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Ðîçãëÿíóòî îñîáëèâîñò³ ôîðìóâàííÿ áàíêàìè ðåñóðñ³â ³ç âèêîðèñòàííÿì áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïå-
ð³â ó ïåðåäêðèçîâèé, êðèçîâèé ³ ï³ñëÿêðèçîâèé ïåð³îäè íà ïðèêëàä³ òàêèõ êðà¿í, ÿê Òà¿ëàíä
(1997—1998) ³ Àðãåíòèíà (2001—2002) òà çä³éñíåíî ïîð³âíÿííÿ ç áàíê³âñüêèì ñåêòîðîì Óêðà¿íè
(2008—2009).

The authors consider the peculiarities of forming banking resources with the use of debt securities on
the example of such countries as Thailand (1997—1998) and Argentina (2001—2002) and compare
those with the banking sector of Ukraine (2008—2009).

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: áàíêè, áàíê³âñüêèé ñåêòîð, áàíê³âñüêà êðèçà, áîðãîâ³ ö³íí³ ïàïåðè, ô³íàíñîâ³
ïîñåðåäíèêè, âàëþòíèé ðèíîê, ôîðìóâàííÿ ðåñóðñ³â.

Êðèçè â áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ ìàþòü äàâíþ ³ñòîð³þ. Òàê, ó Õ²²² ñò. êîðîëü
Àíãë³¿ Åäóàðä III äëÿ ïîêðèòòÿ âèòðàò íà âåäåííÿ â³éíè ³ç Ôðàíö³ºþ îòðèìàâ ó
êðåäèò â³ä áàíê³ð³â Áàðä³ é Ïåðóöö³ 1650 òèñ. çîëîòèõ ôëîðèí³â, ùî íà òîé ÷àñ áó-
ëî åêâ³âàëåíòîì âàðòîñò³ êîðîë³âñòâà. Êîðîëü ïðîãðàâ â³éíó é âèçíàâ ñåáå áàíê-
ðóòîì, ó ðåçóëüòàò³ ÷îãî âñþ Ôëîðåíö³þ îõîïèëà êðèçà, îñê³ëüêè áàíê³ðè òåæ ñòà-
ëè áàíêðóòàìè, à ðàçîì ³ç íèìè ¿õ âêëàäíèêè1. Âò³ì, ÿêùî â ïåð³îä çàðîäæåííÿ
áàíê³âñüêî¿ ñïðàâè êðèçè ìàëè çäåá³ëüøîãî ëîêàëüíèé õàðàêòåð, òî â ì³ðó ¿¿ ðîç-
âèòêó, à òàêîæ óíàñë³äîê ãëîáàë³çàö³¿ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â âîíè íàáóëè ì³æíàðîä-
íèõ ìàñøòàá³â. Íåáåçïåêà êðèç ó áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ ïîâ’ÿçàíà íå ò³ëüêè ç áàí-
êðóòñòâàìè, à é ³ç òèì, ùî ó ñóñï³ëüñòâ³ â ö³ëîìó ôîðìóºòüñÿ íåãàòèâíå ñòàâëåííÿ
äî äàíîãî ñåêòîðó. Çâàæàþ÷è íà òå, ùî áàíêè º îñíîâíèìè ô³íàíñîâèìè ïîñåðåä-
íèêàìè, ÿê³ àêóìóëþþòü çàîùàäæåííÿ íàñåëåííÿ é ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â, íàä-
çâè÷àéíî ãîñòðî ïîñòàº ñàìå ïèòàííÿ äîâ³ðè, é îñîáëèâî çà ïîòðåáè çàëó÷åííÿ
êîøò³â íà òðèâàë³ òåðì³íè. Ïðè÷îìó äîâ³ðà ìàº áóòè ÿê áåçïîñåðåäíüî äî áàí-
ê³âñüêîãî ñåêòîðó, òàê ³ äî âñüîãî ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó êðà¿íè. 

Áàíê³âñüê³ êðèçè äîñë³äæóâàëè ÿê çàðóá³æí³, òàê ³ â³ò÷èçíÿí³ íàóêîâö³, çîêðåìà
Õ.-Ï. Áóðãõîô, Ä. Äàéìîíä, Ï. Ä³áâ³´, À. Äåì³ðãóê-Êóíò, Å. Äåòðàæ³à, Å. Ìåíäîçà,

1
Ëàïøèíà Î. È ðèìëÿí êðèçèñ íå ùàäèë… // Áàíêîâñêîå äåëî â Ìîñêâå. — 1998. — ¹ 11 (47). 

© Âåðñàëü Í.²., Êèð³é Â.Ï., 2009
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Â. Êâàäð³í³, Õ.-Â. Ð³îñ-Ðóë, Í. Ãîðþíîâà, Ï. Ì³íàê³ð, Î. Áàðàíîâñüêèé, Ñ. Íàóìåí-
êîâà, Ñ. Ì³ùåíêî, Í. Øåëóäüêî, À. Øêëÿð2. Áåçïåðå÷íî, â çàçíà÷åíèõ ïðàöÿõ íå
ò³ëüêè ðîçêðèâàþòüñÿ ïðè÷èíè é íàñë³äêè êðèç ó áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³, à é ïðî-
ïîíóþòüñÿ ìîäåë³ ¿õ ïðîãíîçóâàííÿ, êëàñèô³êàö³¿ òîùî. Âîäíî÷àñ âàðòî ï³äêðåñ-
ëèòè, ùî äîñë³äæåííÿ îñîáëèâîñòåé ôîðìóâàííÿ áàíêàìè ðåñóðñíî¿ áàçè ç âèêî-
ðèñòàííÿì áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â â óìîâàõ êðèçè íå çä³éñíþâàëîñÿ, ùî é
îáóìîâëþº àêòóàëüí³ñòü éîãî ïðîâåäåííÿ.

Îòæå, ìåòîþ ñòàòò³ º ç’ÿñóâàííÿ îñîáëèâîñòåé çàïîçè÷åííÿ êîøò³â áàíêàìè ç
âèêîðèñòàííÿì áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ó äîêðèçîâèé, êðèçîâèé ³ ï³ñëÿêðèçîâèé
ïåð³îäè íà ïðèêëàä³ òàêèõ êðà¿í, ÿê Òà¿ëàíä (1997—1998) ³ Àðãåíòèíà (2001—2002),
òà ïðîâåäåííÿ ïàðàëåëåé ³ç áàíê³âñüêèì ñåêòîðîì Óêðà¿íè (2008—2009). 

Áàíê³âñüê³ êðèçè ìàþòü îñîáëèâó ïðèðîäó é íàäçâè÷àéíî íåãàòèâí³ íàñë³ä-
êè, ùî çóìîâëåíî ñïåöèô³êîþ ôóíêö³îíóâàííÿ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó. Òàê, îñòàí-
í³ìè äîñë³äæåííÿìè äîâåäåíî, ùî íàñë³äêîì áàíê³âñüêèõ êðèç º âòðàòà äî 10|%
ð³÷íîãî ÂÂÏ3. Ñèñòåìàòè÷í³ äîñë³äæåííÿ öèõ ÿâèù ðîçïî÷àëèñÿ â 1980-õ. Íà ïî-
÷àòêó 90-õ ðîê³â íà êðèçè â áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ çâåðòàº óâàãó ÌÂÔ, ³ â 1998-ìó
ç’ÿâëÿºòüñÿ îô³ö³éíå âèçíà÷åííÿ áàíê³âñüêî¿ êðèçè ÿê ñèòóàö³¿, êîëè ñïîñòåð³ãà-
ºòüñÿ áàíê³âñüêà ïàí³êà, àáî “âòå÷à” äåïîçèò³â, íåìîæëèâ³ñòü áàíê³â â÷àñíî êîí-
âåðòóâàòè çîáîâ’ÿçàííÿ, à òàêîæ íàáóâàº ïîøèðåííÿ âòðó÷àííÿ äåðæàâè ó ôóíê-
ö³îíóâàííÿ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó.

Òîãî æ ðîêó À. Äåì³ðãóê-Êóíò ³ Å. Äåòðàæ³à çàïðîïîíóâàëè àëüòåðíàòèâíå âè-
çíà÷åííÿ áàíê³âñüêî¿ êðèçè, ÿêå áàçóºòüñÿ íå ò³ëüêè íà ÿê³ñíèõ, à é íà ê³ëüê³ñíèõ
õàðàêòåðèñòèêàõ. Íà ¿õíþ äóìêó, ï³ä áàíê³âñüêîþ êðèçîþ ñë³ä ðîçóì³òè ñèòóàö³þ,
çà ÿêî¿ âèêîíóºòüñÿ ïðèíàéìí³ îäíà ç òàêèõ óìîâ4: 

— ÷àñòêà áåçíàä³éíèõ àêòèâ³â ó çàãàëüí³é ñóì³ àêòèâ³â áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó
ïåðåâèùóº 10|%;

— âèòðàòè íà çä³éñíåííÿ çàõîä³â ³ç îçäîðîâëåííÿ ñèòóàö³¿ â áàíê³âñüêîìó ñåê-
òîð³ ñòàíîâëÿòü á³ëüø í³æ 2|% ÂÂÏ;

2
Burghof H.-P. Eigenkapitalnormen in der Theorie der Finanzintermediation. — Berlin: Duncker

& Humblot, 1998. — S. 43—83; Diamond D., Dybvig P. Bank runs, deposit insurance and liquidity 
// Journal of Political Economy. — 1983. — Vol. 91. — P. 401; Demirguc-Kunt A., Detragiache E. The
determinants of banking crisis in developing and developed countries // IMF Sttaff Papers. — 1998. —
¹ 45. — P. 81—109; Mendoza E.G., Quadrini V., RiRos-Rull J.-V. Financial Integration, Financial
Development and Global Imbalances // Journal of Political Economy . — 2009. — Vol. 117. — 
P. 371—416; Ãîðþíîâà Í.Ï. Ôèíàíñîâûå êðèçèñû íà ðàçâèâàþùèõñÿ ðûíêàõ / Í.Ï. Ãîðþíîâà,
Ï.À. Ìèíàêèð; Èí-ò ýêîí. èññëåä. ÄÂÎ ÐÀÍ. — Ì.: Íàóêà, 2006. — 215 ñ.; Áàðàíîâñüêèé Î.². Ïðåä-
òå÷³ ô³íàíñîâèõ êðèç // Ô³íàíñè Óêðà¿íè. — 2009. — ¹ 3. — Ñ. 3—22; Íàóìåíêîâà Ñ.Â., Ì³ùåíêî Ñ.Â.
Ïðîáëåìè ïîäîëàííÿ íåãàòèâíîãî âïëèâó ãëîáàëüíèõ äèñïðîïîðö³é òà ôîðìóâàííÿ íîâîãî
ãåîô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó // Ô³íàíñè Óêðà¿íè. — 2009. — ¹ 3. — Ñ. 23—36; Øåëóäüêî Í.Ì.,
Øêëÿð À.². Ô³íàíñîâ³ êðèçè íà ðèíêàõ, ùî ðîçâèâàþòüñÿ: òåîðåòè÷í³ é åìï³ðè÷í³ àñïåêòè àíà-
ë³çó // Ô³íàíñè Óêðà¿íè. — 2009. — ¹ 2. — Ñ. 3—21.

3 
Hoggarth G., Reidhill J. Resolution of banking crises: a review: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.

bankofengland.co.uk/publications/fsr/2003/fsr15art6.pdf.
4 
Demirguc-Kunt A., Detragiache E. Çàçíà÷. ïðàöÿ. — P. 90—91.
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— ðåçóëüòàòîì ïðîáëåì ó áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ ñòàº íàö³îíàë³çàö³ÿ çíà÷íî¿
÷àñòêè áàíê³â;

— ìàþòü ì³ñöå ìàñîâå çíÿòòÿ âêëàä³â, çàñòîñóâàííÿ íàäçâè÷àéíèõ çàõîä³â ³ç
áîêó ³íñòèòóò³â ðåãóëþâàííÿ, çàïðîâàäæåííÿ ìåõàí³çì³â äåðæàâíîãî ãàðàíòóâàí-
íÿ äåïîçèò³â.

Â³äïîâ³äíî äî ö³º¿ ìåòîäèêè ïðîòÿãîì 1980—1995 ðîê³â ó ñâ³ò³ ìàëà ì³ñöå 31 áàí-
ê³âñüêà êðèçà, 23 ç ÿêèõ îõîïèëè êðà¿íè, ùî ðîçâèâàþòüñÿ (²íä³þ, Âåíåñóåëó, Íå-
ïàë, ²íäîíåç³þ òà ³í.), à ðåøòà — ðîçâèíóò³ êðà¿íè (²òàë³þ, Øâåö³þ, ²çðà¿ëü, ÑØÀ
òà ³í.). ² ñüîãîäí³ â Óêðà¿í³ íàÿâí³ âñ³ îçíàêè êëàñè÷íî¿ áàíê³âñüêî¿ êðèçè. Òàê,
îáñÿãè ïðîáëåìíèõ êðåäèò³â ó áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ çá³ëüøèëèñÿ ç 18 015 ìëí ãðí
ñòàíîì íà 01.01.2009 äî 36 497 ìëí ãðí íà 01.06.2009, â³äïîâ³äíî ÷àñòêà ïðîáëåì-
íèõ êðåäèò³â ó êðåäèòíîìó ïîðòôåë³ çðîñëà çà ï³âð³÷÷ÿ á³ëüø í³æ óäâ³÷³, ç 2,27|%
äî 4,89|%. 

Ó 15-òè áàíêàõ Óêðà¿íè çàïðîâàäæåíî íå ò³ëüêè òèì÷àñîâ³ àäì³í³ñòðàö³¿, à
é ìîðàòîð³é íà çàäîâîëåííÿ âèìîã êðåäèòîð³â íà ð³çí³ òåðì³íè (òàáë. 1). Ó ö³ëî-
ìó ÷àñòêà àêòèâ³â áàíê³â ³ç òèì÷àñîâîþ àäì³í³ñòðàö³ºþ â àêòèâàõ óñüîãî áàí-
ê³âñüêîãî ñåêòîðó ñòàíîâèòü 8,5|%, â³äïîâ³äíî ÷àñòêà äåïîçèò³â öèõ áàíê³â ó çà-
ãàëüíîìó îáñÿç³ êîøò³â ô³çè÷íèõ îñ³á ó áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ ïåðåâèùóº 15|%,
ùî º íàäçâè÷àéíî çàãðîçëèâèì. Ó òàáë. 1 äàí³ ùîäî àêòèâ³â ³ äåïîçèò³â íàâåäå-
íî ñòàíîì íà 01.03.2009 ó çâ’ÿçêó ç òèì, ùî íàäàë³ äåÿê³ áàíêè ïðèïèíèëè íà-
äàâàòè íåîáõ³äíó ³íôîðìàö³þ. Ó 2009 ðîö³ óðÿä êðà¿íè ïðèéíÿâ ð³øåííÿ ïðî íà-
ö³îíàë³çàö³þ òðüîõ ³ç ï’ÿòíàäöÿòè áàíê³â, ÿê³ ïîñòðàæäàëè âíàñë³äîê êðèçîâî¿
ñèòóàö³¿. Òàêèì ÷èíîì, äåðæàâà ñòàíå âëàñíèöåþ 99,97|% àêö³é ÂÀÒ “Ðîäîâ³ä
Áàíê”, 99,94|% àêö³é ÀÊÁ “Êè¿â” ³ 84,21|% àêö³é ÂÀÒ ÀÁ “Óêðãàçáàíê”. Çàãàëü-
íèé îáñÿã âêëàäåíü äåðæàâè â ö³ áàíêè ñòàíîâèòèìå 9,57 ìëðä ãðí. Íà 01.06.2009
ÂÀÒ ÀÁ “Óêðãàçáàíê” ïîñ³äàâ 17-å ì³ñöå çà âåëè÷èíîþ àêòèâ³â (áëèçüêî 12 100 ìëí
ãðí), à îáñÿã äåïîçèò³â ô³çè÷íèõ îñ³á ó íüîìó ñòàíîâèâ áëèçüêî 4100 ìëí ãðí;
â³äïîâ³äíî ÂÀÒ “Ðîäîâ³ä Áàíê” — 18-å ì³ñöå (9547,31 ìëí ãðí), ìàþ÷è äåïîçèòè
ô³çè÷íèõ îñ³á íà ñóìó 2596,532 ìëí ãðí; ÀÊÁ “Êè¿â” — 38-å ì³ñöå (3624,21 ìëí
ãðí) ³ç îáñÿãîì äåïîçèò³â ô³çè÷íèõ îñ³á 2135,703 ìëí ãðí. Çàãàëîì ÷àñòêà àêòè-
â³â öèõ áàíê³â ó àêòèâàõ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó ñòàíîâèòü 2,7|%, à äåïîçèò³â ô³çè÷-
íèõ îñ³á — 4,6|%.

Ïàí³êà âêëàäíèê³â çàâäàëà ñèëüíîãî óäàðó áàíê³âñüêîìó ñåêòîðó â æîâòí³ —
ëèñòîïàä³ 2008 ðîêó: çà öåé ÷àñ áóëî âèëó÷åíî 32 417,6 ìëí ãðí. Ó çâ’ÿçêó ç öèì
11.10.2008 áóëî ïðèéíÿòî Ïîñòàíîâó Ïðàâë³ííÿ ÍÁÓ “Ïðî äîäàòêîâ³ çàõîäè ùîäî
ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â” ¹ 319, ÿêîþ îáìåæåíî çä³éñíåííÿ àêòèâíèõ îïåðàö³é ó îáñÿ-
ãàõ, äîñÿãíóòèõ êîæíèì ³ç íèõ íà öþ äàòó. Òå ñàìå ñòîñóâàëîñÿ é íàäàííÿ êðåäè-
ò³â ó ³íîçåìí³é âàëþò³ êîíòðàãåíòàì, ÿê³ íå ìàþòü âàëþòíî¿ âèðó÷êè. Ç ìåòîþ ïðè-
ïèíåííÿ ïàí³êè âêëàäíèê³â áàíêàì áóëî äîðó÷åíî ïðîâåäåííÿ ðîç’ÿñíþâàëüíî¿
ðîáîòè ç³ ñâî¿ìè êë³ºíòàìè. Âîäíî÷àñ ó ÇÌ² ç’ÿâèëàñÿ ³íôîðìàö³ÿ ïðî òå, ùî ÍÁÓ
çàïðîâàäèâ øåñòèì³ñÿ÷íèé ìîðàòîð³é íà äîñòðîêîâå çíÿòòÿ êîøò³â. Â³äñóòí³ñòü
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òàêî¿ ïðÿìî¿ íîðìè â Ïîñòàíîâ³ ÍÁÓ ïîÿñíþºòüñÿ òèì, ùî çã³äíî ç Öèâ³ëüíèì
êîäåêñîì âêëàäíèê ìàº ïðàâî çàáðàòè ñâ³é äåïîçèò äîñòðîêîâî.

Ó çâ’ÿçêó ç íàäçâè÷àéíî ñêëàäíîþ ñèòóàö³ºþ íà âàëþòíîìó ðèíêó áóëî âè-
çíà÷åíî ãðàíè÷íå â³äõèëåííÿ ì³æ êóðñîì êóï³âë³ é ïðîäàæó ãîò³âêîâî¿ ³íîçåìíî¿
âàëþòè â ðîçì³ð³ 5|%. Àáè ïðèçóïèíèòè ïàí³êó âêëàäíèê³â, ÍÁÓ ³í³ö³þâàâ ï³äâè-
ùåííÿ ñóìè â³äøêîäóâàííÿ çà âêëàäàìè íàñåëåííÿ ³ç 50 òèñ. ãðí äî 150 òèñ. ãðí
(ïîïåðåäíüî ââàæàëè çà ïîòð³áíå ï³äâèùèòè äî 200 òèñ. ãðí), ùî áóëî çàêð³ïëåíî
â³äïîâ³äíèìè çì³íàìè â³ä 31.10.2008 äî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî Ôîíä ãàðàíòóâàííÿ
âêëàä³â ô³çè÷íèõ îñ³á”5. Íåçâàæàþ÷è íà çä³éñíåí³ çàõîäè, çà ñ³÷åíü — òðàâåíü äå-
ïîçèòí³ ïîðòôåë³ áàíê³â ñêîðîòèëèñÿ ùå íà 12,5|%, àáî íà 44 684,5 ìëí ãðí, ó ò. ÷.
äåïîçèòè ô³çè÷íèõ îñ³á — íà 10,1|%, àáî 21 716,5 ìëí ãðí. Íàâåäåíà ñòàòèñòèêà
ñâ³ä÷èòü ïðî ïåâíó ñòàá³ë³çàö³þ â áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³, îäíàê íå ïðî â³äíîâëåí-
íÿ äîâ³ðè äî íüîãî. 

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî íàâåäåíà âèùå ìåòîäèêà âèçíà÷åííÿ íàÿâíîñò³ áàíê³âñü-
êî¿ êðèçè ìàº ïåâí³ íåäîë³êè, çîêðåìà â ò³é ÷àñòèí³, ùî ìàº íàñë³äêîâèé, à íå ïî-
ïåðåäæóâàëüíèé õàðàêòåð. Êðèçà ³äåíòèô³êóºòüñÿ âæå òîä³, êîëè ôàêòè÷íî º î÷å-
âèäíîþ. Ó çâ’ÿçêó ç öèì ó 2003 ðîö³ Þ. Õàãåí ³ Ò. Õî çàïðîïîíóâàëè íîâèé ï³äõ³ä
äî âèçíà÷åííÿ íàÿâíîñò³ áàíê³âñüêî¿ êðèçè íà îñíîâ³ ³íäåêñó çâóæåííÿ (ñòèñêàí-
íÿ) ãðîøîâîãî ðèíêó6, ÿêèé ìîæå â³äîáðàæàòè ïåðåâèùåííÿ ïîïèòó ë³êâ³äíîñò³
íà öüîìó ðèíêó òà ðîçðàõîâóºòüñÿ çà ôîðìóëîþ:

äå y — â³äíîøåííÿ êðåäèò³â, íàäàíèõ öåíòðàëüíèì áàíêîì êîìåðö³éíèì áàíêàì,
äî áàíê³âñüêèõ äåïîçèò³â;

r — ñòàâêà íà ãðîøîâîìó ðèíêó â ðåàëüíîìó âèðàç³.
Â ðàç³ ÿêùî çíà÷åííÿ ³íäåêñó ïåðåâèùóº 98,5 ïðîöåíòèëÿ, ìàº ì³ñöå áàí-

ê³âñüêà êðèçà. Òàêîæ, êîëè ñïîñòåð³ãàºòüñÿ òåíäåíö³ÿ äî çðîñòàííÿ ³íäåêñó, º âè-
ñîêà éìîâ³ðí³ñòü íàñòàííÿ áàíê³âñüêî¿ êðèçè. 

Âò³ì, öÿ ìåòîäèêà òàêîæ ìàº íåäîë³êè, çîêðåìà â ÷àñòèí³ îáðîáêè äàíèõ.
Ïåðåäóñ³ì àâòîðè íå÷³òêî âèçíà÷àþòü ñòàâêó íà ãðîøîâîìó ðèíêó. Öå ìîæå áóòè
îáë³êîâà ñòàâêà, ñòàâêà çà äåïîçèòàìè, ñòàâêà íà ì³æáàíê³âñüêîìó ðèíêó òîùî. Òå
ñàìå ñòîñóºòüñÿ äåïîçèò³â: º äåïîçèòè ô³çè÷íèõ îñ³á, þðèäè÷íèõ îñ³á, ñóêóïí³ òî-
ùî. ² öå, áåçóìîâíî, ïåâíèì ÷èíîì ñïîòâîðþº çíà÷åííÿ äàíîãî ³íäåêñó. Äëÿ ðîç-
ðàõóíêó ³íäåêñó çâóæåííÿ ãðîøîâîãî ðèíêó äëÿ Óêðà¿íè çà âèñõ³äí³ çíà÷åííÿ ìè
îáðàëè ñåðåäíüîçâàæåíó ñòàâêó ÊIACR, îáñÿãè öåíòðàë³çîâàíèõ ðåñóðñ³â, íàäàíèõ
ÍÁÓ êîìåðö³éíèì áàíêàì, äåïîçèòè ô³çè÷íèõ îñ³á çà äâà ïåð³îäè: ïåðåäêðèçîâèé

   ,
 

 
   

y r
²

y r

5
Ïðî Ôîíä ãàðàíòóâàííÿ âêëàä³â ô³çè÷íèõ îñ³á: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 20.09.2001 ¹ 2740-²²²

// ÂÂÐ. — 2002. — ¹ 5. — Ñò. 30.
6

Hagen J. von, Ho T. Money Market Pressure and the Determinants of Banking Crises / Center
for European Integration Studies. — University of Bonn, 2003. — Ð. 4.
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(01.02.2008 — 29.02.2008) òà êðèçîâèé (01.11.2008 — 31.11.2008). Çíà÷åííÿ ³íäåêñó
â ïåðåäêðèçîâèé ïåð³îä ñòàíîâèëî áëèçüêî íóëÿ, à ó êðèçîâèé — 2,82. Òàêèì ÷è-
íîì, ìàºìî òåíäåíö³þ äî çðîñòàííÿ ³íäåêñó, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî ðîçãîðòàííÿ êðèçè.

Ñàìå òîìó ìè ââàæàºìî, ùî äî ïðîáëåìè ³äåíòèô³êàö³¿ áàíê³âñüêî¿ êðèçè íå-
îáõ³äíî ï³äõîäèòè á³ëüø ãíó÷êî. ² öåé ï³äõ³ä, íà íàøó äóìêó, äîñèòü ÷³òêî ñôîð-
ìóëüîâàíî â îäí³é ³ç îñòàíí³õ ïðàöü ³ç ö³º¿ ïðîáëåìàòèêè, äå âæå éäåòüñÿ ïðî ñèñ-
òåìíó áàíê³âñüêó êðèçó, êîòðà âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ñèòóàö³ÿ, êîëè ìàº ì³ñöå çíà÷íà
ê³ëüê³ñòü äåôîëò³â ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ ³ êîðïîðàö³é, òîáòî á³ëüø³ñòü ³ç íèõ íå ìî-
æóòü â÷àñíî âèêîíóâàòè óêëàäåí³ êîíòðàêòè, çîêðåìà êðåäèòí³, ùî ïðèçâîäèòü äî
âè÷åðïàííÿ áàíê³âñüêîãî êàï³òàëó. Òàêà ñèòóàö³ÿ ìîæå ñóïðîâîäæóâàòèñÿ çíèæåí-
íÿì ö³í àêòèâ³â (âàðòîñò³ àêö³é, íåðóõîìîñò³ òîùî), ð³çêèì çðîñòàííÿì ïðîöåíò-
íèõ ñòàâîê ³ çì³íàìè â ïîòîêàõ êàï³òàëó âíàñë³äîê ïàí³êè âêëàäíèê³â7. Çã³äíî ç äà-
íèì äîñë³äæåííÿì çà ïåð³îä 1970—2007 ðîê³â ñòàëîñÿ 124 ñèñòåìí³ áàíê³âñüê³
êðèçè, çîêðåìà â äîñë³äæóâàíèõ íàìè Àðãåíòèí³ é Òà¿ëàíä³. Ïðè÷îìó â äåÿêèõ
êðà¿íàõ áàíê³âñüê³ êðèçè ïðîòÿãîì çàçíà÷åíîãî ïåð³îäó â³äáóâàëèñÿ äåê³ëüêà ðàç³â
³ç íåâåëèêîþ ïåðåðâîþ. Íàïðèêëàä, äâ³÷³ âîíè ñïîñòåð³ãàëèñÿ â òàêèõ êðà¿íàõ, ÿê
Áðàçèë³ÿ, Áîë³â³ÿ, ×èë³, Êîëóìá³ÿ, Êîñòà Ð³êà, Ãâ³íåÿ, Êåí³ÿ, Ìåêñèêà, Ô³ë³ïï³-
íè, Òà¿ëàíä, Òóðå÷÷èíà, ÑØÀ, Êàìåðóí, ×àä, Öåíòðàëüíî-Àôðèêàíñüêà Ðåñïóá-
ë³êà, òà ÷îòèðè ðàçè, çîêðåìà, â Àðãåíòèí³ é Êîíãî8. 

Çâè÷àéíî, á³ëüø³ñòü êðèç ìàëè ì³ñöå ó êðà¿íàõ, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, ç³ ñëàáêè-
ìè áàíê³âñüêèìè ñåêòîðàìè, àëå æ ó á³ëüøîñò³ ç íèõ áóëî âæèòî ñïåö³àëüíèõ çà-
õîä³â äëÿ çì³öíåííÿ áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó é ðåãóëþâàííÿ, â ò. ÷. çà ðåêîìåíäàö³-
ÿìè ÌÂÔ ³ Áàçåëüñüêîãî êîì³òåòó. Ïðîòå ö³ çàõîäè íå çàïîá³ãëè âèíèêíåííþ
íîâèõ êðèç, ÿê³ ìàëè ùå á³ëüø³ ìàñøòàáè ó çâ’ÿçêó ç ³íòåãðàö³éíèìè ïðîöåñàìè. 

Ââàæàºòüñÿ, é íåáåçï³äñòàâíî, ùî êðèçè îñòàíí³õ ðîê³â ïîâ’ÿçàí³ ç ïðèïëèâîì
³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, ÿê³ ìàëè çäåá³ëüøîãî ñïåêóëÿòèâíèé õàðàêòåð. Îñîáëèâ³ñòþ
òàêèõ ³íâåñòèö³é º ¿õ âèñîêà âîëàòèëüí³ñòü, òîáòî íàâ³òü çà íåâåëèêèõ çì³í ó ïðî-
öåíòíèõ ñòàâêàõ, âàëþòíèõ êóðñàõ, ìàêðîåêîíîì³÷í³é ïîë³òèö³ äåðæàâè çàãàëîì ³ñ-
íóº çàãðîçà ¿õ âèëó÷åííÿ ó çíà÷íèõ îáñÿãàõ. Äëÿ çàïîá³ãàííÿ öèì ïðîöåñàì äåðæà-
âà ìîæå âäàâàòèñÿ äî ð³çíîìàí³òíèõ çàõîä³â, ÿê³, îäíàê, ó çâ’ÿçêó ç íåäîñòàòí³ìè
îáñÿãàìè ðåñóðñ³â ìîæóòü ïðèçâåñòè äî ùå á³ëüøîãî çàãîñòðåííÿ ñèòóàö³¿, ùî ïðî-
ÿâèòüñÿ ó âè÷åðïàíí³ çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â, çðîñòàíí³ äåðæàâíîãî áîðãó, íàñàì-
ïåðåä çîâí³øíüîãî, òîùî. Ñàìå òîìó òàêèì âàæëèâèì â óìîâàõ êðèçè º ïðîâåäåí-
íÿ çâàæåíî¿ é óçãîäæåíî¿ ïîë³òèêè âñ³õ ã³ëîê âëàäè.

Ðîçãëÿíåìî áàíê³âñüê³ êðèçè â Àðãåíòèí³ é Òà¿ëàíä³, îñê³ëüêè âîíè áóëè íàé-
ïîêàçîâ³øèìè ïðîòÿãîì îñòàíí³õ äåñÿòèð³÷. Ïðîâ³âøè ïàðàëåë³ ç óêðà¿íñüêèìè ðå-
àë³ÿìè, çìîæåìî ñïðîãíîçóâàòè, ÿê ô³íàíñîâà êðèçà âïëèíå íà ìîæëèâ³ñòü áàíê³â

7
Laeven L., Valencia F. Systemic Banking Crises: A New Database // IMF Working Paper. —

2008. — ¹ 224. — Ð. 5.
8

Òàì ñàìî. — Ð. 50—55.
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çàëó÷àòè êîøòè ç äîïîìîãîþ áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Ïî÷íåìî ç³ ñòàíó ô³íàíñî-
âîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áàëàíñó êðà¿íè, íà ÿêîìó â³äîáðàæàþòüñÿ âñ³ îïåðàö³¿, â
ðåçóëüòàò³ êîòðèõ â³äáóâàºòüñÿ ïåðåõ³ä ïðàâ âëàñíîñò³ íà çîâí³øí³ ô³íàíñîâ³ àêòè-
âè òà âèìîãè êðà¿íè, àáî, ³íøèìè ñëîâàìè, âèíèêíåííÿ é ïîãàøåííÿ ô³íàíñîâèõ
çîáîâ’ÿçàíü ì³æ ðåçèäåíòàìè é íåðåçèäåíòàìè. Ô³íàíñîâèé ðàõóíîê ïîä³ëÿºòüñÿ
íà äâ³ êëàñèô³êàö³éí³ ãðóïè, ùî îõîïëþþòü îïåðàö³¿ ç ô³íàíñîâèìè àêòèâàìè òà ç
ô³íàíñîâèìè çîáîâ’ÿçàííÿìè, ÿê³, ó ñâîþ ÷åðãó, ïîä³ëÿþòüñÿ íà òðè ôóíêö³îíàëü-
í³ êàòåãîð³¿: ïðÿì³, ïîðòôåëüí³ òà ³íø³ ³íâåñòèö³¿. Äî ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â íàëåæàòü
³ ðåçåðâí³, êîòð³ âêëþ÷àþòü çîâí³øí³ àêòèâè êðà¿íè, ùî ïåðåáóâàþòü ï³ä êîíòðî-
ëåì îðãàí³â ãðîøîâî-êðåäèòíîãî ðåãóëþâàííÿ òà â áóäü-ÿêèé ÷àñ ìîæóòü áóòè âè-
êîðèñòàí³ äëÿ ïðÿìîãî ô³íàíñóâàííÿ äåô³öèòó ïëàò³æíîãî áàëàíñó àáî äëÿ çä³éñ-
íåííÿ ³íòåðâåíö³é íà âàëþòíîìó ðèíêó ç ìåòîþ ï³äòðèìêè êóðñó íàö³îíàëüíî¿
âàëþòè. Äî ðåçåðâíèõ àêòèâ³â çàðàõîâóþòü ìîíåòàðíå çîëîòî, ñïåö³àëüí³ ïðàâà çà-
ïîçè÷åííÿ, ðåçåðâíó ïîçèö³þ ó ÌÂÔ, àêòèâè â ³íîçåìí³é âàëþò³, ùî ñêëàäàþòüñÿ
ç ãîò³âêîâèõ êîøò³â, äåïîçèò³â, ö³ííèõ ïàïåð³â òà ³íøèõ âèìîã9. 

Êðèçà â Òà¿ëàíä³ áóëà ñêëàäîâîþ ÷àñòèíîþ âåëèêî¿ êðèçè â àç³éñüêèõ êðà¿íàõ
1997—1998 ðîê³â. Âàðòî çàçíà÷èòè, ùî äî 1997-ãî åêîíîì³÷íà ñèòóàö³ÿ â Òà¿ëàíä³
áóëà ñòàá³ëüíîþ. Ñòàí ô³íàíñîâîãî ðàõóíêó ñâ³ä÷èâ ïðî çðîñòàííÿ çàö³êàâëåíîñ-
ò³ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â äî åêîíîì³êè êðà¿íè, ùî äàâàëî çìîãó óòðèìóâàòè êóðñ íà-
ö³îíàëüíî¿ âàëþòè íà ñòàá³ëüíîìó ð³âí³ — 25 òà¿ëàíäñüêèõ áàò³â çà äîëàð ÑØÀ.
Âò³ì, óíàñë³äîê çíà÷íîãî â³äòîêó êàï³òàëó òà ïàí³êè ³íâåñòîð³â ó 1997 ðîö³ ó êðà¿-
í³ âæå áóëî â³ä’ºìíå ñàëüäî ô³íàíñîâîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áàëàíñó. Öå ñïðè-
÷èíèëî äåâàëüâàö³þ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè, ÿêà çà ð³ê ïîäåøåâøàëà ìàéæå âäâ³÷³
(ðèñ. 1). Äî òîãî æ ïî÷àëîñÿ çíèæåííÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ, ùîð³÷íèé òåìï çðîñòàí-
íÿ ÿêîãî äî 1997-ãî ñòàíîâèâ ó ñåðåäíüîìó 9|% (ðèñ. 2). 

Ó 1997 ðîö³ ïàä³ííÿ íàö³îíàëüíîãî ÂÂÏ ñòàíîâèëî 1,4|%, à â 1998-ìó —
10,5|%, ùî, çâè÷àéíî, íåãàòèâíî âïëèíóëî íà ôóíêö³îíóâàííÿ áàíê³âñüêîãî ñåê-
òîðó, çîêðåìà, âèíèêëà ïðîáëåìà ç ôîðìóâàííÿì áàíêàìè ðåñóðñ³â ³ç âèêîðèñòàí-
íÿì áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ÿê íà âíóòð³øíüîìó (âíóòð³øí³ áîðãîâ³ ö³íí³ ïàïå-
ðè), òàê ³ íà çîâí³øíüîìó (çîâí³øí³ áîðãîâ³ ö³íí³ ïàïåðè) ðèíêàõ (ðèñ. 3).

Äî 1998 ðîêó çàïîçè÷åííÿ òà¿ëàíäñüêèõ áàíê³â ³ç âèêîðèñòàííÿì áîðãîâèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â ïåðåáóâàëè ïðèáëèçíî íà ñòàá³ëüíîìó ð³âí³. Íàñë³äêè êðèçè îñîá-
ëèâî ÷³òêî ïðîÿâèëèñÿ ëèøå ó 2001-ìó, êîëè îáñÿãè çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü çìåí-
øèëèñÿ ìàéæå íà 25|%. Öÿ òåíäåíö³ÿ ñïîñòåð³ãàëàñÿ é íàñòóïíîãî ðîêó, ï³ñëÿ ÿêî-
ãî â³äáóëîñÿ íåçíà÷íå çðîñòàííÿ. 

Ïîêàçîâîþ º òàêîæ áàíê³âñüêà êðèçà â Àðãåíòèí³, ÿêà òåæ ìàº áàãàòî ñï³ëü-
íîãî ç íèí³øíüîþ êðèçîþ â Óêðà¿í³. Æîðñòê³ îáìåæåííÿ íà çíÿòòÿ êîøò³â ³ç áàí-
ê³âñüêèõ ðàõóíê³â (íå á³ëüøå 400 äîë. ÑØÀ íà ì³ñÿöü) òà ïðèìóñîâà êîíâåðòàö³ÿ

9
Ìåòîäè÷íèé êîìåíòàð: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bank.gov.ua/Balance/commen-

tary.htm.
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äîëàðîâèõ âíåñê³â ó ïåñî çàïîá³ãëè ìàñîâèì áàíêðóòñòâàì áàíê³â, àëå âèêëèêàëè
îáóðåííÿ øèðîêèõ ìàñ íàñåëåííÿ, ÿê³ âòðàòèëè íå ò³ëüêè çíà÷íó ÷àñòèíó ñâî¿õ çà-
îùàäæåíü, à é ìîæëèâ³ñòü äîñòóïó äî ¿õ íåçíà÷íèõ çàëèøê³â. Òàêèì ÷èíîì, áàí-
êè âèÿâèëèñÿ ãîëîâíîþ ì³øåííþ ó÷àñíèê³â äåìîíñòðàö³é ïðîòåñòó, ùî îõîïèëè
Àðãåíòèíó.
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Ô³íàíñîâèé ðàõóíîê ïëàò³æíîãî áàëàíñó, ìëðä äîë. ÑØÀ

Îô³ö³éíèé êóðñ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè (òà¿ëàíäñüêèõ áàò³â çà äîëàð ÑØÀ)

Äæåëåëà: Thailand Economy: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.cia.gov/library/publications/the-
world-factbook/geos/TH.html; Balance of Payments: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. —http://www2.bot.or.th/sta-
tistics/ReportPage.aspx?reportID=63&language=eng.

Ðè ñ. 1. Äèíàì³êà ô³íàíñîâîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áàëàíñó Òà¿ëàíäó òà êóðñó
íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, 1997—2008 ðîêè
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Äæåðåëî: Thailand GDP: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.indexmundi.com/thailand
/gdp_real_growth_rate.html.

Ðè ñ. 2. Òåìïè çðîñòàííÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ ó Òà¿ëàíä³ â 1997—2008 ðîêàõ,|%
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Ó äîêðèçîâèé ïåð³îä åêîíîì³êà êðà¿íè áóëà äîñèòü ñòàá³ëüíîþ. Òàê, äî 2001 ðî-
êó ô³íàíñîâèé ðàõóíîê ïëàò³æíîãî áàëàíñó ìàâ äîäàòíå çíà÷åííÿ, à êóðñ íàö³î-
íàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³ ïåðåáóâàâ íà ð³âí³ 1 ïåñî çà 1 äîëàð ÑØÀ. Îäíàê ó
2001-ìó, ç ïîã³ðøåííÿì ñòàíó ô³íàíñîâîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áàëàíñó (ìàâ
â³ä’ºìíå çíà÷åííÿ), àðãåíòèíñüêà âàëþòà ïîäåøåâøàëà ìàéæå âòðè÷³ (ðèñ. 4).

Óñå öå ïðèñêîðèëî ïàä³ííÿ ÂÂÏ Àðãåíòèíè, òåìïè ÿêîãî â 1999 ðîö³ ñòàíî-
âèëè 3,4|%, ó 2000-ìó — 0,8|%, ó 2001-ìó — 4,4|%, ó 2002-ìó — 10,9|% (ðèñ. 5). Çðî-
ñòàííÿ åêîíîì³êè â³äíîâèëîñÿ ëèøå ïî÷èíàþ÷è ³ç 2003 ðîêó.

Ñàìå íåãàòèâí³ òåíäåíö³¿ íà ìàêðîð³âí³ ïðèçâåëè äî ïðîáëåì ó áàíê³âñüêîìó
ñåêòîð³. Çîêðåìà, ç 1999 ðîêó áóëî îáìåæåíî äîñòóï äî ðåñóðñ³â, ÿê³ çàëó÷àëèñÿ
áàíêàìè øëÿõîì âèïóñêó áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ÿê íà âíóòð³øíüîìó, òàê ³ íà
çîâí³øíüîìó ðèíêàõ (ðèñ. 6). 

Îñîáëèâî ïîì³òíî çìåíøèëàñÿ àêòèâí³ñòü ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â, ÿê³ íàìàãàëè-
ñÿ âêëàäàòè êîøòè â áîðãîâ³ ö³íí³ ïàïåðè ç íåçíà÷íèìè ðèçèêàìè. Íàéíèæ÷èé ð³-
âåíü ¿õ ³íòåðåñó äî çîâí³øí³õ áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â àðãåíòèíñüêèõ áàíê³â çàô³ê-
ñîâàíî ó 2003 ðîö³ (1,3 ìëðä äîë. ÑØÀ, ùî â 4 ðàçè ìåíøå, í³æ ó 1998-ìó), òîáòî
÷åðåç äåê³ëüêà ðîê³â ï³ñëÿ íàñòàííÿ êðèçè. Ñõîæà ñèòóàö³ÿ ñïîñòåð³ãàëàñÿ é ó Òà¿-
ëàíä³. Çàïîçè÷åííÿ íà âíóòð³øíüîìó ðèíêó òàêîæ äîñÿãëè ñâîãî íàéíèæ÷îãî çíà-
÷åííÿ ó 2003 ðîö³ — 3,8 ìëðä äîë. ÑØÀ, ùî ìàéæå âäâ³÷³ ìåíøå, í³æ ó 1998-ìó. 
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Äæåðåëà: BIS Quarterly Review, August 1997: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.org/publ
/r_qt9708.htm; BIS Quarterly Review, November 1998: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. —http://www.bis.org/publ
/r_qt9811.htm; BIS Quarterly Review, June 2000: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.org/publ
/r_qt0006.htm; BIS Quarterly Review, September 2002: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.org/publ
/qtrpdf/r_qt0209.htm; BIS Quarterly Review, September 2004: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.org
/publ/qtrpdf/r_qt0409.htm; BIS Quarterly Review, December 2006: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.
org/publ/qtrpdf/r_qt0612.htm; BIS Quarterly Review, March 2009: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.org
/publ/qtrpdf/r_qt0903.htm.

Ðèñ. 3. Äèíàì³êà îáñÿã³â íåïîãàøåíèõ âíóòð³øí³õ ³ çîâí³øí³õ áîðãîâèõ ö³ííèõ
ïàïåð³â áàíê³â Òà¿ëàíäó ïðîòÿãîì 1997—2008 ðîê³â, ìëðä äîë. ÑØÀ
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Äæåðåëî: Argentina GDP: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.indexmundi.com/argentina
/gdp_real_growth_rate.html.

Ðè ñ. 5. Òåìïè çðîñòàííÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ ó Àðãåíòèí³ â 1997—2008 ðîêàõ,|%
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Îô³ö³éíèé êóðñ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè (ïåñî çà äîëàð ÑØÀ)

Äæåðåëà: Argentina Economy: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.cia.gov/library/publications
/the-world-factbook/geos/AG.html; Balanza de pagos: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.indec.gov.ar
/nuevaweb/; Balanza de pagos Argentina: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.econlink.com.ar/economia 
/balanzadepagos/argentina/balanzadepagos.shtml.

Ðè ñ. 4. Äèíàì³êà ô³íàíñîâîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áàëàíñó Àðãåíòèíè 
òà êóðñó íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, 1997—2008 ðîêè

versal_kiriy-9.qxp  20.10.2009  10:39  Page 80



81“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 10’2009

Áàíê³âñüêà ñïðàâà

Áàíê³âñüêà êðèçà â Óêðà¿í³ ðîçïî÷àëàñÿ âîñåíè 2008 ðîêó. Äî öüîãî ïðîòÿãîì
òðüîõ ðîê³â ô³íàíñîâèé ðàõóíîê ïëàò³æíîãî áàëàíñó ìàâ äîäàòíå çíà÷åííÿ, òîìó é
íàö³îíàëüíà âàëþòà áóëà ñòàá³ëüíîþ. Îäíàê ó ïåðøîìó êâàðòàë³ 2009 ðîêó çíà÷åííÿ
ô³íàíñîâîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áàëàíñó ³ñòîòíî ñêîðîòèëîñÿ, ùî ñïðè÷èíèëî äå-
âàëüâàö³þ ãðèâí³, ÿêà çíåö³íèëàñÿ ìàéæå âäâ³÷³ (ðèñ. 7). Óñå öå äóæå ñõîæå íà òå, ùî
â³äáóâàëîñÿ â Àðãåíòèí³ é Òà¿ëàíä³. 

Äëÿ ïîäàëüøîãî ïîð³âíÿííÿ âàðòî ðîçãëÿíóòè òåìïè çðîñòàííÿ ÂÂÏ â Óêðà¿-
í³. Òàê, äî 2008 ðîêó ñïîñòåð³ãàëîñÿ äîñèòü ñòàá³ëüíå çðîñòàííÿ ÂÂÏ — ó ñåðåä-
íüîìó íà 10|% çà ð³ê. Àëå ó 2008-ìó ñèòóàö³ÿ ïîã³ðøèëàñÿ: çðîñòàííÿ ðåàëüíîãî
ÂÂÏ ñòàíîâèëî ëèøå 2,1|% ïîð³âíÿíî ç ïîïåðåäí³ì ðîêîì (ðèñ. 8).

ßêùî ïîð³âíÿòè ö³ äàí³ ³ç öèôðàìè ïî Òà¿ëàíäó é Àðãåíòèí³, ïîáà÷èìî ñõîæ³
òåíäåíö³¿: ï³ñëÿ çíà÷íèõ òåìï³â çðîñòàííÿ ÂÂÏ â³äáóâàºòüñÿ àáî ¿õ çíèæåííÿ, àáî
âçàãàë³ ïàä³ííÿ ÂÂÏ. Òàê, ó 2008 ðîö³ òåìïè çðîñòàííÿ ÂÂÏ çíèçèëèñÿ ìàéæå
âòðè÷³ ïîð³âíÿíî ç ïîïåðåäí³ì ðîêîì. Çà àíàëîã³ºþ ó 2009 ðîö³ ìàº áóòè çàô³êñî-
âàíå ïàä³ííÿ ÂÂÏ ùî ñâ³ä÷èòèìå ïðî ñåðéîçí³ ïðîáëåìè â åêîíîì³ö³ êðà¿íè, à
îòæå, é ó ¿¿ áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³. Öå, ó ñâîþ ÷åðãó, âïëèíå íà çäàòí³ñòü áàíê³â ôîð-
ìóâàòè ðåñóðñè øëÿõîì âèïóñêó áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ïðî ùî ñâ³ä÷àòü äàí³ çà
2008 ð³ê (ðèñ. 9).
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Äæåðåëà: BIS Quarterly Review, August 1997: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.org/publ
/r_qt9708.htm; BIS Quarterly Review, November 1998: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.org/publ
/r_qt9811.htm; BIS Quarterly Review, June 2000: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.org/publ
/r_qt0006.htm; BIS Quarterly Review, September 2002: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.org/publ
/qtrpdf/r_qt0209.htm; BIS Quarterly Review, September 2004: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.org/publ
/qtrpdf/r_qt0409.htm; BIS Quarterly Review, December 2006: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.org/publ
/qtrpdf/r_qt0612.htm; BIS Quarterly Review, March 2009: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.bis.org
/publ/qtrpdf/r_qt0903.htm.

Ðèñ. 6. Äèíàì³êà îáñÿã³â íåïîãàøåíèõ âíóòð³øí³õ ³ çîâí³øí³õ áîðãîâèõ ö³ííèõ
ïàïåð³â áàíê³â Àðãåíòèíè ïðîòÿãîì 1997—2008 ðîê³â, ìëðä äîë. ÑØÀ
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Äæåðåëî: http://www.ukrstat.gov.ua.

Ðè ñ. 8. Òåìïè çðîñòàííÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ â Óêðà¿í³ ïðîòÿãîì 1997—2008 ðîê³â,|%
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Êóðñ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè (ãðèâåíü çà îäèí äîëàð ÑØÀ)

Äæåðåëà: Ïëàò³æíèé áàëàíñ ³ çîâí³øí³é áîðã Óêðà¿íè çà 2008 ð.: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. —
http://www.bank.gov.ua/Publication/Of_vydan/BALANS/PB_2008.pdf; Áþëåòåíü Íàö³îíàëüíîãî
áàíêó Óêðà¿íè. — 2009. — ¹ 4.

Ðèñ. 7. Äèíàì³êà ô³íàíñîâîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áàëàíñó Óêðà¿íè òà êóðñó
íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, 1997—2008 ðîêè
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Îáñÿãè êîøò³â, çàïîçè÷åíèõ óêðà¿íñüêèìè áàíêàìè ³ç äîïîìîãîþ áîðãîâèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â, ìàëè ïîñò³éíó òåíäåíö³þ äî çðîñòàííÿ ïî÷èíàþ÷è ç 2003 ðîêó. 
Ó 2008-ìó îáñÿãè çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü áàíê³â ñêîðîòèëèñÿ ìàéæå âäâ³÷³. Òàêà ñè-
òóàö³ÿ ñïîñòåð³ãàëàñÿ é ó Àðãåíòèí³ é Òà¿ëàíä³ â ïåðåäêðèçîâèé ïåð³îä. Öå îçíà-
÷àº, ùî â³äáóâàòèìåòüñÿ é ïîäàëüøå ñêîðî÷åííÿ îáñÿã³â êîøò³â, ÿê³ ôîðìóþòüñÿ
ç âèêîðèñòàííÿì áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. 

Ùîá îñòàòî÷íî ç’ÿñóâàòè, ÿêèìè º âçàºìîçàëåæíîñò³ òàêèõ ïîêàçíèê³â, ÿê
âíóòð³øí³ é çîâí³øí³ çàïîçè÷åííÿ áàíê³â ³ç âèêîðèñòàííÿì áîðãîâèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â, êóðñ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè â³äíîñíî äîëàðà ÑØÀ, òåìï çðîñòàííÿ ÂÂÏ, ô³-
íàíñîâèé ðàõóíîê ïëàò³æíîãî áàëàíñó, òðåáà ïðîâåñòè êîðåëÿö³éíèé àíàë³ç íà
îñíîâ³ íàâåäåíèõ äàíèõ (òàáë. 2).
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Äæåðåëà: Åì³òåíòè òà åì³ñ³¿: [Åëåêòð. ðåñóðñ]. — http://www.cbonds.info/all/rus/emissions/index.
phtml; ð³÷í³ çâ³òè ÄÊÖÏÔÐ (http://www.ssmsc.gov.ua /ShowPage.aspx?PageID=12).

Ðè ñ. 9. Äèíàì³êà îáñÿã³â íåïîãàøåíèõ âíóòð³øí³õ ³ çîâí³øí³õ áîðãîâèõ ö³ííèõ
ïàïåð³â áàíê³â Óêðà¿íè â 1997—2008 ðîêàõ 

Ïîêàçíèê Òà¿ëàíä Àðãåíòèíà Óêðà¿íà 

Âíóòð³øí³ çàïîçè÷åííÿ/êóðñ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè –0,07 0,22 0,21 

Çîâí³øí³ çàïîçè÷åííÿ/êóðñ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè 0,13 –0,69 0,28 

Âíóòð³øí³ çàïîçè÷åííÿ/òåìï çðîñòàííÿ ÂÂÏ 0,19 0,25 0,30 

Çîâí³øí³ çàïîçè÷åííÿ/òåìï çðîñòàííÿ ÂÂÏ –0,40 0,04 0,32 

Ô³íàíñîâèé ðàõóíîê ïëàò³æíîãî áàëàíñó/êóðñ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè  –0,62 –0,81 –0,13 

Âíóòð³øí³ çàïîçè÷åííÿ/ôîíäîâèé ³íäåêñ 0,41 0,45 0,60 

Òàáëèöÿ 2. Êîðåëÿö³éíèé àíàë³ç âçàºìîçâ’ÿçêó îêðåìèõ ïîêàçíèê³â
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ßê âèäíî, çâ’ÿçîê ì³æ âíóòð³øí³ìè é çîâí³øí³ìè çàïîçè÷åííÿìè áàíê³â òà
êóðñîì íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè º ñëàáêèì ³ íåîäíîçíà÷íèì. Äèâíî, àëå äåâàëüâàö³ÿ
íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè ïîçèòèâíî ïîçíà÷àºòüñÿ íà âíóòð³øí³õ çàïîçè÷åííÿõ áàíê³â.
Öå ìîæíà ïîÿñíèòè ëèøå òèì, ùî ³íîçåìí³ ³íâåñòîðè ìîæóòü áóòè àêòèâíèìè íå
ò³ëüêè íà çîâí³øí³õ, à é íà âíóòð³øí³õ ðèíêàõ. Òàêèì ÷èíîì, ÿêùî íàö³îíàëüíà
âàëþòà äåâàëüâóº, öå îçíà÷àº, ùî íà îäíó é òó ñàìó ñóìó ³íîçåìíî¿ âàëþòè ìîæ-
íà ïðèäáàòè á³ëüøå íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè, à îòæå, é á³ëüøèé îáñÿã áîðãîâèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â. Ñòîñîâíî çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü ïðèêëàä Àðãåíòèíè ñâ³ä÷èòü ïðî òå,
ùî ìîæå ³ñíóâàòè ò³ñíèé îáåðíåíî ïðîïîðö³éíèé çâ’ÿçîê ì³æ êóðñîì ³ çîâí³øí³-
ìè çàïîçè÷åííÿìè. Öå ìîæå áóòè çóìîâëåíî òèì, ùî çíåö³íåííÿ íàö³îíàëüíî¿ âà-
ëþòè ïðèçâîäèòü äî ìàñîâèõ äåôîëò³â, îñê³ëüêè áàíêè íå â çìîç³ ðîçðàõóâàòèñÿ
çà ñâî¿ìè áîðãîâèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè çà íîâèì êóðñîì, â³äïîâ³äíî ¿õ îáñÿã ³ñ-
òîòíî ñêîðî÷óºòüñÿ. Òàêà ñèòóàö³ÿ ö³ëêîì ìîæëèâà é â Óêðà¿í³, õî÷à äî ñüîãîäí³
áàíêè àáî â÷àñíî ðîçðàõîâóâàëèñÿ çà ï³äòðèìêè êðåäèò³â ÍÁÓ, àáî æ ðåô³íàíñó-
âàëè ñâî¿ çàáîðãîâàíîñò³. 

Òàêîæ ó âñ³õ òðüîõ êðà¿íàõ ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ïðÿìî ïðîïîðö³éíèé çâ’ÿçîê ì³æ
îáñÿãàìè âíóòð³øí³õ çàïîçè÷åíü ³ òåìïàìè çðîñòàííÿ ÂÂÏ, òîáòî ç³ çá³ëüøåííÿì
ÂÂÏ óñåðåäèí³ êðà¿íè ç’ÿâëÿþòüñÿ â³ëüí³ êîøòè, ÿê³ áàíêè ìîæóòü çàïîçè÷óâàòè
øëÿõîì âèïóñêó áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Äîñèòü ñèëüíîþ º çàëåæí³ñòü ì³æ ñòàíîì ô³íàíñîâîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áà-
ëàíñó òà êóðñîì íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè. Ïðè÷îìó â³ä’ºìíå çíà÷åííÿ ïîêàçíèêà êî-
ðåëÿö³¿ ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ùî ïîã³ðøåííÿ ñòàíó ô³íàíñîâîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áà-
ëàíñó ïðèçâîäèòü äî äåâàëüâàö³¿ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè.

Ïðîñòåæóºòüñÿ çàëåæí³ñòü îáñÿã³â âíóòð³øí³õ çàïîçè÷åíü â³ä ñòàíó ôîíäîâîãî
³íäåêñó â êîæí³é ³ç êðà¿í. Ó âñ³õ äîñë³äæóâàíèõ êðà¿íàõ öåé çâ’ÿçîê º ïðÿìî ïðîïîð-
ö³éíèì ³ äîâîë³ ñèëüíèì. Öå ùå ðàç ï³äòâåðäæóº òåçó, ùî âàæëèâîþ º ñòàá³ëüí³ñòü
íå ëèøå áàíê³âñüêîãî, à é ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó â ö³ëîìó. Ï³äâèùåííÿ ³íäåêñó ñëó-
ãóº ïîçèòèâíèì ñèãíàëîì äëÿ ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòîð³â.

Ïðîâ³âøè ïàðàëåë³ ì³æ êðèçîþ â óêðà¿íñüêîìó áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ òà êðèçàìè
â Òà¿ëàíä³ é Àðãåíòèí³, ìè ä³éøëè òàêèõ âèñíîâê³â. Ïî-ïåðøå, íàïðèê³íö³ ÕÕ ñò. ³
íà ïî÷àòêó ÕÕ² ñò. êðèçè â áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ íàáóëè îçíàê ñèñòåìíîñò³, ùî
çóìîâëåíî ãëîáàë³çàö³ºþ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â. Ïî-äðóãå, ïîñèëåííÿ ãëîáàë³çàö³¿ ó
ô³íàíñîâîìó ñåêòîð³ çàãàëîì ìîæå ìàòè ÿê ïîçèòèâí³, òàê ³ íåãàòèâí³ íàñë³äêè, ÿê³
îñîáëèâî ãîñòðî ïðîÿâëÿþòüñÿ ó êðà¿íàõ ³ç åêîíîì³êàìè, ùî ðîçâèâàþòüñÿ. Öå ïî-
ÿñíþºòüñÿ ñëàáê³ñòþ ÿê ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó çàãàëîì, òàê ³ áàíê³âñüêîãî çîêðåìà,
ÿêèé ìàº íåäîñòàòí³é ð³âåíü êàï³òàë³çàö³¿. ßê ðåçóëüòàò — áàíê³âñüêèé ñåêòîð ñòàº
íàäçâè÷àéíî çàëåæíèì â³ä çîâí³øí³õ ³íâåñòèö³é ÿê ïðÿìèõ, òàê ³ ïîðòôåëüíèõ. Ó
ðàç³ ñòàá³ëüíîñò³ åêîíîì³êè öÿ çàëåæí³ñòü íå º îáòÿæëèâîþ, îäíàê çà óìîâè çàãîñ-
òðåííÿ ñèòóàö³¿, îñîáëèâî ñåðéîçíî¿ äåâàëüâàö³¿ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè, ñòàº ôàòàëü-
íîþ, îñê³ëüêè áàíê³âñüêèé ñåêòîð íå ìàº âëàñíèõ ðåñóðñ³â äëÿ ïîãàøåííÿ çàáîðãî-
âàíîñò³, íîì³íîâàíî¿ â ³íîçåìí³é âàëþò³. Ïî-òðåòº, ó 2009—2010 ðîêàõ ïðîáëåìà
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çàïîçè÷åííÿ óêðà¿íñüêèìè áàíêàìè ðåñóðñ³â øëÿõîì âèïóñêó áîðãîâèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â ëèøå ïîãëèáèòüñÿ, ÿê ïîêàçàâ äîñâ³ä àðãåíòèíñüêèõ ³ òà¿ëàíäñüêèõ áàíê³â, êîò-
ð³ â ïåðøèõ äâà ðîêè ï³ñëÿ êðèçè íå äîñÿãëè ñâî¿õ ïåðåäêðèçîâèõ îáñÿã³â çàëó÷åí-
íÿ êîøò³â. 

Ö³ âèñíîâêè ï³äòâåðäæóþòüñÿ òàêîæ òèì, ùî íàñë³äêîì êðèçè ñòàëà çíà÷íà äå-
âàëüâàö³ÿ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè, ÷îãî ìîãëî íå ñòàòèñÿ, ÿêáè íå âèñîêèé ð³âåíü âà-
ëþòèçàö³¿ êðåäèò³â ÿê íàñåëåííþ, òàê ³ þðèäè÷íèì îñîáàì òà àêòèâíå ïîçè÷àííÿ
êîøò³â íà ì³æíàðîäíèõ ðèíêàõ êàï³òàë³â. Ñèòóàö³ÿ â óêðà¿íñüêîìó áàíê³âñüêîìó
ñåêòîð³ óñêëàäíþºòüñÿ ùå é òèì, ùî ëîêàëüíà ô³íàíñîâà êðèçà çá³ãëàñÿ ç³ ñâ³òîâîþ,
ùî çóìîâèëî ñèñòåìí³ñòü êðèçè â óêðà¿íñüêîìó áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³. Äëÿ ïîë³ï-
øåííÿ ñèòóàö³¿ íåîáõ³äíà âçàºìîä³ÿ îðãàí³â äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ é áàíê³âñüêèõ
óñòàíîâ. Ñë³ä â³äíîâèòè ïîçèòèâíå çíà÷åííÿ ô³íàíñîâîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áà-
ëàíñó òà äîâ³ðó âíóòð³øí³õ ³íâåñòîð³â, òîáòî ñïèðàòèñÿ íà çàïîçè÷åííÿ íà âíóòð³ø-
íüîìó ðèíêó, ùî ìàº ñòàá³ë³çóâàòè íàö³îíàëüíó âàëþòó. À âæå íàñòóïíèì åòàïîì
ìîæå ñòàòè çá³ëüøåííÿ çàïîçè÷åíü íà ì³æíàðîäíèõ ðèíêàõ êàï³òàë³â.
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