
БІЗНЕСІНФОРМ № 3 ’2012206

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

Проведений аналіз свідчить про те, що за період 
незалежності в Україні так і не було вироблено збалан-
сованої державної регіональної політики, не сформова-
но механізми ефективного регіонального управління. 
За таких умов гостро постають питання раціоналізації 
управління кількістю банківських установ, концентраці-
єю їх капіталу і капіталізацією.

Очевидною є необхідність раціонального та нау-
ково обґрунтованого розподілу регіональних представ-
ництв банківського сектора серед окремих регіонів 
країни та в межах регіонів, що визначає потенціал регіо-
нальних структур підрозділів окремих комерційних бан-
ків та усього банківського сектора України. Доцільним є 
забезпечення доступу до сучасних банківських послуг 
корпоративним клієнтам в усіх економічних районах 
країни, запровадження системи управління грошовими 
потоками у країні, сконцентрувавши їх у провідних бан-
ках на пріоритетних напрямках розвитку держави. 

ВИСНОВОК
У цілому територіальна деконцентрація банківських 

підрозділів має позитивний вплив на якість обслугову-
вання клієнтів, на впровадження банківських продуктів 
в усіх регіонах України. Також даний процес покращує ін-
вестиційний клімат та економіку регіонів країни, а отже, 
є стимулюючим фактором для розкриття та розвитку по-
тенціалу всього банківського сектора України. Тому про-

блема ефективного управління регіональною мережею 
банків залишається актуальною, адже оптимізація струк-
тури банківської системи дозволяє отримувати значний 
приріст прибутковості в діяльності банків, що сприятиме 
підвищенню їх економічного потенціалу.                            
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Функціонування національної грошової системи 
вимагає вдосконалення організації готівкового 
обігу як складової частини загальної платіжної 

системи країни, з приведенням його у відповідність до 
потреб ринкової економіки. Необхідність раціоналізації 
платіжної системи в країні вимагає, з одного боку, по-
вної лібералізації операцій з готівкою, а з іншого,– сут-
тєвого їх скорочення на користь безготівкових форм 
розрахунків. Вирішити поставлені задачі можуть систе-
ми безготівкових платежів, якими є платіжні системи на 
основі карткових платіжних інструментів [1].

Глобальне впровадження системи розрахунків на 
основі карткових платіжних інструментів є особливо 
необхідним в умовах постійного зростання частки ті-
ньового сектора економіки, широко розповсюдженого 
небажання населення тримати заощадження на рахун-
ках у банківських установах, повального ухилення від 

сплати податків. Але всупереч цій необхідності діє ці-
лий комплекс проблем як економічного, так і нееконо-
мічного характеру, пов’язаних зі здійсненням операцій 
з платіжними картками, що виникають у населення, 
суб’єктів господарювання і безпосередньо банків. Саме 
ці проблеми і виступають гальмуючим елементом у ме-
ханізмі реалізації карткового бізнесу.

Операції з використанням карткових платіжних 
інструментів є для українських банків новим і ще не 
досить глибоко дослідженим видом діяльності і тому 
вимагають більш детального аналізу і вивчення для по-
дальшого їх розвитку на національному рівні.

У зв’язку з цим важливою складовою стратегії 
розвитку банківських установ України повинна стати 
обгрутована оцінка та діагностика їх діяльності на рин-
ку платіжних засобів.

Теоретичні, методичні, економіко-організаційні 
питання формування ринку сучасних карткових платіж-
них інструментів стали провідними темами досліджен-
ня відомих зарубіжних економістів. Ці проблеми відо-
бражено і у вітчизняній науковій літературі, зокрема,  
у дослідженнях Вітлинського В. В. [2], Внукової Н. М. [3], 
Гейця В. М. [4], Кравця В. М. [5], Міщенка В. І. [6], Мозго-
вого О. М. [7], Савченка А. С. [8], Терехова Є. М. [1] та ін. 
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Однак питанням оцінки та діагностики діяльності банку 
на ринку платіжних інструментів майже не присвячено 
уваги, що свідчить про недостатню розробленість цієї 
проблеми та необхідність удосконалення відповідного 
методичного забезпечення.

На основі дослідження робіт провідних вітчиз-
няних вчених, присвячених аналізу та визначенню пер-
спектив розвитку ринку карткових платіжних інстру-
ментів, визначено критерії його оцінювання (табл. 1).

тіжними картками i-го банку (Кi) можна представити 
таким чином:

      1
,

n

i iK z
=

= ∑ χ χ
χ

ω

  

(1)

де  zχi – кількісна стандартизована оцінка χ-го елементу 
комплексного показника i-го банку;

χ – коефіцієнт значущості χ-го елементу комплек-
сного показника банку, визначається за формулою:

Таблиця 1

Критерії оцінювання ринку карткових платіжних інструментів

Автор 

Критерій
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Кількість пластикових карток + – + + + + – – + + + – + + – 10

Кількість банкоматів – – + + + – – + + + – + + + – 9

Кількість терміналів – – + + + – – + + + – + + + – 9

Кількість імпринтерів – – + + + – – + + + – + + + – 9

Сума операцій з отримання 
готівки + + + – – + + + + + – – + – – 9

Сума безготівко-вих платежів + + + – – + + + + + – – + – – 9

Платіжні картки з магнітною 
смугою – – + – + + + – + + – + + – – 8

Платіжні картки з чипом – – + – + + + – + + – + + – – 8

Платіжні картки для розра-
хунків у мережі Інтернет – – + – + + + – + + – + + – – 8

Платіжні картки з дебетовою 
функцією - – + – + + + – + + – + + – – 8

Платіжні картки з кредитною 
функцією – – + – + + + - + + – + + – – 8

Корпоративні платіжні 
картки – + – + + – – + + + – – – – + 7

Особисті картки – + – + + – – + + + – – – – + 7

На основі проведеного аналізу критеріїв оціню-
вання ринку платіжних засобів було виявлено, що най-
частіше використовуються такі показники, як: кількість 
пластикових карток, кількість банкоматів, кількість 
терміналів, кількість імпринтерів, сума операцій з отри-
мання готівки, сума безготівкових платежів.

Як свідчить світова практика аналізу соціально-
економічних явищ, одним із найпоширеніших підходів 
до їх оцінки є підхід, заснований на побудові комплек-
сного (інтегрального) показника. Враховуючи той факт, 
що всім соціально-економічним системам властивий не-
визначений характер, більш прийнятним методом комп-
лексної оцінки є метод ентропії, який базується на ви-
значенні міри невпорядкованості елементів (ознак) і до-
зволяє врахувати їх значущість у загальному показнику.

З урахуванням вищевикладеного та відібраних 
критеріїв оцінювання ринку платіжних карток формулу 
комплексного показника рівня розвитку операцій з пла-

       1

,n

=

=
∑

χ
χ

χ
χ

δ
ω

δ

  

(2)

де    δχ – дисперсія (ентропія) χ-го елементу комплекс-
ного показника i-го банку; n – кількість елементів, за 
допомогою яких оцінюється рівень розвитку операцій з 
платіжними картками i-го банку.

Стандартизована оцінка χ-го елементу комплек-
сного показника i-го банку, визначається за формулою:

   

min

max min
,i

i
x x

z
x x

−
=

−
χ χ

χ
χ χ   

(3)

де   xχi – фактичне значення χ-го елементу комплексно-
го показника i-го банку; xminχ і xmaxχ – відповідно міні-
мальне й максимальне значення відповідного елементу 
комплексного показника i-го банку.
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Такий підхід до розрахунку комплексного показни-
ка рівня розвитку операцій з платіжними картками кон-
кретного банку дозволяє об'єднати групу часткових по-
казників в єдиному інтегральному показнику, враховуючи 
їх навантаження, та оцінити діяльність банку на ринку 
карткових платіжних засобів у динаміці або провести по-
рівняння банків між собою у зазначеній сфері у динаміці, і 
таким чином оцінити загальний стан ринку в Україні.

Оскільки згідно з даним підходом зробити одно-
значний висновок про тенденції розвитку ринку платіж-
них засобів протягом певного періоду та розробити на 
цій основі стратегію розвитку банку неможливо, доціль-
но розподілити банки за значенням обраних критеріїв на 
певні групи за спільними для цієї групи значеннями показ-
ників та визначити особливості розвитку кожної з них.

Для обрання відповідного інструментарію прове-
дення розподілу банків необхідно сформулювати вихід-
ні умови, а потім визначити, за допомогою яких методів 
можна вирішити таке завдання.

З урахуванням результатів, отриманих після роз-
рахунку інтегрального показника, вихідні умови можна 
сформулювати таким чином:

 маємо m банків України, діяльність на ринку 
платіжних засобів яких оцінюється за допомо-
гою комплексного показника у розрізі n відпо-
відних складових елементів;

 необхідно віднести кожен банк за значенням скла-
дових комплексного показника до певної групи.

На основі аналізу робіт учених, в яких знайшла 
відображення існуюча практика розв’язання подібних 
завдань, можна запропонувати застосування методів, 
які використовуються в рамках теорії розпізнавання 
образів. Оскільки в дослідженні поставлене завдання 
здійснити групування банків (кількість груп попередньо 
не визначена) за значенням елементів комплексного по-

казника, то враховуючи сутність існуючих методів до-
цільним є використання ієрархічного агломеративного 
кластерного аналізу. Його техніка базується на поняттях 
схожості об'єктів (типів об'єктів). Підбором найподібні-
ших об'єктів виконується розподіл сукупності на групи 
(кластери, класи, таксони). На відміну від звичайних 
групувань за однією ознакою кластерний аналіз виявляє 
природне розшарування величин на групи з урахуван-
ням всіх ознак одночасно.

Таким чином, у результаті проведеного дослі-
дження авторами сформовано методичний під-
хід до оцінки та діагностики діяльності банку на 

ринку платіжних інструментів (рис. 1), який базується на 
розрахунках інтегрального показника методом ентропії 
та кластеризації банків за показниками, що характери-
зують операції банку з платіжними картками.

Запропонований підхід дозволяє комплексно оці-
нити діяльність банків на ринку карткових платіжних 
засобів, визначити загальні тенденції розвитку ринку,  
а також на основі об'єднання банків у групи за спільни-
ми ознаками та виявлення характерних особливостей 
для кожного кластера обґрунтувати напрями стратегії 
банків у сфері безготівкових розрахунків.                        
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Рис. 1. Методичний підхід до оцінки та діагностики діяльності банку на ринку платіжних інструментів
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Існуючі механізми захисту власників корпоративних 
облігацій у вигляді надання права оферти та зміни 
купонної ставки є недостатніми в сучасних еконо-

мічних умовах. У той же час у вітчизняних випусках об-
лігацій найчастіше відсутні будь-які інші додаткові пра-
ва інвесторів відносно емітента. Усе це позбавляє інвес-
торів можливості вживати будь-яких заходів до факту 
неплатежу за облігаціями та свідчить про надзвичайну 
ризиковість українського ринку корпоративних обліга-
цій. Тому все більш актуальним стає пошук нових меха-
нізмів зниження ризиків інвестування в облігації.

Вагомий внесок у дослідження розвитку ринку 
корпоративних облігацій здійснено такими вітчизня-
ними та зарубіжними вченими як: М. Ансон, Дж. Бей-
лі, І. Брітченко, Т. Буй, В. Вітлінський, Л. Долінський,  
А. Камінський, Б. Кишакевич, І. Лютий, Я. Міркін,  
О. Мозговий, С. Мошенський, Т. Нічосова, В. Осколь-
ський, О. Охріменко, О. Пересецький, Ф. Фабоцці,  
С. Фокарді, О. Чемодуров, В. Шарп та іншими. Разом з 
тим узагальнення напрацювань з питань оцінювання 
ризиків, що виникають при інвестуванні в облігації, до-

зволяє зробити висновок про необхідність удосконален-
ня методичних підходів до оцінювання ризику дефолту 
емітентів корпоративних облігацій. 

Отже, метою дослідження є розробка методич-
ного підходу до визначення фінансових ковенантів при 
емісії корпоративних облігацій як інструменту оціню-
вання ризику дефолту.

Одним із дієвих механізмів захисту прав інвесто-
рів на розвинутих фінансових ринках є використання 
певних обмежень щодо діяльності, які дозволяють кре-
диторам забезпечити своєчасне повернення наданого 
емітенту капіталу. Так, згідно з нормами англійського 
права законодавчо визначені ковенанти, що наклада-
ються на компанію-емітента облігацій [1]. Ковенанти 
представляють собою договірні зобов’язання емітента 
облігацій, недотримання яких надає право кредиторові 
оголосити позичальнику дефолт. Вони є суттєвими умо-
вами проспекту емісії, спрямованими на забезпечення 
повного та своєчасного повернення боргу, та в цілому 
можуть мати значний вплив на стабілізацію первинного 
ринку корпоративних облігацій.

Використання ковенантів при емісії корпоратив-
них облігацій сприятиме підвищенню інвестиційної при-
вабливості цінних паперів, що обумовлено кількома при-
чинами. По-перше, при тривалому періоді обігу облігацій 
необхідна максимальна визначеність відносно параме-
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