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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ï³äãîòîâêà
òà ïðèéíÿòòÿ áóäü-ÿêîãî óïðàâë³íñü-
êîãî ð³øåííÿ ìàº ñïèðàòèñÿ íà
îá’ºêòèâíó, ïîâíó, àêòóàëüíó ³íôîðìà-
ö³þ. Îá´ðóíòîâàí³ñòü ð³øåíü ùîäî óï-
ðàâë³ííÿ ïîðòôåëåì ö³ííèõ ïàïåð³â
áàíêó â óìîâàõ íåâèçíà÷åíîñò³ òà âè-
ñîêîãî ð³âíÿ ðèçèêó áàãàòî â ÷îìó çà-
ëåæèòü â³ä íàÿâíîñò³ íàä³éíèõ äàíèõ
ùîäî ñòàíó òà òåíäåíö³é óñ³º¿ ñóêóï-
íîñò³ ÷èííèê³â, ùî âïëèâàþòü íà ³íâå-
ñòèö³éíèé êë³ìàò, â ö³ëîìó, òà
ä³ÿëüí³ñòü êîíêðåòíîãî áàíêó, çîêðå-
ìà. Îòæå, ôîðìóëþâàííþ ìåòè òà âèç-
íà÷åííþ çàâäàíü ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ áàíê³â ìàº ïåðåäóâàòè ñòðàòåã³-
÷íèé àíàë³ç, ó ïðîöåñ³ ÿêîãî âèçíà÷à-
þòüñÿ óìîâè ôóíêö³îíóâàííÿ òà ïîòî÷-
íå ïîëîæåííÿ áàíêó, ïðîãíîçóþòüñÿ
ìîæëèâîñò³ éîãî ðîçâèòêó.

Àíàë³ç îñòàíí³õ ïóáë³êàö³é. Ïðîöå-
ñè óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³-
ñòþ áàíê³â ñòàþòü âñå á³ëüø àêòóàëü-
íèìè ç îãëÿäó íà íåîáõ³äí³ñòü âèçíà-
÷åííÿ ¿¿ ïð³îðèòåò³â çà óìîâ ïîäîëàííÿ
íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â ô³íàíñîâî-åêîíî-
ì³÷íî¿ êðèçè òà ïîäàëüøîãî åêîíîì³÷-
íîãî â³äíîâëåííÿ. Îêðåì³ òåîðåòèêî-
ìåòîäîëîã³÷í³ àñïåêòè ñòðàòåã³÷íîãî
óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ
áàíê³â ðîçãëÿäàþòüñÿ ó ðîáîòàõ òàêèõ
â³ò÷èçíÿíèõ ó÷åíèõ ÿê Ãðèùåíêî Î.Ñ.,
Äìèòðåíêî Ì.Ã., Êëüîáà Ë.Ã.,
Ëåîíîâ Ñ.Â., Ìàéîðîâà Ò.Â., Ïàðàñ³é-
Âåðãóíåíêî ². Ì., Ïåðåñàäà À.À., Ïðè-
ìîñòêà Ë.Î., Ñâ³÷èíñü- êèé Ì.Ì. òà ³í.,
àëå íå äîñòàòíüî óâàãè ïðèä³ëåíî ó íèõ
ñòðàòåã³÷íîìó àíàë³çó, ÿê ñêëàäîâî¿
ïðîöåñó óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíîþ
ä³ÿëüí³ñòþ áàíê³â.

Ìåòà äîñë³äæåííÿ. Îá´ðóíòóâàòè
íåîáõ³äí³ñòü ñòðàòåã³÷íîãî àíàë³çó, ÿê
ñêëàäîâî¿ óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíîþ
ä³ÿëüí³ñòþ áàíêó, âèçíà÷èòè çîâí³øí³

òà âíóòð³øí³ ôàêòîðè, ùî âïëèâàþòü
íà ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü áàíê³â íà
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ïðîàíàë³çóâàòè
âïëèâ çîâí³øí³õ ôàêòîð³â.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ó
ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ ââàæàºòüñÿ, ùî íà
ñó÷àñíîìó åòàï³ äîâãîñòðîêîâå ïëàíó-
âàííÿ, ÿêå çâîäèòüñÿ äî åêñòðàïîëÿö³¿
òåíäåíö³é, ïîñòóïàºòüñÿ ñòðàòåã³÷íî-
ìó, îñê³ëüêè îñòàííº ïðåäñòàâëÿºòüñÿ
ÿê ðåçóëüòàò äîñë³äæåííÿ çíà÷íî¿
ê³ëüêîñò³ çîâí³øí³õ òà âíóòð³øí³õ
÷èííèê³â, àíàë³çó òåíäåíö³é, ùî ñêëà-
ëèñÿ; à ñàìå ãîëîâíå – ðåçóëüòàò³â òà
ìîæëèâîñòåé ñàìîãî ãîñïîäàðþþ÷îãî
ñóá’ºêòà. Áàíê³âñüêà ñôåðà íå º âèíÿò-
êîì, ñòðàòåã³÷íå óïðàâë³ííÿ áàíê³âñü-
êîþ ä³ÿëüí³ñòþ òà ñòðàòåã³÷íå ïëàíó-
âàííÿ, âèçíàíî òèì ³íñòðóìåíòîì,
ÿêèé ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ çàáåçïå÷óº
ðåàë³çàö³þ ì³ñ³¿ ³ ñòðàòåã³÷íèõ ö³ëåé
ä³ÿëüíîñò³ áàíêó, â òîìó ÷èñë³ ³íâåñ-
òèö³éíî¿.

Ï³ä ÷àñ óïðàâë³ííÿ ïîðòôåëåì
ö³ííèõ ïàïåð³â áàíêó, à òàêîæ ó ïðî-
öåñ³ ðîçðîáêè ñòðàòåã³¿ ³ òàêòèêè
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíêó âàæ-
ëèâå ì³ñöå ïîñ³äàº ñòðàòåã³÷íèé
àíàë³ç, ÿêèé ïåðåäáà÷àº çá³ð òà àíàë³ç
³íôîðìàö³¿, à âæå íà ¿¿ îñíîâ³ ãîòó-
þòüñÿ âàð³àíòè ñòðàòåã³÷íèõ ð³øåíü
ùîäî ôîðìóâàííÿ ïîðòôåëþ ö³ííèõ
ïàïåð³â áàíêó. Îñíîâíå çàâäàííÿ ñòðà-
òåã³÷íîãî àíàë³çó ó äàíîìó âèïàäêó –
çàáåçïå÷åííÿ äîñÿãíåííÿ ïîñòàâëåíî¿
ìåòè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíêó,
çíèæåííÿ ð³âíÿ íåâèçíà÷åíîñò³ ïðèé-
íÿòòÿ ð³øåíü ó ö³é ñôåð³, ì³í³ì³çà-
ö³ÿ ðèçèêó òà ïðîãíîçóâàííÿ ìàé-
áóòí³õ òåíäåíö³é.

Ó áàíê³âñüê³é ñôåð³ ñòðàòåã³÷íèé
àíàë³ç âèÿâëÿº ò³ñíèé âçàºìîçâ’ÿçîê
ì³æ ñòðàòåã³÷íèì âèáîðîì, ÿêèé áàíê
ìîæå çðîáèòè ùîäî íåáåçïåê ðèíêó

Ðîçêðèòî ñóòí³ñòü òà çíà÷åííÿ ïðîöåñó óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³-
ñòþ áàíê³â íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ìåòîäîì PEST-àíàë³çó îö³íåíî âïëèâ ïîë-
³òè÷íèõ, åêîíîì³÷íèõ, íàóêîâî-òåõí³÷íèõ òà ñîö³àëüíèõ ôàêòîð³â, âèçíà÷åíî
¿õ ñòàí òà òåíäåíö³¿.
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Îëåíà Êóù,
àñï³ðàíò,

 ÄÂÍÇ «Êè¿âñüêèé
íàö³îíàëüíèé
åêîíîì³÷íèé
óí³âåðñèòåò

³ìåí³ Âàäèìà
Ãåòüìàíà»



¹ 1–2/2012

74

Á
À

Í
Ê

²
Â

Ñ
Ü

Ê
²
 
Î

Ï
Å

Ð
À

Ö
²
¯

³íâåñòóâàííÿ òà ì³æ ìîæëèâîñòÿìè
êîíêóðåíòíîãî ñåðåäîâèùà, à òàêîæ
âëàñíèìè ³íâåñòèö³éíèìè ðåñóðñàìè,
îïåðàòèâíèìè ìîæëèâîñòÿìè ³ ìèíó-
ëèìè ð³øåííÿìè, ïðèéíÿòèìè äëÿ âè-
áîðó ìàéáóòí³õ ³íâåñòèö³éíèõ ñòðà-
òåã³é [2]. Ïðåäìåòîì ñòðàòåã³÷íîãî àíà-
ë³çó â áàíêàõ º íàïðÿìè éîãî
ôóíêö³îíóâàííÿ ³ ðîçâèòêó, âèðîáíè÷³
ôóíêö³¿, ïðîöåñè, ðåñóðñè òà ïðè÷èí-
íî-íàñë³äêîâ³ çàëåæíîñò³, ÿê³ âèíèêà-
þòü ïðè çä³éñíåíí³ áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëü-
íîñò³, à òàêîæ óìîâè, ôàêòîðè, ìîæ-
ëèâîñò³ òà âçàºìîçâ’ÿçêè çîâí³øíüîãî
(ìàêðî-) ³ âíóòð³øíüîãî (ì³êðî-) ñåðå-
äîâèù, ùî çàáåçïå÷óþòü äîñÿãíåííÿ
ñòðàòåã³÷íèõ ö³ëåé òà âèêîíàííÿ âèç-
íà÷åíî¿ ì³ñ³¿ [6].

Âàæëèâ³ñòü ñòðàòåã³÷íîãî àíàë³çó
çðîñòàº ó ïðîöåñ³ ðîçðîáêè òà îá´ðóí-
òóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ð³øåíü áàíêó
ùî, ïåðø çà âñå, îáóìîâëåíî âèñîêèì
ð³âíåì äèíàì³çìó åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿
òà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, à çà ñó÷àñ-
íèõ îáñòàâèí é ³ìîâ³ðí³ñòþ ïîâòîðó
ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðèçè. Ñòðàòåã³÷-
íèé àíàë³ç ïðîâîäèòüñÿ ç âèêîðèñòàí-
íÿì ð³çíèõ ìåòîä³â îö³íêè ³ äàº ìîæ-
ëèâ³ñòü îòðèìàòè íåîáõ³äíó ³íôîðìàö³þ
â³äíîñíî ïåâíîãî ñóá’ºêòà òà îá’ºêòà
³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó òà ñåðåäîâèùà
íà âèçíà÷åíèé ìîìåíò ÷àñó. Ñó÷àñíà
ïðàêòèêà ñòðàòåã³÷íîãî àíàë³çó íàë³÷óº
äîñòàòíüî ðîçâèíóòèé ìåòîäîëîã³÷íèé
³íñòðóìåíòàð³é äîñë³äæåíü òà ïðîãíî-
çóâàííÿ ðîçâèòêó ñèòóàö³¿. Íàéá³ëüøî-
ãî ðîçïîâñþäæåííÿ îòðèìàëè ñèòóà-
ö³éíèé àíàë³ç, SWOT-àíàë³ç, PEST-
àíàë³ç, SNW-àíàë³ç, ìåòîä SPACE, ìî-
äåëü «5 ñèë Ïîðòåðà», áåí÷àìàðê³íã. Â
ö³ëîìó âèá³ð òà âèêîðèñòàííÿ òîãî ÷è
³íøîãî ìåòîäó çàëåæèòü â³ä ìåòè äîñ-
ë³äæåííÿ, íàÿâíî¿ ³íôîðìàö³¿, çíàíü òà
äîñâ³äó ôàõ³âöÿ, ùî ¿õ çä³éñíþº, êîëà
÷èííèê³â, ùî ï³äëÿãàþòü îö³íö³.

Âàæëèâå çíà÷åííÿ äëÿ ðîçâèòêó òà
çàáåçïå÷åííÿ ñïðèÿòëèâèõ óìîâ äëÿ
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â ìàþòü
ñòðàòåã³ÿ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó Óê-
ðà¿íè, ïðîãðàìè ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷-
íîãî, ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó; ñòðàòå-
ã³ÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Íà äåð-
æàâíîìó ð³âí³ âèçíàíî, ùî ïðèñêî-
ðåííÿ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó â Óê-
ðà¿í³  ìîæëèâå ëèøå çà óìîâ àêòèâ³-
çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â. Íà äåð-
æàâíîìó ð³âí³ øóêàþòüñÿ ³íñòðóìåí-

òè òà çàñîáè âèð³øåííÿ ïðîáëåì â ³íâå-
ñòèö³éí³é ñôåð³. Êîíöåïö³ºþ Äåðæàâ-
íî¿ ïðîãðàìè ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíî¿
ä³ÿëüíîñò³ íà 2011–2015 ðîêè âèçíà-
íî òàê³ øëÿõè, ñåðåä ÿêèõ âèä³ëåíî
íåîáõ³äí³ñòü:

- ïîêðàùàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî
êë³ìàòó;

- ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó òà
³íâåñòèö³éíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè;

- ñòâîðåííÿ ä³ºâèõ ìåõàí³çì³â äåð-
æàâíîãî-ïðèâàòíîãî ïàðòíåðñòâà â
³íôðàñòðóêòóðíîìó ³íâåñòóâàíí³;

- ðîçáóäîâè ñèñòåìè ï³äãîòîâêè
ïðîãðàì ³ ïðîåêò³â äëÿ äåðæàâíîãî ³íâå-
ñòóâàííÿ.

Ðåàë³çàö³ÿ öèõ øëÿõ³â ïîçèòèâíî
âïëèíå íà ïîêðàùåííÿ óìîâ ³íâåñòè-
ö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â, ÿê³ äî òîãî æ
ç óìîâ ¿¿ àêòèâ³çàö³¿ ñïðèÿòèìóòü âèð³-
øåííþ ïðîáëåìè ðîçâèòêó ³íâåñòèö³é-
íîãî ðèíêó òà ³íâåñòèö³éíî¿ ³íôðàñò-
ðóêòóðè. Òàêèì ÷èíîì, ³íâåñòèö³éíà
ïîë³òèêà Óêðà¿íè ñïðÿìîâàíà íà ñòâî-
ðåííÿ óìîâ, ïðèâàáëèâèõ äëÿ ³íâåñòè-
ö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Ï³äñóìîâóþ÷è áàëüí³
îö³íêè ïîë³òè÷íèõ ÷èííèê³â îòðèìà-
ëè ñóìó ó 9 áàë³â ç ìàêñèìàëüíî ìîæ-
ëèâèõ 30 áàë³â, ç óðàõóâàííÿì âàãî-
ìîñò³ ïîë³òèêî-ïðàâîâèõ ÷èííèê³â îò-
ðèìóºìî çâàæåíó îö³íêó ó 2,7 áàëè, ùî
ñâ³ä÷èòü ïðî íàÿâí³ñòü ñóòòºâèõ çàãðîç,
îáóìîâëåíèõ, ïåðø çà âñå, çàãîñòðåí-
íÿì ïîë³òè÷íèõ ïðîòèð³÷, íåäîñêîíà-
ëîþ ïîäàòêîâîþ ñèñòåìîþ.

Â³äïîâ³äíî äî çâàæåíèõ îö³íîê
íàéá³ëüø âàãîìèé âïëèâ íà ³íâåñòè-
ö³éíó ïîë³òèêó áàíê³â ñïðàâëÿþòü åêî-
íîì³÷í³ ÷èííèêè, îñê³ëüêè ó çíà÷í³é
ì³ð³ ñàìå âîíè âèçíà÷àþòü ³íâåñòèö³é-
íèé êë³ìàò â Óêðà¿í³. Ç îäíîãî áîêó,
ïîñòóïîâå â³äðîäæåííÿ åêîíîì³êè Óê-
ðà¿íè ï³ñëÿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðè-
çè 2008-2009 ðð. äàº íàä³þ ñïîä³âàòè-
ñÿ íà ïîäàëüøå ïîêðàùåííÿ ñèòóàö³¿ â
³íâåñòèö³éí³é ñôåð³, ùî ïîçèòèâíî
âïëèâàòèìå íà ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü
áàíê³â é ñòâîðþâàòèìå ìîæëèâîñò³ äëÿ
¿¿ àêòèâ³çàö³¿, à ç ³íøîãî áîêó çàëè-
øàºòüñÿ íèçêà ñóòòºâèõ çàãðîç, ïîâ’ÿ-
çàíèõ ³ç ìàêðîåêîíîì³÷íîþ íåñòàá³ëü-
í³ñòþ, íèçüêîþ êîíêóðåíòîñïðîìîæ-
í³ñòþ åêîíîì³êè êðà¿íè íà ñâ³òîâîìó
ð³âí³.

Ç 2010 ð. ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ïîçèòèâ-
íà ìàêðîåêîíîì³÷íà òåíäåíö³ÿ.
Ïðèð³ñò ÂÂÏ ó 2010 ð. ñòàíîâèâ
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19,6%, ³íäåêñ ³íôëÿö³¿ çíèçèâñÿ ìàé-
æå íà 3%, ïîð³âíÿíî ³ç 2009 ð.; ³íäåêñ
ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà ñêëàâ
111,2%, ð³âåíü áåçðîá³òòÿ ñêîðîòèâñÿ
íà 0,7%, ñåðåäíüîì³ñÿ÷íà ðåàëüíà çà-
ðîá³òíà ïëàòíÿ îäíîãî ïðàö³âíèêà
çðîñëà íà 10,2%. Àëå íå çâàæàþ÷è íà
öå, îáñÿã êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é ïðî-
äîâæóâàâ ñêîðî÷óâàòèñÿ, çà ð³ê â³í
çíèçèâñÿ ìàéæå íà 2%. Ïîçèòèâí³
ìàêðîåêîíîì³÷í³ òåíäåíö³¿ ïðîäîâæè-
ëèñÿ é ó 2011 ð. Çà ñ³÷åíü-æîâòåíü 2011
ð. îáñÿã ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà çð³ñ
íà 8,2% ïîð³âíÿíî ³ç â³äïîâ³äíèì ïå-
ð³îäîì ìèíóëîãî ðîêó, ³íäåêñ ñïîæèâ-
÷èõ ö³í çà öåé ïåð³îä ñêëàâ 104,2%
ïðîòè 107,9% 2010 ð., ñåðåäíüîì³ñÿ÷-
íà ðåàëüíà çàðîá³òíà ïëàòíÿ îäíîãî ïðà-
ö³âíèêà çðîñëà íà 8,3%. Ç êîæíèì ì³ñÿ-
öåì â³äáóâàºòüñÿ çìåíøåííÿ ÷èñåëüíî-
ñò³ çàðåºñòðîâàíèõ áåçðîá³òíèõ, çà 10
ì³ñÿö³â 2011 ðîêó ¿õ ê³ëüê³ñòü ñêîðîòè-
ëàñü á³ëüø ÿê íà 5%. Çà äîñë³äæóâà-
íèé ïåð³îä, âïåðøå ï³ñëÿ ô³íàíñîâî-åêî-
íîì³÷íî¿ êðèçè, ñïîñòåð³ãàºòüñÿ çðîñòàí-
íÿ ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë îäðà-
çó íà 21,2%, êð³ì òîãî â³äì³÷àºòüñÿ çðî-
ñòàííÿ ÷àñòêè êðåäèò³â áàíê³â òà ³íøèõ
ïîçèê ó ñòðóêòóð³ äæåðåë ô³íàíñóâàí-
íÿ ³íâåñòèö³é, ÿêùî ó 2010 ð. âîíà ñòà-
íîâèëà 12,3%, òî çà ñ³÷åíü-âåðåñåíü
2011 ð. ¿õ ÷àñòêà çá³ëüøèëàñÿ äî 15,8%.
Âñå öå ñâ³ä÷èòü ïðî àêòèâ³çàö³þ ³íâåñ-
òèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â. Òàêèì ÷è-
íîì, îçíàêè ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ñòàá³ë³-
çàö³¿ ó 2010-2011 ðð. ñïðàâèëè ñóòòº-
âèé ïîçèòèâíèé âïëèâ íà ³íâåñòèö³éíó
ä³ÿëüí³ñòü â Óêðà¿í³, ïîæâàâèëè ³íâåñ-
òèö³éí³ ïðîöåñè.

Çíà÷í³ çóñèëëÿ Íàö³îíàëüíîãî áàí-
êó Óêðà¿íè íà äàíèé ìîìåíò ñïðÿìî-
âàíî íà çàáåçïå÷åííÿ ð³âíîâàãè íà ãðî-
øîâî-êðåäèòíîìó ðèíêó òà ðåãóëþâàí-
íÿ ë³êâ³äíîñò³ áàíê³â. Çàäëÿ öüîãî Íà-
ö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè ïðîòÿãîì
æîâòíÿ 2011 ð. ïðîäîâæóâàâ ïðîâîäè-
òè âèâàæåíó ïîë³òèêó, ðîçì³ùóþ÷è
äåïîçèòí³ ñåðòèô³êàòè, ç îäíîãî áîêó,
òà çä³éñíþþ÷è ðåô³íàíñóâàííÿ áàíê³â,
ç ³íøîãî.

Äëÿ ï³äòðèìêè â³ò÷èçíÿíî¿ áàíê³-
âñüêî¿ ñèñòåìè òà ïîêðàùåííÿ óìîâ
ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â, â òîìó ÷èñë³ â ³íâåñ-
òèö³éí³é ñôåð³, Ïîñòàíîâîþ ðåãóëÿòî-
ðà ¹407, â³ä 30 ëèñòîïàäà 2011 ð. ïî-
ì’ÿêøåí³ óìîâè ôîðìóâàííÿ îáîâ’ÿçêî-
âèõ ðåçåðâ³â áàíê³â. Äî Ïîñòàíîâè áàí-

êè áóëè çîáîâ’ÿçàí³ ïåðåðàõîâóâàòè
ùîäíÿ  íà  îêðåìèé  ðàõóíîê  â  ÍÁÓ
100% ñóìè ñôîðìîâàíèõ îáîâ’ÿçêîâèõ
ðåçåðâ³â, à ç 30 ëèñòîïàäà ïîòî÷íîãî
ðîêó äîçâîëÿº ïåðåðàõîâóâàòè íà îêðå-
ìèé ðàõóíîê â ÍÁÓ 70% ñóìè ðåçåðâ³â,
à çàëèøîê – íà êîðåñïîíäåíòñüêèé ðà-
õóíîê êîìáàíêó â ÍÁÓ [4]. Çà îö³íêà-
ìè áàíê³ð³â, öå âèâ³ëüíèëî 3-3,5 ìëðä.
ãðí., çàáëîêîâàíèõ ðàí³øå â ÍÁÓ [1],
ùî ìîæíà ââàæàòè ïîçèòèâíèì ÷èííè-
êîì äëÿ ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ áàíê³â â Óêðà¿í³. Íå çâàæàþ÷è
íà ï³äâèùåííÿ ÍÁÓ íîðìè îáîâ’ÿçêî-
âèõ ðåçåðâ³â çà êîðîòêîñòðîêîâèìè
êîøòàìè ³ äåïîçèòàìè þðèäè÷íèõ ³
ô³çè÷íèõ îñ³á â ³íîçåìí³é âàëþò³ ç 6%
äî 7,5%, çà ³íøèìè âèäàìè âêëàä³â
âñòàíîâëåíî íèçüê³ íîðìè îáîâ’ÿçêîâèõ
ðåçåðâ³â, çîêðåìà, íîðìàòèâ ðåçåðâóâàí-
íÿ çà äîâãîñòðîêîâèìè êîøòàìè ³ âêëà-
äàìè þðèäè÷íèõ ³ ô³çè÷íèõ îñ³á â ³íî-
çåìí³é âàëþò³, à òàêîæ çà êîøòàìè,
çàëó÷åíèìè â³ä íåðåçèäåíò³â â ³íâàëþò³,
âñòàíîâëåíî íà ð³âí³ 2%, íîðìàòèâ ðå-
çåðâóâàííÿ çà âñ³ìà çàëó÷åíèìè êîø-
òàìè ó ãðèâí³ ñòàíîâèòü 0%. Â ö³ëîìó
ïîë³òèêó ÍÁÓ íà äàíèé ìîìåíò ìîæíà
ââàæàòè ñòèìóëþþ÷îþ äëÿ áàíê³â, îñ-
ê³ëüêè âèâ³ëüíåííÿ êîøò³â ç ðåçåðâ³â
ñïðèÿòèìå àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿
ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â.

Ïîçèòèâíèì òàêîæ ìîæíà ââàæàòè
çíèæåííÿ îáë³êîâî¿ ñòàâêè ÍÁÓ, òîáòî
ñòàâêè, çà ÿêîþ ÍÁÓ íàäàº êðåäèòè
êîìåðö³éíèì áàíêàì. Ïðîòÿãîì 2010 ð.
îáë³êîâà  ñòàâêà  ÍÁÓ  ç  10,25%  áóëà
çíèæåíà  3  ðàçè  çà  ð³ê,  ñïî÷àòêó  äî
9,5%, ñòàíîì íà 7.06.2010, ÷åðåç ì³ñÿöü
ùå íà 1%, ó ñåðïí³ 2010 ð. âîíà çàò-
âåðäèëàñÿ íà ð³âí³ 7,75% [5]. Òàêà ïî-
ë³òèêà ñïðÿìîâàíà íà çá³ëüøåííÿ ïðî-
ïîçèö³¿ ãðîøåé, çá³ëüøóº ïîçèêè òà
ñòèìóëþº ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü
áàíê³â. Òàêèì ÷èíîì, òåíäåíö³¿, ùî
ìàþòü ì³ñöå ó ãðîøîâî-êðåäèòí³é ñôåð³
ñïðÿìîâàí³ íà ïîêðàùåííÿ óìîâ ä³ÿëü-
íîñò³ áàíê³â é àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³é-
íèõ ïðîöåñ³â.

Òåíäåíö³¿ âàëþòíîãî ðèíêó òàêîæ
âïëèâàþòü íà ³íâåñòèö³éí³ ïðîöåñè òà
ä³ÿëüí³ñòü áàíê³â â Óêðà¿í³. Ï³ñëÿ ñóò-
òºâîãî çðîñòàííÿ ñåðåäíüîçâàæåíîãî
êóðñó äîëàðó ÑØÀ â³äíîñíî ãðèâí³ íà
48% ó 2009 ð., ïðîòÿãîì 2010-2011 ð.,
â³í äåùî êîëèâàºòüñÿ, àëå çíà÷íèõ
ñòðèáê³â íå ñïîñòåð³ãàºòüñÿ. Ç ïî÷àòêó
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ðîêó, ñåðåäí³é êóðñ ãðèâí³ êîëèâàºòü-
ñÿ íà ð³âí³ 797-802 ãðí., òîáòî íåçíà÷-
íî, çàâäÿêè ñòàá³ë³çàö³éí³é ïîë³òèö³
ÍÁÓ. Â ö³ëîìó ïîë³òèêà ðåãóëþâàííÿ
âàëþòíîãî ðèíêó Óêðà¿íè ñïðÿìîâàíà
íà ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíîãî ìåõàí³çìó
ôóíêö³îíóâàííÿ ³ ðîçâèòêó âíóòð³øíü-
îãî âàëþòíîãî ðèíêó, çàáåçïå÷åííÿ
ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ òà ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëü-
íîñò³ â êðà¿í³, ùî ïîçèòèâíî âïëèâàº
íà ïîêðàùåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìà-
òó òà àêòèâ³çàö³þ ³íâåñòèö³éíèõ ïðî-
öåñ³â.

²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà áàíê³â â ö³ëî-
ìó, òà âêëàäàííÿ ó ö³íí³ ïàïåðè, çîê-
ðåìà, ñóòòºâî çàëåæàòü â³ä òåíäåíö³é
ôîíäîâîãî ðèíêó. Ôîíäîâèé ðèíîê Óê-
ðà¿íè ï³ñëÿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðè-
çè õî÷à ³ ðîçâèâàºòüñÿ, ïðî ùî ñâ³ä÷èòü
çðîñòàííÿ çàãàëüíîãî îáñÿãó îïåðàö³é,
ÿê³ ó 2010 ð. ñòàíîâèëè 1537,79 ìëðä.
ãðí., ùî íà 44% âèùå ïîêàçíèêà 2009
ð., ïðè öüîìó îáñÿã îïåðàö³é íà îðãà-
í³çàòîðàõ òîðã³âë³ çð³ñ á³ëüø ÿê ó 3,5
ðàçè (ç 36,01 ìëðä. ãðí. ó 2009 ð. äî
131,29 ìëðä. ãðí. ó 2010 ð.), àëå æ ôîí-
äîâèé ðèíîê çàëèøàºòüñÿ íàäçâè÷àéíî
çàêðèòèì: ïðèáëèçíî 90,0 % óñ³õ îïå-
ðàö³é íà íüîìó çä³éñíþþòüñÿ â òàê çâà-
íîìó ïðèâàòíîìó ðåæèì³ [8]. Çíà÷íî
ñòðèìóº ä³ÿëüí³ñòü áàíê³â ³ç ö³ííèìè
ïàïåðàìè ³ òîé ôàêò, ùî ÷àñòêà îïå-
ðàö³é íà îðãàí³çàòîðàõ òîðã³âë³ â çàãàëü-
íîìó îáñÿç³ îïåðàö³é íà ôîíäîâîìó ðèí-
êó çàëèøàºòüñÿ âêðàé íèçüêîþ. Ó 2007-
2008 ðð. âîíà ñòàíîâèëà 4,66-4,27%,
â³äïîâ³äíî, ó ï³ê ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷-
íî¿ êðèçè, ÿêà ïðèéøëàñÿ íà 2009 ð.,
âçàãàë³ çíèçèëàñÿ äî 3,37%. Íå çâàæà-
þ÷è íà ¿¿  çðîñòàííÿ äî 8,54% ó 2010
ð., ÷àñòêà îïåðàö³é íà îðãàí³çàòîðàõ
òîðã³âë³ â çàãàëüíîìó îáñÿç³ îïåðàö³é
íà ôîíäîâîìó ðèíêó çàëèøàºòüñÿ íèçü-
êîþ, ùî îáóìîâëþº äåô³öèò ö³ííèõ
ïàïåð³â, ùî â³ëüíî îáåðòàþòüñÿ íà ðèí-
êó,  òà  îïåðàö³é  ç  íèìè,  âñå  öå  ïåðå-
øêîäæàº âñòàíîâëåííþ îá’ºêòèâíî¿ âàð-
òîñò³ òà äîõ³äíîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ ö³ííèõ
ïàïåð³â [3] é óñêëàäíþº ïðîöåñ ïðèé-
íÿòòÿ ð³øåíü áàíê³â ùîäî êóï³âë³-ïðî-
äàæó ö³ííèõ ïàïåð³â, à îòæå é óñêëàä-
íþº ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü áàíê³â.

Íåçâàæàþ÷è íà ñóòòºâ³ ñêëàäíîù³ â
åêîíîì³÷í³é ñèòóàö³¿ Óêðà¿íè, íà äà-
íèé ìîìåíò åêîíîì³÷í³ óìîâè ³íâåñòè-
ö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çíà÷íî ïîêðàùèëèñÿ
ï³ñëÿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðèçè, ïðî

ùî ñâ³ä÷àòü ïîçèòèâí³ òåíäåíö³¿ ³íâåñ-
òèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Öüîìó ñïðèÿº ìàê-
ðîåêîíîì³÷íà ñòàá³ë³çàö³ÿ, ï³äâèùåííÿ
åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ³íñòðó-
ìåíò³â ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ñôåðè, òåí-
äåíö³¿ âàëþòíîãî ðèíêó. Ëèøå ñëàáêèé
ðîçâèòîê ôîíäîâîãî ðèíêó íå äîçâîëÿº
áàíêàì âèêîðèñòîâóâàòè óâåñü ñâ³é ³íâå-
ñòèö³éíèé ïîòåíö³àë. Çà ï³äñóìêàìè
åêîíîì³÷í³ ôàêòîðè îòðèìàëè 14 áàë³â
ç 25 ìîæëèâèõ, à ¿õ çâàæåíà îö³íêà
ñòàíîâèëà 4,9, ùî äåìîíñòðóº íàéêðà-
ùèé ïîêàçíèê ñåðåä óñ³õ äîñë³äæåíèõ
÷èííèê³â, âðàõîâóþ÷è ¿õ íàéá³ëüøó
âàæëèâ³ñòü.

²íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü áàíê³â, â
òîìó ÷èñë³, çàëåæèòü â³ä äîâ³ðè äî
áàíê³â äð³áíèõ ³íâåñòîð³â. Ó ñó÷àñíèõ
óìîâàõ â³äáóâàºòüñÿ ïîñèëåííÿ ðîë³
íàñåëåííÿ â àêóìóëÿö³¿ ô³íàíñîâèõ ðå-
ñóðñ³â ó áàíê³âñüê³é ñèñòåì³ äëÿ àêòè-
â³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â, ùî îáó-
ìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü ñòèìóëþâàííÿ
çá³ëüøåííÿ äåïîçèò³â ô³çè÷íèõ îñ³á ³
ñòàº âêðàé âàæëèâèì äëÿ ô³íàíñîâîãî
çàáåçïå÷åííÿ ðîçâèòêó åêîíîì³êè êðà¿-
íè. Äîñÿãòè çá³ëüøåííÿ äåïîçèò³â
ô³çè÷íèõ îñ³á ìîæëèâî ëèøå çà óìîâ
ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³ æèòòÿ íàñåëåííÿ,
ð³âíÿ ¿õ äîõîä³â, îïòèì³çàö³¿ ñòðóêòó-
ðè ñïîæèâàííÿ, ñòàá³ë³çàö³¿ ö³í íà ñïî-
æèâ÷³ òîâàðè òà ïîñëóãè, çìåíøåííÿ
áåçðîá³òòÿ. Ñàìå ö³ ÷èííèêè ôîðìóþòü
ãðóïó ñîö³àëüíèõ ³íäèêàòîð³â, ÿê³
âïëèâàþòü íà ³íâåñòèö³éíó ïîë³òèêó
áàíê³â é ïåâíèì ÷èíîì âïëèâàþòü íà
³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò.

Íåãàòèâí³ äåìîãðàô³÷í³ òåíäåíö³¿
âñå á³ëüø çàãðîæóþòü ïîäàëüøîìó ðîç-
âèòêó âíóòð³øíüîãî ðèíêó, çíèæåííÿ
ïîïèòó íà îêðåì³ òîâàðè òà ïîñëóãè ó
ìàéáóòíüîìó íåãàòèâíî â³äîáðàçèòüñÿ
íà ä³ÿëüíîñò³ áàãàòüîõ ï³äïðèºìñòâ ìàé-
æå óñ³õ ãàëóçåé, à äëÿ àêòèâ³çàö³¿ ³íâå-
ñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â âêðàé íåîáõ³äíèì
º ïîæâàâëåííÿ âíóòð³øíüîãî ðèíêó òà
ñèñòåìàòè÷íå çðîñòàííÿ ïîïèòó íà ïðî-
äóêö³þ â³ò÷èçíÿíèõ âèðîáíèê³â. Êð³ì
òîãî, ÿê âæå áóëî â³äì³÷åíî, â Óêðà¿í³
õî÷à é â³äáóâàºòüñÿ çíèæåííÿ ð³âíÿ
áåçðîá³òòÿ ï³ñëÿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿
êðèçè, àëå á³ëüø ÿê 8% àêòèâíîãî íà-
ñåëåííÿ Óêðà¿íè º áåçðîá³òíèìè, à çíà-
÷èòü íå îòðèìóþòü íàëåæíîãî äîõîäó
äëÿ çá³ëüøåííÿ ñïîæèâàííÿ, à òèì ïà÷å
äëÿ ôîðìóâàííÿ ñâî¿õ çáåðåæåíü. Íå
çâàæàþ÷è íà çðîñòàííÿ ðåàëüíî¿ çàðî-
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á³òíî¿ ïëàòè ó 2011 ð., ñòðóêòóðà âèò-
ðàò äîìîãîñïîäàðñòâ õàðàêòåðèçóºòüñÿ
ïîñèëåííÿì äîì³íóâàííÿ ñïîæèâ÷èõ
âèòðàò íàä ãðîøîâèìè, ïðè÷îìó 53,5%
âèòðàò äîìîãîñïîäàðñòâ ñïðÿìîâóºòüñÿ
íà êóï³âëþ ïðîäîâîëü÷èõ òîâàð³â, 22,2%
- íà íåïðîäîâîëü÷³ òîâàðè, ùå 13,5 –
îïëàòó ïîñëóã, òîáòî íà çàáåçïå÷åííÿ
ô³ç³îëîã³÷íèõ ïîòðåá, à íà çáåðåæåííÿ
çàëèøàºòüñÿ çîâñ³ì ìàëåíüêà ¿õ ÷àñò-
êà. Çà ñòàòèñòè÷íèìè äàíèìè ó ñåðåä-
íüîìó íà îäíå äîìîãîñïîäàðñòâî â Óê-
ðà¿í³ ïðèõîäèëîñÿ ó 2009 ð. 85,55 ãðí.
íà êóï³âëþ àêö³é, ñåðòèô³êàò³â, âàëþ-
òè, âêëàäè äî áàíê³â, ó 2010 ð. öÿ ñóìà
çðîñëà ëèøå íà 9 ãðí. àáî íà 10,6%. Â
ö³ëîìó öÿ ñòàòòÿ âèòðàò ó ãðîøîâèõ
âèòðàòàõ äîìîãîñïîäàðñòâ ñêëàäàëà
ëèøå 3,5-3,4% ó 2009-2010 ðð., â³äïî-
â³äíî. Çà ðåçóëüòàòàìè ñòàòèñòè÷íèõ
äîñë³äæåíü âèÿâëåíî, ùî ëèøå 21,7-
21,8% äîìîãîñïîäàðñòâ, ó 2009-2010
ðð., â³äïîâ³äíî, ïîâ³äîìèëè ïðî äàíèé
âèä âèòðàò. Â ñåðåäíüîìó íà îäíå äî-
ìîãîñïîäàðñòâî, ÿêå çä³éñíþâàëî êóï³-
âëþ àêö³é, ñåðòèô³êàò³â, âàëþòè, âêëà-
äè äî áàíê³â, âèòðàòè çà ö³ºþ ñòàòòåþ
ñêëàëè ó 2009 ð. 393,34 ãðí., ó 2010 ð.
çðîñëè íà 10,4% äî 434,09 ãðí. Âñå öå
äîçâîëÿº çðîáèòè âèñíîâîê, ùî êîøòè
íàñåëåííÿ º îäíèì ³ç íàéâàãîì³øèõ
äæåðåë ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â áàíê³â,
³, íà ñüîãîäí³øí³é äåíü, çàä³ÿí³ íåäî-
ñòàòíüî. Òàêèì ÷èíîì, äëÿ àêòèâ³çàö³¿
³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â âêðàé íåîáõ³ä-
íèì º çá³ëüøåííÿ äåïîçèò³â ô³çè÷íèõ
îñ³á òà çðîñòàííÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó â
åêîíîì³ö³, à öüîãî ìîæíà äîñÿãòè ëèøå
çà óìîâ ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ æèòòÿ íàñå-
ëåííÿ, òîáòî ïîêðàùåííÿ ñîö³àëüíî-
åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿.

Çà ðåçóëüòàòàìè îö³íêè ñîö³àëüí³
ôàêòîðè ó ï³äñóìêè ìàþòü íåãàòèâíå
çíà÷åííÿ, ùî îáóìîâëåíî íåçäàòí³ñòþ
ñîö³àëüíî¿ ñôåðè ôîðìóâàòè ïîòóæíèé
³íâåñòèö³éíèé ðåñóðñ, ÿêèé ó á³ëüøîñò³
êðà¿í ñâ³òó â³ä³ãðàº çíà÷íó ðîëü â ³íâå-
ñòèö³éíèõ ïðîöåñàõ.

Ñóòòºâèé âïëèâ íà ³íâåñòèö³éí³ ïðî-
öåñè ñïðàâëÿþòü íàóêîâî-òåõí³÷í³ ÷èí-
íèêè. Ð³âåíü ðîçâèòêó âèðîáíè÷èõ ñèë,
ñòàí ãàëóçåé åêîíîì³êè, òåìïè íàóêî-
âî-òåõí³÷íîãî ïðîãðåñó, ÿê³ âèçíà÷àþòü-
ñÿ ðåçóëüòàòàìè ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³; íàóêîâî-òåõí³÷íà òà ìàòåð³àëüíî-
òåõí³÷íà áàçà âèçíà÷àþòü îáñÿãè íåîá-
õ³äíîãî ô³íàíñóâàííÿ, îòæå ñòàí òà ðîç-

âèòîê îêðåìèõ ï³äïðèºìñòâ òà ïëàíè
¿õ îíîâëåííÿ, ìîäåðí³çàö³¿, ð³âåíü âè-
êîíàííÿ òà îáñÿãè íàóêîâèõ é íàóêî-
âî-òåõí³÷íèõ ðîá³ò ïðÿìî âïëèâàþòü íà
ïîïèò íà ³íâåñòèö³éí³ ðåñóðñè. Îñê³ëü-
êè ñó÷àñíà ³ííîâàö³éíà ïîë³òèêà äåð-
æàâè ñïðÿìîâàíà íà îð³ºíòàö³þ åêîíî-
ì³êè Óêðà¿íè íà ³ííîâàö³éíó ìîäåëü
ðîçâèòêó, ùî ïîòðåáóº óäîñêîíàëåííÿ
³ííîâàö³éíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè, ï³äãîòîâ-
êè êàäð³â â ³ííîâàö³éí³é ñôåð³, íàëåæ-
íîãî ìàòåð³àëüíî-òåõí³÷íîãî çàáåçïå÷åí-
íÿ, ïîòðåáà â ³íâåñòèö³ÿõ íàäàë³ çðîñ-
òàòèìå, ùî â ö³ëîìó ïîçèòèâíî âïëè-
âàòèìå íà ïåðñïåêòèâè ³íâåñòèö³éíî¿
ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â. Òàêèì ÷èíîì, çà ðå-
çóëüòàòàìè îö³íþâàííÿ âïëèâó íàóêî-
âî-òåõí³÷íèõ ÷èííèê³â íà ³íâåñòèö³é-
íó ä³ÿëüí³ñòü áàíêó îòðèìàíî 16 áàë³â
ç 20 ìîæëèâèõ, à çâàæåíà îö³íêà ñòà-
íîâèëà 2,4.

Ó ï³äñóìêó çà âñ³ìà ãðóïàìè ôàê-
òîð³â ñóìà áàë³â ñòàíîâèòü 36 ç³ 100
ìîæëèâèõ, à çâàæåíà îö³íêà – 9,4. Âñå
öå ñâ³ä÷èòü, ùî íåçâàæàþ÷è íà ïîçè-
òèâí³ çðóøåííÿ â åêîíîì³÷í³é òà íàó-
êîâî-òåõí³÷í³é ñôåð³, íàìàãàííÿ
ðåàë³çóâàòè îáðàíó ñòðàòåã³þ ³ííîâà-
ö³éíî-³íâåñòèö³éíîãî ðîçâèòêó åêîíî-
ì³êè êðà¿íè, çàëèøàºòüñÿ áàãàòî ñòðè-
ìóþ÷èõ ÷èííèê³â, ÿê³ ãàëüìóþòü ³íâå-
ñòèö³éí³ ïðîöåñè òà ñòðèìóþòü ³íâåñ-
òèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü áàíê³â. Ïåðø çà âñå
âîíè ïîâ’ÿçàí³ ³ç íåïðèâàáëèâèì ³íâå-
ñòèö³éíèì êë³ìàòîì, íàïðóæåí³ñòþ ó
ñîö³àëüí³é ñôåð³, ïîë³òè÷íèìè íåãàðàç-
äàìè, íåäîñêîíàë³ñòþ ïîäàòêîâî¿ ïî-
ë³òèêè, ïðîáëåìàìè ðîçâèòêó ôîíäîâî-
ãî ðèíêó.

ÂÈÑÍÎÂÎÊ
Ïðèéíÿòòÿ îá´ðóíòîâàíèõ ³íâåñòè-

ö³éíèõ ð³øåíü ó áàíêàõ ñóòòºâî çàëå-
æèòü â³ä íàÿâíî¿ ³íôîðìàö³éíî¿ áàçè.
Ó ïðîöåñ³ ðîçðîáêè ñòðàòåã³¿ ³ òàêòè-
êè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çðîñòàº
ðîëü ñòðàòåã³÷íîãî àíàë³çó, îäíèì ç íà-
ïðÿì³â ÿêîãî º äîñë³äæåííÿ òà îö³íêà
ôàêòîð³â çîâí³øíüîãî ñåðåäîâèùà, ÿêå
ï³ä ÷àñ íàâåäåíîãî àíàë³çó áóëî
çä³éñíåíî ìåòîäîì PEST-àíàë³çó. Éîãî
ðåçóëüòàòè ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³
ï³ä ÷àñ îö³íêè ïîðòôåëþ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â, â ïðîöåñ³ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³, âîíè º âàæëèâèìè äëÿ âèçíà-
÷åííÿ ñòðàòåã³¿ ïîâåä³íêè áàíê³â íà
ôîíäîâîìó ðèíêó.
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