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На сьогодні ключовим завданням антикризового 
управління окремими банками і грошово-кре-
дитним сектором у цілому є подолання наслід-

ків фінансових криз та їх попередження в контексті під-
тримки фінансової стійкості банківської системи. Саме 
тому проблематика діяльності наглядових органів усіх 
країн спрямована на активне сприяння в проведенні 
банками адекватної оцінки та всебічного аналізу сукуп-
ності взятих на себе ризиків. Для досягнення подібних 
цілей необхідно здійснити перехід від простого адміні-
стрування до співробітництва і комплементарної вза-
ємодії, що передбачає системну взаємодію антикризо-
вого регулювання, банківського нагляду та монетарної 
політики в механізмі забезпечення фінансової стійкості 
банківської системи.

Вагомий внесок у розвиток науково-методологіч них 
засад антикризового управління банківською діяльністю 
було здійснено такими зарубіжними та віт чиз няними до-
слідниками, як: О. Барановський, Ф. Валенсія, А. Деміргук-
Кунт, О. Дзюблюк, І. Дьяконова, Дж. Капріо, О.Колодізєв, 
І. Ларіонова, В. Міщенко, П. Роуз, А.Тавасієв та ін. Разом 
з тим, незважаючи на численні наукові здобутки, ряд пи-
тань, що стосуються співвідношення суб’єктів та інстру-
ментів підтримання фінансової стійкості банківського 
сектора, залишаються недостатньо дослідженим.

Мета статті полягає в обґрунтуванні доцільності 
комплементарної взаємодії антикризового регулюван-
ня, банківського нагляду та монетарної політики в меха-
нізмі забезпечення ФСБС.

На відміну від антикризового управління антикри-
зове регулювання зводиться до впливу ззовні державни-
ми (національними) органами або за їх відання шляхом 
реструктуризації чи перегляду окремих напрямків анти-
кризового впливу на види діяльності банків, відносини з 
клієнтами, показники діяльності [1]. 

На нашу думку, антикризове регулювання фінан-
сової стійкості банківської системи передбачає засто-
сування спеціального набору інструментів вже на ета-
пі реагування на негативні тенденції у функціонуванні 
банківської системи. Причому завданням банківського 
нагляду в цілому є забезпечення поточного рівня фінан-
сової стійкості кредитних установ (рис. 1). 

Підкреслимо, що підтримка фінансової стійко-
сті банківської системи в кризових умовах є основною 

функцією сучасного регулятора (центрального банку), 
незалежно від того, чи він є спеціалізованим регулятором 
(лише для банків), чи відповідає за моніторинг та нагляд 
фінансового ринку в цілому (універсальний регулятор). 
Регулятор завжди повинен вживати вчасних та адекват-
них заходів у сфері забезпечення критеріїв фінансової 
стійкості кредитної системи (зростання ліквідності бан-
ків, контроль рівня адекватності їх капіталу, стабільної 
роботи розрахунково-платіжної системи тощо). Анти-
кризова політика регулятора передбачає використання 
широкого арсеналу засобів підтримки фінансової стій-
кості банків, серед яких особливою популярністю корис-
туються операції рефінансування та рекапіталізації.

На нашу думку, у механізмі забезпечення фінансо-
вої стійкості банківської системи одне з провідних місць 
належить інструментам монетарної політики. Протягом 
світової фінансової кризи 2008 – 2009 рр. відбулися ра-
дикальні перетворення в механізмі трансмісійного впли-
ву кредитного каналу монетарної політики, а саме – фор-
мування ефекту, оберненого докризовому. Процеси кре-
дитної експансії разом з її стимулюючою дією на основні 
макроекономічних показників (зайнятість населення, 
ВВП, інвестиції, інфляція) були заміщені масштабною 
кредитною стагнацією, а в секторах кредитного ринку за 
валютними позичками та кредитами, наданими фізич-
ним особам – стисненням. У табл. 1 розглянуто основ-
ні заходи монетарної політики, які застосовуються НБУ 
для підтримки фінансової стійкості банків. 

Місце банків у процентному каналі монетарної 
трансмісії виражається через дію послідовних впливів на 
кредитні ставки комерційних банків: встановлення облі-
кової ставки НБУ – зміна короткострокових ставок фінан-
сового ринку і через криву дохідності – на довгострокові 
– зміна ставок на кредити. Унаслідок цього відбувається 
вплив на інтенсивність міграції інвестиційного капіталу 
між різними секторами фінансового ринку, на заощаджен-
ня населення, вкладення, споживання, і таким чином – на 
темпи зростання ВВП, зайнятість та інфляцію. 

Вплив каналу цін активів на фінансову стійкість 
банківської системи виражається у цільовому впливі 
НБУ на вартість фінансових та інших інструментів інвес-
тування. Нерозвиненість вітчизняного фондового ринку 
значно обмежує можливості суб’єктів ринку у викорис-
танні альтернатив під час розміщення та перерозподілу 

Рис. 1. Структурно-функціональний зв’язок між процедурами антикризового регулювання, банківського нагляду 
та механізмом забезпечення фінансової стійкості банківської системи

Антикризове регулювання Банківський нагляд 

Ініціювання прийняття нових нормативних актів, проведення
реформ, реструктуризація наглядових органів тощо 

Фінансова стійкість банківської системи

Регламентація відповідного набору
інструментів для проведення

регулятором антикризових заходів
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наявних активів, обмежуючи їх вибір трьома ринками: 
валютним, депозитним та ринком нерухомості. Виник-
нення кризових ефектів в аналізованому каналі пов’язане 
саме з цими факторами.

Кризові явища 2008 – 2009 рр. спричинили появу 
в Україні так званого «балансового ефекту» ва-
лютного каналу: внаслідок існування надмірного 

рівня доларизації грошово-кредитного ринку та вели-
ких розмірів зовнішньої заборгованості резидентів, не-
гативні наслідки вказаного ефекту від курсового знеці-
нення національної валюти проявилися у зростанні по-
точних витрат підприємств на обслуговування кредитів 
та різних типів зобов’язань в іноземній валюті. Наслід-
ком цього стало зменшення власного капіталу банків 
та ринкової вартості банківського бізнесу; масштабне 
зменшення фінансової стійкості банківської системи 
внаслідок зростання обсягу та частки проблемних кре-
дитів у сукупному портфелі банків – з 1,3% на початку 
2008 р. до 11,2% на початку 2010 р. [2].

Отже, передумовами підвищення впливу ефектив-
ності монетарної політики на фінансову стійкість бан-
ківської системи, на нашу думку, можна вважати так: 

 необхідність поєднання монетарної політики 
та більш жорсткого регулювання і нагляду, по-
силення рівня політичної та операційної неза-
лежності НБУ; 

 розвиток фондового ринку, який зміг би забез-
печити еластичну реакцію банків як суб’єктів 
цього ринку на зміну процентної стратегії На-
ціонального банку та гнучкий механізм фор-
мування кривої відсоткової дохідності шляхом 
трансформації інвестиційного капіталу; 

 вдосконалення інструментів і механізмів на-
ціональної монетарної політики з метою під-
тримки фінансової стійкості банків шляхом по-
ступового наближення до передового досвіду 
європейських країн.

Останнім часом в Україні йде мова про вдоскона-
лення системи регулювання фінансового ринку. Основ-

Таблиця 1

обґрунтування механізму трансмісійного впливу заходів монетарної політики НБу на фінансову стійкість 
банківської системи україни

Заходи монетарної політики НБу Трансмісійний механізм впливу на фінансову стійкість банківської 
системи

Емісія грошей

Випуск готівкових грошей: лише в обмін на 
безготівкові (за рахунок коштів комерційних 
банків, розміщених на коррахунках в НБУ)

Емпіричне підтвердження зникнення взаємозв’язку між збіль шенням 
грошової бази та обсягами банківського кредитування протягом кризово-
го періоду. Це може свідчити про нечутливість кредитної активності банків 
до чинника грошової пропозиції та вичерпання можливостей НБУ щодо 
стимулювання збільшення кредитування за рахунок емісійних заходів

Випуск безготівкових грошей (на компенсаційній 
основі): – купівля НБУ валюти на міжбанківському 
ринку; – придбання НБУ державних цінних 
паперів; – рефінансування банків

Збільшення облікової ставки НБУ, ломбардна 
політика

Зменшення можливостей банків щодо кредитування позичальників, 
придбання цінних паперів, купівлі валюти

Збільшення норми обов’язкового резервування Скорочення надлишкових резервів банків і мультиплікативне зменшен-
ня грошової пропозиції

Проведення валютних інтервенцій

Придбання НБУ іноземної валюти

Падіння курсу гривні: прискорення інфляції, зниження платоспромож-
ності населення; погіршення якості активів банківської системи, значну 
частку яких становить іноземна валюта; зростання боргового наванта-
ження на вітчизняні компанії, що отримали кредити в іноземній валюті

Збільшення норми обов’язкового резервування Скорочення надлишкових резервів банків і мультиплікативне зменшен-
ня грошової пропозиції

Проведення валютних інтервенцій

Придбання НБУ іноземної валюти

Падіння курсу гривні: прискорення інфляції, зниження платоспромож-
ності населення; погіршення якості активів банківської системи, значну 
частку яких становить іноземна валюта; зростання боргового наванта-
ження на вітчизняні компанії, що отримали кредити в іноземній валюті

Депозитна політика (встановлення мораторію на 
повернення депозитних вкладів)

Зниження довіри до фінансових установ з боку населення – масштабне ви-
лучення вкладів – різке зниження ліквідності банків

Рефінансування банків Зростання банківської ліквідності

Операції на ринку державних цінних паперів (ОВДП)

Придбання ОВДП Центральним банком
Підвищення ефективності впливу монетарного трансмісійного механізму 
(в умовах економічної стабільності), розвиток інфраструктури ринку дер-
жавних цінних паперів, зростання довіри банків до регулятора

Продаж ОВДП Центральним банком
Зростання ліквідності банків та полегшення їм доступу до короткостро-
кових дешевих кредитних ресурсів

http://www.business-inform.net


Е
К
О
Н
О
М
ІК

А
	

	ф
ін

ан
си

, г
ро

ш
о

ви
й

 о
бі

г 
і к

ре
д

и
т

225БІЗНЕСІНФОРМ № 2 ’2013
www.business-inform.net

ною причиною підвищення інтересу до вдосконалення 
системи регулювання інфраструктури фінансового рин-
ку та створення нових регуляторів є зростання лібералі-
зації ринків та їх відкритості, а також поширення фінан-
сових конгломератів. Для України актуальним завдан-
ням на сьогодні є «вирішення проблеми недостатнього 
рівня незалежності органів регулювання та нагляду за 
фінансовим сектором в Україні» [3]. Альтернативними 
варіантами подібного вдосконалення національної на-
глядової системи є наступні: системна модернізація 
існуючих регуляторів (НБУ, НКЦПФР і Нацкомфінпос-
луг); створення єдиного мегарегулятора, впровадження 
мегарегулятора при НБУ; введення в дію двох окремих 
контролюючих органів (модель «twinpeaks»). 

У рамках тривалої полеміки щодо ефективності 
створення мегарегулятора фінансових ринків доцільно 
здійснити порівняльний аналіз значень критеріїв фінан-
сової стійкості банківської системи протягом останніх 
років. Інструментарієм реалізації поставленого завдан-
ня може бути використаний підхід індикаторів фінансо-
вої стабільності (стійкості) – ІФС (Financial Soundness 
Indicators – FSI), розроблений у відповідності до мето-
дології МВФ, що регламентується Керівництвом з ком-
піляції ІФС [2].

Виходячи з наявної інформації про розподіл 60 країн 
світу за типами устрою національних регуляторних 
систем на основі 6 критеріїв, які МВФ рекомендує 

в Керівництві з компіляції індикаторів фінансової стій-
кості [4] та масиву даних щодо ключових значень ІФС [4], 
можна зробити висновок, що в країнах з єдиним регуля-
тором фінансової системи у більшості випадків середні 
значення ІФС за останні шість років є дещо гіршими, ніж 
у країнах з моделлю відомчого регулювання, зокрема:

 за критерієм співвідношення регулятивного 
капіталу до зважених за ризиком активів най-
вищий показник (15,4%) у середньому мають 
країни з комплексним регулюванням банків та 
ринку цінних паперів, хоча максимальне зна-
чення (20,4%) має Туреччина із групи відомчо-
го регулювання кожного ринку, а мінімальне 
(8,6%) – Китай з тієї ж групи;

 за критерієм співвідношення власного капіта-
лу банку до активів максимальний середній 
показник за групами (8,9%) мають країни зі спе-
ціалізованою моделлю регулювання, мінімаль-
ний – з мегарегулятором (7,5%). Високі значен-
ня критерію мають такі країни, як Колумбія та 
Росія (по 13,6%), ОАЕ та Аргентина (13,2% та 
13,1% відповідно); «аутсайдери» – Нідерланди 
та Бельгія (3,6% і 3,8% відповідно);

 за критерієм співвідношення недіючих креди-
тів до сукупних валових кредитів найгірша си-
туація спостерігається в Ісландії (у середньому 
за весь період – майже 31,0%). Без урахування 
Ісландії як типового представника країн з мега-
регуляторами, середнє значення за цією групою 
становить лише 2,9%, однак і в цьому випадку 
не є найменшим: у країнах з регуляторами од-
ночасно банків і ринку цінних паперів він скла-

дає 1,7%. Найкраще «пережили» кризу Люксем-
бург і Швейцарія (по 0,4%), Фінляндія та Канада 
(0,5% і 0,8% відповідно);

 за критерієм співвідношення банківських ре-
зервів до недіючих кредитів найгірші (міні-
мальні) значення демонструють країни з уні-
версальним регулятором: зокрема, на Мальті,  
в Естонії, Великобританії та Німеччині по-
казник у середньому становив 15,1; 28,1; 44,6 
і 47,9% відповідно. Максимально забезпечені 
резервами такі країни, як Мексика (192,9%), Ве-
несуела (181,6%), Бразилія (176,4%) і Казахстан 
(174,5%). Найбільші темпи приросту резервів 
(у 2010 р. порівняно з 2005 р.) спостерігалися в 
Китаї – 780,2%. Україна знаходиться на друго-
му місці з приростом у 683,5% за той же період: 
66,6% проти 8,5% відповідно;

 за рентабельністю активів у 2010 р. лідиру-
ють Казахстан (12,1%, хоча у 2009 р. діяльність 
банків була збитковою, а рентабельність склала 
(–24,1%)) і Колумбія (3,9%). Найменший рівень 
середньої рентабельності спостерігається у мо-
делі мегарегулятора – 0,8% проти 1,4% у двох 
інших моделях – «банки та ринок цінних папе-
рів» і «банки і страхові компанії»;

 середня рентабельність капіталу є мінімальною 
у групі країн з єдиним регулятором – 10,0%. 
«Локомотивом» проблем банківських систем 
вказаної групи на цей раз виявилися Латвія та 
Ірландія: у 2009 та 2010 рр. показник для першої 
склав 41,6% і 20,4%, для другої – 40,6% і 46,0% зі 
знаком мінус відповідно. В Україні як за 2010 р., 
так і в середньому за весь період у своїй групі – 
найменше значення: 10,2% у 2010 р. (у 2009 р. по-
казник становив (–32,5%)) та 0,4% у середньому. 

Результати дослідження доводять, що в країнах з 
єдиним мегарегулятором фінансової системи рі-
вень ФСБС значно нижче, ніж в країнах, де діють 

спеціалізовані регулятори окремих секторів. Узагальнені 
результати цього дослідження представлено в табл. 2.

Принагідно зазначимо, що докризова нормативно-
правова база багатьох країн була орієнтована на регу-
лювання окремих фінансових інституцій або принаймні 
ринкових сегментів, що сприяло виникненню «наглядо-
вих прогалин» та, у свою чергу, збільшувало ризики для 
національного та глобального рівнів фінансової стабіль-
ності. Тому необхідно використовувати інструменти 
впливу державних органів регулювання, які дозволяють 
системно поєднати банківський нагляд, антикризове 
управління, монетарну політику в межах єдиного ме-
ханізму забезпечення фінансової стійкості банківської 
системи України, як це узагальнено на рис. 2.

До недоліків діяльності провідних вітчизняних 
регуляторів слід віднести: штучний характер передбаче-
ного в Законі про фінансові послуги розмежування сфер 
їхнього впливу, дублювання повноважень із ліцензуван-
ня професійної діяльності, нез’ясованість ситуації сто-
совно підконтрольності фінансових посередників тому 
чи іншому регуляторному органу тощо [5].
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Підбиваючи підсумки, зазначимо, що порівняльний 
аналіз 60 країн світу з різним типом устрою наці-
ональних регуляторних систем (16 країн з єдиним 

регулятором фінансової системи; 22 країни, в яких два 
сектори фінансового ринку регулюються одним регулято-
ром (банківський та ринок цінних паперів (6 країн), банки 
та страхові компанії (11 країн), страхові компанії та ринок 
цінних паперів (5 країн)); 22 країни з відомчими регулято-
рами), проведений на основі 6 критеріїв, які МВФ реко-
мендує в Керівництві з компіляції індикаторів фінансової 
стійкості, показав відставання моделі фінансового мега-
регулятора від «спеціалізованих», принаймні у темпах 
відновлення ФСБС.

Крім цього, виходячи з результатів дослідження, 
необхідно наголосити на важливості нормативного за-
кріплення за кожним із трьох національних регуляторів 
повноважень з нагляду за чітко вказаним набором опе-
рацій з фінансовими інструментами та активами, про-
ведення яких потребує ліцензування. Поряд із цим існує 
необхідність розробки та впровадження на законодав-
чому рівні прозорих та однозначних критеріїв відносин 
підпорядкування фінансових посередників відповідно-
му наглядовому органу та активізації своєчасного дер-

Таблиця 2

 Результати розрахунку індикаторів фінансової стійкості для країн з різним типом регуляторного управління  
за 2005 – 2010 рр., %

Індикатори фінансової стійкості
Тип устрою національних регуляторних систем

1* 2* 3*  4* 5*

Співвідношення регулятивного капіталу до зважених  
за ризиком активів 13,7 15,4 13,9 13,4 14,2

Співвідношення власного капіталу банку до активів 7,5 7,8 8,6 7,6 8,9

Співвідношення недіючих кредитів до сукупних валових 
кредитів 4,3 1,7 3,4 6,2 4,1

Співвідношення банківських резервів до недіючих кредитів 65,8 123,5 98,3 102,2 87,5

Рентабельність активів 0,8 1,4 1,4 1,2 1,1

Середня рентабельність капіталу 10,0 17,5 18,0 16,7 12,6

* 1 – 16 країн з єдиним регулятором фінансової системи; 2, 3, 4 – країни, в яких два сектори фінансового ринку регулюються од-
ним регулятором (2 – банки та ринок цінних паперів (6 країн), 3 – банки та страхові компанії (11 країн), 4 – страхові компанії та 
ринок цінних паперів (5 країн)); 5 – 22 країни з відомчими регуляторами.

жавного моніторингу в галузі фінансових ринків України 
шляхом підтримки високої ефективності роботи комп-
лексу висхідних і низхідних зв’язків в системі відносин 
«державний регулятор – фінансовий посередник».       
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Рис. 2. Інструменти впливу органів державного регулювання на фінансову стійкість банківської системи україни
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та умови припинення сплати процентів за субординованим боргом за ініціативою банку-боржника або за вимогою
Національного банку до банку-боржника

 

 

стабілізаційний та стимулюючий кредити  

введення заборони здійснювати визначений перелік операцій та визначений перелік дій банками, які мають збитки

обмеження на операції з валютою  

Національний банк України  

рекапіталізація проблемних банків (НБУ та Уряд)   

Національна комісія з цінних паперів та фондового ринку України

встановлення вимог щодо випуску цінних паперів комерційними банками та контроль за їх виконанням  
 встановлення вимог отримання комерційними банками ліцензії на депозитарну та розрахунково-клірингову діяльність

та контроль за їх виконанням  

установлення вимог щодо випуску цінних паперів комерційними банками та контроль за їх виконанням  
 установлення стандартів публічного розкриття інформації банками, контроль за їх дотриманням та адекватністю  

 Уряд України

рекапіталізація проблемних банків (НБУ та Уряд)  
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таргетування грошової бази; таргетування грошових агрегатів  

об’єтивне встановлення вимог до банківського капіталу з урахуванням концепції резервного «буферного» капіталу
на основі адекватно оцінених очікуваних ризиків та контроль за їх виконанням
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