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Êèїâñüêîãî íàö³îíàëüíîãî òîðãîâåëüíî-åêîíîì³÷íîãî óí³âåðñèòåòó 

ÑÈÑÒÅМÍ² ÐÈЗÈÊÈ Ó ÑФÅÐ² Ф²ÍÀÍÑÎÂÎÃÎ ПÎÑÅÐÅÄÍÈÖÒÂÀ Â ÓÊÐÀЇÍ²:  
ПÎÍЯÒÒЯ, ÎЗÍÀÊÈ ÒÀ ШËЯХÈ ПÎÄÎËÀÍÍЯ

У ñòàòò³ ðîзãëÿíóòî ñó÷àñí³ òåîðåòè÷í³ ï³äхîäè äî ðîзóì³ííÿ ñóòíîñò³ ñèñòåìíîãî ðèзèêó. Çàïðîïîíîâàíî 
³ òåîðåòè÷íî îбґðóíòîâàíî àâòîðñüêå òðàêòóâàííÿ êàòåãîð³ї «ñèñòåìíèé ðèзèê ó ä³ÿëüíîñò³ ф³íàíñîâèх 
ïîñåðåäíèê³â». Узàãàëüíåíî îзíàêè ñèñòåìíèх ðèзèê³â, щî íåãàòèâíî âïëèâàюòü íà ä³ÿëüí³ñòü бàíê³â-
ñüêèх òà íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх óñòàíîâ. Âèзíà÷åíî шëÿхè ïîäîëàííÿ ñèñòåìíèх äèñбàëàíñ³â ó ñфåð³ 
ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà â Уêðàїí³.
Êлючові слова: ñèñòåìíèé ðèзèê, ñфåðà ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà, ф³íàíñîâèé ïîñåðåäíèê, бàíê³âñüêà 
óñòàíîâà, íåбàíê³âñüêà ф³íàíñîâà óñòàíîâà.

Постановка проблеми. Íà òë³ êðèзîâèх ÿâèщ, 
щî íèí³ ìàюòü ì³ñöå ó ñâ³òîâ³é ф³íàíñîâ³é ñèñ-
òåì³, зíà÷íà óâàãà íàóêîâîї ñï³ëüíîòè ïðèñâÿ-
÷åíà ïîшóêó шëÿх³â ì³í³ì³зàö³ї ðèзèê³â ó âñ³х 
ñфåðàх åêîíîì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³. Пðè öüîìó îäíèì 
³з ïåðшî÷åðãîâèх зàâäàíü ó äîñÿãíåíí³ зàзíà-
÷åíîãî є âèâ÷åííÿ òà зàïîб³ãàííÿ ñàìå ñèñòåì-
íèì ðèзèêàì, щî ìàюòü âèð³шàëüíèé âïëèâ íà 
ф³íàíñîâó ñòàб³ëüí³ñòü, îñê³ëüêè ³äåíòèф³êàö³ÿ 
òà óïðàâë³ííÿ ñèñòåìíèìè ðèзèêàìè є зàïîðóêîю 

ïîñòóïàëüíîãî ðîзâèòêó ó ф³íàíñîâîìó ñåêòîð³ 
åêîíîì³êè êðàїíè. 

Уêðàїíà òàêîæ íå є âèíÿòêîì. Îñîбëèâî ãîñòðî 
ñèñòåìí³ ïðîбëåìè âïëèâàюòü íà ñфåðó ф³íàí-
ñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà (зîêðåìà, éîãî ñóб’єêò³â – 
бàíê³â òà íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх óñòàíîâ) ÿê 
âèñîêî ðèзèêîâîãî âèäó åêîíîì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. Сâîãî 
÷àñó ïèòàííÿ, ïðèñâÿ÷åí³ äîñë³äæåííю âïëèâó 
ñèñòåìíèх ðèзèê³â íà ñфåðó ф³íàíñîâîї ïîñëóã, 
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зîêðåìà ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà, âèñâ³òëю-
âàëèñÿ ó ïðàöÿх òàêèх зàðóб³æíèх íàóêîâö³â: 
Ф. Àëëåí, Дæ. Â³ëñîí, Дæ. Гîääàðä, Å. Êàðëåòò³, 
Л. Пàð³äæ³, Дæ. Ðî÷åò, Дæ. Ò³ðîë, Дæ. Òð³÷åò, 
Ê. Фðåéêñàñ òà ³íш³. Àêöåíò íà íåîбх³äíîñò³ äîñë³-
äæåííÿ ñèñòåìíèх ðèзèê³â ó ñфåð³ ф³íàíñîâîãî 
ïîñåðåäíèöòâà ïåðåбóâàє â êîë³ íàóêîâèх ³íòåðå-
ñ³â òàêèх â³ò÷èзíÿíèх íàóêîâö³â: Л. Бðèã³íñüêîї, 
Ю. Çàðóбè, Â. Ðèñ³íà, Л. Сèñîєâîї, Í. Сóшêî, 
Â. Чåìåðèñ òà ³íшèх. 

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Îäíàê ïîïðè âàãîìèé íàóêîâèé 
äîðîбîê ó÷åíèх щîäî îбðàíîї ïðîбëåìàòèêè, 
зàëèшàюòüñÿ ëèшå фðàãìåíòàðíî âèñâ³òëåíèìè 
ïèòàííÿ, ïðèñâÿ÷åí³ âèâ÷åííю ñèñòåìíèх ðèзè-
ê³â ó ñфåð³ ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà â Уêðàїí³. 
Ç îãëÿäó íà öå, îб’єêòèâíî äîö³ëüíèì є óзàãàëü-
íåííÿ îзíàê ñèñòåìíèх ðèзèê³â, щî зä³éñíююòü 
íàéб³ëüшèé âïëèâ íà ä³ÿëüí³ñòü ф³íàíñîâèх ïîñå-
ðåäíèê³â (бàíê³â òà íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх 
óñòàíîâ) òà шëÿхè їх ïîäîëàííÿ. Уñå âèщå íàâå-
äåíå é зóìîâèëî íàóêîâó òà ïðàêòè÷íó àêòóàëü-
í³ñòü îбðàíîї òåìè äîñë³äæåííÿ.

Мета статті. Гîëîâíîю ìåòîю ö³єї ðîбîòè є óзà-
ãàëüíåííÿ ñóòíîñò³ òà îзíàê ñèñòåìíèх ðèзèê³â, 
щî âïëèâàюòü íà фóíêö³îíóâàííÿ бàíê³âñüêèх òà 
íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх óñòàíîâ ÿê ф³íàíñîâèх 
ïîñåðåäíèê³â â Уêðàїí³, à òàêîæ âèзíà÷åííÿ шëÿ-
х³â їх ïîäîëàííÿ. Çàзíà÷åíå äîзâîëèòü îïåðàòèâíî 
³ ñâîє÷àñíî âèÿâëÿòè ïîðóшåííÿ, щî âèíèêàюòü 
÷åðåз âïëèâ ñèñòåìíèх ðèзèê³â íà ä³ÿëüí³ñòü 
ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â òà ïðèéíÿòè â³äïîâ³äí³ 
ïðåâåíòèâí³ зàхîäè щîäî їх зàïîб³ãàííÿ òà íåé-
òðàë³зàö³ї â äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³. 

Âиклад основного матеріалу. Íàÿâíà ïðîбëåìà 
âïëèâó ñèñòåìíèх ðèзèê³â íà ñфåðó ф³íàíñîâîãî 
ïîñåðåäíèöòâà â Уêðàїí³ âèìàãàє âäîñêîíàëåííÿ 
÷èííîї ñèñòåìè íàãëÿäó òà ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷-
íîãî ðåãóëюâàííÿ íà зàãàëüíîäåðæàâíîìó ð³âí³ 
з îãëÿäó íà ïðîò³êàííÿ ìàñшòàбíèх єâðî³íòåãðà-
ö³éíèх ïðîöåñ³â ó êðàїí³. Íà ñüîãîäí³ ³ñòîòíå зíà-
÷åííÿ íàбóâàє ïèòàííÿ ãëèбèííîãî âèñâ³òëåííÿ 
ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ «ñèñòåìíèé ðèзèê» ÿê åêîíîì³÷-
íîї êàòåãîð³ї. Âðàхîâóю÷è ïåðìàíåíòíèé ìîí³òî-
ðèíã âèêîíàííÿ ïîñòàâëåíèх ïåðåä êåð³âíèöòâîì 
äåðæàâè ф³íàíñîâèх зàâäàíü ÷ëåíàìè Єâðîïåé-
ñüêîї ñï³ëüíîòè, àíàë³з ñèñòåìíèх ðèзèê³â íà 
ä³ÿëüí³ñòü ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â ïîâèíåí ÷³òêî 
âèñâ³òëюâàòè îзíàêè їх âïëèâó òà ñòðóêòóðí³ 
зì³íè, щî âèíèêàюòü ïðè öüîìó. 

Àíàë³з åêîíîì³÷íîї íàóêîâîї ë³òåðàòóðè äîзâî-
ëÿє ñòâåðäæóâàòè ïðî бðàê єäèíîãî îäíîзíà÷íîãî 
òðàêòóâàííÿ ïîíÿòòÿ «ñèñòåìíèé ðèзèê», щî зäå-
б³ëüшîãî зóìîâëåíî фðàãìåíòàðí³ñòю äîñë³äæåíü 
³з òàêîї ïðîбëåìàòèêè. 

Òàê, ïåðш³ äîñë³äæåííÿ ñóòíîñò³ ñèñòåì-
íîãî ðèзèêó зóñòð³÷àюòüñÿ ó ïðàöÿх зàðóб³æíèх 
äîñë³äíèê³â щå íà ïî÷àòêó ХХ² ñòîë³òòÿ. Пðîòå 
б³ëüш äåòàëüíå âèâ÷åííÿ äîñë³äæóâàíîãî ïîíÿòòÿ 
ðîзãîðíóëîñÿ â ïåð³îä êðèзîâèх ÿâèщ ó ñâ³òîâ³é 
åêîíîì³ö³ 2007–2009 ðîê³â. Òàê, зíà÷íà ê³ëüê³ñòü 
зàðóб³æíèх íàóêîâö³â ï³ä ñèñòåìíèì ðèзèêîì 
ðîзóì³є ñèòóàö³ю, щî âèêëèêàє ³ñòîòíó âîëàòèëü-
í³ñòü ö³í íà àêòèâè, зíà÷íå зíèæåííÿ êîðïîðàòèâ-
íîї ë³êâ³äíîñò³, ïîòåíö³éí³ бàíêðóòñòâà ³ âòðàòè 
åфåêòèâíîñò³ [1; 2].

У â³ò÷èзíÿíèх зàêîíîäàâ÷èх äîêóìåíòàх ñèñ-
òåìíèé ðèзèê ðîзãëÿäàюòü ÿê ðèзèê âèíèêíåííÿ 
збèòê³â ó ³íшèх ó÷àñíèê³â êë³ðèíãó âíàñë³äîê 
íåìîæëèâîñò³ âèêîíàííÿ íèìè ñâîїх зîбîâ’ÿзàíü ó 
зâ’ÿзêó з íåâèêîíàííÿì (íåñâîє÷àñíèì âèêîíàííÿì) 
зîбîâ’ÿзàíü îäíèì ó÷àñíèêîì óíàñë³äîê ðåàë³зàö³ї â 

íüîãî êðåäèòíîãî ðèзèêó àбî ðèзèêó ë³êâ³äíîñò³, щî 
ìîæå ïðèзâåñòè äî íåìîæëèâîñò³ зàâåðшåííÿ âñ³х 
ðîзðàхóíê³â [3]. Узàãàëüíюю÷è, зàóâàæèìî, щî з 
ïðàâîâîãî ïîãëÿäó, ñèñòåìíèé ðèзèê є ðèзèêîì, зà 
ÿêîãî íåñïðîìîæí³ñòü âèêîíàííÿ зîбîâ’ÿзàíü îäíîãî 
з ó÷àñíèê³â ф³íàíñîâîї ä³ÿëüíîñò³, ìîæå ïðèзâåñòè 
äî êðàхó ³íшèх ñòàб³ëüíî фóíêö³îíóю÷èх ó÷àñíèê³â 
ф³íàíñîâîї ä³ÿëüíîñò³. 

Ц³êàâîãî òâåðäæåííÿ щîäî зì³ñòó ñèñòåìíîãî 
ðèзèêó ÿê «…â³ðîã³äíîñò³ âèíèêíåííÿ ñèòóàö³ї, 
ÿêà ìîæå íåãàòèâíî âïëèíóòè, óñêëàäíèòè àбî óíå-
ìîæëèâèòè ðåàë³зàö³ю ñèñòåìîю ïåâíèх ö³ëåé ïðè 
зì³í³ óìîâ її ä³ÿëüíîñò³» äîòðèìóюòüñÿ â³ò÷èзíÿí³ 
íàóêîâö³ Â. Чåìåðèñ òà Ю. Çàðóбà [4, ñ. 43]. Пðè 
öüîìó ó ñâîєìó äîñë³äæåíí³ â÷åí³ íàãîëîшóюòü 
ëèшå íà òàêèх зì³íàх óìîâ ä³ÿëüíîñò³ (фóíêö³î-
íàëüí³ñòü òà ñò³éê³ñòü ñèñòåìè), щî íå ïðèзâîäÿòü 
äî ðóéíàö³ї ñèñòåìè. Â³äзíà÷èìî, щî зà ñó÷àñíèх 
óìîâ зàòÿæíîãî äåïðåñèâíîãî ñòàíó â³ò÷èзíÿíîї 
åêîíîì³êè, щî хàðàêòåðèзóєòüñÿ зàñòîєì ä³ÿëü-
íîñò³ зíà÷íîї ê³ëüêîñò³ ñóб’єêò³â ãîñïîäàðюâàííÿ, 
зàзíà÷åíå òâåðäæåííÿ бàãàòî â ÷îìó є ñóïåðå÷ëè-
âèì, òà, êð³ì öüîãî, íà íàшó äóìêó, íå äîзâîëÿє 
óзàãàëüíåíî ïðåäñòàâèòè бàãàòîãðàíí³ñòü ÿâèщà 
ñèñòåìíîãî ðèзèêó.

Ââàæàєìî, щî б³ëüш ïîâíèì є òðàêòóâàííÿ 
ñèñòåìíîãî ðèзèêó Â. Ðèñ³íèì, ÿêèé ðîзãëÿäàє 
éîãî ÿê «…éìîâ³ðí³ñòü íàñòàííÿ ñèñòåìíèх ïîä³é 
íåñïðèÿòëèâîãî хàðàêòåðó, âèêëèêàíèх åêзîãåí-
íèìè ÷è åíäîãåííèìè шîêàìè, ÿê³ ñïðè÷èíÿюòü 
íåñòàб³ëüí³ñòü ф³íàíñîâîãî ðèíêó òà ìîæóòü ïðè-
зâåñòè äî íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ зíà÷íîї ê³ëüêîñò³ 
âзàєìîзàëåæíèх ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â» [5], 
îñê³ëüêè òàêå âèзíà÷åííÿ ïîâíîю ì³ðîю äîзâîëÿє 
â³äîбðàзèòè êëю÷îâ³ ðèñè ³ ïðèíöèïîâ³ âëàñòè-
âîñò³ ñèñòåìíîãî ðèзèêó íà ä³ÿëüí³ñòü ñóб’єêò³â 
åêîíîì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³.

Âðàхîâóю÷è âèщåíàâåäåí³ ï³äхîäè äî òëóìà-
÷åííÿ ñèñòåìíîãî ðèзèêó, зàïðîïîíóєìî âëàñíå 
бà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «ñèñòåìíèé ðèзèê» ñàìå â ä³ÿëü-
íîñò³ ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â ÿê â³ðîã³äíîñò³ 
íàñòàííÿ зíà÷íèх ñèñòåìíèх íåâèзíà÷åíîñòåé, 
щî íåãàòèâíèì ÷èíîì âïëèâàòюòü íà ä³ÿëüí³ñòü 
ñóб’єêò³â ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà (бàíê³âñüêèх 
òà íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх óñòàíîâ). 

Àíàë³з íàóêîâèх ïðàöü ³з îбðàíîї ïðîбëåìàòèêè 
äàє ï³äñòàâè ñòâåðäæóâàòè ïðî òå, щî зäåб³ëüшîãî 
â ïîë³ зîðó зàðóб³æíèх òà â³ò÷èзíÿíèх ó÷åíèх 
ëåæàòü ïðîÿâè ñèñòåìíèх ðèзèê³â ñàìå â ä³ÿëü-
íîñò³ бàíê³âñüêèх óñòàíîâ ÿê êëю÷îâèх ф³íàíñîâèх 
ïîñåðåäíèê³â ó åêîíîì³ö³ êðàїíè [5; 6; 7; 8]. Пðè 
öüîìó ïðàêòè÷íî íå ðîзãëÿíóòî їх âïëèâ íà íåбàí-
ê³âñüê³ ф³íàíñîâ³ óñòàíîâè, ÿê³ òàêîæ íàëåæàòü äî 
ñóб’єêò³â ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà. 

Ç îãëÿäó íà òå, щî îб’єêòîì íàшîãî äîñë³-
äæåííÿ є ñфåðà ф³íàíñîâîãî ïîñåðåðäíèöòâà, 
íàäàë³ зîñåðåäèìîñÿ íà îзíàêàх ñèñòåìíèх ðèзè-
ê³â, щî зä³éñíююòü íàéб³ëüшèé âïëèâ ÿê íà 
ä³ÿëüí³ñòü ÿê бàíê³âñüêèх, òàê ³ íåбàíê³âñüêèх 
ф³íàíñîâèх óñòàíîâ.

Â³äзíà÷èìî, щî êëю÷îâèìè îзíàêàìè ñèñòåì-
íèх ðèзèê³â, щî íåãàòèâíî âïëèâàюòü íà ä³ÿëü-
í³ñòü бàíê³âñüêèх óñòàíîâ, є:

– зìåíшåííÿ ïîïèòó íà бàê³âñüê³ êðåäèòí³ 
ðåñóðñè â óìîâàх íèзüêîї åêîíîì³÷íîї àêòèâíîñò³ 
òà âèñîêèх â³äñîòêîâèх ñòàâîê зà êîðèñòóâàííÿ 
ãðîшîâèìè êîшòàìè (ó 2015 ðîö³ ïîð³âíÿíî з 
2014 ðîêîì îбñÿã íàäàíèх êðåäèòíèх ðåñóðñ³â 
зíèзèâñÿ íà 3,9 ìëðä ãðí) [9]; 

– ïîã³ðшåííÿ ф³íàíñîâîãî ñòàíó ïîзè÷àëüíè-
ê³â òà їхíüîї êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ ÿê íàñë³äîê 
збèòêîâîї ä³ÿëüíîñò³ ÷è зìåíшåííÿ äîхîäíîñò³;
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– зб³ëüшåííÿ ÷àñòêè íåÿê³ñíèх àêòèâ³â, щî 
зóìîâëює ïîñèëåííÿ âèìîã ³з бîêó бàíê³â äî ïîзè-
÷àëüíèê³â зà âñ³ìà âèäàìè êðåäèò³â (ó 2015 ðîö³ 
хàðàêòåðíèì бóëî ñòð³ìêå зб³ëüшåííÿ ÷àñòêè ïðî-
бëåìíîї зàбîðãîâàíîñò³ â êðåäèòíîìó ïîðòфåë³ 
бàíê³â âíàñë³äîê åêîíîì³êî-ïîë³òè÷íîї íåñòàб³ëü-
íîñò³ â êðàїí³, зîêðåìà зàâäÿêè äåâàëüâàö³ї íàö³î-
íàëüíîї âàëюòè. Сòàíîì íà 01.01.2015 ðîêó îбñÿã 
ïðîбëåìíîї зàбîðãîâàíîñò³ щîäî 2014 ðîêó зб³ëü-
шèâñÿ ìàéæå íà 200% òà ñêëàâ 135,9 ìëðä ãðí 
óïðîäîâæ ðîêó, à ñòàíîì íà 01.01.2016 ð³ê ïðî-
бëåìíà зàбîðãîâàí³ñòü зðîñëà äî 213,3 ìëðä ãðí); 

– зâóæåííÿ ðåñóðñíîї бàзè â³ò÷èзíÿíèх бàíê³â 
÷åðåз îбìåæåíèé äîñòóï äî зîâí³шí³х ф³íàíñî-
âèх ðèíê³â, ñóòòєâ³ îбñÿãè âèïëàò зà зîâí³шí³ìè 
зîбîâ’ÿзàííÿìè òà зíà÷íèé â³äïëèâ äåïîзèòíèх 
âêëàä³â ³з бàíê³â;

– зíèæåííÿ îбñÿã³â êðåäèòóâàííÿ ÿê юðèäè÷-
íèх îñ³б, òàê ³ ф³зè÷íèх îñ³б (зà 2015 ð³ê îбñÿã 
íàäàíèх êðåäèò³â óïðîäîâæ ðîêó зìåíшèâñÿ íà 
41,4 ìëðä ãðí, àбî íà 14,5%) [10, ñ. 903]; 

– íåäîñòàòí³ ðîзì³ðè âëàñíîãî òà ðåãóëÿòèâ-
íîãî êàï³òàëó бàíê³â зóìîâèëè ïîã³ðшåííÿ ÿêîñò³ 
êðåäèò³â òà ³íшèх àêòèâ³â. 

Ц³ëêîì зðîзóì³ëî, щî âèщåíàâåäåí³ ñèñòåìí³ 
ðèзèêè, ÿê³ íåãàòèâíî âïëèâàюòü íà бàíê³âñüêèé 
ñåêòîð Уêðàїíè, є íåâè÷åðïíèìè. Çâàæàю÷è íà 
ïîñèëåííÿ ³íфîðìàö³éíèх ïðîöåñ³â ó âñ³х ñфåðàх 
ñóñï³ëüíîãî æèòòÿ, зîêðåìà é ñфåð³ åêîíîì³÷íîї 
ä³ÿëüíîñò³, âàðòî â³äзíà÷èòè òàêîæ ³ ïðî ðèзèêè 
³íфîðìàö³éíîãî хàðàêòåðó, à ñàìå âïëèâó àñèìå-
òð³ї ³íфîðìàö³ї íà бàíê³âñüêó ñèñòåìó, щî ñòâîðює 
ï³äґðóíòÿ äëÿ íåñïðèÿòëèâîãî âèбîðó, ñóòí³ñòü 
ÿêîãî ïîëÿãàє â òîìó, щî ñóб’єêòè бàíê³âñüêîї 
ñèñòåìè íå â зìîз³ ðîзð³зíÿòè хîðîш³ òà ïîãàí³ 
(ïðîбëåìí³) àêòèâè, щî ïðèзâîäèòü äî ïðèзóïè-
íåííÿ êðåäèòíîãî ïðîöåñó, à òàêîæ ³ äî зãîðòàííÿ 
àêòèâíîñò³ ó÷àñíèê³â ðèíêó бàíê³âñüêèх ïîñëóã. 

Ðåзóëüòàòîì âïëèâó íàâåäåíèх ñèñòåìíèх äèñ-
бàëàíñ³â íà бàíê³âñüêèé ñåêòîð ñòàëî ïîã³ðшåííю 
ÿêîñò³ êðåäèòíèх ïîðòфåë³â â³ò÷èзíÿíèх бàíê³âñüêèх 
óñòàíîâ, щî îбóìîâèëî ïîòðåбó «î÷èщåííÿ» бàíê³â-
ñüêîї ñèñòåìè â³ä íåïëàòîñïðîìîæíèх ó÷àñíèê³â òà 
ïîòðåбóâàëî äîäàòêîâèх âëèâàíü êàï³òàëó ó â³ò÷èз-
íÿí³ бàíêè äëÿ ñòâîðåííÿ íèìè зíà÷íèх ðåзåðâ³â ï³ä 
àêòèâí³ îïåðàö³ї з ìåòîю ï³äâèщåííÿ åфåêòèâíîñò³ 
éîãî âèêîðèñòàííÿ. Сèòóàö³ю з ïðîбëåìíèìè бàëàí-
ñàìè бàíê³â òàêîæ óñêëàäíèëà é â³äñóòí³ñòü åфåêòèâ-
íèх ñèñòåì зàхèñòó ïðàâ êðåäèòîð³â òà ñïîæèâà÷³â 
íàñàìïåðåä ãàðàíò³é ïðàâ âëàñíîñò³.

Щîäî ñèñòåìè íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх óñòà-
íîâ â Уêðàїí³, òî íà ñüîãîäí³ хàðàêòåðíèì є її 
íèзüêà êàï³òàë³зàö³ÿ, îбóìîâëåíà íàñàìïåðåä 
íåñòàб³ëüí³ñòю óìîâ âåäåííÿ ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëü-
íîñò³, íåзàхèщåí³ñòю ïðàâà âëàñíîñò³ òà íèзüêèì 
ð³âíåì êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ [11, ñ. 22]. 

Íàéхàðàêòåðí³шèìè îзíàêàìè ñèñòåìíèх 
ðèзèê³â, щî íåãàòèâíî âïëèâàюòü íà ä³ÿëüí³ñòü 
ó÷àñíèê³â íåбàíê³âñüêîãî ф³íàíñîâîãî ñåêòîðó â 
Уêðàїí³, є: 

– ìàñîâèé â³äò³ê ³íîзåìíîãî êàï³òàëó з íåбàí-
ê³âñüêîãî ф³íàíñîâîãî ñåêòîðó Уêðàїíè;

– ³ñíóâàííÿ íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх óñòà-
íîâ, ÿê³ фàêòè÷íî íå зä³éñíююòü ф³íàíñîâå ïîñå-
ðåäíèöòâî íà ðèíêó ф³íàíñîâèх ïîñëóã; 

– â³äñóòí³ñòü ãàðàíò³é ïðàâ зàхèñòó ³íòåðåñ³â 
³íâåñòîð³â íà ðèíêó íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх 
ïîñëóã; 

– íååфåêòèâíå ïîäàòêîâå зàêîíîäàâñòâî 
(íàïðèêëàä, ïîòð³éíå îïîäàòêóâàííÿ ³íâåñòèö³é-
íèх äîхîä³â ñóб’єêò³â ðèíêó ñï³ëüíîãî ³íâåñòó-
âàííÿ); 

– íèзüêà åфåêòèâí³ñòü íàãëÿäó зà íåбàíê³â-
ñüêèìè ф³íàíñîâèìè óñòàíîâàìè, щî óíåìîæëèâ-
ëює â÷àñíå ïðîâåäåííÿ ïðîöåñó ïîïåðåäæåííÿ 
ðîзâèòêó ðèзèê³â ñèñòåìíîãî хàðàêòåðó; 

– íèзüêèé ð³âåíü ñòàíäàðò³â óïðàâë³ííÿ ïëà-
òîñïðîìîæí³ñòю òà ë³êâ³äí³ñòю íåбàíê³âñüêèх 
ф³íàíñîâèх óñòàíîâ; 

– бðàê ïðîâåäåííÿ ïåðâèííèх ïóбë³÷íèх ðîз-
ì³щåíü àêö³é (IPO) óêðàїíñüêèх êîìïàí³é íà 
íàö³îíàëüíèх òà зàêîðäîííèх б³ðæàх, зîêðåìà 
зàâäÿêè íåñòà÷³ íàëåæíîї ³íфðàñòðóêòóðè фîíäî-
âîãî ðèíêó; 

– îбìåæåíà ê³ëüê³ñòü ф³íàíñîâèх ³íñòðóìåí-
ò³â, зîêðåìà ³íñòðóìåíò³â хåäæóâàííÿ ðèзèê³â; 

– бðàê åфåêòèâíèх ³íñòðóìåíò³â âèâåäåííÿ 
з ðèíêó ïðîбëåìíèх íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх 
óñòàíîâ; 

– íèзüêà åфåêòèâí³ñòü äåðæàâíîãî ðåãóëю-
âàííÿ òà íàãëÿäó íà ðèíêó íåбàíê³âñüêèх ф³íàí-
ñîâèх óñòàíîâ â óìîâàх зðîñòàííÿ зàãàëüíîãî 
îбñÿãó їхí³х àêòèâ³â (ó 2015 ðîö³ зàãàëüíèé îбñÿã 
àêòèâ³â íàбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх óñòàíîâ ìàâ 
òåíäåíö³ю äî зðîñòàííÿ, à ñàìå íà 10,1% (àбî íà 
15 ìëðä ãðí) òà ñêëàëè 8,2% ÂÂП Уêðàїíè) [12]; 

– зìåíшåííÿ îбñÿãó òîðã³â íà â³ò÷èзíÿíèх б³ð-
æàх (óïðîäîâæ ñ³÷íÿ-ãðóäíÿ 2015 ðîêó îбñÿã òîð-
ã³â з ö³ííèìè ïàïåðàìè ñòàíîâèâ 290,77 ìëðä ãðí, 
щî íà 53,08% ìåíшå ïîð³âíÿíî з 2014 ðîêîì 
(619,70 ìëðä ãðí) [9]; 

– зìåíшåííÿ ÷àñòêè ñòðàхîâèх êîìïàí³é ó 
ñòðóêòóð³ íåбàíê³âñüêîãî ф³íàíñîâîãî ñåêòîðó 
(ïðîòÿãîì 2015 ðîêó ê³ëüê³ñòü ñòðàхîâèê³â зìåí-
шèëàñÿ íà 21 àбî 5% ïîð³âíÿíî з 2014 ðîêîì ïðè 
öüîìó зàãàëüíèé îбñÿã їх àêòèâ³â зìåíшèâñÿ íà 
13,6% àбî 9,5 ìëðä ãðí ³ ñêëàâ 60,7 ìëðä ãðí [13].

Дî âèщåíàâåäåíèх ñèñòåìíèх ðèзèê³â, щî зä³é-
ñíююòü íåãàòèâíèé âïëèâ íà ä³ÿëüí³ñòü íåбàíê³â-
ñüêèх ф³íàíñîâèх óñòàíîâ â Уêðàїí³, òàêîæ ñë³ä 
â³äíåñòè òàê³: «зâ³ëüíåííÿ» зíà÷íîї ÷àñòêè íåбàí-
ê³âñüêèх ф³íàíñîâèх óñòàíîâ â³ä àêòèâ³â ó ðàз³ 
íàñòàííÿ ñòðåñîâèх ñèòóàö³é. Çðîзóì³ëî, щî зà 
óìîâ зðîñòàííÿ îïåðàö³é щîäî ïðîäàæó зàзíà÷å-
íèх àêòèâ³â, ö³íè íà íèх íà ðèíêó зíèæóюòüñÿ. 
Цå ìîæå ïðèзâåñòè íå ëèшå äî óñêëàäåííÿ зä³é-
ñíåííÿ òîðã³â íà ðèíêó, ïðîòå é äî ïîã³ðшåííÿ 
äîñòóïó äî ðåñóðñ³â äëÿ ³íшèх ñóб’єêò³â ф³íàíñî-
âîãî ïîñåðåäíèöòâà. 

Ââàæàєìî, щî ïåðåðàхîâàí³ âèщå ñèñòåìí³ 
ðèзèêè ïðèзâåëè äî ïîãëèбëåííÿ íåäîâ³ðè äî 
ðèíêó ф³íàíñîâèх ïîñëóã Уêðàїíè зàãàëîì. Íà 
ðàз³ îб’єêòèâíîї íåîбх³äíîñò³ íàбóâàє ïèòàííÿ 
íåãàéíîãî îзäîðîâëåííÿ ñóб’єêò³â бàíê³âñüêîãî 
ñåêòîðó, ïîë³ïшåííÿ ÿêîñò³ äåðæàâíîãî ðåãóëю-
âàííÿ ðèíêó íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх ïîñëóã òà 
ï³äâèщåííÿ äîâ³ðè ãðîìàäÿí äî ф³íàíñîâèх óñòà-
íîâ зàãàëîì. 

Ç ö³єю ìåòîю âбà÷àєìî зà äîö³ëüíå зàïðîïîíó-
âàòè шëÿхè ïîäîëàííÿ ñèñòåìíèх äèñбàëàíñ³â ó 
ñфåð³ ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà Уêðàїíè, à ñàìå:

1. Сòâîðåííÿ ìàêðîïðóäåíö³àëüíîї ñèñòåìè 
íàãëÿäó зà ф³íàíñîâèìè óñòàíîâàìè, зîêðåìà â 
÷àñòèí³ îïåðàòèâíîї âзàєìîä³ї íàÿâíèх ðåãóëÿòî-
ð³â–Íàö³îíàëüíîãî бàíêó Уêðàїíè, Íàö³îíàëüíîї 
êîì³ñ³ї, щî зä³éñíює ðåãóëюâàííÿ ó ñфåð³ ðèíê³â 
ф³íàíñîâèх ïîñëóã Уêðàїíè òà Íàö³îíàëüíîї êîì³-
ñ³ї з ö³ííèх ïàïåð³â òà фîíäîâîãî ðèíêó.

2. Сòâîðåííÿ ñèñòåìè ³íäèêàòîð³â ðàííüîãî 
ïîïåðåäæåííÿ ñèñòåìíèх êðèз íà îñíîâ³ ðîз-
ðîбêè ñèñòåìè âèì³ðюâàííÿ òà îö³íюâàííÿ ñèñ-
òåìíèх ðèзèê³â ³з ìåòîю äèâåðñèф³êàö³ї ф³íàí-
ñîâîãî òÿãàðÿ ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â òà óðÿäó 
êðàїíè.
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3. П³äâèщåííÿ ïîòåíö³àëó ñфåðè ф³íàíñîâîãî 
ïîñåðåäíèöòâà â Уêðàїí³ з ìåòîю ìîб³ë³зàö³ї б³ëü-
шîãî îбñÿãó ãðîшîâèх ïîòîê³â зàâäÿêè зàхîäàì 
³з ðîзшèðåííÿ ³ ïîãëèбëåííÿ âíóòð³шí³х ðèíê³â 
êàï³òàëó.

4. Âïðîâàäæåííÿ ñïåö³àë³зîâàíèх ³íñòðóìåíò³â 
óïðàâë³ííÿ ñèñòåìíèìè ðèзèêàìè ó ñфåð³ ф³íàí-
ñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà â Уêðàїí³.

5. Пîñèëåííÿ íàãëÿäó òà ðåãóëюâàííÿ зà íåбàí-
ê³âñüêèìè ф³íàíñîâèìè óñòàíîâàìè, ÿê³ ñïðèÿюòü 
âèíèêíåííю ñèñòåìíèх ðèзèê³â ÷åðåз òàê зâàí³ 
«ò³íüîâ³ бàíêè», щî є óñòàíîâàìè, ÿê³ зä³éñíю-
юòüñÿ àíàëîã³÷íó ä³ÿëüí³ñòü бàíê³âñüê³é ä³ÿëü-
íîñò³, ïðîòå зà ìåíш æîðñòê³шèх âèìîã ðåãóëю-
âàííÿ (íàïðèêëàä, хåäæ-фîíäè).

6. Пîñèëåííÿ âèìîã щîäî ðîзêðèòòÿ ³íфîðìà-
ö³ї бàíê³âñüêèìè òà íåбàíê³âñüêèìè ф³íàíñîâîìè 
óñòàíîâàìè, щî äîзâîëèòü îïåðàòèâíî îö³íèòè 
íàðîñòàííÿ ñèñòåìíèх ðèзèê³â ó ñфåð³ ф³íàíñî-
âîãî ïîñåðåäíèöòâà. 

7. П³äâèщåííÿ ïðîзîðîñò³ òà ñòàб³ëüíîñò³ 
ñóб’єêò³â ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà â Уêðàїí³ 
зàâäÿêè âäîñêîíàëåííю âèìîã щîäî ð³âíÿ їх êîð-
ïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ òà ñîö³àëüíîї â³äïîâ³-
äàëüíîñò³.

8. Çàхèñò ³íòåðåñ³â ñïîæèâà÷³â ф³íàíñîâèх 
ïîñëóã òà â³äíîâëåííÿ äîâ³ðè äî бàíê³âñüêèх òà 
íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх óñòàíîâ.

9. Â³äíîâëåííÿ êðåäèòóâàííÿ íàö³îíàëüíîї 
åêîíîì³êè зàâäÿêè ñòèìóëюâàííю íàêîïè÷åííÿ 
äæåðåë òà îбñÿã³â äîâãîñòðîêîâèх ф³íàíñîâèх 
ðåñóðñ³â.

Ââàæàєìî, щî ðåàë³зàö³ÿ зàзíà÷åíèх шëÿх³â 
ïîäîëàííÿ ñèñòåìíèх äèñбàëàíñ³â ó ñфåð³ ф³íàí-
ñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà Уêðàїíè ñïðèÿòèìå ï³äâè-
щåííю ñò³éêîñò³ її ñóб’єêò³â äî ñèñòåìíèх êðè-

зîâèх ïðîÿâ³â, ñïðèÿòèìå зàбåзïå÷åííю їхíüîї 
ф³íàíñîâîї ñòàб³ëüíîñò³ òà â³äíîâëåííю ö³ë³ñíîñò³ 
íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè зàãàëîì. 

Âисновки. Îòæå, ³ñíóâàííÿ êðèзîâèх ÿâèщ, щî 
îхîïèëè ф³íàíñîâèé ñåêòîð íàö³îíàëüíîї åêîíî-
ì³êè, бóëî зíà÷íèì ïîшòîâхîì щîäî äîñë³äæåííÿ 
ïðîбëåì ïðîÿâó ñèñòåìíèх ðèзèê³â ó ñфåð³ ф³íàí-
ñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà. Çà ðåзóëüòàòàìè öüîãî 
äîñë³äæåííÿ âèñâ³òëåíî òåîðåòè÷í³ îñíîâè, щî 
ìîæóòü бóòè âèêîðèñòàí³ äëÿ ïîäàëüшîãî äîñë³-
äæåííÿ ñèñòåìíèх ðèзèê³â ó ñфåð³ ф³íàíñîâîãî 
ïîñåðåðäíèòöâà â Уêðàїí³. Çîêðåìà, зàïðîïîíî-
âàíî âëàñíå бà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «ñèñòåìíèé ðèзèê» 
ó ä³ÿëüíîñò³ ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â ÿê â³ðîã³ä-
íîñò³ íàñòàííÿ зíà÷íèх ñèñòåìíèх íåâèзíà÷åíîñ-
òåé, щî íåãàòèâíî âïëèâàòèìóòü íà ä³ÿëüí³ñòü 
ñóб’єêò³â ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà (бàíê³âñüêèх 
òà íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâèх óñòàíîâ); âèä³-
ëåíî îзíàêè ñèñòåìíèх ïðîбëåì ó бàíê³âñüêîìó 
òà íåбàíê³âñüêîìó ф³íàíñîâîìó ñåêòîð³ Уêðàїíè; 
зàïðîïîíîâàíî шëÿхè ïîäîëàííÿ ñèñòåìíèх äèñ-
бàëàíñ³â ó ñфåð³ ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà â 
Уêðàїí³.

Пîäàëüш³ äîñë³äæåííÿ âèзíà÷åíîї ïðîбëåìà-
òèêè ìàюòü ïðîâîäèòèñÿ â êîíòåêñò³ âäîñêîíà-
ëåííÿ ìåòîäîëîã³ї âèзíà÷åííÿ òà îö³íюâàííÿ ñèñ-
òåìíèх ðèзèê³â ó ñфåð³ ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà, 
ï³ñëÿ ÷îãî äîö³ëüíèì бóäå зä³éñíèòè ðîзðîбêó 
³íñòèòóö³éíèх ìåхàí³зì³â, щî ñïðèÿòèìóòü зðîñ-
òàíí³ äîâ³ðè äî ä³ÿëüíîñò³ бàíê³âñüêèх òà íåбàí-
ê³âñüêèх ф³íàíñîâèх óñòàíîâ ³з бîêó íàñåëåííÿ. 
Çàзíà÷åí³ ìåхàí³зìè ïîâèíí³ âðàхîâóâàòè âèìîãè 
òà ñòàíäàðòè, ÿê³ âèïëèâàюòü з óìîâ Уãîäè ïðî 
àñîö³àö³ю ì³æ Уêðàїíîю òà Єâðîïåéñüêèì Сîюзîì 
òà зàхîäè, ÿê³ âèïëèâàюòü ³з зàâäàíü Сòðàòåã³ї 
ñòàëîãî ðîзâèòêó «Уêðàїíà–2020».

Ñписок використаниõ джерел:
1. Kupiec P. Assessing Systemic Risk Exposure from Banks and GSEs Under Alternative Approaches to Capital Regulation 

[Electronic resource] / P. Kupiec, D. Nickerson // REAL EST. FIN. & ECON. – 123 (2004). – Available at.
2. Trichet J. Systemic Risk [Electronic resource] / J. Trichet // Clare College, University of Cambridge. – 10 December 

2009. – Available at : http://www.bis.org/review/r091217b.pdf.
3. Пðî зàòâåðäæåííÿ Пîëîæåííÿ щîäî ïðóäåíö³éíèх íîðìàòèâ³â ïðîфåñ³éíîї ä³ÿëüíîñò³ íà фîíäîâîìó ðèíêó òà âèìîã 

äî ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ðèзèêàìè : ð³шåííÿ â³ä 01.10.2015 ð. № 1597  [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ] / Íàö³îíàëüíà êîì³ñ³ÿ з 
ö³ííèх ïàïåð³â òà фîíäîâîãî ðèíêó. – Ðåæèì äîñòóïó : http://zakon4.rada.gov.ua/laws/show/ru/z1311–15.

4. Чåìåðèñ Â. Сèñòåìíèé ðèзèê ó ä³ÿëüíîñò³ ф³íàíñîâîãî ñåêòîðó : ïåðåäóìîâè, äæåðåëà òà фàêòîðè [Òåêñò] / Â. Чåìå-
ðèñ, Ю. Çàðóбà // Â²СÍИÊ ÍБУ. – № 9. – 2012. – С. 42–45.

5. Ðèñ³í Â. Сèñòåìíèé ðèзèê бàíê³âñüêîãî ñåêòîðà : ñóòí³ñòü, фîðìè òà ÷èííèêè [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ] / Â. Ðèñ³í.  –  
Åфåêòèâíà åêîíîì³êà. – № 4. – 2010. – Ðåæèì äîñòóïó : http://www.economy.nayka.com.ua/?op=1&z=184.

6. Сóшêî Í. Сóòí³ñòü òà ÷èííèêè фîðìóâàííÿ ñèñòåìíèх ðèзèê³â бàíê³âñüêîї ä³ÿëüíîñò³ [Òåêñò] / Í. Сóшêî, Л. Бðèã³í-
ñüêà // Íàóêîâèé â³ñíèê Хåðñîíñüêîãî äåðæàâíîãî óí³âåðñèòåòó. – Âèï. 16. – Ч. 4. – 2016. – С. 132–136.

7. Rochet J. Interbank lending and systemic risk [Electronic resource] / J. Rochet, J. Tirole // Journal of Money, Credit and 
Banking. – 28(4). – P. 733–762. – Available at : http://www.jstor.org/stable/2077918.

8. Freixas X. Systemic risk, interbank relations and liquidity provision by the central bank [Electronic resource] / X. Freixas, 
L. Parigi, J. Rochet // Journal of Money, Credit and Banking. – Blackwell Publishing. – Vol. 32(3). – P. 611–638. – 
2000. – Available at : http://www.dnb.nl/binaries/sr047_tcm46 – 146825.pdf.

9. Пîêàзíèêè ф³íàíñîâîãî ðèíêó [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ] / Îф³ö³éíå ²íòåðåíò-ïðåäñòàâíèöòâî Íàö³îíàëüíîãî бàíêó Уêðà-
їíè. – Ðåæèì äîñòóïó : http://www.bank.gov.ua/control/uk/allinfo.

10. Яðåìåíêî Î. Пðîбëåìí³ êðåäèòè бàíê³â : âèзíà÷åííÿ ñóòíîñò³ òà òåíäåíö³ї їх ðîзâèòêó â óìîâàх бàíê³âñüêîї êðèзè 
[Åëåêòðîííèé ðåñóðñ] / Î. Яðåìåíêî, Î. Êîñòèëüîâà // Гëîбàëüí³ òà íàö³îíàëüí³ ïðîбëåìè åêîíîì³êè. – Ìèêîëàїâ, 
Âèä. ÌÍУ ³ìåí³ Â. Сóхîìëèíñüêîãî. – 2016. – Âèï. 10. – С. 900–905. – Ðåæèì äîñòóïó : http://global– national.in.ua/
archive/10–2016/187.pdf.

11. Сèñîєâà Л. Пåðåäóìîâè ðîзâèòêó íàãëÿäîâèх ï³äхîä³â äî ðåãóëюâàííÿ ñèñòåìíèх ðèзèê³â ó ф³íàíñîâ³é ñфåð³ [Òåêñò] / 
Л. Сèñîєâà, À. Бóðÿê // Åêîíîì³÷íèé ÷àñîïèñ – XXI. – № 1 – 2(2). – 2014. – С. 20–23. 

12. Пëàí ä³ÿëüíîñò³ Íàö³îíàëüíîї êîì³ñ³ї, щî зä³éñíює äåðæàâíå ðåãóëюâàííÿ ó ñфåð³ ðèíê³â ф³íàíñîâèх ïîñëóã, íà 
ïëàíîâèé òà äâà бюäæåòí³ ïåð³îäè, щî íàñòàюòü зà ïëàíîâèì (2017 – 2019 ðîêè) [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ] / Íàö³îíàëüíà 
êîì³ñ³ї, щî зä³éñíює äåðæàâíå ðåãóëюâàííÿ ó ñфåð³ ðèíê³â ф³íàíñîâèх ïîñëóã. – Ðåæèì äîñòóïó : https://nfp.gov.ua/
files/DepFinMon/Strategy/Пëàí ä³ÿëüíîñò³ Íàöêîìф³íïîñëóã (2017 – 2019 ðîêè).doc.

13. ÍÊЦПФÐ ïîâ³äîìëÿє ïðî ðåзóëüòàòè ðîбîòè ðèíêó ö³ííèх ïàïåð³â ó 2015 ðîö³ [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ] / Íàö³îíàëüíà 
êîì³ñ³ÿ з ö³ííèх ïàïåð³â òà фîíäîâîãî ðèíêó. – Ðåæèì äîñòóïó : http://www.nssmc.gov.ua/press/news/nkcpfr_
povidomlyaeh_pro_rezultati_roboti_rinku_cinnikh_paperiv_u_2015_roci. 

14. Allen F. Systemic Risk and Macroprudential Regulation [Electronic resource] / F. Allen, E. Carletti. – University of 
Pennsylvania. – Available at : http://www.iea–world.com/docs/ 1043.pdf.

15. Goddard J. The Financial Crisis in Europe: Evolution, Policy Responses and Lessons for the Future [Electronic resource] /  
J. Goddard, P. Molyneux, J. Wilson // University of Wales System. – 5 June 2009. – Available at : http://ssrn.com/
abstract=1414935.



143

Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2017. Ò. 22. Âèï. 1(54)

© ²âàхíåíêî ². С., Çèêîâà С. ²., 2017

Ãолик М. М. 
Чåðíîâèöêèé òîðãîâî-эêîíîìè÷åñêèé èíñòèòóò 
Êèåâñêîãî íàöèîíàëüíîãî òîðãîâî-эêîíîìè÷åñêîãî óíèâåðñèòåòà 

ÑÈÑÒÅМÍЫÅ ÐÈÑÊÈ Â ÑФÅÐÅ ФÈÍÀÍÑÎÂÎÃÎ ПÎÑÐÅÄÍÈЧÅÑÒÂÀ  
È ПÓÒÈ ÈХ ПÐÅÎÄÎËÅÍÈЯ

Ðезюме
Â ñòàòüå ðàññìîòðåíы ñîâðåìåííыå òåîðåòè÷åñêèå ïîäхîäы ê ïîíèìàíèю ñóщíîñòè ñèñòåìíîãî ðèñêà. 
Пðåäëîæåíà è òåîðåòè÷åñêè îбîñíîâàíà àâòîðñêàÿ òðàêòîâêà êàòåãîðèè «ñèñòåìíыé ðèñê â äåÿòåëü-
íîñòè фèíàíñîâых ïîñðåäíèêîâ». Îбîбщåíî ïðèзíàêè ñèñòåìíых ðèñêîâ, êîòîðыå íåãàòèâíî âëèÿюò 
íà äåÿòåëüíîñòü бàíêîâñêèх è íåбàíêîâñêèх фèíàíñîâых ó÷ðåæäåíèé. Îïðåäåëåíы ïóòè ïðåîäîëåíèÿ 
ñèñòåìíых äèñбàëàíñîâ â ñфåðå фèíàíñîâîãî ïîñðåäíè÷åñòâà â Уêðàèíå.
Êлючевые слова: ñèñòåìíыé ðèñê, ñфåðà фèíàíñîâîãî ïîñðåäíè÷åñòâà, фèíàíñîâыé ïîñåðåäíèê, бàíêîâ-
ñêîå ó÷ðåæäåíèå, íåбàíêîâñêîå фèíàíñîâîå ó÷ðåæäåíèå. 

Holyk M. М. 
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Kyiv National University of Trade and Economics

SYSTEMIC RISKS IN THE SPHERE OF FINANCIAL INTERMEDIATION  
IN UKRAINE AND WAYS OF OVERCOMING THEM

Summary
In the article, the modern theoretical approaches to understanding the nature of systemic risk are considered. 
The author’s interpretation of the category of “systemic risk in the functioning of financial intermediaries” 
is suggested and theoretically grounded. The features of systemic risks affecting the functioning of banking 
and non-bank financial institutions are generalized. The ways of overcoming of systemic imbalances in the 
sphere of financial intermediation in Ukraine are determined.
Key words: systemic risk, sphere of financial intermediation, financial intermediary, banking institution, 
non-bank financial institution.

УДÊ 338.23:336.74(477) 

²ваõненко ². Ñ.
Зикова Ñ. ².
Êèїâñüêèé íàö³îíàëüíèé óí³âåðñèòåò ³ìåí³ Òàðàñà Шåâ÷åíêà

ПÐÎБËÅМÈ ÂПÐÎÂÀÄЖÅÍÍЯ ²ÍФËЯÖ²ЙÍÎÃÎ ÒÀÐÃÅÒÓÂÀÍÍЯ ЯÊ ÅФÅÊÒÈÂÍÎÃÎ 
МÎÍÅÒÀÐÍÎÃÎ ÐÅЖÈМÓ

У ñòàòò³ âèзíà÷åíî êëю÷îâ³ àñïåêòè ìåхàí³зìó ïðàêòè÷íîãî зàñòîñóâàííÿ ³íфëÿö³éíîãî òàðãåòóâàííÿ ÿê 
ðåæèìó ìîíåòàðíîї ïîë³òèêè, â³äзíà÷åíî îñíîâí³ ìàêðîåêîíîì³÷í³ ïåðåäóìîâè зàïðîâàäæåííÿ ³íфëÿö³é-
íîãî òàðãåòóâàííÿ, à òàêîæ éîãî ãîëîâí³ ïåðåâàãè òà íåäîë³êè äëÿ êðàїí, щî ðîзâèâàюòüñÿ.
Êлючові слова: ³íфëÿö³éíå òàðãåòóâàííÿ, ðåæèì ìîíåòàðíîї ïîë³òèêè, ф³ñêàëüíå äîì³íóâàííÿ. 

Постановка проблеми. У б³ëüшîñò³ êðàїí ñâ³òó 
â³äбóâàєòüñÿ ïîñòóïîâèé ïåðåх³ä äî ðåàë³зàö³ї 
ìîíåòàðíîãî ðåæèìó, ñïðÿìîâàíîãî íà äîñÿãíåííÿ 
ö³íîâîї ñòàб³ëüíîñò³, à ñàìå ³íфëÿö³éíîãî òàðãå-
òóâàííÿ. Âèб³ð îïòèìàëüíîãî ðåæèìó ìîíåòàðíîї 
ïîë³òèêè є îäí³єю з ãîëîâíèх óìîâ åфåêòèâíîãî 
зàñòîñóâàííÿ ðåãóëÿòèâíèх ³íñòðóìåíò³â Íàö³î-
íàëüíèì бàíêîì, îñê³ëüêè â³ä äîâ³ðè äî бàíê³â-
ñüêîї ñèñòåìè ³ íàö³îíàëüíîї âàëюòè âèð³шàëüíîю 
ì³ðîю зàëåæèòü óñï³шí³ñòü óñ³х зàхîä³â äåðæàâ-
íîї åêîíîì³÷íîї ïîë³òèêè щîäî ïîäîëàííÿ êðèзî-
âèх ÿâèщ â åêîíîì³ö³. Òîìó íåîбх³äí³ñòü àíàë³зó 
ñó÷àñíèх òåíäåíö³é ó ñфåð³ òàðãåòóâàííÿ ³íфëÿ-
ö³ї, ìåòîäèê âèзíà÷åííÿ ³íфëÿö³éíèх òàðãåò³â, 
ïðîöåñó ïðèéíÿòòÿ ð³шåíü, ïðàâîâèх òà ³íñòèòó-
ö³éíèх ïèòàíü, ïèòàíü ï³äзâ³òíîñò³ öåíòðàëüíèх 
бàíê³â ³ їх êîìóí³êàö³éíèх ñòðàòåã³é íàбóâàє îñî-
бëèâîї àêòóàëüíîñò³. 

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. ²íфëÿ-
ö³éí³ ïðîöåñè є äîñèòü àêòóàëüíèì íàïðÿìîì íàó-
êîâèх äîñë³äæåíü óïðîäîâæ îñòàíí³х äåñÿòèë³òü. 

Бàãàòî âèäàòíèх ó÷åíèх ïðèñâÿòèëè ñâîї íàóêîâ³ 
ïðàö³ öüîìó ïèòàííю, ñåðåä íèх: Â. Бàзèëåâè÷, 
Л. Бàëàñòðèê, Ì. Бóíêèíà, Ì. Сàâëóê, À. Сåìå-
íîâ, Î. Чåðíÿâñüêèé òà ³í. Пðîбëåìàì зàïðîâà-
äæåííÿ òà ðåàë³зàö³ї ³íфëÿö³éíîãî òàðãåòóâàííÿ 
ïðèñâÿ÷åíî ïðàö³ â³äîìèх зàðóб³æíèх ó÷åíèх: 
Ì. Ê³íãà, Л. Лåéäåðìàíà, Ф. Ìèшê³íà, À. Ðîóзà. 
Âàãîìèé âíåñîê ó äîñë³äæåííÿ ìåхàí³зìó ³íфëÿ-
ö³éíîãî òàðãåòóâàííÿ зðîбèëè â³ò÷èзíÿí³ íàó-
êîâö³, à ñàìå: Б. Àäàìèê, С. Î. Бåðåñëàâñüêà, 
À. Гàëü÷èíñüêèé, Â. Гåєöü, Î. Дзюбëюê, Ò. Êðè-
÷åâñüêà, Â. Ì³щåíêî, С. Íàóìåíêîâà, Î. Пåòðèê, 
Â. Сòåëüìàх, Î. Щåðбàêîâà òà ³í.

Мета статті. Гîëîâíîю ìåòîю ö³єї ðîбîòè є àíà-
ë³з ï³äхîä³â щîäî ñóò³ òàðãåòóâàííÿ ³íфëÿö³ї ÿê 
åфåêòèâíîãî ðåæèìó ãðîшîâî-êðåäèòíîї ïîë³òèêè.

Âиклад основного матеріалу. Уïðîäîâæ îñòàí-
í³х òðüîх äåñÿòèë³òü бàãàòî åêîíîì³÷íî ðîзâèíó-
òèх êðàїí òà êðàїí, щî ðîзâèâàюòüñÿ, зä³éñíèëî 
ìîäåðí³зàö³ю ïðèíöèï³â ñâîєї ãðîшîâî-êðåäèòíîї 
ïîë³òèêè. Âàæëèâ³ñòü äëÿ ãëîбàëüíîї åêîíîì³êè 


