àñîâèõ ³íòåðâàëàõ, ÿê³ âèçíà÷àþòüñÿ 
çàëåæíî â³ä ïîòðåá áàíêó, àëå â òîé æå ÷àñ ãåï–ìåíåäæìåíò 
ìàº ³ äâà ñóòòºâ³ íåäîë³êè:

1) îö³íèòè âïëèâ çì³íè â³äñîòêîâèõ ñòàâîê íà ïðèáóòîê áàí-
ê³âñüêî¿ óñòàíîâè ìîæëèâî ëèøå â ò³é ÷àñòèí³ àêòèâ³â òà ïà-
ñèâ³â áàíêó, ÿê³ ÷óòëèâ³ äî çì³íè â³äñîòêîâèõ ñòàâîê íà ðèíêó;

2) ìîäåëü àíàë³çó ãåïó íå â³äîáðàæàº çì³íè ó ñòðàòåã³¿ ô³-
íàíñîâî–åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà â îáñÿãàõ ô³íàíñîâèõ 
îïåðàö³é áàíêó.

Ïîðÿä ³ç ãåï–ìåíåäæìåíòîì âèêîðèñòîâóºòüñÿ äþðàö³ÿ, 
ÿêà òàêîæ íå ïîçáàâëåíà ïåâíèõ íåäîë³ê³â. Çîêðåìà, äþ-
ðàö³ÿ ìîæå áóòè âèêîðèñòàíà äëÿ âèì³ðþâàííÿ ô³íàíñîâèõ 
âòðàò áàíêó ïðè íåçíà÷íèõ çì³íàõ ó äîõ³äíîñò³ ô³íàíñîâèõ ³í-
ñòðóìåíò³â, à ïðè ð³çíîñïðÿìîâàíîìó êîëèâàíí³ ïðîöåíòíèõ 
ñòàâîê íåîáõ³äíî âíîñèòè ïåâí³ êîðåêòèâè â îòðèìàíèé ðå-
çóëüòàò, îñê³ëüêè ê³ëüê³ñíà îö³íêà áóäå íåâ³ðíîþ. Âèêîðèñòî-
âóâàòè äþðàö³þ äîö³ëüíî äëÿ àíàë³çó ïîòî÷íîãî ð³âíÿ ðèçè-
êó, îñê³ëüêè âîíà º äóæå òîíêèì ³ ÷óòòºâèì ìåòîäîì îö³íêè òà 
óïðàâë³ííÿ ïðîöåíòíèì ðèçèêîì, à ¿¿ âïðîâàäæåííÿ â ïðàê-
òèêó â³ò÷èçíÿíèõ áàíê³â ïðîáëåìàòè÷íî ÷åðåç íåñòàá³ëüí³ñòü 
íà âíóòð³øí³õ ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ, çîêðåìà ôîíäîâîìó ðèíêó.
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Íàïðàâëåíèÿ ìîäåðíèçàöèè áþäæåòíîé ïîëèòèêè â óñëîâèÿõ 
ðåàëèçàöèè ñîöèàëüíî–ýêîíîìè÷åñêèõ ðåôîðì â Óêðàèíå

Â ñòàòüå âûïîëíåí àíàëèç áþäæåòíîé ïîëèòèêè, ïðîàíàëèçèðîâàíû êîíöåïòóàëüíûå ïðèíöèïû îáåñïå÷åíèÿ åå 
ýôôåêòèâíîñòè. Îáîñíîâàíû ïðèîðèòåòíûå çàäà÷è ðåôîðìèðîâàíèÿ áþäæåòíîé ïîëèòèêè â óñëîâèÿõ ðåàëèçàöèè ñî-
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In the article the modern state of fiscal policy and conceptual principles of providing of her efficiency are analysed. Foreground 
jobs of reformation of fiscal policy are reasonable for in the conditions of realization of socio–economic reforms
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Êðèçîâ³ ÿâèùà òà òðàíñôîðìàö³é-
í³ çðóøåííÿ, ùî â³äáóâàþòüñÿ, âèÿâèëè ñóïåðå÷ëèâ³ñòü, íåïî-
âíîòó ³ íåàäåêâàòí³ñòü ÷èííèõ ìîäåëåé äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ, 
çàãîñòðèâøè ïîòðåáó â òåîðåòè÷íîìó îñìèñëåíí³ íîâèõ ðåà-
ë³é òà ðåâ³ç³¿ íàÿâíîãî ìåòîäîëîã³÷íîãî ³ ìåòîäè÷íîãî çàáåç-
ïå÷åííÿ. Òîìó çä³éñíþâàí³ ãëèáîê³ òðàíñôîðìàö³éí³ ïðîöåñè â 
åêîíîì³÷í³é ñôåð³, ðåàë³çàö³ÿ àäì³í³ñòðàòèâíî¿ ðåôîðìè òà ìî-
äåðí³çàö³ÿ ñèñòåìè ñóñï³ëüíèõ â³äíîñèí îáóìîâëþþòü íåîáõ³ä-
í³ñòü çä³éñíåííÿ â³äïîâ³äíèõ êîðåãóâàíü â ñèñòåì³ äåðæàâíî-
ãî óïðàâë³ííÿ ³ ïîòðåáóþòü øèðîêîãî âèêîðèñòàííÿ äåðæàâîþ 
åêîíîì³÷íèõ ³íñòðóìåíò³â òà âàæåë³â ðåãóëþâàííÿ â³äòâîðþ-
âàëüíèõ ïðîöåñ³â, ÿê³ º âèçíà÷àëüíèìè äëÿ çàáåçïå÷åííÿ óñï³-
õó ñòðóêòóðíèõ ðåôîðì, ñïðÿìîâàíèõ íà â³äíîâëåííÿ ïîñòó-
ïàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ, ìîäåðí³çàö³þ åêîíîì³êè 
äåðæàâè òà ï³äâèùåííÿ äîáðîáóòó ãðîìàäÿí. Êð³ì òîãî, êðè-
çîâ³ ôëóêòóàö³¿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³÷íî¿ äèíàì³êè, ùî îáóìîâëþþòü 
âèíèêíåííÿ êîìïëåêñó íîâèõ çàãðîç ³ âèêëèê³â, àêòóàë³çóþòü 
ïîòðåáó ôîðìóâàííÿ â³äïîâ³äíèõ ìåõàí³çì³â äåðæàâíîãî ðå-
ãóëþâàííÿ äëÿ ïîäîëàííÿ âïëèâó íåãàòèâíèõ ôàêòîð³â òà ñòà-
á³ë³çàö³¿ äèíàì³êè ðîçâèòêó â óìîâàõ ðåñóðñíèõ îáìåæåíü.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. ×èñëåí-
í³ ïðîáëåìí³ ïèòàííÿ ùîäî ôîðìóâàííÿ òà ðåàë³çàö³¿ áþäæåòíî¿ 
ïîë³òèêè âèñâ³òëåí³ ó ïðàöÿõ çàðóá³æíèõ òà â³ò÷èçíÿíèõ â÷åíèõ. 
Âàãîìèé âíåñîê ó ðîçâèòîê òåîð³¿ ïîäàòêîâî–áþäæåòíîãî ðåãó-
ëþâàííÿ, çîêðåìà, çðîáèëè Î. Êîíò, Å. Äþðêãåéì, À. Ï³ãó, Å. Àò-
ê³íñîí, Äæ. Êåìï, À. Ëàôôåð, Ï. Ñàìóåëüñîí, Äæ. Ñò³ãë³ö, À. Õàí-
ñåí òà ³íø³. Ñåðåä âàãîìèõ äîñë³äæåíü â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâö³â ó 

öüîìó êîíòåêñò³ âèð³çíÿþòüñÿ ïðàö³ Â. Àíäðóùåíêà, Ñ. Áóêîâèí-
ñüêîãî, Â. Ãåéöÿ, Â. Ôåäîñîâà, ². Ëóí³íî¿, Â. Ìåëüíèêà, Ö. Îãíÿ, 
Â. Îïàð³íà, Â. Òðîï³íî¿, ². ×óãóíîâà, Ñ. Þð³ÿ òà ³íøèõ àâòîð³â. Ïðî-
òå, íåçâàæàþ÷è íà äîñòàòí³é ð³âåíü îá´ðóíòîâàíîñò³ â åêîíîì³÷-
í³é ë³òåðàòóð³ ïèòàíü áþäæåòíîãî ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³êè, ÷èñ-
ëåíí³ ïðîáëåìè çàáåçïå÷åííÿ åôåêòèâíîñò³ áþäæåòíî¿ ïîë³òèêè 
ó êîíòåêñò³ äîñÿãíåííÿ ïîçèòèâíèõ ïîêàçíèê³â ñîö³àëüíî–åêî-
íîì³÷íîãî ðîçâèòêó çàëèøàþòüñÿ äàëåêèìè â³ä ðîçâ’ÿçàííÿ, 
àäæå â ïåð³îä çàãîñòðåííÿ ñîö³àëüíî–åêîíîì³÷íèõ ïðîáëåì 
íàäçâè÷àéíî àêòóàëüíèì ñòàº ïèòàííÿ çàáåçïå÷åííÿ åôåêòèâ-
íîñò³ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè äåðæàâè.

Ìåòîþ ñòàòò³ º îá´ðóíòóâàííÿ íàïðÿì³â çàáåçïå÷åííÿ åôåê-
òèâíîñò³ áþäæåòíî¿ ïîë³òèêè ÿê âàãîìî¿ ñêëàäîâî¿ ìåõàí³çìó 
äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ñîö³àëüíèõ òà åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ó ñó÷àñíîìó ³íôîðìàö³é-
íîìó ñóñï³ëüñòâ³ àêòóàë³çóâàëàñÿ äèñêóñ³ÿ ùîäî ôîðìóâàííÿ 
÷åðãîâîãî öèâ³ë³çàö³éíîãî öèêëó ñóñï³ëüíîãî ðîçâèòêó, çäàò-
íîãî ñôîðìóâàòè íîâ³ ñóñï³ëüíî–ïîë³òè÷í³ òà ñîö³àëüíî–åêî-
íîì³÷í³ â³äíîñèíè ÿê íà íàö³îíàëüíîìó, òàê ³ íà íàäíàö³îíàëü-
íîìó ð³âíÿõ, ÿê³ ìîæóòü êàðäèíàëüíî çì³íèòè ñâ³òîâèé ëàä [1]. 
ªâðî³íòåãðàö³éí³ ïðîöåñè òà ïîñèëåííÿ ì³æíàðîäíîãî, ³ îñî-
áëèâî ì³æðåã³îíàëüíîãî ñï³âðîá³òíèöòâà, àêòóàë³çóþòü íîâèé 
êîìïëåêñ çàâäàíü, ÿê³ ñòîñóþòüñÿ, çîêðåìà, ñïðîìîæíîñò³ 
âëàäè íàäàâàòè âèñîêîÿê³ñí³ ñóñï³ëüí³ ïîñëóãè, çàáåçïå÷óâàòè 
êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü åêîíîì³êè òà íàö³îíàëüíó áåçïåêó. 
Äîñÿãíåííÿ âèùåçàçíà÷åíîãî º íåìîæëèâèì áåç ìîäåðí³çà-
ö³¿ ìåõàí³çìó äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñ-


