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ІСЛАМСЬ КИЙ БАНКІНГ ТА ЙО ГО ФІНАН СОВІ
ІНСТРУ МЕН ТИ В КОН ТЕКСТІ КОН ЦЕПЦІЇ

ПО ТЕНЦІЙНОЇ МО ДЕЛІ ФІНАН СО ВОЇ СИ С ТЕ МИ
Стат тя при свя че на особ ли во с тям роз вит ку ісламсь кої мо делі фінан со вої си с те ми в су час но му світі. Аналізу -

ють ся цілі, ар гу мен ти на ко ристь та про ти впро ва д жен ня ісламсь ко го банкінгу й ви ко ри с тан ня ісламсь ких фінан -
со вих інстру ментів. Роз гля да ють ся пер спек ти ви по яви ісламсь ких фінансів в Ук раїні.

Клю чові сло ва: ісламсь кий банкінг, ісламські фінан сові інстру мен ти, за ко ни шаріату, му ша ра ка, су кук.
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development of the Islamic financial system model in the
modern world. It analyses purposes, arguments for and
against the implementation of Islamic banking practice and
the use of Islamic financial instruments. Prospects of
Islamic finance emerging in Ukraine are also considered.

Key words: Islamic banking, Islamic financial instruments,
Sharia law, Musharakah, Sukuk.

По ста нов ка про бле ми. В еко номічній літе ра турі до
ос тан нь о го ча су дослідни ка ми ви о крем лю ва ли ся дві мо -
делі фінан со вих си с тем: 

• рин ко ва або фон до ва, або ан г ло-аме ри кансь ка;
• банківська або євро кон ти нен таль на, або німець ко-

японсь ка. 
На по чат ку ХХІ ст. з ог ля ду на еко номічні зру шен ня в

му суль мансь ко му фінан со во му світі в на уко вих ко лах по -
ча ли го во ри ти про ста нов лен ня ісламсь кої мо делі фінан -

со вої си с те ми, яка ґрун тується знач ною мірою на релі -
гійній ос нові із ви ко ри с тан ням му суль мансь ко го пра ва –
шаріату. Ісламські фінан сові інсти ту ти роз гор ну ли діяль -
ність у міжна род них мас шта бах, а фінан сові ус та но ви за -
хід но го ти пу на томість ство рю ють філії в му суль мансь ких
країнах. У період гло баль ної фінан со вої кри зи 2008 р.
ісламські бан ки прак тич но не по ст раж да ли, а в умо вах
кри зи ліквідності їхні по слу ги ко ри с ту ва ли ся знач ним по -
пи том. То му в су час них умо вах впро ва д жен ня ісламсь ких
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фінансів є ак ту аль ним пи тан ням еко номічної політи ки не -
му суль мансь ких країн.

Аналіз ос танніх досліджень. Аналізом ісламсь ко го
банкінгу та йо го фінан со вих інстру ментів зай ма ли ся такі
за кор донні дослідни ки, як Л. Аль на сер, М. Ци хак, І. Са ба,
М. Юн. Се ред вітчиз ня них уче них, які при свя ти ли свої
праці цій те ма тиці, слід на зва ти на сам пе ред та ких на -
уковців та ек с пертів, як В. Корнєєв, О.�Сніжко, О. Стан ков
та ін. Але сьо годні вче ним важ ко ро би ти од но значні про -
гно зи що до то го, наскільки швид ко ісламські бан ки з’яв -
лять ся в Ук раїні або ко ли ук раїнські фінан сові інсти ту ти
поч нуть на да ва ти по слу ги з ви ко ри с тан ням ісламсь ких
фінан со вих інстру ментів.

Ме тою статті є з’ясу ван ня особ ли во с тей і пер спек тив
роз вит ку ісламсь кої банківської діяль ності та ролі ісламсь -
ких фінансів у кон тексті су час них тен денцій міжна род них
еко номічних і політич них відно син між му суль мансь ким та
західним світом.

Ос новні ре зуль та ти досліджен ня. Ос таннім ча сом
ісламсь ка фінан со ва мо дель де далі більше при вер тає ува -
гу на уко вих кіл. Зро с тан ня ісламсь ких банків, за сно ва них
на за ко нах шаріату, особ ли во на тлі фінан со вої кри зи та її
наслідків, ви гля дає кон тра ст но. 

Не зва жа ю чи на те, що фун да мен тальні кон цепції іс -
лам сь ко го банкінгу ухо дять ко рінням в історію на 1400
років, ре альні ісламські фінан сові інсти ту ти з’яви ли ся
зовсім не що дав но. Пер ший ісламсь кий ощад ний банк-ка са
Mit Garm Bank ви ник у Єгипті в 1963 р. Він об слу го ву вав
пе ри ферійні рай о ни країни, ви ко ри с то ву ю чи збе ре жен ня
на се лен ня для ви дачі кре дитів на ос нові спільної участі.
Тоді ж подібний ісламсь кий банк з’явив ся у Ма лайзії, аби
му суль ма ни мог ли відкла да ти на хадж. Але фак тич ним
по чат ком роз вит ку ісламсь ких банків вва жається 1975
рік, ко ли в Са удівській Аравії був ство ре ний Ісламсь кий
банк роз вит ку, а в Об’єдна них Арабсь ких Еміра тах –
Ісламсь кий банк Ду баю. Виділя ють два фак то ри, що спри -
я ли ста нов лен ню ісламсь ко го банкінгу: 1) до хо ди від ек с -
пор ту наф ти країна ми Персь кої за то ки та 2) ре во люція в
Ірані 1979 р.

Цен т ра ми ісламсь ких фінансів є такі країни:
• Іран, де вза галі не має банків західно го ти пу. У 2009 р.

на іранські бан ки при па да ло 40% за галь них ак тивів
100 найбільших ісламсь ких банків, а Bank Melli Iran вва -
жається найбільшим се ред них. На Іран при па дає $235
млрд. ісламсь ких фінан со вих ак тивів. Згідно із рей тин -
гом Top 500 Islamic Finance Institutions жур на лу The
Banker, сім із пер ших 10 по зицій зай ма ють іранські
фінан сові ус та но ви; 

• Са удівська Аравія та ОАЕ, на які при па дає більше по -
ло ви ни ісламсь ких банківських ак тивів країн Ра ди зі
співробітництва країн Персь кої за то ки; 

• Ба х рейн, де скон цен т ро ва но найбільшу кількість іс -
лам сь ких банків – 35;

• Ма лайзія, яка вва жається інно ваційним цен т ром му -
суль мансь ко го фінан со во го світу (яс к ра вим при кла дом
чо го є но во с тво ре на спеціаль на оф шор на зо на Ла бу ан)
і ви пе ре д жає в роз вит ку цієї сфе ри країни Персь кої за -
то ки прак тич но на де ся тиліття. Сьо годні в Ма лайзії є
п’ять банків, які на да ють ви нят ко во ісламські фінан -
сові по слу ги, а 14 іно зем них банків, се ред яких HSBC,
Oversea-Chinese та Standard Chartered, про по ну ють по -
слу ги, які відповіда ють за ко нам шаріату [7; 15].
Згідно із до повіддю Kuwait Finance House Research Ltd,

у ве ресні 2010 р. на ісламсь кий банкінг при па да ло 16,6%
банківських ак тивів країн Ра ди зі співробітництва країн
Персь кої за то ки, а в Ку вейті – 34,3%. Ста ном на кінець бе -
рез ня 2010 р. найбільши ми ісламсь ки ми бан ка ми регіону є
Al Rajhi Bank в Са удівській Аравії та Kuwait Finance House
в Ку вейті з ак ти ва ми $46 млрд. і $40 млрд. відповідно [5].

За да ни ми Euromoney Islamic Finance Review, сек тор
ісламсь ко го фінан су ван ня де мон ст рує найбільші по каз ни -
ки зро с тан ня на пла неті – 15–20% щорічно, а під час кри -
зи – не менш як 10%. Ісламсь кий банкінг прак ти ку ють по -
над 400 фінан со вих інсти тутів у 75 країнах світу із

за галь ни ми ак ти ва ми при близ но $815 млрд. та щорічним
обо ро том $11 трлн. Очікується, що до 2016 р. за гальні ак -
ти ви ісламсь ких банків і фінан со вих інсти тутів зро с туть до
$1 трлн. [9, с. 10]. По над те, в різних країнах функціону ють
400 му суль мансь ких фондів пря мих інве с тицій, в уп рав -
лінні яких зна хо дить ся більш як $5 млрд., та 250 взаємних
фондів ($50 млрд.), хоч це «крап ля в морі» порівня но із
$22 трлн. в уп равлінні взаємних фондів усь о го світу.
Водно час, Ernst & Young про гно зує, що ри нок уп равління
ак ти ва ми за за ко на ми шаріату по ка же зро с тан ня як тіль -
ки відно вить ся фінан со ва стабільність [5]. За оцінка ми
екс пертів Уп равління ісламсь ких фінан со вих послуг у Ку а -
ла-Лум пурі (Ма лайзія)‚ ісламсь ка фінан со ва ін дустрія‚ що
ви ник ла у 1970-х рр. як ніше ва га лузь‚ до 2015 р. мо же
збільши ти свої ак ти ви до $2‚8 трлн. [9, с. 10].

Логічно за пи та ти: у чо му се к рет успіху? Ви о кре ми мо
кілька при чин.

По-пер ше, прин ци пи шаріату за бо ро ня ють кре ди то рам
ук ла да ти ри зи кові уго ди, тоб то вкла да ти кошти у «вірту -
альні» ак ти ви, на при клад, похідні фінан сові інстру мен ти
або дери ва ти ви, які спри я ли роз гор тан ню кри зи західної
фінан со вої си с те ми. Всі фінан сові опе рації пов’язані із
тран закціями ма теріаль них ак тивів, то му ймовірність
«миль них буль ба шок» мінімаль на. Бан ки вирізня ють ся
висо кою ліквідністю та ви со ким ко ефіцієнтом адек ват -
ності капіта лу. 

По-дру ге, ко ли банк ви дає кре дит «му ша ра ку», він ви -
с ту пає як учас ник уго ди по зи чаль ни ка і ділить з ним і при -
бут ки, і збит ки. У Європі це на зи ва ють кре ди ту ван ням за
LBO-ме ханізмом (leveraged buy-out).

По-третє, для аку му ляції ре сурсів замість тра диційних
де по зит них ра хунків ви ко ри с то ву ють ся кон трак ти на
пайо  вих довірчих за са дах, тоб то інстру мен ти, ви пла ти за
яки ми на пе ред не фіксу ють ся і здійсню ють ся на ос нові
роз поділу пер спек тив но го при бут ку з фінан со вою ус та но -
вою. 

По-чет вер те, ісламські бан ки по винні уни ка ти си ту ації
не виз на че ності – «га ра ра», що за гро жує ве ли ки ми збит ка -
ми, то му во ни підтри му ють ви со кий рівень ре зервів та бе -
руть участь в особ ли во му ко о пе ра тив но му стра ху ванні.

По-п’яте, у ча си кри зо во го та пост кри зо во го зву жен ня
кре дит но го рин ку че рез не ста чу ліквідності на За ході
ісламські бан ки ма ли у роз по ря д женні над лиш ко ву
ліквідність, за без пе че ну зро с тан ням над хо д жень наф то -
до ларів, обу мов ле ним ре корд ним стриб ком цін на наф ту
[7, с. 14]. 

До всіх ок рес ле них еко номічних пе ре ваг мож на до да -
ти й те, що за ко ни шаріату за бо ро ня ють ісламсь ким бан -
кам фінан су ва ти ви роб ництво ал ко го лю, тю тю ну, сви ни -
ни, індустрію азарт них ігор та пор но графії, що, оче вид но,
зберігає мо раль суспільства [3].

За зна чені та де які інші пра ви ла роб лять ісламсь кий
банкінг ефек тивнішим за аме ри ка но-євро пейсь кий, що бу -
ло до ве де но під час ос тан ньої гло баль ної фінан со вої кри -
зи. Цей факт виз нає навіть МВФ, який вба чає се к рет
успіху в індивіду аль но му підході до ком паній-клієнтів, що
дає змо гу якісніше оціни ти ри зи ки, та в то му, що ісламські
бан ки зацікав лені не про сто в над хо д жен нях пла тежів за
кре дит, а й у при бут ку ком панії-борж ни ка. То му во ни від -
би ра ють по зи чаль ників більш ре тель но, ніж це роб лять на
За ході. За да ни ми досліджен ня МВФ «Ісламські бан ки та
фінан со ва стабільність», у яко му роз г ля ну то ре зуль та ти
діяль ності 77 ісламсь ких та 397 тра диційних банків за 12
років, ви я ви ло ся, що не ве ликі ісламські бан ки з ак ти ва ми,
які не пе ре ви щу ють $1 млрд., на тре ти ну ефек тивніші від
західних фінан со вих ус та нов та ко го са мо го розміру й на
чверть – тих, чиї ак ти ви пе рет ну ли по знач ку в $1 млрд. [2]. 

Най важ ливішим по точ ним на пря мом ісламсь ко го
банкінгу є роз ви ток сег мен та се ред нь о ст ро ко вих бор го вих
цінних па перів – ісламсь ких облігацій «су кук». Су кук вва -
жа ють аль тер на ти вою син диційо ва но му фінан су ван ню.
Світо вий ри нок су ку ка ско ро тив ся від $39 млрд. у 2007 р.
до $7,6 млрд. у 2009 р. У 2010 р. відно ви ла ся по зи тив на ди -
наміка: за пер шу по ло ви ну 2010 р. ва ло вий ви пуск су ку ка
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дорівню вав $16,5 млрд. (у річно му вимірі – $30 млрд.) [5].
Ха рак тер но, що на Ма лайзію при па дає 2/3 цьо го рин ку.
Для закріплен ня успіху ма лайські фінан сові ус та но ви
виріши ли за про по ну ва ти на Ку а ла-Лум пурській біржі два
но вих про дук ти: пер ший – Commodity Murabahah, що
дасть змо гу вкла да ти ко ш ти в торгівлю паль мо вою олією,
та дру гий, – який доз во лить бра ти та на да ва ти в борг
облігації із до три ман ням пра вил шаріату. До торгівлі су ку -
ком праг не до лу чи ти ся Японія. Агент ст во Moody’s пе ред -
ба чає об ся ги їх про дажів на рин ку цієї країни в об сязі $0,5
млрд. Гон конг, Сінга пур та Індо незія теж ви яв ля ють інте -
рес [15] до цьо го інстру мен ту.

Вод но час, слід за зна чи ти й не га тивні вла с ти вості рин -
ку су ку ка. У ча си кри зи він ви я вив ся більш враз ли вим, ніж
інші рин ки облігацій. За да ни ми агент ст ва S&P, за період
2007–2008 рр. об сяг кор по ра тив них та дер жав них про -
дажів су ку ка впав на 56%, тоді як для тра диційних міжна -
род них облігацій не га тив на ди наміка не пе ре ви щи ла 5%
[4, с. 23].

Но вою стра тегією ісламсь ких банків нині є націленість
на малі та се редні підприємства, що, з од но го бо ку, ча ст -
ко во зу мов люється еко номічною ви го дою, а з дру го го бо -
ку, оз на чає, що по пе ред ня стра тегія орієнтації на індивіду -
альні підприємства з ве ли ким капіта лом та гігантські
кор по рації не відповідає оче вид ним цілям роз вит ку
ісламсь ко го банкінгу [5].

По при значні успіхи мож на виділи ти й низ ку про блем
ісламсь кої мо делі банківської діяль ності та відповідних
фінан со вих інстру ментів: 

1) низь кий рівень капіталізації – се редній розмір ка пі -
та лу пе ре важ ної ча с ти ни ісламсь ких банків не пе ре ви щує
$25 млн. – порівня но із західни ми бан ка ми [8, с. 5];

2) уніфікація за сто со ву ва них фінан со вих інстру ментів,
пе ре ва жан ня ве ли ких, зо к ре ма сімей них, влас ників-інве с -
торів у акціонер них капіта лах, відсутність дрібних влас -
ників і спе ку лянтів, що свідчить про за критість та об ме же -
ну ліквідність ринків, де ви ко ри с то вується ісламсь ка
фінан со ва мо дель;

3) ус клад не ний до ступ до бізнес-інфор мації, що об ме -
жує мож ли вості про ве ден ня зацікав ле ною сто ро ною
аналізу якості фінан со во го ме недж мен ту ісламсь ких
фінан со вих ус та нов, їх ри зиків і струк ту ри ак тивів;

4) брак на леж ної нор ма тив ної ба зи, яка по вин на вра -
хо ву ва ти ви мо ги діяль ності в рам ках фінан со вої си с те ми
іншої країни й вод но час відповіда ти нор мам шаріату [7, с.
15].

5) відсутність єди них ор ганів для ке ру ван ня ісламсь ки -
ми фінан со ви ми інсти ту та ми, окрім Ма лайзії, де бу ла ство -
ре на Національ на ра да із Шаріату, а в Перській за тоці та -
кий ор ган мо же бу ти ство ре ний не раніше 2013 р. [14].

Ісламські бан ки на да ють по слу ги у США, Європі, Азії.
Дех то вва жає, що го ло вним об’єктом тут є США, ку ди
спря мо ву ють ся по то ки капіта лу з Близь ко го Схо ду че рез
Ве ли ко бри танію та Люк сем бург [9, с. 11]. Але не мен шу ва -
гу має і Лон дон, де надійно діють 5 ісламсь ких банків на
чолі із Islamic Bank of Britain, за сно ва ним у 2004 р. Ос -
танній у роз пал кри зи у ве ресні 2008 р. став за лу ча ти
нових клієнтів, за пу с тив ши про гра му іпо теч но го кре ди ту -
ван ня за за ко на ми шаріату. Ха рак тер но, що більшість тра -
диційних банків Ве ли ко бри танії за про ва ди ла так звані
ісламські вікна, де на да ють ся фінан сові по слу ги за
шаріатом. На су час но му етапі уряд та кож ак тив но об го во -
рює пи тан ня про ви пуск су ку ка. По суті, сьо годні са ме Ве -
ли ко бри танія є цен т ром ісламсь ко го банкінгу в Північній
Ат лан тиці, що є за слу гою Лей бо ристсь кої партії [3]. У де я -
ких інших країнах Євро пи та кож є гарні пе ре ду мо ви для
роз вит ку ісламсь ких фінан со вих інстру ментів. Ідеть ся
пере дусім про Німеч чи ну, Швецію та Бельгію, де 3–4%
насе лен ня – му суль ма ни, і особ ли во Францію, де їх ча ст ка
ста но вить 10%; вслід за ни ми по тяг нуть ся й корінні жи телі
[9, с. 11]. 

Про те слід на го ло си ти, що внаслідок кри зи більш при -
ваб ли вим для ісламсь ко го банкінгу ек с пер ти вва жа ють
Азіатсь ко-Ти хо оке ансь кий регіон, на який при па дає 60%

ак тивів ісламсь ких банків, що сьо годні ста но вить при близ -
но $600 млрд. [6]. Інве с то ри із Са удівської Аравії, ОАЕ, Ба -
х рей ну, Ка та ру вже спря мо ву ють свій капітал у такі
країни, як Ки тай, Індія, Індо незія. Західні бан ки, се ред
яких HSBC, Citibank, Deutsche Bank, Societe Generale, теж
відкри ва ють філії в му суль мансь ких країнах [1, с. 20].

Ісламсь кий банкінг уп ро ва д жу ють і країни, що роз ви -
ва ють ся. На при клад, в Ефіопії Національ ний банк за вер -
шує роз роб ку по ста но ви що до банкінгу, сумісно го із
шаріатом. А в Тан занії Stanbic Bank та Національ ний тор -
го вий банк ви пу с ти ли власні ісламські фінан сові інстру -
мен ти. Ба га то інших аф ри кансь ких країн вва жає за мож -
ли ве розмісти ти на своїй те ри торії філії близь косхідних
банків. А но ва стра тегія націле ності на малі та се редні
підприємства знай де за сто су ван ня в Аф риці, ад же сек тор
ве ли ких кор по рацій там ще не знач ний [5]. 

Ісламські фінан си не оми ну ли й по ст ра дянсь кий
простір, де, на сам пе ред, слід на зва ти Росію, Азер бай д -
жан, Ка зах стан, Кир гиз стан, Уз бе ки с тан. У Росії у 2000 р.
бу ло відкри то пер ший на те ре нах СНД ісламсь кий банк
Бадр-Фор те. Він спеціалізується пе ре важ но на фінан су -
ванні торгівлі з країна ми Азії та Аф ри ки [7, с. 15]. Ка захсь -
кий «Банк Ту ра нА лем» (БТА) ак тив но здійснює за лу чен ня
ре сурсів і фінан су ван ня із ви ко ри с тан ням ісламсь ких інст -
ру  ментів. Зо к ре ма у липні 2007 р. відбу ло ся син ди ко ва не
за по зи чен ня на рин ках Близь ко го Схо ду і Ма лайзії об ся -
гом $250 млн. На по чат ку 2009 р. бу ли прий няті по прав ки
до ка захсь ко го за ко но дав ст ва, що доз во ли ли пра цю ва ти
з інстру мен та ми ісламсь ко го фінан су ван ня. За да ни ми
Fattah Finance, у лю то му 2009 р. ство ре но пер шу ком панію,
що спеціалізується на на данні по слуг відповідно до прин -
ципів шаріату. У ли с то паді 2009 р. вла да Ка зах ста ну за я -
ви ла, що Міністер ст во фінансів за до по мо гою бан ку HSBC
впер ше в історії країни ви пу с тить ісламські облігації су кук.
Крім то го, пе ред ба ча ло ся відкри ти в Ка зах стані банк
«Аль-Хіляль», дочірню ус та но ву Al Hilal Bank з ОАЕ [13]. 

Най б лиж чим ча сом діяльність ісламсь ких фінан со вих
інсти тутів мо же бу ти по ши ре на і в Ук раїні, особ ли во з ог -
ля ду на їх ак тивізацію в СНД. Вод но час, ко мерційні бан ки,
здатні ство ри ти відповідні струк ту ри на Півдні Ук раїни та
в Кри му, де про жи ває чи ма ла му суль мансь ка об щи на, сьо -
годні ще не го тові сприй ня ти ісламсь кий банкінг. То му є
ри зик, що ця мар ке тин го ва ніша три ва лий час бу де не за -
пов не ною відповідним ви дом по слуг. Її мо жуть зай ня ти
іно земні бан ки, які вже роз гля да ють та ку пер спек ти ву, на -
при клад, Райф фай зен банк Аваль, Bank Credit Agricole,
UniCredit Group. Про те східні фінан си с ти вив ча ють ук -
раїнський ри нок та ви яв ля ють цікавість, на при клад – до
АКБ «Укр соц банк» [10, с. 155]. 

Виз нач ною подією бу ла за ява Фор ту на-бан ку, який у
ли с то паді 2009 р. по обіцяв про тя гом ро ку за про ва ди ти в
Ук раїні по слу ги, які відповіда ти муть ка но нам ісла му. Зо к -
ре ма за пла но ва но на да ва ти чо ти ри фінан со вих сервіси:
ра ху нок на ви мо гу «Kard Hasan», де по зит «Vadi’a Iad
Dama na», ощадні комірки «Vadi’a Iad Amana» і кар ти VISA
«Al Aval». 

Слідом за банківськи ми про дук та ми в Ук раїні мо же
з’яви ти ся стра ху ван ня «та ка фул». Від звич но го стра ху -
ван ня та ка фул відрізняється тим, що ком панія не бе ре на
се бе ри зи ки, а ви с ту пає ли ше роз по ряд ни ком фон ду,
сфор мо ва но го із коштів учас ників. Дер жав на комісія з ре -
гу лю ван ня ринків фінан со вих по слуг Ук раїни за зна чає, що
та ка фул-ком панії сьо годні у країні пра цю ва ти не мо жуть –
за ва жа ють за ко но давчі об ме жен ня. Більшу ча с ти ну гро -
шей клієнтів стра хо ва ком панія зо бов’яза на три ма ти в
інстру мен тах, на які на ра хо ву ють ся за бо ро нені ісла мом
відсот ки, в то му числі на де по зи тах і в цінних па пе рах.
Утім, ніщо не за ва жає стра хо ви кові ук ла с ти індивіду аль -
ний до говір із бан ком або інве с тиційною ком панією, який
не су пе ре чи ти ме ні нор мам шаріату, ні ук раїнським за ко -
нам. До речі, в Ук раїні сьо годні пе ре ст ра хо ву ють ри зи ки
та ка фул-ком паній із Єгип ту, Лівії, Су да ну, Ма лайзії та
інших му суль мансь ких країн, чия діяльність ре гу люється
нор ма ми шаріату [11].
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Вис нов ки. Прак ти ка ісламсь ко го банкінгу в кон тексті
фор му ван ня сек то ру тра диційних по слуг, але за но ви ми
ме ханізма ми, по ши рюється до сить швид ко. За умов
підтри ман ня ви со ких цін на наф ту та роз ши рен ня ринків
капіта лу ісламські фінан си де далі більше впли ва ти муть на
фінан сові рин ки світу. На на шу дум ку, в ко рот ко ст ро ковій
пер спек тиві ісламські фінан сові інсти ту ти з’яв лять ся і в
Ук раїні, для чо го вже є підґрун тя та відповідна по тре ба. А
досвід ісламсь ких банків за слу го вує на ува гу вітчиз ня но го
банківсько го ме недж мен ту.
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аспірант ка фе д ри міжна род них фінансів 
Інсти ту ту міжна род них відно син Київсько го національ но го 
універ си те ту імені Та ра са Шев чен ка

ВНУТРІШНЬОФІРМО ВЕ УП РАВЛІННЯ
КО РОТ КО СТ РО КО ВИ МИ ФІНАН СО ВИ МИ 
РЕ СУР СА МИ ТНК

У статті досліджується політи ка транс національ них ком паній (ТНК) з уп равління ко рот ко ст ро ко ви ми ко ш та -
ми за до по мо гою внутрішньофірмо вих фінан со вих інстру ментів. Роз г ля ну то такі інстру мен ти, як об’єднан ня кре -
ди то вих та де бе то вих саль до по точ них ра хунків у внутрішньофірмові пу ли, на ко пи чен ня коштів на кон цен т -
раційних ра хун ках, взаємо заліки кре ди торсь кої та дебіторсь кої за бор го ва ності, при ско рю ван ня і за три му ван ня
пла тежів за внутрішньофірмо ви ми опе раціями.

Клю чові сло ва: внутрішньофірмо ве уп равління, ТНК, фінан сові ре сур си.

Т. В. Ба люк
ВНУ Т РИ ФИР МЕН НОЕ УП РАВ ЛЕ НИЕ 
КРАТ КО СРОЧ НЫ МИ ФИ НАН СО ВЫ МИ 
РЕ СУР СА МИ ТНК
В ста тье ис сле ду ет ся по ли ти ка транс на ци о наль -

ных ком па ний (ТНК) по уп рав ле нию крат ко сроч ны ми
де неж ны ми сред ст ва ми с по мо щью вну т ри фир мен -
ных фи нан со вых ин ст ру мен тов. Рас смо т ре ны та кие
ин ст ру мен ты, как объ е ди не ние кре ди то вых и де бе то -
вых саль до те ку щих сче тов во вну т ри фир мен ные
пулы, на коп ле ние де неж ных средств на кон цен т ра ци -
он ных сче тах, вза и мо за че ты кре ди тор ской и де би тор -
ской за дол жен но с ти, ус ко ре ние и за держ ка пла те жей
по вну т ри фир мен ным опе ра ци ям.

Клю че вые сло ва: вну т ри фир мен ное уп рав ле ние,
ТНК, фи нан со вые ре сур сы.

T. V. Balyuk
INTRA-FIRM MANAGEMENT OF SHORT-TERM 
FINANCIAL RESOURCES OF TNCs

In the article, the author investigates into the policy of
transnational companies (TNCs) with respect to cash man-
agement with the use of intra-firm financial instruments.
The author discusses such tools as intra-firm pooling of
debit and credit current account balances, sweeping of
cash to concentration accounts, netting of receivables and
payables centers and leads and lags of payments for intra-
firm transactions.

Key words: intra-firm management, TNC, financial
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По ста нов ка про бле ми. Ана томія су час ної транс -
національ ної ком панії (ТНК) доз во ляє го во ри ти не ли ше
про ево люцію ор ганізаційно-уп равлінської струк ту ри ком -
панії в міжна род но му мас штабі, а й про ус клад нен ня і упо -
ряд ку ван ня внутрішньофірмо вих еко номічних та фінан со -
вих про цесів. Ком пле мен тар ний ха рак тер діяль ності
ок ре мих підрозділів ТНК є важ ли вою пе ре ду мо вою інтер -
налізації опе рацій [1] і ви ник нен ня внутрішньофірмо во го
лан цю га ство рен ня вар тості, а об’єднан ня цих підрозділів

у рам ках однієї ієрархічної струк ту ри ТНК доз во ляє от ри -
ма ти си нергію не ли ше від ви роб ни чої, а й від фінан со вої
діяль ності.

Про во дя чи ана логію з гло баль ни ми ма к ро еко номічни -
ми про це са ми, де які підрозділи ТНК мо жуть пре тен ду ва ти
на роль внутрішньофірмо вих фінан со вих центрів, за без пе -
чу ю чи на ко пи чен ня та пе ре роз поділ ве ли ких об сягів
фінан со вих ре сурсів усе ре дині ТНК. Внутрішньофірмо вий
рух фінан со вих ре сурсів відбу вається до ти, до ки рен та -




