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Постановка проблеми. В умовах нестаціонарного
розвитку економіки України важливого значення набу-
ває проблема оцінки та аналізу стратегічних альтернатив
розвитку банків, успішне функціонування яких є га-
рантією стабільності держави у цілому. Для визначення

наслідків активного управлінського втручання у процес
стратегічного управління ринковою вартістю банку
доцільною є розробка відповідної імітаційної моделі та
проведення на її основі імітаційних експериментів.
Імітаційне моделювання – це метод, який дозволяє буду-

УДК 336.71:330.133.2:338.2
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УПРАВЛІННЯ РИНКОВОЮ ВАРТІСТЮ БАНКУ

Анотація. У статті представлено розроблену авторами імітаційну модель стратегічного управління ринковою вартістю
банку, яку пропонується застосовувати для сценарного моделювання впливу управлінських рішень на ринкову вартість
банку. Побудована імітаційна модель враховує ключові фактори формування його ринкової вартості та дозволяє визна-
чити ринкову вартість банку методом дисконтування грошового потоку. У результаті дослідження було встановлено
пріоритетні сценарії розвитку процесу стратегічного управління ринковою вартістю банку, реалізація яких дасть змогу
досягти найбільшого зростання ринкової вартості.
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Abstract. Introduction. A significant part of modern innovative approaches to the financial institutions management is not enough
effective in practical application. One of the reasons of this tendency lies in the absence of real instruments for these approaches
implementation. Purpose of the study is development of such simulation model of strategic management of bank’s market value,
which will take into account all aspects of its activities. This model can be used for scenario modeling of the management decisions
consequences for the final result of the bank’s activity – its market value. Results. The authors propose the simulation model of the
bank’s market value strategic management process, which can be used for scenario modeling. The proposed model takes into
account the key factors of its market value: factors of liquidity, equity, intangible assets, competitiveness, profitability, personnel,
business activity. The model allows determining the bank’s market value using discounted cash flow method. The priority scenar-
ios of the bank’s market value strategic management process have been formed by the authors, the implementation of which will
allow achieving the greatest increase in market value. Conclusions. The proposed model is applicable both in the stage of decision-
making and the stage of decision preparing. The results of scenario modeling can be used for substantiation of the choice of bank’s
strategy by developing alternative strategic decisions, the optimal implementing of which should lead to a further increase of bank’s
market value.
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вати моделі, що описують процеси так, якби вони відбу-
валися в дійсності [1].

Аналіз наукових досліджень і публікацій. Питання,
які стосуються стратегічного управління в контексті уп-
равління ринковою вартістю, вивчалися П. Друкером
(Drucker, 1954) [2], М. Месконом (Mescon, 1988), М. Аль-
бертом (Albert, 1988), Ф. Хедуорі (Khedouri, 1988) [3]. У по-
дальшому шляхи вдосконалення процесу управління вар-
тістю розглядалися у працях Г. Арнольда (Arnold, 1998)
[4], М. Хіггінса (Higgins, 2006) [5]. Серед досліджень
вітчизняних учених, присвячених можливостям застосу-
вання імітаційних моделей у стратегічному управлінні
підприємствами, слід відзначити праці Т. Клебанової [6],
В. Пономаренка [7]. Особливості імітаційного моделюван-
ня діяльності банківської установи досліджувалися в ро-
ботах О. Момот [8], А. Прохорова [9].

У запропонованих авторами моделях враховуються
лише деякі аспекти діяльності банку, тож вони можуть бу-
ти ефективно використані тільки в окремих його під-
розділах банку.

Метою статті є розробка імітаційної моделі стратегіч-
ного управління ринковою вартістю банку, що врахову-
вала б ключові напрями його діяльності й могла засто-
совуватися для сценарного моделювання наслідків
управлінських рішень, спрямованих на кінцевий резуль-
тат діяльності банківської установи, – його ринкову
вартість.

Основні результати дослідження. Для побудови
імітаційної моделі, яка враховувала б особливості діяль-
ності банку, найбільш доцільним є застосування програми
«SIMULINK», що є складовою програмного комплексу

«MATLAB». На рис. 1 наведено імітаційну модель страте-
гічного управління ринковою вартістю банку на прикладі
ПАТ «Альфа-банк».

Представлена на рис. 1 імітаційна модель дозволяє
визначити ринкову вартість банку методом дисконтуван-
ня грошового потоку шляхом додавання до величини чис-
тих дисконтованих грошових потоків за кожен із прогноз-
них періодів вартості реверсії. Ринкова вартість ПАТ
«Альфа-банк» розрахована станом на 01.04.2014 р. Склад
окремих субсистем імітаційної моделі визначено
відповідно до вимог Національного стандарту оцінки № 3
[10].

Субсистему «CF1» наведено на рис. 2.
Як видно з рис. 2, у субсистемі «CF1» визначається

прогнозна величина власного капіталу банку як різниця
між прогнозною величиною активів та зобов’язань. Для
обчислення значення прогнозної величини чистого при-
бутку банку від прогнозної величини його власного капіта-
лу віднімається прогнозне значення величини іншого
капіталу банку OC1. Отримана таким чином прогнозна ве-
личина чистого прибутку банку збільшується на прогнозну
суму амортизації Depreciation1 і прогнозну величину
збільшення зобов’язань IO1 та зменшується на прогнозну
величину збільшення статутного капіталу IAC1 і основних
статей активів банку IBA1. Аналогічним чином було визна-
чено прогнозні значення величини чистих грошових по-
токів у наступні періоди. Прогнозні значення величини
іншого капіталу банку, амортизації, зобов’язань, приросту
статутного капіталу, основних статей активів та зо-
бов’язань розраховано за допомогою штучних нейронних
мереж, побудованих у програмі Statistica Neural Networks.

Примітки: CF1-CF5 – чистий грошовий потік з 1 по 5 прогнозний період; DCF1-DCF5 – чистий дисконтований грошовий потік з 1 по 5 прогнозний
період; А1-А5 – прогнозна величина активів з 1 по 5 прогнозний період; O1 – прогнозна величина зобов'язань у 1 прогнозний період; 

Premium – премія за ризик інвестування; Reverse – вартість реверсії; Value – ринкова вартість банку; 
Display – блоки для відображення розрахованих значень.

Рис. 1. Імітаційна модель стратегічного управління ринковою вартістю банку на прикладі ПАТ «Альфа-банк»

Джерело: Власна розробка авторів
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Субсистему «DCF1» наведено на рис. 3.
Як бачимо на рис. 3, для визначення величини чистого

дисконтованого грошового потоку в перший прогнозний
період було використано блоки-константи «D1» (безризи-
кова ставка) та «D2» (дохідність єврооблігацій України).
За допомогою блоку різниці обчислено різницю між «D2»
та «D1» для визначення премії за ризик країни. У такий са-
мий спосіб було побудовано субсистеми «DCF2»-«DCF5».

Метод дисконтування грошового потоку передбачає
розрахунок вартості реверсії, для чого пропонується ви-
користати модель Гордона (Gordon’s model) [11]. Аби виз-
начити вартість реверсії, ми побудували субсистему
«Reverse» (рис. 4).

Для визначення премії за ризик інвестування було по-
будовано субсистему «Premium» (рис. 5).

Як видно з рис. 5, субсистема «Premium» містить 7 змі-
нних, які характеризують найбільш вагомі фактори фор-
мування ринкової вартості банку. Значення відповідних
компонент були розраховані нами методом головних ком-
понент у процесі оцінки впливу фінансових та нефінансо-
вих факторів на вартість банків України [12]. Для розра-
хунку премії за ризик інвестування пропонується
застосовувати інструментарій теорії нечітких множин, зок-
рема алгоритм Мамдані (Mamdani’s algorithm) [13], а межі
якісних рівнів вхідних показників (компонент F1-F7) – виз-
начати за шкалою Фібоначчі (Fibonacci scalling) [14].
Вихідна лінгвістична змінна – премія за ризик інвестуван-
ня – містить дві терми: «Помірна» та «Істотна» із функ-
ціями належності Гауса (Gaussian membership functions)
[15]. Координати максимумів функцій належності –

Примітки: OC1 – прогнозне значення величини іншого капіталу банку в перший прогнозний період; IAC1 – прогнозний приріст статутного капіталу
в перший прогнозний період; Depreciation1 – прогнозна сума амортизації в перший прогнозний період; IBA1 – прогнозний приріст основних статей

активів у перший прогнозний період; IO1 – прогнозний приріст зобов'язань у перший прогнозний період; 
In1, In2 – порти вхідних сигналів у субсистему; Out1 – порт вихідного сигналу із субсистеми.

Рис. 2. Субсистема «CF1»

Джерело: Власна розробка авторів

Примітки: D1 – безризикова ставка; D2 – дохідність єврооблігацій України; Forecast period – період прогнозу; 
In1, In2 – порти вхідних сигналів у субсистему; Out1 – порт вихідного сигналу із субсистеми.

Рис. 3. Субсистема «DCF1»

Джерело: Власна розробка авторів

Примітки: D1 – безризикова ставка; D2 – дохідність єврооблігацій України; Forecast period – період прогнозу; Forecast of income growth –
прогнозний приріст доходів банку; In1, In2 – порти вхідних сигналів у субсистему; Out1 – порт вихідного сигналу із субсистеми.

Рис. 4. Субсистема «Reverse»

Джерело: Власна розробка авторів
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відповідно 5% і 2,5% – варто обирати за рекомендаціями
щодо процедури кумулятивної побудови ставки дисконту
[16, с. 343]. Графічне зображення функцій приналежності
вхідних та вихідної змінних у пакеті прикладних програм
«MATLAB» наведено на рис. 6.

На рис. 6 бачимо, що результат дефазифікації складає
4,09, що відповідає величині премії за ризик інвестування,
рівній 5%.

Побудовану імітаційну модель ми пропонуємо викори-
стовувати для сценарного моделювання процесу стра-
тегічного управління ринковою вартістю банків. Реа-
лізація сценаріїв їх розвитку можлива шляхом зміни
окремих блоків та субсистем побудованої імітаційної
моделі. Розрахунки за всіма сценаріями проведено ста-
ном на 01.04.2014 р. Зміни окремих параметрів оптиміс-
тичних сценаріїв стратегічного управління ринковою
вартістю встановлено на рівні 10%. Ранги сценаріїв стра-
тегічного управління ринковою вартістю банку наведено
в табл. 1.

Як свідчать дані табл. 2, найкращим се-
ред трьох сприятливих сценаріїв є сценарій
зменшення приросту основних статей бан-
ківських активів – його реалізація збільшить
ринкову вартість банку на 17,6%. З огляду
на це зусилля менеджерів банку слід зосе-
редити на зменшенні приросту довгостроко-
вих зобов’язань.

Побудована імітаційна модель стра-
тегічного управління ринковою вартістю мо-
же бути використана для вибору оптималь-
них параметрів розвитку банку. Для цього
доцільним є використання надбудови «По-
шук рішення» («Поиск решения») у пакеті
офісних програм Microsoft Excel. Цільове
значення залежної змінної (ринкової вар-
тості банку) встановлено на рівні 20827514
тис. грн., що відповідає 10-відсотковому збі-
льшенню вартості ПАТ «Альфа-банк» по-
рівняно з величиною його ринкової вартості,
розрахованою станом на 01.04.2014 р.

Оптимізаційна модель, побудова в над-
будові «Поиск решения», показала, що збі-
льшення ринкової вартості ПАТ «Альфа-
банк» на 10% є можливим у разі збільшення
прогнозного довгострокового приросту до-
ходів банку від 0,54% до 0,71% і зменшення
премії за ризик інвестування від 5% до
4,44%. Збільшення прогнозного довгостро-
кового приросту доходів банку може бути

досягнуто шляхом підвищення рентабельності діяльності
банку, а зменшення премії за ризик інвестування є можли-
вим у випадку покращання управління окремими факто-
рами, які впливають на ринкову вартість банку.

Висновки. Для підвищення якості управлінських рі-
шень запропоновано імітаційну модель стратегічного уп-
равління ринковою вартістю банку, яка враховує ключові
аспекти його діяльності. Цю модель доцільно застосовува-
ти для сценарного моделювання впливу управлінських рі-
шень на кінцевий результат діяльності банку – його ринко-
ву вартість. На прикладі ПАТ «Альфа-банк» встановлено,
що найкращим серед проаналізованих сценаріїв стра-
тегічного управління ринковою вартістю банку є сценарій
зменшення приросту основних статей активів банку, що
може бути досягнуто шляхом зменшення приросту довго-
строкових зобов’язань. Використання оптимізаційної мо-
делі дозволяє визначити оптимальні параметри розвитку
банку, досягнення яких сприятиме запланованому збіль-
шенню його ринкової вартості. 

Рис. 6. Графічне зображення функцій приналежності вхідних та вихідної змінних системи нечіткого висновку

Джерело: Власна розробка авторів

Примітки: F1 – компонента управління ліквідністю банку; F2 – компонента управління
власним капіталом банку; F3 – компонента управління нематеріальними активами

банку; F4 – компонента управління конкурентоспроможністю банку; F5 – компонента
управління рентабельністю банку; F6 – компонента управління персоналом банку; 

F7 – компонента управління діловою активністю банку.

Рис. 5. Субсистема «Premium»

Джерело: Власна розробка авторів
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Таблиця 1
Ранги сценаріїв стратегічного управління ринковою вартістю банку

Джерело: Розроблено авторами на основі власних розрахунків

Таблиця 2 
Порівняння кращих сценаріїв стратегічного управління

ринковою вартістю банку

Джерело: Розроблено авторами на основі власних розрахунків


