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По ста нов ка про бле ми. Не обхідність за без пе чен -
ня стабільно го еко номічно го зро с тан ня, струк тур них
зру шень у національній еко номіці ви су ває на пер ший
план про бле му ге не ру ван ня ре сурсів та їх спря му ван -
ня в ре аль ний сек тор. За умов низь ко го інве с тиційно -
го по тенціалу дер жа ви, не до стат нь о го рівня роз вит ку
фінан со во го рин ку, об ме же них мож ли во с тей під -
приємств са мостійно фінан су ва ти інве с тиційні про ек ти
роль банківської си с те ми в ак тивізації інве с тиційної
діяль ності по си люється, ад же банківський сек тор роз -
ви вається ди намічніше, ніж інші сек то ри еко номіки і
за ли шається найбільшим сег мен том фінан со во го рин -
ку країни. Бан ки, бу ду чи по се ред ни ка ми в аку му лю -
ванні та пе ре роз поділі тим ча со во вільних коштів,
визна ча ють на пря ми й об ся ги інве с ту ван ня, опо се ред -
ко ву ю чи відтво рю вальні про це си в еко номіці. Втім, за -
ли ша ють ся ак ту аль ни ми про бле ми оп тимізації кіль -
кісної струк ту ри банків, за без пе чен ня стабільності та

до стат ності ре сурс ної ба зи банків для фінан су ван ня
ре аль но го сек то ру еко номіки, усу нен ня те ри торіа ль -
них дис про порцій на регіональ но му рин ку кре ди ту ван -
ня ре аль но го сек то ру, які не га тив но впли  ва ють на
роз ви ток банківсько го сек то ру зо к ре ма та струк тур ну
пе ре бу до ву еко номіки за га лом.

Аналіз ос танніх досліджень і публікацій. Різні ас -
пек ти за зна че ної про бле ма ти ки висвітлені у пра цях ук -
раїнських уче них-еко номістів М. Д. Алексєєнка, І. О.
Блан ка, А. П.�Вож жо ва, Б. В.�Губсь ко го, О. В. Дзюб лю -
ка, В. В.�Корнєєва, В. Д. Ла гутіна, Б. Л.�Луціва, І. О. Лю -
то го, Т. В.�Май о ро вої, А. М. Мо ро за, С. В. На умен ко вої,
А. А.�Пе ре са ди, М. І.�Сав лу ка та ін. Се ред російських
уче них вар то ви о кре ми ти праці В. В.�Ко ва ль о ва, І.
І.�Ма зу ра, Я. С.�Мел ку мо ва, Н. Г.�Оль де рог ге, В.
Д.�Шапіро та ін. Ва го мий вне сок у роз роб ку цієї те ма ти -
ки зро би ли такі за рубіжні еко номісти, як Р. Кінг, Р.�Ле -
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Вод но час, про бле ми підви щен ня ре сурс ної ролі
банківсько го сек то ру в інве с тиційній сфері, впли ву кре -
дит но-інве с тиційно го порт фе лю банків на фінан су ван -
ня про ектів по тре бу ють по даль шо го на уко во го вив чен -
ня. Досліджен ня цієї те ми відкри ває мож ли вості
по глиб лен ня те о ре тич них по шуків що до по бу до ви
ефек тив но го ме ханізму кре ди ту ван ня інве с тицій них
про ектів, по даль шо го роз ши рен ня участі фінан со во-
кре дит них інсти тутів у їх ре алізації в Ук раїні. У цьо му
зв’яз ку важ ли во відзна чи ти, що са ме банківські інве с -
тиційні кре ди ти, як дже ре ло інве с тиційних ре сурсів,
спро можні на леж ним чи ном впли ну ти на сти му лю ван -
ня гос по дарсь кої ак тив ності та при ско рен ня еко -
номічно го зро с тан ня.

Ме та статті по ля гає у вив ченні те о ре ти ко-ме то до -
логічних за сад фор му ван ня банківсько го кре дит но-
інве с тиційно го порт фе ля, по глиб ле но му з’ясу ванні йо -
го сут ності та впли ву на фінан су ван ня інве с тиційних
про ектів. Ме то до логічною ос но вою досліджен ня є си -
с тем ний і ком плекс ний підхо ди. У статті ви ко ри с тані
еко номіко-ста ти с тичні ме то ди, ме то ди аналізу та син -
те зу, індукції і де дукції, порівняль них ха рак те ри с тик.

Ос новні ре зуль та ти досліджен ня. Досліджен ня
по ка за ли, що ук раїнські бан ки здійсню ють знач не ко -
ло банківських опе рацій, се ред яких найбільш ва го ми -
ми як для еко номіки у ціло му, так і са мо го бан ку є кре -
дит но-інве с тиційні опе рації, що скла да ють су куп ний
кре дит но-інве с тиційний порт фель будь-яко го бан ку та
всієї банківської си с те ми країни.

Се ред ук раїнських і російських уче них не має
єдності віднос но пе ре важ ної важ ли вості кре дит них чи
інве с тиційних опе рацій. В еко номічній літе ра турі та -
кож відсутній єди ний підхід до виз на чен ня дефініції
«кре дит но-інве с тиційний порт фель бан ку». Ряд ав -
торів вва жає, що кре ди ту ван ня, особ ли во при бут ко ве,
по вин но зай ма ти привілей о ва не місце се ред ак тив них
опе рацій ко мерційних банків [1; 2; 3]. При цьо му кре -
дитні опе рації виз на ча ють ся як ба зові, а інве с тиційні –
як до дат кові.

Інші вчені вва жа ють, що ні кре дит на, ні інве с тицій -
на діяльність не має пе ре ваг для універ саль но го бан -
ку, оскільки во ни скла да ють ос но ву для розміщен ня
на яв них фінан со вих ре сурсів і за без пе чу ють для будь-
яко го бан ку одер жан ня мак си маль ної су ми при бут ку
[4; 5; 6]. Про те є вчені, що на го ло шу ють на пе ре ва гах
інве с тиційної діяль ності банків пе ред кре дит ни ми опе -
раціями [7].

Щоб об’єктив но оціни ти, які з на ве де них по ло жень
є більш-менш ре алістич ни ми, не обхідно про яс ни ти, у
чо му по ля гає сутність кре дит ної та інве с тиційної діяль -
ності бан ку й відмінності між ни ми.

Виз на ча ю чи по нят тя і зміст кре дит ної та інве с ти -
цій ної діяль ності бан ку, візьме мо до ува ги вис нов ки,
які зро би ли провідні ук раїнські фахівці із банківської
спра ви Єпіфа нов А. О., Мас лак Н. Г., Са ло І. В. На звані
вчені вва жа ють, що «кре дитні опе рації – це ко рот ко ст -
ро ко ве та дов го ст ро ко ве кре ди ту ван ня ви роб ни чої,
соціаль ної, інве с тиційної та на уко вої діяль ності
підприємств та ор ганізацій; на дан ня спо жив чих кре -
дитів на се лен ню; міжбанківських кре дитів у ча с тині
на да них іншим бан кам; лізинг, фак то ринг, дис конт
век селів. Інве с тиційні опе рації – фор му ван ня порт фе -
ля цінних па перів, прямі інве с тиції» [8]. Та ке виз на чен -
ня, на наш по гляд, не відби ває по вно го змісту бан ків -
ських інве с тиційних опе рацій.

У про цесі досліджен ня бу ло про аналізо ва но різно -
манітні підхо ди до виз на чен ня дефініції «банківські
інве с тиції» [9; 10; 11]. Це да ло мож ливість трак ту ва ти
ос танні як вкла ден ня банківських ре сурсів, що опо се -
ред ко ву ють про цес ство рен ня ре аль но го капіта лу
(нової вар тості) та за без пе чу ють зво рот ний потік до -
ходів про ек ту в роз ши ре но му мас штабі. При цьо му
основ на функція банків як інве с торів по ля гає, з од но го
бо ку, у їх участі в інве с тиційно му про цесі своїми ре сур -
са ми (вла сни ми, за лу че ни ми, по зи ко ви ми), а з дру го го
– прий нят тям на се бе ри зиків вкла ден ня коштів. Ви яв -
ле но, що виз на чаль ним фак то ром іден тифікації бан ків -
ських інве с тицій є са ме та ке ви ко ри с тан ня бан ківських
ре сурсів, яке за без пе чує по вер нен ня банків ських
коштів у роз ши ре них мас шта бах, тоб то га ран тує одер -
жан ня пев но го ефек ту – при бут ку (до хо ду). У та ко му
кон тексті доцільно го во ри ти про ха рак тер, умо ви та
па ра ме т ри участі бан ку в за галь но му інве с тиційно му
про цесі шля хом ви ко нан ня ос таннім на інве с тиційно му
рин ку як по се ред ниць ких функцій, так і влас ної участі
за ра ху нок осо би с то го до хо ду в ре аль но му та фінан со -
во му сек то рах. Це доз во ляє за пе ре чи ти підхо ди до ха -
рак те ри с ти ки інве с тиційної діяль ності банків, які зву -
жу ють її діапа зон до кількох видів опе рацій, пе ре важ но
у сфері фінан со во го інве с ту ван ня, зо к ре ма тільки до
опе рацій із цінни ми па пе ра ми, а у сфері ре аль но го інве -
с ту ван ня – до інве с тиційно го кре ди ту ван ня [12].

Із про ве де них досліджень вип ли ває, що кре дит на
діяльність банків за без пе чує як опе раційну, так і інве -
с тиційну діяльність підприємств, тоб то, кре ди ту ю чи
підприємства, банк бе ре участь в інве с тиційній діяль -
ності. Про те, здійсню ю чи інве с тиційну діяльність, банк
вкла дає власні та за лу чені ре сур си че рез купівлю
цінних па перів або за ра ху нок пря мих інве с тицій у роз -
ви ток не ли ше інве с тиційної діяль ності суб’єктів
підприємництва, а й у ви роб ни чу, тоб то опе раційну
діяльність. Отож, кре дит на та інве с тиційна діяльність
банків фак тич но поєдну ють ся в єди но му кре дит но-
інве с тиційно му порт фелі бан ку. А то му не мож ли во на -
да ти пе ре ва ги кре ди ту ван ню чи інве с ту ван ню в си с -
темі ак тив них опе рацій банків. Банківські ус та но ви
зміню ють свої ак цен ти з кре ди ту ван ня на інве с ту ван -
ня і на впа ки у зв’яз ку зі зміна ми рівня при бут ко вості
(рен та бель ності) опе рацій та сту пе ня ри зи ку за ни ми.

Банківська си с те ма як інве с тиційний по се ред ник
аку му лює ве ли чезні су ми тим ча со во вільних гро шо вих
капіталів гос по дарств і гро шові вкла ди на се лен ня че -
рез роз ра хун кові, по точні ра хун ки, де по зитні вкла ди,
де по зитні й ощадні сер тифіка ти, банківські век селі та
їх ак цепт, ви ко ри с тан ня інших різно манітних гро шо во-
кре дит них і фінан со вих інстру ментів за лу чен ня кош -
тів. Усе це засвідчує ве ли кий інве с тиційний по пит
банківської си с те ми на гро шові ре сур си. А фор му ван -
ня ве ли ких гро шо вих фондів є пе ре ду мо вою фор му -
ван ня інве с тиційно го по тенціалу ко мерційних банків і
банківської си с те ми у ціло му.

Ор ганізо ву ю чи про цес транс фор мації зо бов’язань
шля хом заміни пер вин них зо бов’язань вклад ників на
ди вер сифіко вані за власністю та ча со ви ми ха рак те ри -
с ти ка ми, ко мерційні бан ки за до воль ня ють еко номічні
інте ре си інве с торів (кре ди торів) у ко рот ко ст ро ко вих
ак ти вах, а по зи чаль ників – у дов го терміно вих і
стабільних дже ре лах фінан су ван ня.

Розмір кре дит них ре сурсів банків ха рак те ри -
зується ве ли чи ною сфор мо ва но го кре дит но-інве с -
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тиційно го порт фе ля як го ло вної скла до вої ак тивів бан -
ку і по каз ни ка на прямів йо го діяль ності з по гля ду от -
ри ман ня до хо ду.

От же, на ос нові про ве де но го досліджен ня мож на
кон кре ти зу ва ти виз на чен ня кре дит но-інве с тиційно го
порт фе лю бан ку як ціле с пря мо ва но сфор мо ва ної су -
куп ності об’єктів фінан со во го та/або ре аль но го інве с -
ту ван ня, при зна че ної для ре алізації по пе ред ньо роз ро -
б ле ної стра тегії, що виз на чає інве с тиційну ме ту бан ку. 

Інве с тиційна діяльність банків має суттєве зна чен -
ня як для еко номіки країни у ціло му, так і для влас не
банківських ус та нов. Для еко номіки країни зна чен ня
інве с тиційній діяль ності банків по ля гає в то му, що во -
ни, аку му лю ю чи фінан сові ре сур си фізич них і юри дич -
них осіб, спря мо ву ють ко ш ти в найбільш при ваб ливі
інве с тиційні про ек ти, сти му лю ю чи роз ви ток ре аль но го
сек то ру та соціаль ної сфе ри; за без пе чу ють фор му ван -
ня фінан со вих мож ли во с тей для підви щен ня до б ро бу -
ту в країні у ціло му. З по зиції ок ре мо го бан ку інве с -
тиційна діяльність здійснюється з ме тою одер жан ня
при бутків від опе рацій з цінни ми па пе ра ми та для
забез пе чен ня участі в ста тут но му капіталі інших
підприємств і стра тегічно го кон тро лю за їх власністю
та діяльністю. Крім то го, бан ки че рез інве с тиційну
діяль ність у ре аль но му сек торі на ма га ють ся ство ри ти
фінан со во-про мис лові гру пи, кор по рації, хол дин ги, в
яких го ло вним суб’єктом ви с ту па ють банківські ус та -
но ви, що фінан су ють інве с тиційні про ек ти підприємств
ре аль но го сек то ру еко номіки, що є важ ли вим для ук -
раїнської еко номіки.

Фор му ван ня кре дит но-інве с тиційно го порт фе лю
відбу вається в ме жах виз на че ної бан ком струк ту ри
капіта лу на ос нові йо го кре дит но-інве с тиційно го по -
тенціалу. Фун да мен том фор му ван ня і ви ко ри с тан ня
кре дит но-інве с тиційно го по тенціалу ви с ту па ють фі -
нан  сові (банківські) ре сур си або фінан со вий по тен -
ціал, до скла ду яко го вхо дять: влас ний, за лу че ний і
по зи ко вий капітал [13].

Еко номічною ос но вою на ро щу ван ня кре дит но-
інве с тиційно го по тенціалу банківської си с те ми є ва -
лові за оща д жен ня. Фун да мен тальні зру шен ня у струк -
турі та ких за оща д жень в Ук раїні відбу ли ся про тя гом
1998–2006 рр., що в ціло му спри я ло роз ши рен ню
кредит но-інве с тиційно го по тенціалу вітчиз ня ної бан -

ків ської си с те ми [14]. Як що в 1998 р. дер жавні за оща -
д жен ня ста но ви ли 63% ва ло вих за оща д жень, то у
2009 р. – ли ше 7%. Ча ст ка підприємств і ор ганізацій у
ва ло вих за оща д жен нях за вка за ний період зміню ва -
лась, але про тя гом 2008–2009 рр. ма ла стійку тен -
денцію до збільшен ня – до рівня 63,3%.

Важ ли вим струк тур ним зру шен ням є по сту по ве
зро  с  тан ня ролі фінан со во го сек то ру від 4% у 2001 р.
до 17,3% у 2008 р. Та ка тен денція свідчить про віднос -
не по слаб лен ня ролі дер жа ви у фор му ванні ва ло вих
за оща д жень і по си лен ня по зицій фінан со во го сек то ру
[14].

У зв’яз ку з цим досліди мо тен денції інве с тиційної
діяль ності банків Ук раїни (рис. 1).

На ве дені по каз ни ки да ють змо гу ствер д жу ва ти, що
від 2000-го до 2008 р. об ся ги кре дит но-інве с тиційно го
порт фе лю банків Ук раїни постійно збільшу ва ли ся.
Особ ли во знач не зро с тан ня бу ло за реєстро ва но у 2007
році, ко ли су мар ний кре дит но-інве с тиційний порт фель
банків зріс май же на 183%. У 2008-му та 2009 ро ках
тем пи зро с тан ня порт фе лю бу ли суттєво мен ши ми, ніж
в інші ро ки, що обу мов ле но роз гор тан ням хвилі фінан -
со во-еко номічної кри зи, яка охо пи ла у дру го му півріччі
2008 р. еко номіку країни та за че пи ла, перш за все,
банківські ус та но ви, які вкла да ли фінан сові ре сур си в
еко номіку і зро с тан ня спо жи ван ня на се лен ня. У
2000–2008 рр. кре дит но-інве с тиційний порт фель збі ль -
шив ся у 36 разів. А з кінця 2009 р. наміти ла ся тен ден -
ція до по сту по во го зро с тан ня об сягів кре дит но-інве с -
тиційно го порт фе лю банків. Це по зи тив но впли ну ло як
на мож ли вості фінан су ван ня інве с тиційних про ектів,
так і на фінан со во-гос по дарсь кий стан са мих банків,
які знач но підви щи ли свою при бут ковість.

Та ким чи ном, зро с тан ня кре дит но-інве с тиційно го
порт фе лю у 2000–2008 ро ках ще не оз на ча ло, що бан -
ки пе ре важ ну більшість своїх ре сурсів ви ко ри с то ву ва -
ли для інве с тиційної діяль ності. Як що роз гля да ти кре -
ди ти банків за кри терієм цільо во го спря му ван ня
вкла день, то, за да ни ми НБУ, пи то ма ва га інве с тицій -
ної діяль ності банків Ук раїни у 2006–2008 рр. не пе ре -
ви щу ва ла 22% за галь но го кре дит но-інве с тиційно го
порт фе лю (табл.).

Пе ре важ на більшість кре дитів на да ва лась ус та но -
ва ми банків на фінан су ван ня по точ ної діяль ності

суб’єктів гос по да рю ван ня, ча ст ка за бор го -
ва ності за яки ми за 2008 рік ста но ви ла
78,5%. Од нак у кре дитній діяль ності банків
про сте жу ва ла ся стійка тен денція до зро с -
тан ня об сягів кре ди ту ван ня інве с тиційної
діяль ності суб’єктів гос по да рю ван ня, що
спри я ло по сту по во му збільшен ню їх ча ст ки
в за галь но му об сязі кре дит них вкла день
до 88,5 млрд. грн. про ти 23 млрд. грн. на
кінець 2006 ро ку (табл.). За пер ше півріччя
2010 ро ку спо с терігається тен денція до
ско  ро чен ня інве с тиційної діяль ності бан -
ків, що свідчить про стаг націю в ре аль но му
сек торі еко номіки.

Од нак, не зва жа ю чи на ви ще за зна чені
по зи тивні чин ни ки роз вит ку кре ди ту ван ня
в Ук раїні, інве с тиційне кре ди ту ван ня бан -
ка ми й досі ста но вить не знач ну ча с ти ну
кре дит но го порт фе лю банків. Хоч тем пи
роз вит ку дов го ст ро ко во го кре ди ту ван ня є
ви пе ре д жаль ни ми порівня но із ко рот ко ст -

Рис. Äèíàì³êà êðåäèòíî-³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëþ áàíê³â Óêðà¿íè, 
2000-é - ² ï³âð³÷÷ÿ 2010 ðîêó, ìëí. ãðí.
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ро ко вим, а об ся ги дов го ст ро -
ко во го кре ди ту ван ня є більш
ніж удвічі більши ми за зо -
бов’язан ня пе ред бан ка ми за
ко рот ко ст ро ко ви ми кре ди та -
ми, інве с тиційне кре ди ту ван -
ня ста но вить ли ше п’яту ча с -
ти ну (21,8%) за ви мо га ми
банків за дов го ст ро ко ви ми
кре ди та ми.

Про цес кре ди ту ван ня ін -
ве с тиційних про ектів у ціло му
є ри зи ко вим, то му інве с ти -
ційні кре ди ти по винні бу ти
до стат ньо ліквідни ми для то -
го, щоб по кри ва ти будь-який
відплив коштів, ви т ра ти та
збит ки і при цьо му за без пе чу -
ва ти прий нят ний для акціо -
нерів бан ку розмір при бутку [18].

Мож на пе ред ба чи ти, що за тем па ми ско ро чен ня
об сягів бю д жет но го фінан су ван ня еко номіки Ук раїни
роль банківських інве с тицій у фінан со во му за без пе -
ченні струк тур них пе ре тво рень інве с тиційної сфе ри
не ухиль но зро ста ти ме, а са ма банківська си с те ма по -
вин на бу ти го то вою до здійснен ня ве ли ко мас штаб них
інве с тиційних про ектів. 

Вис нов ки. На ос нові про ве де них досліджень мож -
на зро би ти такі вис нов ки:

1) кре дит но-інве с тиційний порт фель бан ку ми ви -
зна чаємо як ціле с пря мо ва но сфор мо ва ну су купність
об’єк тів фінан со во го та/або ре аль но го інве с ту ван ня,
при зна че ну для ре алізації по пе ред ньо роз роб ле ної
стра тегії, що виз на чає інве с тиційну ме ту бан ку;

2) інве с тиційна ак тивність банків Ук раїни у період
2000–2008 рр. по сту по во згор та ла ся, що бу ло обу мов -
ле но зміна ми пріори тетів банків на ко ристь кре ди ту -
ван ня; у 2008–2009 рр. спо с терігав ся знач ний вплив
фінан со вої кри зи, що при зве ло до ско ро чен ня кре дит -
но-інве с тиційно го порт фе лю банків за всіма скла до -
вими; 

3) фор му ван ня кре дит но-інве с тиційно го порт фе лю
відбу вається в ме жах виз на че ної бан ком струк ту ри
капіта лу на ос нові йо го кре дит но-інве с тиційно го по -
тенціалу. У ході на шо го досліджен ня виділе но тен -
денцію що до віднос но го по слаб лен ня ролі ук раїнської
дер жа ви у фор му ванні ва ло вих за оща д жень як еко -
номічної ос но ви на ро щу ван ня кре дит но-інве с тиційно го
по тенціалу банківської си с те ми та по сту по во го по си -
лен ня ролі банківських інве с тицій у фінан со во му за без -
пе ченні струк тур них пе ре тво рень інве с тиційної сфе ри;

4) знач не по си лен ня інве с тиційної скла до вої в ак -
ти вах кре дит но-інве с тиційно го порт фе лю банків Ук -
раїни мож ли во ли ше за умо ви по даль шо го роз вит ку
вітчиз ня но го фон до во го рин ку, стабілізації фінан со вої
си ту ації у країні, ви хо ду на ри нок цінних па перів більш
при ваб ли вих емітентів з акціями та облігаціями ре аль -
ної еко номіки.
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Таб ли ця
Питома вага вкладень банків 

в інвестиційну діяльність нефінансових корпорацій 
за 2006-й - І півріччя 2010 року, млн. грн.
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