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В БАНКІВСЬКОМУ СЕКТОРІ В УМОВАХ КРИЗИ

Розглянуто суть і причини поширення морального ризику на фінансових ринках, охарактеризовано передумови виник­
нення дисбалансів у банківському секторі під впливом кризових явищ. Визначено чинники формування морального ризику 
на макро- і макрорівні. Обґрунтовано ефект трансмісії морального ризику, який передбачає можливість поширення 
ризику з мікрорівня на макрорівень у разі посилення конкурентних позицій окремих банків, що проводять ризиковану по­
літику, та у зворотному напрямку – у разі незастосування регулятором зважених на ризик підходів у процесі здійснення 
нагляду за банками.
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Постановка проблеми. Історичний досвід функці-
онування банківського сектору в різних країнах пока-
зує, що системні кризи часто можуть бути спричинені 
дисбалансами у структурі ресурсної бази фінансових 
посередників. Поведінка суб’єктів фінансового ринку 
має циклічний характер – за стабільних умов спожи-
вання та інвестиції (фінансові чи реальні) зростають і 
створюють доходи, за рахунок яких фінансується по-
дальше зростання споживання та інвестицій. При цьо-
му часто фінансові посередники не звертають увагу 
на зростання ризиків. Результатом цього може стати 
те, що навіть незначні несприятливі події призводять 
до матеріалізації ризиків і призупинення кредитного 
буму, що негативно позначається на діяльності банків-
ського сектору і фінансового ринку загалом. 

Зазначимо, що моральний ризик виникає в ситу-
ації, в якій одна сторона залучається до ризикованої 
події, знаючи, що вона захищена від ризику, а друга 
сторона угоди нестиме витрати. Така ситуація на фі-
нансовому ринку виникає тоді, коли обидві сторони 
мають неповну інформацію один про одного. Непо-
внота інформації є неодмінною ознакою економічного 
життя. Вона може впливати на умови та особливості 
функціонування ринків, створюючи додаткові тран-
сакційні витрати для економічних агентів.

Аналіз останніх публікацій і досліджень. Оцінка 
форм прояву фінансових ризиків і методи зниження й 

управління ними в умовах фінансової кризи знайшли 
відображення в наукових працях вітчизняних уче-
них – О. Барановського, Р. Гриценка, А. Єрмошенко, 
С. Онікієнко, Ю. Коваленко, К. Черкашиної, Л. Слобо-
ди та ін. Питанням поширення морального ризику на 
фінансових ринках присвячено праці низки зарубіж-
них дослідників – К. Дауда, Х. Грюнінга, К. Метьюза, 
П. Недзьолки, П. С. Роуза, Дж. Сінкі, С. Х’юста.

В економічній літературі трапляється визначення 
морального ризику як імовірності того, що одна зі сто-
рін угоди надала неправдиву інформацію про свої акти-
ви, зобов’язання або кредитоспроможність чи наявність 
стимулу прийняти високі ризики у відчайдушній спробі 
отримати прибуток однієї зі сторін контракту [1].

К. Дауд визначає моральний ризик як ситуацію, 
коли одна сторона є відповідальною за інтереси дру-
гої, але намагається перш за все реалізувати власні ін-
тереси. На фінансовому ринку моральний ризик може 
проявлятися тоді:

•	 коли посередник продає клієнтові певний фі-
нансовий інструмент, знаючи, що останній не 
зовсім відповідає інтересам клієнта;

•	 коли керівники інвестиційних фондів різного 
типу виплачують собі великі бонуси;

•	 коли за надто ризиковану політику фінансових 
посередників несуть відповідальність вклад-
ники [2, с. 142].
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Виходячи з викладеного, моральний ризик є по-
ширеною і неминучою характеристикою фінансового 
ринку та економіки загалом. Управління і забезпечен-
ня належного контролю над ним може розглядатись як 
одне з важливих завдань інституційного менеджменту.

На думку К. Ф. Черкашиної і Л. Ю. Сисоєвої, необ-
ґрунтованим є підхід щодо ототожнення морального 
ризику із ризиком репутації чи операційно-техноло-
гічним ризиком банку [3, с. 193]. Водночас велика 
кількість дослідників особливостей прояву мораль-
ного ризику розглядають його як складову кредитно-
го ризику і пов’язують лише з недобросовісною по-
ведінкою позичальників кредитних ресурсів та інших 
економічних суб’єктів [4]. Таке трактування, на нашу 
думку, значно звужує сутність морального ризику у 
фінансовому секторі та ігнорує його наявність у діяль-
ності фінансових посередників. 

Ю. М. Коваленко зазначає, що моральний ризик 
набуває специфічних рис у фінансовій діяльності і 
призводить до надмірно ризикованої діяльності ве-
ликих інвестиційних банків та компаній, які в разі 
критичних подій розраховують на допомогу держави 
[5, с. 21–22]. Проте й у діяльності середніх чи малих 
фінансових інститутів, що не можуть сподіватися на 
державну підтримку, моральний ризик може бути при-
сутнім у разі надто ризикованих чи шахрайських дій 
їхніх власників чи менеджменту.

Зважаючи на викладене, існує об’єктивна потреба 
визначення місця морального ризику в системі фінан-
сових ризиків та визначення методів запобігання його 
проявам у банківському секторі. Поглибленого дослі-
дження потребують питання ідентифікації та оцінки 
морального ризику банків, специфіки його прояву на 
рівні окремої банківської установи і банківської систе-
ми загалом, а також механізмів поширення.

Метою статті є визначення причин і чинників 
формування морального ризику в діяльності банків на 
мікро- і макрорівні, а також обґрунтування механізмів 
поширення морального ризику в банківському секторі 
під впливом конкуренції та регулятивного впливу цен-
трального банку.

Виклад основного матеріалу. Дослідження мо-
рального ризику та асиметрії інформації в банківській 
діяльності стає особливо актуальним у кризових умо-
вах у контексті дотримання належного рівня фінансо-
вої безпеки банку. Кризові явища можуть спровокува-
ти суттєві зміни обсягів грошових потоків, що прохо-
дять через банки. Це стосується як відпливу коштів із 
депозитів унаслідок поширення паніки серед вкладни-
ків, так і неповернення певної частини кредитів по-
зичальниками, фінансовий стан яких погіршився. Під 
впливом перелічених чинників у банківському секторі 
розвиваються дисбаланси, які роблять його системно 
вразливим. Окрім зменшення грошових потоків, мож-
на виділити принаймні чотири причини появи таких 
дисбалансів.

1.	 «Стадна» поведінка на фінансових ринках, що 
стимулює вкладати гроші у схожі активи. Якщо 
прибутковість певних фінансових інструментів 
не визначено, то висновки про їхню приваб
ливість інвестори можуть робити на підставі 

рішень інших суб’єктів ринку. У такому разі 
важливу роль може відігравати оцінка вартості 
фінансових активів окремими інвестиційними 
чи банківськими аналітиками, що мають вели-
кий авторитет на ринку. У теорії поведінкових 
фінансів така ситуація пояснюється ефектом 
приєднання до більшості, суть якого зводиться 
до того, що група людей володіє колективним 
розумом, і окремі члени цієї групи жертвують 
особистими інтересами заради колективних. 
Не слід відкидати також і впливу ефекту по-
милкового сприйняття, обробки інформації та 
формулювання висновків. Він проявляється в 
тому, що під дією певних чинників суб’єкти 
ринку можуть неправильно оцінювати ймовір-
ність тої чи іншої події і, як наслідок, робити 
хибні висновки [6]. Тобто за різних варіантів 
подання інформації учасники ринку можуть 
по-різному її сприймати. 

2.	 Низькі процентні ставки банків можуть під-
вищувати рівень ризику. Зниження ставок не 
сприяє ретельнішому вивченню банками по-
зичальників, а, крім того, збільшує вартість 
активів, що використовуються як забезпечення 
(зокрема, ціни на нерухомість).

3.	 Зростання вартості забезпечення збільшує 
кредитний потенціал економіки. Коли окремі 
галузі економіки мають позитивну динаміку 
розвитку, вони інвестують більше грошей у 
свою матеріальну базу, збільшуючи вартість 
належної їм нерухомості, обладнання тощо. 
Це дозволяє їм у подальшому отримувати біль-
ше кредитів під заставу такого майна. У свою 
чергу, інші галузі також можуть скористатися 
зі зростання вартості забезпечення і розши-
рити обсяги залучення кредитів банків. Межі 
зростання кредитного процесу в такому разі 
залежать від ресурсної політики банківських 
установ, а саме встановлення жорсткіших чи 
ліберальніших умов кредитування з огляду на 
очікування інвесторів і моральний ризик.

4.	 Забезпечення фінансової безпеки банківського 
сектору і захисту інтересів вкладників є дже-
релом морального ризику та, відповідно, і ри-
зику дисбалансів. Наприклад, системи страху-
вання депозитів знижують стимули вкладників 
до моніторингу ризиків банків. Більше того, 
що ризикованішу політику проводить банк, то 
більші відрахування до системи він здійснює. 
Тобто в разі застосування зваженого на ризик 
розміру внеску система певним чином зацікав-
лена в ризикованій діяльності банків, оскільки 
це сприяє зростанню її ресурсів. Дисбаланси 
можуть також виникнути при рекапіталізації 
банків державою чи виконанні центральним 
банком функції кредитора останньої інстанції.

Зазначені інструменти державної підтримки банків 
активно використовувалися в Україні як для подолання 
наслідків кризи 2008–2009 років, так і у 2014–2015 рр. 
для підтримки окремих системно важливих уста-
нов. Зважаючи на наявність проблем із формуванням 
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ресурсної бази, банки активно отримували кредити 
на рефінансування від Національного банку. Проте 
зворотним боком такої підтримки, особливо у 2009–
2012  рр., стало масштабне зростання «тіньового» 
грошового обороту, унаслідок чого значну частину 
фінансових ресурсів вилучили з банківського сектору 
через систему конвертаційних центрів, причому окре-
мі банки брали активну участь у роботі такої системи. 
Тобто можемо констатувати відплив наданих Націо-
нальним банком ресурсів у неофіційний оборот і брак 
належного контролю за подібними операціями з боку 
структур, відповідальних за боротьбу з відмиванням  
грошей.

Такий висновок підтверджує і Р. Гриценко, який за-
значає, що моральний ризик характеризував ставлен-
ня тих комерційних банків до Національного банку, 
які, отримавши кредити рефінансування, замість ви-
конання своїх зобов’язань перед вкладниками і креди-
торами, намагалися використати отримані кошти для 
забезпечення потреб акціонерів [7, с. 29]. Зазначену 
проблему характеризує також С. Онікієнко [8, с. 120].

Слід зазначити, що в Україні великі банки часто 
проводили високоризиковану, а іноді й надмірно ри-
зиковану, ресурсну політику шляхом використання 
слабких місць у регулятивних вимогах щодо капіталу 
для максимального запозичення ресурсів. За сприят-
ливих ринкових умов ці ресурси використовувалися 
в основному для споживчого чи іпотечного (у докри-
зовий період) кредитування. Коли ситуація погірши-
лася, перед найбільшими банками постала проблема 
пошуку резервів капіталу для підтримки своєї лік-
відності. Зважаючи на їхнє системне значення, уряд 
і НБУ були вимушені розпочати реалізацію програм 
порятунку, які фінансувалися в кінцевому підсумку 
за рахунок платників податків. Підтримка держави 
дала окремим великим банкам беззаперечну перева-
гу, оскільки вони могли залучати ресурси за нижчими 
цінами, що зумовило невиправдані стимули до збіль-
шення масштабів діяльності, ризиків, запозичень 
тощо. Така ситуація свідчить про значні проблеми з 
моральним ризиком у діяльності українських банків 
упродовж останніх років.

Зважаючи на викладене, зростання морального 
ризику на сучасному етапі можна вважати однією з 
основних проблем банківського сектору як на націо-
нальному, так і на міжнародному рівнях. Цей ризик 
проявляється тоді, коли банківські установи та їхні 
клієнти не дотримуються низки принципів обачної 
економічної поведінки, зокрема:

–– неприйняття ризику, що викликає прагнення 
до оптимізації управління ризиками (з боку 
кредитора);

–– уникнення надто високої вартості фінансу-
вання та оцінки можливостей обслуговування 
боргу за погіршення фінансового стану (з боку 
позичальника);

–– відповідальність за взяті зобов’язання й ухва-
лені рішення (як з боку кредитора, так і з боку 
позичальника).

Теорія раціонування кредиту розглядає так звані 
«негативні стимули» кредитора, що виникають, коли 

первинний кредитор передає кредитний ризик [9, 
с. 228]. 

Проблему морального ризику у відносинах креди-
тора і позичальника можна пов’язати з теорією аген-
та, яка базується на тезі, що управління фінансовою 
установою здійснюється під впливом конфлікту ін-
тересів різних зацікавлених груп [10, с. 19–21]. Такий 
конфлікт інтересів описує також і теорія асиметричної 
інформації, згідно з якою кредитор не завжди може 
відібрати найкращі кредитні заявки серед поданих 
(проблема несприятливого вибору). Позичальники, 
знаючи методи оцінки кредитного ризику банком, на-
магаються представити свою діяльність таким чином, 
щоб найкраще відповідати встановленим вимогам. 
Тому фактичний ризик клієнта може бути вищим, 
аніж визначений банком, з огляду на приховування 
частини інформації. Особливість прояву морального 
ризику в тому, що в разі, коли банк виявить реальний 
рівень ризику, він не зможе припиняти фінансування, 
оскільки з моменту підписання кредитної угоди він 
несе відповідальність за фінансований проект разом 
із боржником (припинення фінансування ще більше 
підвищить ризик). Причому позичальник може очіку-
вати на реструктуризацію заборгованості в разі появи 
проблем з обслуговуванням боргу, оскільки стягнення 
боргу через суд є процесом довготривалим і часто не-
ефективним.

Моральний ризик з боку кредитора виникає в разі 
неадекватної оцінки кредитоспроможності клієнта і 
пропонованого забезпечення. Цю тезу доводить криза 
на ринку нерухомості у США, причинами якої стали 
лібералізація кредитної політики на основі припу-
щень, що джерелом погашення проблемних іпотеч-
них кредитів буде продаж нерухомості, ціни на яку 
систематично зростали. Іншим проявом морального 
ризику в діяльності кредитора є надмірне сподівання 
на контроль за виконанням умов кредитного догово-
ру. Проте такий контроль у жодному разі не замінює 
моніторинг фінансового стану боржника і його бізнес-
середовища. Певний моральний ризик несе також за-
стосування при розгляді кредитних заявок концепції 
адекватної ціни, що, по суті, передбачає обмеження 
частки незадоволених заявок у загальній кількості. 

Оцінка морального ризику на кредитному ринку 
вимагає виокремлення первинного і вторинного рин-
ків кредитного ризику. Особливістю власне вторин-
ного ринку є передання ризику чи його частини пер-
винним кредитором шляхом створення похідних кре-
дитних інструментів чи сек’юритизації. Усвідомлення 
мінливості кредитного ризику на вторинному ринку 
призводить до неадекватної оцінки фінансового стану 
боржників первинним кредитором. Окрім того, слід 
вирізняти прояв морального ризику на мікро- і макро-
рівні. Механізм формування морального ризику у про-
цесі функціонування банківського сектору і чинники, 
які його зумовлюють, представлено на рис.

На мікрорівні на моральний ризик впливає низка 
чинників, що пов’язані з внутрішнім середовищем 
банку, особливостями його ресурсної політики та рів-
нем організації його відносин із клієнтами. Серед них 
ми пропонуємо виділити технологічні чинники, дія 
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яких пов’язана з якісною оцінкою забезпечення кре-
дитів, можливостями передання ризику та доступнос-

ті інструментів для цього, схильністю до кредитного 
ризику тощо. 

Моральний 
ризик  

на мікрорівні

Моральний
ризик

на макрорівні

Макроекономічні чинники: 
•  Структура економіки (за галузями, 

формами власності, регіонами) 
•  Ступінь концентрації в економіці 

Регулятивні чинники:
•  Підтримка центральним банком чи урядом проблемних 

банків за вибірковим принципом 
•  Резервні вимоги до похідних кредитних інструментів 
•  Ліміти концентрації участі для банків, інвестиційних  

і хедж-фондів, страхових компаній 

Ринкові чинники: 
•  Надлишкова ліквідність 

банківського сектору 
•  Недостатнє застосування  

зовнішніх рейтингів 
•  Обмежена пропозиція 

інструментів, що генерують 
кредитний ризик 

•  Неадекватна оцінка 
кредитного ризику 
банками, що може 
призвести  
до невідповідності обсягів 
наданих кредитів  
і фінансового стану 
позичальників 

Організаційні чинники: 
•  Якість внутрішніх процедур управління ризиками 
•  Наявність підрозділу оцінки ризику у структурі 
•  Сфера функціонування банку і доступ до локальних 

ринків 
•  Конкурентна позиція банку 

Технологічні чинники: 
•  Якість оцінки забезпечення 
•  Індивідуальні можливості передання 

ризику (досвід, інноваційні продукти 
тощо) 

•  Доступність інструментів передання 
ризику 

•  Схильність до кредитного ризику 

Чинники 
клієнтоорієнтованості: 

•  Максимальне 
задоволення вимог 
клієнта 

•  Обслуговування 
визначених категорій 
клієнтів  
(чи пов’язаних структур)  

•  Ступінь виконання вимог 
до ідентифікації клієнтів 

Механізм трансмісії 
морального ризику – 
зміцнюється конкурентна 
позиція окремих банків,   
що стимулює зростання 
морального ризику  
при реалізації ресурсної 
політики іншими банками 

Механізм трансмісії – 
регулятор не ділить банки 
на групи із нормальним і 
спрощеним режимом 
нагляду, у результаті 
ринок буде стимулювати 
моральний ризик 

Рис. Формування морального ризику на макро- і макрорівні в банківському секторі
Примітка. Розроблено авторами.

Намагання максимально задовольнити вимоги клі-
єнтів чи орієнтація банку на обслуговування окремих 
клієнтів (у разі інтегрованості банку до певних про-
мислово-фінансових груп) теж може бути джерелом 
морального ризику, оскільки призводить до застосу-
вання поверхневих підходів при ідентифікації клієн-
тів. Організаційні чинники можуть збільшувати мо-
ральний ризик у разі недосконалості внутрішніх про-
цедур управління ризиками банку чи неефективної 
роботи підрозділу оцінювання ризиків (або його від-
сутності). Загалом закономірно припустити, що більш 
ризикована ресурсна політика зумовлюватиме вищий 
рівень морального ризику.

На макрорівні моральний ризик формується під 
впливом низки макроекономічних чинників, зокрема 
структури економіки і ступеня концентрації її окремих 
галузей, а також ринкових і регулятивних. До ринко-
вих відносимо чинники, що характеризують ліквід-
ність банківського сектору та використовувані ним 
інструменти залучення і розміщення ресурсів, спе-
цифіку оцінювання діяльності банків та оцінювання 
банками позичальників. Регулятивні чинники вклю-
чають різного роду нормативи, обмеження, ліміти, що 
можуть установлюватись центральним банком для ко-
мерційних банків у сфері реалізації їхньої кредитної 
та інвестиційної політики. Важливу роль серед них ві-
діграють механізми фінансової підтримки банківсько-

го сектору в разі поширення кризових явищ, зокрема 
їх доступність для окремих банків.

Особливістю формування морального ризику в 
банківському секторі є те, що моральний ризик може 
поширюватися з рівня на рівень, тобто для нього влас-
тивий механізм трансмісії:

–– за умови зростання морального ризику на 
мікрорівні посилюється конкурентна пози-
ція окремих банків, які проводять ризиковану 
ресурсну політику, зокрема тих, що нарощу-
ють обсяги наданих кредитів без належного 
врахування кредитоспроможності позичаль-
ників і змін у вартості пропонованого забез-
печення. Це, у свою чергу, стимулює зрос-
тання морального ризику в інших установах, 
які зацікавлені у збереженні своєї клієнтури 
та частки на ринку і змушені використовува-
ти ризикованіші підходи при реалізації своєї 
ресурсної політики. У результаті відбувається 
трансмісія морального ризику з мікрорівня на 
макрорівень; 

–– якщо центральний банк не застосовує зваже-
них на ризик підходів до оцінювання діяль-
ності банків, зовнішні рейтинги мають незна-
чне поширення, обмеження щодо активних 
операцій є незначними чи не мають загального 
характеру (наприклад, є винятки для певних 
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категорій банків), то це буде стимулом для 
окремих банківських установ здійснювати 
більш ризиковані операції і, відповідно, при-
зведе до трансмісії морального ризику з макро-
рівня на мікрорівень. 

Висновки. Зважаючи на можливість поширення 
морального ризику в банківському секторі, поведін-
ка проблемних банків стає загрозою для стабільності 
всієї системи. Тому важливого значення набуває тер-
мінове втручання органів нагляду у процес виявлення 
і нейтралізації неплатоспроможних (чи проблемних) 
банків, що намагаються розв’язати наявні фінансові 
проблеми шляхом проведення надмірно ризикованих 
чи відверто шахрайських операцій. Адже подальше 
функціонування таких установ тільки поглиблює не-
гативні наслідки кризи і посилює недовіру до банків-
ської системи.

Урахування ефекту трансмісії морального ризику у 
процесі регулювання діяльності банків за умови по-
ширення кризових явищ на фінансовому ринку і в еко-
номіці загалом дозволить підвищити точність оцінки 
рівня фінансової безпеки банків, а також вчасно запо-
бігати генеруванню морального ризику в банківсько-
му секторі на макрорівні внаслідок доступності дер-
жавної підтримки чи рефінансування центрального 
банку для окремих банків, перекладення зобов’язань 
перед вкладниками на систему гарантування вкладів, 
браку відповідальності власників та акціонерів проб
лемних банків за операції і фінансовий стан останніх. 
Мінімізація морального ризику на макрорівні стане 
важливим сигналом для ринку і сприятиме його зни-
женню на рівні окремих банківських установ, що, у 
свою чергу, можна розглядати як одну з передумов 
підвищення фінансової стабільності банків.
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