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Постановка проблеми. Сучасні тенденції посткризового розвитку 
банківського бізнесу в Україні, зокрема загальне падіння його рентабельності, 
посилення нормативних вимог з боку центрального банку, зміна пріоритетів 
споживачів банківських послуг у бік підвищення запитів до транспарентності 
та надійності банків тощо, обумовлюють загострення проблеми забезпечення 
ефективності банківської діяльності. При цьому як об’єкт управління висту-
пає вже не просто банк і його операції, а банківський бізнес у цілому, що вису-
ває додаткові вимоги до врахування довгострокового часового горизонту та 
інтересів основних стейкхолдерів при прийнятті управлінських рішень. Крім 
того, в умовах загострення конкуренції між банками за доступ до ресурсів 
та імплементації принципів корпоративного управління у практику вітчизня-
ного банківництва особливої актуальності набуває необхідність розвитку на-
уково-методичного забезпечення управління ефективністю банківського біз-
несу в контексті впровадження концепції вартісно-орієнтованого управління.

Аналіз останніх досліджень. Серед вітчизняних науковців пробле-
ми забезпечення ефективного розвитку банківського бізнесу досліджували 
Г. М. Азаренкова, З. М. Васильченко, О. В. Васюренко, О. Д. Вовчак, О. М. Ді-
денко, А. О. Єпіфанов, І. Б. Івасів та інші. При цьому зміст категорії «ефектив-
ність» як певної характеристики банківського бізнесу на нинішній день в еко-
номічній літературі залишається нерозкритим і малодослідженим. Зазвичай 
об’єктом визначення ефективності серед науковців стає діяльність банку як 
фінансового посередника, спрямованого на ефективне залучення тимчасово 
вільних фінансових ресурсів із подальшою трансформацією в дохідні акти-
ви. У такому разі показники рентабельності виступають ключовими харак-
теристиками кінцевих результатів банківської діяльності. Найпоширенішої 
характеристикою банківського бізнесу є вартість як грошове вираження його 
цінності. Тому можна стверджувати, що постановка питання «ефективності 
банківського бізнесу» є відносно новим напрямом наукових досліджень. 

Мета дослідження полягає в обґрунтуванні місця і ролі управління 
ефективністю банківського бізнесу в контексті впровадження концепції вар-
тісно-орієнтованого управління.

Основний зміст. Серед загальних передумов виникнення і поширення 
концепції вартісно-орієнтованого управління прийнято вважати загально-
світові тенденції лібералізації ринку капіталу, можливості вільного перемі-
щення пулу інвестиційного капіталу за рахунок становлення ринку цінних 
паперів і розвитку інформаційних технологій, посилення ролі інституційних 
інвесторів (пенсійних фондів, інвестиційних компаній та ін.) і, як наслідок, 
посилення конкуренції за капітал [1; 2]. Виходячи з цього інтереси акціонерів, 
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як головних постачальників капіталу, стають основними під час управління 
бізнесом.

Особливого значення набуває концепція вартісно-орієнтованого 
управління у сфері банківського бізнесу. На відміну від інших фірм, достат-
ність акціонерного капіталу банку в умовах турбулентності на світових і на-
ціональних фінансових ринках, зниження фінансової стійкості банківських 
систем і підвищеної вразливості банків до макроекономічних шоків стає клю-
човим фактором та умовою існування і розвитку банківського бізнесу. Крім 
того, завдання максимізації акціонерної вартості банку стає пріоритетним 
під час активізації процесів купівлі-продажу, злиття-поглинання, посилення 
впливу акціонерів на менеджмент за рахунок упровадження принципів кор-
поративного управління в банках тощо.

Ураховуючи поширеність в економічній літературі широкого ряду по-
нять «вартісно-орієнтований менеджмент / управління», «ціннісно-орієнто-
ваний менеджмент / управління», «управління вартістю», на наш погляд, най-
більш коректним слід вважати поняття «вартісно-орієнтоване управління», 
оскільки: 1) на відміну від «вартісно-орієнтованого менеджменту», є більш 
широким поняттям, яке передбачає взаємовідносини між широким колом за-
цікавлених сторін під час провадження бізнесу, і не обмежується лише діяль-
ністю менеджерів вищої ланки; 2) на відміну від поняття «управління вартіс-
тю», зосереджується на гармонійному управлінні бізнесом з метою зростання 
вартості, а не навпаки; 3) на відміну від «ціннісно-орієнтованого управління», 
кінцевим результатом управління передбачає максимізацію грошової величи-
ни як об’єктивного, порівняно з цінністю, критерію ефективності.

Концепція вартісно-орієнтованого управління перебуває в постійному 
розвитку, починаючи своє існування з розрахункового етапу та завершуючи 
етапом повної інтеграції в систему прийняття управлінських рішень в усіх сфе-
рах провадження бізнесу (фінанси, персонал, бізнес-процеси та ін.) (рис. 1) [3]. 

Що стосується України, то слід визнати, що концепція вартісно-орі-
єнтованого управління банківським бізнесом лише починає свій розвиток 
і перебуває на етапі зміни традиційної (бухгалтерської) моделі його про-
вадження на користь вартісно-орієнтованої. Початок її запровадження до 
національної практики, на наш погляд, датується 2005–2008 роками, а саме 
активним зростанням частки іноземних інвесторів у банківській системі 
України шляхом придбання вітчизняних банків, і, як наслідок, посилення 
уваги до проблеми визначення вартості банківського бізнесу. Під час пост-
кризового періоду розвитку банківської системи України питання макси-
мізації вартості банківського бізнесу набуває лише більшої актуальності в 
умовах зниження інвестиційної привабливості вітчизняних банків та виходу 
іноземних інвесторів з ринку.
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Рис. 1. Еволюція концепції вартісно-орієнтованого управління  
банківським бізнесом

Примітка. Складено за [3]

Ключове місце під час упровадження концепції вартісно-орієнтовано-
го управління банківським бізнесом належить зміні традиційних принципів 
фінансового аналізу, зокрема переходу від бухгалтерської моделі до вартісної. 
Ключовою відмінністю вартісно-орієнтованого управління банківським біз-
несом від традиційного, заснованого на бухгалтерських даних, слід вважати 
врахування альтернативних варіантів провадження бізнесу та оцінки резуль-
татів з позиції недоотриманих вигід під час використання інвестованого ка-
піталу. За рахунок урахування втраченої вигоди, як «неявного» компоненту в 
бухгалтерському обліку, забезпечується гнучкість управління і максимізація 
вартості капіталу банківського бізнесу.

Узагальнення основних положень концепції вартісно-орієнтованого 
управління банківським бізнесом дає змогу підтвердити актуальність і важ-
ливість максимізації вартості бізнесу на сучасному етапі розвитку вітчизня-
ного банківництва. Це дозволить не лише підвищити конкурентоздатність, 
інвестиційну привабливість банків чи, навпаки, захиститися від поглинання 
іншими банками, а й підвищити надійність і, як наслідок, фінансову стійкість 
банківської системи в цілому. Водночас слід зазначити, що впровадження 
концепції вартісно-орієнтованого управління є досить складним, витратним і 
трудомісткім процесом для банків України. Крім того, на нинішній день роз-
робленими залишаються лише загальні положення її практичної реалізації, 
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зосереджуючись переважно на розрахункових (оціночних) моделях її засто-
сування та адаптації до вітчизняних умов.

Досліджуючи місце ефективності банківського бізнесу в концепції 
вартісно-орієнтованого управління, слід зазначити: на сьогодні поширеною 
є думка, що показник вартості є індикатором ефективності провадження 
банківського бізнесу. 

Так, у роботі [4] вартість банківського бізнесу розглядається як важ-
ливий інформативний показник, який дає оцінку ефективності менеджмен-
ту та індикаторові успішності банку. І. Б. Івасів [5] вважає вартість банку 
основним показником результативності банківського менеджменту. 

Проведений аналіз найбільш поширених показників вартості щодо 
можливостей використання як показників ефективності провадження бан-
ківського бізнесу в управлінській банківській практиці України дав змогу 
визначити певні обмеження. Обмеження щодо використання зазначених 
показників стосуються, по-перше, особливостей методу їх обчислення, по-
друге, труднощів реалізації в українській банківській практиці, зважаючи на 
поточний стан розвитку національного фінансового ринку та розвиненість 
ринкових відносин (рис. 2).

способом обчислення використанням в Україні 

урахування переважно 
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Рис. 2. Обмеження, пов’язані з використанням показників вартості  
для управління ефективністю банківського бізнесу в Україні

Щодо використання вартісних показників під час управління ефектив-
ністю банківським бізнесом, посеред обмежень першого характеру найбільш 
поширеним, на наш погляд, є їх зосередженість на врахуванні інтересів лише 
окремих стейкхолдерів (переважно акціонерів шляхом оцінки вартості ін-
вестованого капіталу) і, відповідно, нехтуванні інтересів інших зацікавлених 
сторін. У такому разі доречно мовити про ефективність банківського бізнесу 
лише з позиції інвесторів. 
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Ще одним обмеженням вартісних показників, пов’язаним зі способом 
їх обчислення, для управлінських цілей є зосередженість на обмеженому колі 
факторів створення вартості. Так, наприклад, управління банківським бізне-
сом на основі показника доданої економічної вартості (EVA) передбачає два 
основні напрями – управління прибутком (NOPAT) і капіталом банку, що 
значно спрощує основні положення та принципи концепції ВОУ, зокрема 
роль нематеріальних активів.

Розглянемо докладніше обмеження другого характеру, які ускладню-
ють застосування вартісних показників банками України під час управління 
ефективністю бізнесу. Перш за все, відсутність ринкових даних. Це обумовле-
но тим, що фондовому ринку України притаманна низька питома вага органі-
зованого ринку і недостатня ліквідність. 

Так, за класифікацією Standard & Poor’s, фондовий ринок України ви-
значено як франтир-ринок (найнижча позиція у класифікації індексу бірж 
рейтингового агентства), що є свідченням як недостатньої капіталізації рин-
ку акцій, так і низького рівня середньомісячних обсягів торгів (через те, що 
більшість угод виконуються поза межами регульованого ринку) [6; 7]. 

У свою чергу, це призводить до низького рівня прозорості фондового 
ринку та розкриття його учасниками інформації щодо результатів діяльності, 
керівництві, їх походження і винагороди праці, взаємозв’язків з афілійовани-
ми особами та оцінки наявних і майбутніх ризиків. До того ж існує низка не-
досконалостей правового, технологічного, організаційного характеру, у т. ч. 
залежності від спекулятивного капіталу [8]. 

Слід зазначити, що в основу вартісних показників покладено інвести-
ційний аспект оцінки банківського бізнесу, а це викликає необхідність визна-
чення вартості капіталу банку (тобто вимог інвестора до дохідності вкладено-
го капіталу), що, у свою чергу, є проблематичним. 

Найбільш поширеною в економічній літературі моделлю визначення 
вартості капіталу вважається CAMP (Capital Asset Pricing Model), запропоно-
вана У. Шарпом. 

Погоджуючись із Н. П. Шульгою [9], на нинішній день оцінка вартос-
ті капіталу банків України на основі моделі CAMP потребує наявності низ-
ки припущень, зокрема щодо визначення безризикової ставки дохідності (чи 
можна вважати ставку дохідності за державними облігаціями безризиковою в 
умовах підвищеної вразливості української економіки виконувати фінансові 
зобов’язання за наявності несприятливих політичних чи економічних подій), 
коефіцієнта ризику для банківської діяльності, середньоринкової ставки до-
хідності тощо. 

Припущення подібного роду дають змогу лише орієнтовно визначити 
вартість власного капіталу банків України, що в разі його використання під 
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час прийняття управлінських рішень менеджментом банку може призвести 
до процесу не створення нової вартості, а її руйнування.

Таким чином, можна зробити висновок, що використання показни-
ків вартості, заснованих переважно на даних активного фондового ринку, в 
управлінні вітчизняним банківським бізнесом є обмеженим. 

Крім того, зосередження керівництва виключно на інвестиційних 
аспектах провадження банківського бізнесу та спрямування зусиль на мак-
симізацію віддачі на вкладений капітал, по-перше, ігнорує інтереси групи 
опосередкованих стейкхолдерів банківського бізнесу – регулятора, клієнтів, 
партнерів, держави тощо, по-друге, призводить до недостатньої уваги до не-
матеріальних активів банку, які на нинішній день, на думку міжнародних екс-
пертів, забезпечують більше ніж 70% вартості.

На нашу думку, використання показників вартості може слугувати 
лише показником результативності менеджменту банку як здатності забез-
печувати досягнення поставлених цілей – максимізації вартості банківсько-
го бізнесу. Наприклад, за підсумками поточного року два банки забезпечили 
2  млн грн доданої економічної вартості – менеджмент банків є результа
тивним. 

Водночас перший банк працював на рівні 90% своїх потенційних мож-
ливостей, а другий – на рівні 50%, що, у свою чергу, означає, якщо б другий 
банк працював також на рівні 90% своїх можливостей, він би забезпечив ство-
рення більшої вартості, тому його не можна вважати ефективним. 

Виходячи з вищенаведеного, слід визнати необхідність виокремлення 
такої характеристики провадження банківського бізнесу, як ефективність. У 
такому разі ефективність банківського бізнесу є узагальнювальною характе-
ристикою досягнутих результатів з урахуванням витрат на його провадження 
і з позиції повноти реалізації потенційних можливостей, що дозволяє кон-
кретизувати умови отримання цих результатів. У межах концепції вартіс-
но-орієнтованого управління показник ефективності провадження бізнесу є 
результатом поглиблення її практичного інструментарію, який, поряд із по-
казниками вартості, надасть змогу приймати оптимальні управлінські рішен-
ня і забезпечувати максимізацію вартості банківського бізнесу з урахуванням 
інтересів широкого кола зацікавлених сторін.

Висновки. Узагальнення основних положень концепції вартісно-орі-
єнтованого управління банківським бізнесом дозволяє стверджувати про 
зосередженість основної уваги дослідників на розрахункових (оціночних) її 
аспектах, зокрема на визначенні вартості банківського бізнесу. Доведено, що 
показники вартості банківського бізнесу, які з успіхом можуть застосовувати-
ся при визначенні ціни купівлі-продажу банків або при укладенні угод злиття 
чи поглинання, не можуть слугувати єдиним і вичерпним індикатором при 
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прийнятті банками стратегічних управлінських рішень. Крім цілого ряду ін-
ших причин, це обумовлено також і тим, що показники вартості не дозволя-
ють проводити коректне порівняння альтернативних сценаріїв провадження 
банківського бізнесу за різних обсягів витрат, скласти уявлення про повноту 
реалізації банком усіх потенційних можливостей з урахуванням ринкової 
кон’юнктури та оптимальність управлінських дій з приводу досягнення ре-
зультатів. Виходячи з цього, як узагальнювальну характеристику досягнутих 
результатів банківського бізнесу з урахуванням витрат на його провадження 
і з позиції повноти реалізації потенційних можливостей запропоновано ви-
користовувати критерій ефективності банківського бізнесу.
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Буряк А. В. 
Управление эффективностью банковского бизнеса в контексте внедрения 
концепции управления, ориентированного на стоимость
Обоснованы место и роль управления эффективностью банковского бизнеса в 
контексте внедрения концепции управления, ориентированного на стоимость. 
Также определены основные ограничения, связанные с использованием традици-
онных показателей стоимости для управления эффективностью банковского 
бизнеса в Украине. 
Ключевые слова: банковский бизнес, подход, ориентированный на стоимость, 
управление эффективностью банковского бизнеса.
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Buryak A. V. 
Banking performance management in the context of value-based management
In article the place and role of banking performance management in the context of 
value-based management is proved. The author also identifies the key limitations of 
traditional value-based ratios using for bank performance management in Ukraine.
Key words: banking, value-based management, banking performance management.
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В. В. Фостяк

Теоретико-методичні підходи 
до аналізу власного капіталу банків України

Обгрунтовано необхідність удосконалення методичного підходу до ана-
лізу власним капіталом банків. 

Охарактеризовано основні етапи аналізу та оцінювання результатів 
формування, використання і нарощування капіталу банків України, проаналі-
зовано використання сучасних методів та інструментів в управлінні капіта-
лом банків на внутрібанківському рівні.

Ключові слова: капітал банку, методи та інструменти управління 
капіталом банків, субординований борг, цінні папери.

Постановка проблеми. Визначити роль і значення власного капіталу 
на внутрібанківському рівні можна лише за умови детального аналізу його 
достатності виходячи з міжнародних вимог і вимог Національного банку 
України, а саме освоєння сучасних методів та інструментів у формуванні, 
використанні та нарощуванні капіталу банків в умовах економічної неста-
більності. 

Це зумовлює проведення аналізу власного капіталу банків, який перед-
бачає визначення достатності обсягу власного капіталу на внутрібанківському 
рівні виходячи з міжнародних вимог і вимог Національного банку України, до-
слідження методів та інструментів, які використовуються у формуванні, вико-
ристанні та нарощуванні капіталу банків в умовах економічної нестабільності.
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