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В умовах дестабілізації політичної та фінансово-економічної ситуації в Україні внаслідок 

військових дій загострюються проблеми забезпечення національної безпеки у фінансово- 

економічній сфері, у тому числі, у сфері кредитування. Метою цієї статті є аналіз основних 

негативних чинників, що стримують процес відновлення кредитування реального сектору 

економіки та заходів держави, спрямованих на його забезпечення, визначення та обґрунту-

вання подальших дій щодо підвищення ефективності грошово-кредитної політики держави 

у цій сфері. Серед необхідних заходів, спрямованих на досягнення цієї мети, пропонуються: 

обмеження продажу банкам державних цінних паперів та суттєве зниження їх доходності, 

відмова від продажу НБУ комерційним банках депозитних сертифікатів «овернайт», надання 

НБУ учасникам ринку додаткових обсягів ліквідності виключно на рівні відпливу депозитів; 

поступове зниження рівня облікової ставки; забезпечення позитивного рівня процентних 

ставок НБУ відносно прогнозованої базової інфляції; стимулювання НБУ додаткової ка-

піталізації банків їх акціонерами; завершення процедури оздоровлення банківської систе-

ми; часткова комерціалізація державних банків; сприяння залученню у банківську систему 

додаткових пасивів; створення механізму структурного рефінансування; посилення захисту 

майнових прав кредиторів при ліквідації банків; встановлення додаткової майнової відпові-

дальності власників істотної участі банку належним їм майном.

Ключові слова: банки, кредити, депозити, капітал, рефінансування, інфляція.

Gladkykh Dmytro 

THE GUIDELINES TO BOOST THE CREDITING OF THE ENTERPRISES 
OF UKRAINE`S REAL ECONOMY

In terms of destabilization of the political, financial and economic situation in Ukraine as a result 

of military operations the problem of national security in the financial and economic sphere, 

including in lending field, is being exacerbated. The purpose of this article is to analyze the main 

negative factors that hinder the process of restoring lending to the real sector of the economy, as well 

asstate measures directed to this field, to identify and justify further actions aimed to improve the 

effectiveness of monetary policy in this area. Among the necessary measures to achieve this goal, 

the next ones are proposed to implement: restriction of sale of government securities and significant 
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reduction in their rate of return, refusal of the NBU to sell deposit «overnight» certificates to the 

commercial banks, provision of market participants with additional volumes of liquidity from the 

NBU only on the level of deposit’s outflow ; gradual reduction of the discount rate; provision 

of positive interest rates of the NBU taking into account the predicted level of core inflation; 

stimulation of the additional capitalization of banks and its shareholders from NBU; completion of 

the recovery procedures of the banking system; partial commercialization of state banks; attraction 

of additional liabilities to the banking system; creation of a mechanism of structured refinancing; 

strehgthening of protection of creditor’s property rights during the liquidation of banks; establish-

ment of additional property liability of banks’ owners with their personal property.

Keywords:  banks, loans, deposits, capital, refinancing, inflation.

В умовах дестабілізації політичної та фінан-

сово-економічної ситуації в Україні внаслідок 

військових дій загострюються проблеми забез-

печення національної безпеки у фінансово-еко-

номічній сфері, зокрема у сфері кредитування 

реального сектору економіки. На тлі збереження 

високого рівня інфляції, поступового вилучен-

ня з банківської системи строкових депозитів та 

перерозподілу кредитних ресурсів з реального 

сектору економіки у бік кредитування держави 

потребують всебічного аналізу поточні заходи, 

спрямовані на мінімізацію негативних наслід-

ків цих процесів. Дослідженню проблеми ви-

значення оптимальних напрямків забезпечення 

фінансової безпеки у сфері кредитування реаль-

ного сектору економіки присвячена ця стаття.

Оптимізації механізму банківського кредиту-

вання як ключового елементу грошово-кредит-

ної політики в Україні присвячені дослідження 

О. Барановського [1], О. Дзюблюка [2], О. Ки-

риченка [4], В. Коваленка [5], В. Кротюка [7], 

І. Лютого [6], А. Мороза [3], В. Міщенка [7], 

С. Науменкової [8], М. Савлука [3], Т. Смо-

вженко [9], О. Шарова [10] та інших. Проте 

залишається дискусійним та потребує подаль-

шого дослідження питання побудови оптималь-

ного механізму кредитування реального сектору 

економіки в контексті забезпечення фінансової 

безпеки України.

Метою цієї статті є дослідження основних не-

гативних чинників, що стримують відновлен-

ня кредитування реального сектору економіки 

України, аналіз ефективності поточних заходів 

держави, спрямованих на активізацію цього про-

цесу та визначення найбільш доцільних напря-

мів вирішення такого завдання у майбутньому.

Протягом 2014–2015 рр. та на початку поточ-

ного року грошова-кредитна політика в Україні 

формувалася під негативним впливом політич-

ної нестабільності та продовження військових 

дій на сході країни, що провокували зниження 

ділової активності суб’єктів господарювання та 

падіння обсягів виробництва. В цих умовах за-

гострилася також проблема дефіциту кредитних 

ресурсів для підтримки та розвитку реального 

сектору економіки. 

Практично в усіх ключових галузях економіки 

протягом двох минулих років відбувалося скоро-

чення виробництва. Згідно з розрахунками На-

ціонального банку, індекс виробництва базових 

галузей за 2015 р. у цілому скоротився на 11,0 %, 

зокрема, роздрібної торгівлі – на 20,7 %, мета-

лургії – на 16,4 %, хімічної промисловості – на 

15,9 %, будівництва – на 14,9 %, машинобуду-

вання – на 14,6 %, добувної промисловості – на 

14,5 %, переробної промисловості – на 13,1 %, 

оптової торгівлі – на 12,2 %, виробництва елек-

троенергії, газу та води – на 12,0 %, харчової 

промисловості – на 11,2 %, пасажирообороту – 

на 8,5 %, вантажообороту – на 6,0 %, сільського 

господарства – на 4,8 %, житлового будівниц-

тва – на 3,5 % (див. табл. 1). 

Протягом І кварталу поточного року ситуація 

у базових галузях дещо поліпшилась, проте по-

зитивна динаміка ІВБГ на рівні 1,8 % у річно-

му обчисленні є показником лише незначного 

відновлювального зростання та абсолютно не 

відповідає нагальним потребам оздоровлення 

економіки.

Окрім незавершеного військового протистоян-

ня та політичної нестабільності, на негативну 
динаміку реального сектору економіки також 
впливають дефіцит кредитних ресурсів, їх ви-
сока вартість, збитковість та скорочення ка-
піталізації банківської системи, активізація 
кредитування комерційними банками Уряду та 
НБУ, високий рівень інфляції.

Станом на кінець І кварталу поточного року у 

структурі корпоративного кредитного  портфеля 
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комерційних банків домінували: оптова та 

роздрібна торгівля – 33,6 %, переробна про-

мисловість – 25,5 % та операції з нерухомим 

майном – 9,9 %. Натомість галузі, що тра-
диційно вважаються локомотивами еконо-
мічного зростання, відчувають дефіцит бан-
ківського кредитування, зокрема: сільське 

господарство – 6,3 %, будівництво – 4,8 %, 

транспорт – 4,4 %, постачання електроенергії 

та газу – 4,1 %, добувна промисловість і розроб-

лення кар’єрів – 2,1 %, інформація та телекому-

нікації – 1,1 % (див. табл. 2). 

Звітні дані НБУ щодо структури кредитного 

портфеля банківської системи містять знач-

но більш докладний його розподіл між усіма 

наявними видами економічної діяльності. Зо-

крема, переробна промисловість складається з 

24 позицій (виробництво харчових продуктів, 

напоїв, хімічних речовин, машин і устаткуван-

ня, автотранспортних засобів, меблів, одягу, ви-

робництво основних фармацевтичних продук-

тів і фармацевтичних препаратів, металургійне 

виробництво тощо). Натомість вид економіч-

ної діяльності «інформація та телекомунікації» 

містить 6 складових, «добувна промисловість і 

розроблення кар’єрів» – 5, «будівництво» – 3. 

Таким чином, майже всі види економічної ді-

яльності, що є об’єктами кредитування, є скла-

довою певної загальної групи. 

На жаль, межі однієї наукової статті не дають 

змоги здійснити повний і всебічний аналіз ди-

наміки всіх без винятку складових кредитного 

портфеля банківської системи, що відобража-

ються статистикою НБУ. Саме тому в цьому 

матеріалі пропонується узагальнена структу-

ра кредитного портфеля банківської системи, 

згрупована згідно зі стандартною звітністю На-

ціонального банку.

Отже, банки кредитують переважно коротко-

строкові проекти, пов’язані з торгівлею та пере-

робкою. Натомість процентні ставки по нових 

кредитах юридичних осіб на рівні вище 20 % 

річних «відсікають» від кредитування галузі з 

довготривалим періодом реалізації проектів у 

реальному секторі економіки. 

Таблиця 1. Індекс виробництва базових галузей

Компонента

Частка в ІВБГ 

(дані за 2015 рік), 

%

Темпи змін порівняно з відповідним періодом 

попереднього року, %

2014 р. 2015 р. І квартал 2016 р.

ІВБГ у цілому 100,0 -10,2 -11,0 1,8

Сільське господарство 20,3 2,8 -4,8 -1,7

Добувна промисловість 9,8 -13,7 -14,5 4,2

Переробна промисловість 20,5 -9,3 -13,1 4,4

Виробництво електроенергії, газу та води 5,9 -6,6 -12,0 0,6

Будівництво 3,9 -20,4 -14,9 1,9

Роздрібна торгівля 4,8 -8,9 -20,7 1,6

Оптова торгівля 19,1 -17,9 -12,2 -1,2

Вантажооборот 9,9 -10,8 -6,0 4,2

Пасажирооборот 5,8 -11,7 -8,5 1,4

додатково:

Промисловість у цілому окремо не 

використовуються 

для розрахунку 

ІВБГ

-10,1 -13,4 3,7

Харчова промисловість 2,5 -11,2 0,7

Виробництво коксу та продуктів 

нафтоперероблення

-21,3 -21,9 22,5

Хімічна промисловість -14,2 -15,9 -6,8

Металургія -14,5 -16,4 10,1

Машинобудування -20,6 -14,6 4,0

Житлове будівництво 3,5 -3,5 -3,4

Джерело: дані НБУ [11].
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Дефіцит кредитних ресурсів пов’язаний, у пер-

шу чергу, зі значним відпливом з банківської 

системи коштів фізичних осіб. При цьому якщо 

юридичні особи можуть змінювати банк та пере-

водити гроші з одного рахунку на інший, проте 

не мають можливості вилучити власні кошти з 

банківської системи у вигляді готівки, фізичні 

особи, схильні до ажіотажної поведінки на депо-

зитному та валютному ринках, таку можливість 

мають. За даними НБУ, протягом 2014–2015 рр. 

банківська система України втратила близько 

65 млрд грн вкладів населення у національній ва-

люті та понад 14 млрд дол. США в іноземній [13]. 

Зіткнувшись з дефіцитом пасивів унаслідок їх 

вилучення населенням, банки були змушені 

обмежити кредитування та активізувати до-

строкове стягнення кредитів, що спровокувало 

звуження їх доходної бази. Натомість зросли 

витрати на формування страхових резервів під 

проблемні кредити (за 2014 р. витрати банків на 

формування резервів становили 103 млрд грн, 

що учетверо більше, ніж за 2013 р., а за 2015 р. 

відповідні витрати зросли до 115 млрд грн). Це 

призвело до зростання збитків українських 

банків до майже 67 млрд грн протягом 2015 р. 

з 53 млрд грн у 2014 р. Як наслідок, регулятив-
ний капітал банків за 2015 р. зменшився на 

58 млрд грн, або на 31%, до 131 млрд грн про-

ти його зменшення у 2014 р. на 16 млрд грн, або 

на 8 %, до рівня 189 млрд грн [14]. У поточному 

році збитковість банківської системи та скоро-

чення її регулятивного капіталу продовжилися. 

Станом на 01.04.2016 р. поточний збиток бан-

ківської системи становив 8 млрд грн, а регуля-

тивний капітал працюючих банків знизився до 

125 млрд грн [14]. 

Додатковим негативним чинником, що ство-

рює дефіцит кредитних ресурсів для реально-

го сектору, є перерозподіл тимчасово вільних 
кош тів банків з кредитного портфеля у порт-
фель боргових цінних паперів держави, адже 

високі процентні ставки, які пропонує держа-

ва (на рівні до 20% річних), суттєво знижують 

зацікавленість банків у кредитуванні реально-

го сектору економіки. Так, інвестиції банків 

на купівлю ОВДП зросли з 86 млрд грн ста-

ном на 01.01.2016 р. до 132 млрд грн станом на 

01.05.2016 р. [12]. 

Крім того, банки розмішують надлишкову лік-

відність у короткострокових (до 14 днів) серти-

фікатах НБУ за ставками на рівні 18 % річних або 

вищими. При цьому загальний обсяг коштів, ви-

трачених на купівлю цінних паперів НБУ, також 

має тенденцію до зростання: з 3 млрд грн станом 

на 01.01.2014 р. до 89 млрд грн – на 01.01.2016 р. 

Таблиця 2.  Структура корпоративного кредитного портфеля комерційних банків України в 
розрізі видів економічної діяльності (на кінець періоду)

 Вид економічної діяльності
2013 р. 2014 р. 2015 р. І квартал 2016 р.

млн грн % млн грн % млн грн % млн грн %

Усього 691 903 100,0 778 841 100,0 787 795 100,0 821 723 100,0

Сільське господарство, лісове 

господарство та рибне господарство

43 534 6,3 55 335 7,1 48 425 6,1 52 078 6,3

Добувна промисловість і розроблення 

кар’єрів

17 571 2,5 20 119 2,6 18 004 2,3 17 553 2,1

Переробна промисловість 135 898 19,6 183 916 23,6 194 288 24,7 209 314 25,5

Постачання електроенергії, газу, пари 

та кондиційованого повітря

27 092 3,9 28 791 3,7 31 402 4,0 33 445 4,1

Будівництво 50 217 7,3 55 552 7,1 41 905 5,3 39 574 4,8

Оптова та роздрібна торгівля; 

ремонт автотранспортних засобів і 

мотоциклів

268 519 38,8 269 797 34,6 265 733 33,7 276 212 33,6

Транспорт, складське господарство, 

поштова та кур’єрська діяльність

24 849 3,6 33 051 4,2 36 284 4,6 35 991 4,4

Інформація та телекомунікації 6 866 1,0 7 171 0,9 9 075 1,2 9 288 1,1

Операції з нерухомим майном 50 746 7,3 60 174 7,7 75 308 9,6 81 123 9,9

Інші види економічної діяльності 66 611 9,6 64 935 8,3 67 371 8,6 67 145 8,2

Джерело: складено автором на основі даних НБУ [12].
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Унаслідок переведення коштів з сертифікатів 

НБУ у портфель ОВДП станом на 01.05.2016 р. 

ця сума скоротилася до 63 млрд грн [12].

Наявність двох зазначених інструментів без-

печного та прибуткового інвестування ресурсів 

банків (ОВДП для довгострокових вкладень, 

сертифікати НБУ – для короткострокових) на 

тлі проблемності більшості позичальників ре-

ального сектору провокує збереження дефіциту 

банківського кредитування для останніх у се-

редньостроковій перспективі.

Одним із ключових негативних факторів, що 

ускладнює зниження процентних ставок по кре-

дитах для позичальників реального сектору еко-

номіки є високий рівень інфляції та негативні 
очікування суб’єктів господарювання, вкладни-
ків, інших учасників ринку щодо цінової динамі-
ки. В умовах високого рівня інфляції знижується 

зацікавленість учасників ринку до довгостроко-

вих заощаджень, що негативно впливає на термі-

ни кредитування та ставки по кредитних ресур-

сах. Незважаючи на зафіксовану в окремі місяці 

дефляцію (у липні, серпні та жовтні), індекс спо-

живчих цін у цілому за 2015 р. зріс до рівня 43,3 

%. У квітні 2016 р. споживча інфляція в річному 

вимірі уповільнилася до однознакового рівня 9,8 

% уперше за два роки порівняно з 20,9% у бе-

резні, 32,7 % у лютому та 40,3 % у січні. В межах 

протидії інфляційному та девальваційному тис-

ку НБУ послідовно підвищував облікову ставку 
(з 6,5 % станом на 15.04.14 р. до 30% станом на 

04.03.15 р.) [15]. Натомість на тлі поступової 
стабілізації ситуації на валютному ринку з ме-
тою стимулювання кредитної активності за 
рахунок здешевлення вартості грошей НБУ по-
чав знижувати ставку: з 28.08.2015 р. – до 27 %, 

з 25.09.2015 р. – до 22 %, з 22.04.2016 р. – до 19 %, 

з 27.05.2016 р. – до 18 % [15]. 

В умовах низького рівня довіри між учасниками 

міжбанківського ринку НБУ здійснював перероз-
поділ ліквідності як інструментами її стериліза-
ції, так і шляхом рефінансування. Загальна дина-

міка обсягів (неповернений залишок) наданого 

банкам рефінансування свідчить про його посту-

пове повернення, що має позитивно вплинути на 

майбутню цінову динаміку (80 млрд грн станом на 

01.01.2014 р., 113 млрд грн станом на 01.01.2015 р., 

106 млрд грн станом на 01.01.2016 р., 92 млрд грн 

станом на 01.05.2016 р.) [12]. 

Однак очевидно, що в межах слабкої, недостат-
ньо капіталізованої, збиткової банківської сис-

теми активізація кредитної діяльності банків 
неможлива. Сьогодні триває процес очищення 

та оздоровлення банківської системи. Її санація 

відбувається такими шляхами: розкриття інфор-

мації щодо структури власності банків; посилен-

ня відповідальності власників і керівників банків 

за проведення операцій з пов’язаними особами; 

виведення з ринку проблемних банків та уста-

нов, що займались «відмиванням» грошей або 

іншими сумнівними транзакціями; недопущен-

ня до керівних посад у діючих банках та відмо-

ва у праві придбання істотної участі особам, що 

сприяли банкрутствам банків у минулому; під-

вищення вимог до розміру статутного капіталу 

нових банків та затвердження плану щодо його 

підвищення у діючих банках; скасування можли-

вості дострокового зняття депозитів населенням. 

Подальші дії держави, спрямовані на оздоров-
лення банківської системи та відновлення кре-
дитування реального сектору економіки, ма-
ють включати такі кроки:

  обмеження продажу банкам державних 
цінних паперів (як боргових облігацій Уряду, 

так і сертифікатів НБУ) та суттєве зниження 
їх доходності з метою активізації кредитування 

банками корпоративних позичальників;

  відмова від практики продажу НБУ ко-
мерційним банкам депозитних сертифікатів 
«овернайт» як інструменту, що відволікає віль-

ні ресурси банківської системи від кредитуван-

ня підприємств реального сектору економіки, 

впровадження замість них цінних паперів зі 

значно тривалішим (від 6 або 12 місяців) термі-

ном погашення;

  надання НБУ учасникам ринку додатко-
вих обсягів ліквідності (рефінансування) ви-

ключно на рівні відпливу депозитів;

  поступове (на тлі стабілізації ситуації на 

грошово-кредитному та валютному ринках) 

зниження рівня облікової ставки як орієнтира 

для здешевлення кредитних ресурсів;

  забезпечення позитивного рівня процент-
них ставок НБУ відносно прогнозованої базової 
інфляції, що сприятиме зниженню девальва-

ційних та інфляційних очікувань, які значною 

мірою провокують інфляційні процеси; завер-

шення протягом 2016 р. переходу до режиму ін-

фляційного таргетування та досягнення плано-

вих показників інфляції на рівні 12 % у 2016 р., 

8 % у 2017 р., 6 % у 2018 р. та 5 % у 2019 р.;

  стимулювання НБУ додаткової капіта-
лізації банків їх акціонерами, у першу чергу – 

шляхом поступової відмови від чинних обме-

жень руху капіталу;
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  завершення процедури оздоровлення банків-
ської системи шляхом виводу з ринку проблем-

них банків, у першу чергу – банків, що не дотри-

муються затверджених планів рекапіталізації;

  часткова комерціалізація державних 
банків шляхом продажу до 50 % їх капіталу зов-

нішнім інвесторам, що може забезпечити до-

даткові надходження до бюджету. Залучення до 

керівних органів державних банків топ-мене-

джерів, делегованих зовнішніми інвесторами 

пропорційно їх участі в капіталі, має покращити 

якість управління та забезпечити оптимізацію 

структури активів і пасивів;

  сприяння залученню у банківську систему 
додаткових пасивів, бажано довгострокових, 

особливо – у гривні. Найбільше потенційне 

джерело залучення пасивів – кошти населення 

поза банками, їх потенціал – у рази більший, 

ніж очікувані позики від міжнародних фінан-

сових організацій. Для цього слід поступово 

підвищити гарантовану державою суму від-

шкодування вкладів фізичних осіб (спочатку 

до 500 тис. грн, поступово – до європейського 

рівня у 100 тис. євро). З метою мінімізації май-

бутніх ризиків для державного бюджету новий 

розмір максимального відшкодування повинен 

діяти лише для нових строкових депозитів у 

банках, що залишаться на ринку після остаточ-

ного завершення санації банківської системи;

  створення механізму структурного рефі-
нансування – запровадження нових інструмен-
тів стимулювання банківського кредитуван-
ня підприємств реального сектору економіки 
(зокрема підприємств середнього та малого 

бізнесу, експортоорієнтованих, імпортозамі-
нюючих та високотехнологічних підприємств). 

Одним з можливих варіантів активізації креди-

тування реального сектору має бути створення 

механізму рефінансування надійних системних 

банків з метою подальшого спрямування цих 

коштів підприємствам реального сектору. Для 

цього необхідна розробка на рівні НБУ переліку 

індикаторів ефективності та механізму контро-

лю реалізації таких схем. Ключовим принципом 

реалізації механізму структурного рефінансу-

вання має стати залежність обсягів та вартості 

кредитів, наданих НБУ комерційним банкам, 

від обсягів та якості кредитів, що надаються 

банками підприємствам реального сектору еко-

номіки;

  посилення захисту майнових прав креди-
торів при ліквідації банків шляхом проведення 

обов’язкових загальних зборів кредиторів, крім 

пов’язаних з банком осіб і структур, створен-

ня комітету кредиторів з наданням йому пра-

ва контролю за діяльністю ліквідатора банку, 

включення до першочергового переліку вимог 

кредиторів фізичних осіб-підприємців на рівні 

з іншими вкладниками;

  внесення змін до Закону «Про банки і бан-
ківську діяльність» у частині встановлення до-
даткової майнової відповідальності власників 
істотної участі банку належним їм майном у 
випадку віднесення банку до категорії непла-
тоспроможних. Це унеможливить поширену в 

Україні практику ухилення від майнової відпо-

відальності фактичних власників проблемних 

банків.
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