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ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ 

Актуальність теми дослідження. Світова фінансово-економічна криза 
2008–2009 рр., яка в Україні переросла в нову кризу 2013–2015 рр., спричинила 

суттєве падіння ефективності діяльності вітчизняних банків. Загалом за 2008–

2014 рр. рентабельність їх активів зменшилася в 11 разів (з 1,1 до 0,1 %), а при-

ріст активів більшою мірою обумовлювався інфляцією (в тому числі й деваль-

вацією гривні), ніж реальним збільшенням попиту на банківські послуги. Сфо-

рмована на сьогодні в переважній більшості банків України модель управління 

орієнтована на задоволення інтересів власників та бізнес-груп, тоді як інтереси 

клієнтів, кредиторів, держави та суспільства враховуються недостатньою мі-

рою. Це створює перешкоди для зростання вартості банківського бізнесу (ВББ), 

яка сьогодні перетворилася на загальновизнаний індикатор успішності, стійкос-
ті та інвестиційної привабливості банків. Це обумовлює необхідність запрова-

дження у вітчизняних банках політики вартісно-орієнтованого управління бан-

ком (ВОУБ), яка спрямована на збереження та збільшення ВББ, узгодження 

економічних інтересів всіх його стейкхолдерів.  

Теоретичні основи та особливості практичного застосування концепції 

ВОУБ розглянуті в роботах таких зарубіжних вчених як: Г. Александер 

(G. Alexander), А. Дамодаран (A. Damodaran), Т. Коллер (T. Koller), Т. Коупленд 

(T. Copeland), А. Маршал (A. Marshall), Ф. Модільяні (F. Modigliani), С. Пенмен 

(S. Penman), П. Роуз (P. Rose), Дж. Сінкі (J. Sinkey), Д. Тобін (J. Tobin) та інших. 

Специфічні особливості застосування вартісно-орієнтованого підходу до управ-

ління вітчизняними банками розглянуті в роботах таких українських вчених, як: 
Г. М. Азаренкова, М. Д. Алексеєнко, Т. А. Васильєва, О. Д. Вовчак, Ж. М. Дов-

гань, І. Б. Івасів, О. М. Костюк, С. В. Лєонов, О. Г. Мендрул, А. А. Пересада, 

Т. Г. Савченко, Р. І. Тиркало, І. М. Чмутов та ін.  

Незважаючи на значний обсяг наукових напрацювань у сфері ВОУБ, іс-

нує багато питань, які потребують продовження наукового пошуку у зв’язку 

з динамічністю та мінливістю розвитку світового фінансового середовища. Так, 

зокрема, подальшого розвитку потребують науково-методичні засади враху-

вання впливу факторів формування ВББ на інтереси стейкхолдерів банку; оці-

нювання якості ВОУБ та впливу на неї нематеріальних факторів ВББ; оціню-

вання рівня сталості розвитку банку як запоруки збереження його вартості; фо-
рмування стратегій ВОУБ відповідно до структури його балансу та приналеж-

ності банку до відповідного кластера за детермінантами формування ВББ. 

Об’єктивна потреба у вирішенні зазначених завдань обумовлює вибір теми дисе-

ртаційного дослідження, його мету та завдання, а також підтверджує його актуа-

льність та практичну значимість.  

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Положен-

ня дисертації узгоджуються з пріоритетними напрямками наукових досліджень 

ДВНЗ “Українська академія банківської справи Національного банку України”. 

Зокрема, до звіту за темою “Сучасні технології фінансово-банківської діяльності 

http://www.lib.academy.sumy.ua/BiblList.Asp?WhatAction=RefList&Pos=1&ResCount=20&SearchStr=Коупленд%20Т.&RefType=AvtList&RefValue=6583&BaseType=BookList
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в Україні” (номер державної реєстрації 0103U006965) включено пропозиції ав-

тора щодо оцінювання якості ВОУБ з урахуванням матеріальних та нематеріа-
льних факторів формування ВББ; за темою “Розвиток механізму функціонуван-

ня банківської системи України під впливом іноземного капіталу” (номер дер-

жавної реєстрації 0107U012112) – щодо формування стратегії ВОУБ для банків 

з різних кластерів, виокремлених за детермінантами ВББ. 

Мета і завдання дослідження. Метою дисертаційного дослідження є 

удосконалення науково-методичних підходів до реалізації концепції вартісно-

орієнтованого управління в банках України. 

Поставлена мета зумовила необхідність вирішення таких завдань: 

- здійснити структурно-декомпозиційний аналіз дослідження ВББ, проаналі-

зувати науково-методичні підходи до її оцінювання; 
- систематизувати теоретичне підґрунтя дослідження змісту ВОУБ;  

- дослідити досвід, особливості та проблеми розвитку ВОУБ в Україні; 

- обґрунтувати систему ланцюгів явного та опосередкованого впливу матері-

альних та нематеріальних факторів формування ВББ на інтереси стейкхол-

дерів банку; 

- обґрунтувати канали впливу нематеріальних факторів формування ВББ на 

підвищення якості ВОУБ; 

- побудувати багатофакторну модель оцінювання якості ВОУБ з урахуванням 

матеріальних та нематеріальних факторів формування ВББ;  

- розробити підхід до оцінювання рівня сталості розвитку банку як індикато-

ра ефективності реалізації довгострокової стратегії ВОУБ; 
- розробити механізм коригування часових горизонтів реалізації стратегії 

ВОУБ через врахування дюрації фінансових активів та зобов’язань банку; 

- розробити систему адекватних індикаторів ВББ в Україні та на їх основі – 

пропозиції щодо формування стратегії ВОУБ для банків з різних кластерів, 

виокремлених за детермінантами вартості. 

Об’єктом дослідження є економічні відносини, що виникають між стей-

кхолдерами в процесі управління банком, орієнтованого на максимізацію його 

вартості. 

Предметом дослідження є науково-методичне забезпечення та практич-

ний інструментарій ВОУБ. 
Методи дослідження. Теоретико-методологічною основою дисертаційно-

го дослідження є фундаментальні положення економічної теорії, теорії фінан-

сів, інвестиційного та фінансового менеджменту, грошей та кредиту, банківсь-

кої справи, сучасні концепції корпоративного управління банком, а також нау-

кові праці, присвячені проблемам формування та управління ВББ.  

Відповідно до поставлених завдань автором використано наступні методи 

наукового дослідження: аналіз, синтез, наукова абстракція, декомпозиція, порі-

вняльний аналіз (при дослідженні сутності ВББ та ВОУБ); логічне узагальнен-

ня, системно-структурний аналіз, групування (при вивченні основних напрям-

ків впливу факторів формування ВББ на інтереси стейкхолдерів банку);  
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експертних оцінок (при дослідженні детермінант забезпечення якості ВОУБ); 

економіко-математичне моделювання, кореляційно-регресійний та кластерний 
аналіз (при розробці стратегій ВОУБ, оцінюванні якості ВОУБ та рівня сталості 

розвитку банку). 

Інформаційно-фактологічною базою дисертації є: закони України, норма-

тивні акти Кабінету Міністрів України, аналітична та статистична інформація 

Національного банку України (НБУ), Національної комісії з цінних паперів 

та фондового ринку (НКЦПФР); статистичні дані біржі ПФТС, Української бі-

ржі, вітчизняних та зарубіжних рейтингових агенцій, консалтингових компаній, 

фінансова звітність українських банків, наукові праці вітчизняних та зарубіж-

них вчених щодо формування та управління ВББ. 

Наукова новизна одержаних результатів полягає у поглибленні існую-

чих та обґрунтуванні ряду нових науково-методичних підходів до реалізації 

концепції вартісно-орієнтованого управління в банках України.  

Найбільш вагомими науковими результатами дослідження є такі: 

вперше: 

- розроблено науково-методичні засади оцінювання рівня сталості розвитку 

банку як індикатора ефективності реалізації довгострокової стратегії ВОУБ, 

який враховує рівень економічної доцільності функціонування банку, його 

операційної активності та фінансової самостійності, а також зацікавленості 

власників у розвитку банку на тривалу перспективу. Рейтингування банків 

за цим показником дозволяє завчасно виявляти банки з низьким рівнем ефе-

ктивності ВОУБ та обмеженими внутрішніми резервами для стабільного 

функціонування у довгостроковій перспективі; 

удосконалено: 

- науково-методичний підхід до оцінювання якості ВОУБ, що, на відміну від 

існуючих, здійснено шляхом побудови багатофакторної моделі, яка перед-

бачає максимізацію відношення ринкової вартості власного капіталу банку 

до вартості його заміщення, враховує узгодженість маркетингових та фінан-

сово-управлінських факторів ВОУБ. Це дозволило обґрунтувати, що найбі-

льший вплив на якість ВОУБ мають: ефективність витрат на персонал (збі-

льшує) та частка прострочених кредитів у кредитному портфелі банку (зме-

ншує), що створює підґрунтя для конкретизації рекомендацій щодо підви-

щення якості ВОУБ у банку;  

- науково-методичний підхід до врахування фактора часу в процесі ВОУБ, 

який відрізняється від існуючих коригуванням часових горизонтів реалізації 

стратегії ВОУБ, виходячи зі співвідношення дюрації фінансових активів та 

зобов’язань банку, що дозволяє врахувати рівень імунізації банку від про-

центного ризику та ризику ліквідності; 

- методичні засади формування стратегічних векторів ВОУБ шляхом обґрун-

тування стратегій управління чинниками людського, клієнтського, соціально-

го, процесного та інноваційного капіталу банку для трьох кластерів банків 

України, виокремлених за детермінантами формування ВББ: середньорічним 
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темпом приросту активів банку, рівнем адекватності його регулятивного ка-

піталу та рівнем рентабельності його капіталу; 

набули подальшого розвитку: 

- обґрунтування нематеріальних драйверів ВОУБ, що відрізняється від існу-

ючих підходів визначенням каналів впливу на якість ВОУБ груп чинників 

людського, клієнтського, соціального, процесного та інноваційного капіталу 

банку, що дозволяє визначати точки біфуркації ВББ по кожній з них як ос-

нову для координації управлінських рішень в процесі ВОУБ; 

- методичні засади обґрунтування каналів ВОУБ шляхом визначення прямих 

та опосередкованих взаємозв’язків між матеріальними та нематеріальними 

факторами формування ВББ, що дозволило сформувати систему розгалуже-

них та взаємообумовлених ланцюгів їх впливу на задоволення інтересів ко-

жної з трьох груп стейкхолдерів (прямого, опосередкованого та системного 

впливу). 

Практичне значення одержаних результатів полягає в тому, що основ-

ні положення дисертації доведено до рівня методичних розробок і практичних 

рекомендацій. Пропозиції дисертанта щодо оцінювання рівня сталості розвитку 

банків можуть бути використані НБУ при плануванні довгострокової стратегії 

розвитку грошово-кредитного ринку; щодо обґрунтування каналів ВОУБ, оці-

нювання якості ВОУБ – власниками та топ-менеджментом банків при форму-

ванні стратегії ВОУБ; щодо врахування фактора часу в процесі ВОУБ – потен-

ційними інвесторами при прийнятті інвестиційних рішень та розробці планів 

реорганізації банку.  

Висновки та рекомендації дисертанта щодо впливу нематеріальних 

чинників на зростання ВББ впроваджені в діяльність Сумської філії ПАТ КБ 

“Приватбанк” (довідка від 27.11.2014 № 07/2054); щодо визначення часового 

горизонту стратегічного розвитку на основі оцінки дюрації активів та 

зобов’язань банку – в діяльність філії – Сумського обласного управління АТ 

“Ощадбанк” (довідка від 10.12.2014 № 001-06/1533); щодо оцінки рівня сталості 

розвитку банку як індикатора ефективності реалізації довгострокової стратегії 

ВОУБ – в діяльність відділення ПАТ “ОТП Банк” в м. Суми (довідка від 

02.12.2014 № 153-13/436); щодо комплексного оцінювання якості ВОУБ – у ді-

яльність відділення “Сумське” ПАТ “Альфа-банк” (довідка від 25.11.2014 

№ 01-13/1548). 

Одержані дисертантом наукові результати використовуються в навчаль-

ному процесі ДВНЗ “Українська академія банківської справи Національного 

банку України” при викладанні дисциплін: “Фінансовий менеджмент в банку”, 

“Антикризове управління банком” та “Аналіз банківської діяльності” (акт про 

впровадження від 22.12.2014).  

Особистий внесок здобувача. Дисертаційне дослідження є самостійно 

виконаною науковою роботою. Наукові положення, висновки та рекомендації, 

які виносяться на захист, одержані автором самостійно і відображені 
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в опублікованих працях. Результати, опубліковані дисертантом у співавторстві, 

використані у дисертаційній роботі лише в межах його особистого внеску.  

Апробація результатів дослідження. Основні положення дисертації до-

повідалися та отримали схвальну оцінку на міжнародних науково-практичних 

конференціях, серед яких: “Wyksztalcenie i nauka bez granic – 2009” (м. Пше-

мишль, Польща, 2009 р.), “Проблеми формування нової економіки ХХІ століт-

тя” (м. Дніпропетровськ, 2009 р.), “Фінансові та соціально-політичні проекти 

модернізації суспільства в умовах відновлення економічного зростання” (м. Ір-

пінь, 2011 р.), “Бъдещето проблемите на световната наука” (м. Софія, Болгарія, 

2009 р.), “Фінансово-кредитний механізм в соціально-економічному розвитку 

країни” (м. Макіївка, 2011 р.), “Менеджмент, маркетинг, підприємництво: пер-

спективні напрямки розвитку” (м. Одеса, 2015 р.), “Моделювання та прогнозу-

вання соціально-економічних процесів” (м. Львів, 2015 р.). 

Публікації. Основні положення дисертаційного дослідження опубліковано 

у 18 наукових працях загальним обсягом 5,18 друк. арк., з яких особисто автору 

належить 4,34 друк. арк., у тому числі: розділи у 4 колективних монографіях, 

5 статей у наукових фахових виданнях України, 2 статті у нефахових наукових 

виданнях України (з них 6 – у виданнях, що включені до міжнародних наукомет-

ричних баз), 7 публікацій у збірниках матеріалів конференцій. 

Структура і зміст роботи. Дисертація складається із вступу, трьох розді-

лів, висновків, списку використаних джерел і додатків. Повний обсяг дисертації 

– 272 сторінки, в тому числі: основного тексту 209 сторінок, 37 таблиць, 29 ри-

сунків, 7 додатків, список використаних джерел з 201 найменування. 

ОСНОВНИЙ ЗМІСТ ДИСЕРТАЦІЇ 

У першому розділі “Теоретичні основи та досвід реалізації вартісно-

орієнтованого управління банками України” здійснено структурно-

декомпозиційний аналіз ВББ та узагальнено науково-методичну базу її оціню-

вання; систематизовано теоретичне підґрунтя ВОУБ; досліджено цикл його ре-

алізації; узагальнено досвід, особливості та проблеми ВОУБ в Україні. 

В роботі проаналізовано класифікацію видів вартості бізнесу, підходи до 

визначення сутності поняття “ВББ”. Обґрунтовано, що найбільш поширеними 

на сьогодні є наступні підходи до визначення ВББ: 1) балансовий (ВББ як вар-

тість наявних у суб’єкта господарювання активів); 2) ринковий (ВББ як ринкова 

вартість власного капіталу банку); 3) інвестиційний (ВББ як вартість інвестова-

ного капіталу). Види ВББ в роботі досліджено в межах наступних класифіка-

ційних ознак: 1) залежно від сфери використання (ринкова, нормативно-

розрахункова, балансова); 2) за методологією оцінки (заміщення, відтворення); 

3) залежно від цілей фінансового управління (поточна, майбутня); 4) залежно 

від цілей оцінки (інвестиційна, ліквідаційна, для цілей оподаткування, утиліза-

ційна, для цілей страхування, спеціальна). 

ВОУБ автором розуміється як процес цілеспрямованого впливу суб’єктів 

(осіб, які приймають відповідні рішення) на ВББ в цілому та окремі її структу-
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роутворюючі елементи шляхом вибору стратегії її зростання, вибору відповід-

них інструментів аналізу та планування оперативних та стратегічних заходів 

для досягнення заданого у відповідному часовому горизонті приросту ВББ. 

Цикл ВОУБ демонструє рис. 1. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 1 – Цикл ВОУБ 

Перевагами ВОУБ порівняно з традиційним управлінням банком автор 
вважає: 1) орієнтацію на досягнення цілей основних стейкхолдерів банку; 

1. Аналіз факторів 
і ланцюгів 

створення ВББ 

Внутрішні: 
Вартість окремих активів  

та зобов’язань банку, людський потенціал, 
вартість бренду, рівень корпоративної 

культури, рентабельність  
діяльності тощо 

Зовнішні: 
Ринкова кон’юнктура, конкуренція, 

законодавство, діяльність  
небанківських фінансових установ, 

регулятивні вимоги,  
міграція капіталу тощо 

2. Оцінка ВББ 

Принципи оцінки ВББ:  
комплексність, ієрархічність, 

врахування інтересів всіх  
стейкхолдерів, практична  

спрямованість, врахування  
фактора часу, транспарентність 

Індикатори ВББ: 
1) індикатори росту  

(Cash flow, EPS Grows, EBIT 
Grows, Revenue Grows);  

2) індикатори окупності  
(ROIC, RONA, ROE);  

3) комплексні індикатори ВББ 

(DDM, SVA, EVA) 

3. Формалізація 
цілей зростання 

ВББ 

Цілі зростання ВББ: 
Підвищення ефективності угод 
з продажу, злиття, поглинання; 

зростання ефективності  
реалізації стратегії розвитку 
банку; підвищення кредитних 

рейтингів банку; зростання  
вартості акцій банку; підвищення 

рівня капіталізації банку;  
підвищення інвестиційної  

привабливості банку тощо 
4. Вибір  
стратегії  

зростання ВББ 
Стратегії зростання ВББ: 

нарощування балансового  
прибутку банку, нарощування 
ринкової вартості акцій банку, 

нарощування кредитно-
інвестиційного потенціалу банку, 

нарощування інноваційного 
потенціалу банку, нарощування 

частки банку на ринку тощо 

5. Формування 
системи 

 забезпечення 
ВОУБ 

Система забезпечення ВОУБ: 
інформаційне забезпечення, матеріально-

технічне забезпечення, кадрове забезпечення, 
методичне забезпечення, нормативно-правове 

забезпечення, інструментарій ВОУБ тощо 

6. Планування 
та реалізація захо-
дів по досягненню 
цілей та завдань 
обраної стратегії 

ВОУБ 

Елементи ВОУБ: 
Формування системи ключових індикаторів ефективності банку,  

орієнтованих на ВББ, управління бізнес-портфелем та бізнес-процесами 
банку, розподіл відповідальності між суб’єктами ВОУБ, визначення реле-

вантних ланцюгів формування ВББ, оцінка і стимулювання менеджерів 

7. Оцінка впливу 
застосованих 

 інструментів ВОУБ 
на інтереси  

ключових стейкхо-
лдерів банку 

Ключові стейкхолдери  
банку: 

1-й рівень: власники та інвесто-
ри, вищий менеджмент, спів-
робітники, дочірні та афілійо-
вані установи. 

2-й рівень: кредитори, гаранти, 
корпоративні та роздрібні клі-
єнти. 

3-й рівень: Центральний банк, 
центральні органи державної 
влади, місцеві органи влади, 
органи місцевого самовряду-

вання, громадські організації 

8. Аналіз 
результатів ВОУБ,  

коригування  
стратегії, інструме-

нтів, системи за-
безпечення ВОУБ 

Напрямки аналізу: 
1. Адекватність обраної моделі 

оцінки ВББ та її відповід-
ність досягнутим цілям. 

2. Ефективність системи  
забезпечення, її відповід-
ність завданням ВОУБ. 

3. Рівень досягнення  
стратегічних цілей ВОУБ. 

4. Витрати на реалізацію  
обраної стратегії ВОУБ. 

5. Перспективи подальшого 
розвитку банку в обраному 

стратегічному напрямку 
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2) підвищення інвестиційної привабливості банку; 3) наявність цілісної конце-
пції управління усіма структурними підрозділами банку; 4) поглиблене опра-
цювання інформації для підвищення якості управлінських рішень; 5) узгоджен-
ня стратегічних та оперативних цілей; 6) орієнтація на майбутні вигоди банку, 
а не на історичні дані; 7) врахування альтернативних витрат та ризиків; 8) зрос-
тання ефективності реалізації інвестиційної, дивідендної політики та політики 
управління оборотним капіталом банку; 9) забезпечення ефективної системи 

мотивації персоналу та ін.  
При практичній реалізації концепції ВОУБ в Україні виникає ряд про-

блем, які, з одного боку, пов’язані з трансформаційними перетвореннями у віт-
чизняній банківській системі, а з іншого – обумовлені внутрішніми деформаці-
ями в діяльності конкретних банків. Основними з них автор вважає такі:  
1) фактична відсутність у вільному обігу на біржовому ринку цінних паперів 

акцій банків (близько 1 %); 

2) недосконалість існуючих у банках механізмів корпоративного управління, 
зокрема – дублювання повноважень органів управління; порушення принци-
пу незалежності у діяльності наглядової ради; незначні реальні можливості 
впливу міноритарних акціонерів на прийняття рішень та їх фактична залеж-
ність від рішень мажоритарних акціонерів; 

3) низький рівень транспарентності банків в Україні; 
4) низький рівень прибутковості діяльності банків (в 2014 р. рентабельність ка-

піталу банків була від’ємною (ROE = -9,12 %), що унеможливлює їх автоно-

мне інвестування та ускладнює перехід до концепції ВОУБ); 
5) зниження міжнародних кредитних рейтингів України (на початок 2014 р. 

Standard & Poors знизив його до ССС+) та рейтингів більшості банків, що 
знижує інтерес потенційних інвесторів до них; 

6) суттєва реструктуризація банківської системи України, яка супроводжується 
ліквідацією значної кількості банків (на початок 2015 р. в стані ліквідації пе-
ребувало 33 банки, рішення про ліквідацію 25 з них було прийнято протягом 
2014 р.); 

7) девальвація національної валюти (протягом 2014 р. – початку 2015 р. гривня 
знецінилася більш ніж у 2 рази), що змушує банки концентрувати управлін-
ські зусилля не на зростанні ВББ, а на забезпеченні їх фінансової стійкості; 

8) політична та макроекономічна нестабільність, яка ускладнює процеси про-
гнозування перспектив подальшого розвитку банків; 

9) неефективні системи ризик-менеджменту в більшості банків (використання 
застарілих методик аналізу ризиків). 

У другому розділі “Узгодження матеріальних та нематеріальних фак-

торів вартісно-орієнтованого управління банками України” сформовано сис-
тему ланцюгів явного та опосередкованого впливу матеріальних та нематеріаль-
них факторів формування ВББ на інтереси стейкхолдерів банку; обґрунтовано 
канали впливу нематеріальних факторів формування ВББ на підвищення якості 
ВОУБ; побудовано багатофакторну модель оцінювання якості ВОУБ з ураху-
ванням матеріальних та нематеріальних факторів.  
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З метою дослідження взаємозв’язків між ВОУБ та зацікавленими особами 
автором впорядковано стейкхолдерів банку за напрямком його впливу на рівень 
задоволення їх інтересів:  
- стейкхолдери прямого впливу (вплив ВОУБ на рівень їх добробуту є пря-

мим: через зростання рівня заробітної плати, дивідендних виплат, вартості 
акцій тощо);  

- стейкхолдери опосередкованого впливу (вплив ВОУБ на рівень їх добробу-

ту є опосередкованим: через зростання рівня надійності, платоспроможності 
банку, що забезпечує виконання ним своїх зобов’язань);  

- стейкхолдери системного впливу (ефективне ВОУБ в окремих банках під-
вищує загальний рівень стабільності банківської системи, довіри населення 
до банків, ефективності економічної взаємодії між банками та іншими 
суб’єктами економіки). 

Узагальнення наукових праць, присвячених ВОУБ, засвідчило, що біль-

шість авторів концентрують увагу на необхідності управління матеріальними 
чинниками формування ВББ, тоді як вплив нематеріальних чинників на інте-
реси стейкхолдерів розглядається переважно через маркетинговий канал (репу-
тація банку, якість відносин, популярність бренду та інше як фактори збіль-
шення клієнтської бази банку та, відповідно – зростання прибутку). У той же 
час практика корпоративного управління в зарубіжних банках та нефінансових 
корпораціях засвідчує, що нематеріальні активи можуть формувати до 80 % ва-
ртості корпоративних прав. На відміну від існуючих підходів, автор розглядає 

не тільки прямі канали впливу цих двох груп факторів формування ВББ на ін-
тереси стейкхолдерів банку, а й опосередковані (вплив матеріальних факторів 
через нематеріальні і навпаки), що дозволило сформувати систему розгалуже-
них та взаємообумовлених ланцюгів впливу (рис. 2).  

Сьогодні в Україні ключовими нематеріальними факторами ВОУБ є: 
1) управління відносинами з клієнтами, кредиторами та інвесторами, оскільки в 
умовах фінансової нестабільності воно забезпечує компенсаційні можливості 
банку та знижує негативний екстраверсійний ефект кризових явищ; 2) підви-

щення рівня інноваційності банку, що набуває особливої актуальності в умовах 
загострення конкуренції між банками, активізації дій НБУ в напрямку змен-
шення їх загальної кількості, появи нових технологій банківської діяльності та 
її віртуалізації, глобалізації світового фінансового ринку, що робить банківські 
послуги більш доступними, поширеними та дешевими.  

Автором досліджено канали впливу нематеріальних факторів ВОУБ на 
його якість:  

- група чинників людського капіталу (підвищення рівня освіти, досвіду, ре-
зультативності, лояльності працівників тощо) впливає на якість ВОУБ через 
зростання рівня інтелектуального капіталу банку, створення сприятливих 
умов для саморозвитку та самовдосконалення, що в кінцевому підсумку збі-
льшує результативність управлінських рішень;  
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- група чинників клієнтського капіталу (управління лояльністю клієнтів, на-

лагодження зворотного зв’язку з ними тощо) впливає на якість ВОУБ через 

формування стійких каналів зв’язку між банком та клієнтами як одними з 

визначальних стейкхолдерів, що забезпечує позитивне сприйняття клієнта-

ми управлінських рішень, зменшує рівень протидії нововведенням, знижує 

ймовірність конфліктів, сприяє зростанню обсягів реальної та потенційної 

клієнтської бази, розширенню частки банку на ринку, спектра послуг; 

- група чинників соціального капіталу (корпоративна соціальна відповідаль-

ність, доброчинність, волонтерство) впливає на якість ВОУБ через форму-

вання позитивного іміджу соціально відповідального банку, який орієнтова-

ний не лише на збільшення прибутку, а й на створення соціальних благ для 

суспільства в цілому та окремої територіальної громади; 

- група чинників інноваційного капіталу (створення власних інновацій, вико-

ристання інновацій в діяльності, участь у фінансуванні інноваційних проек-

тів тощо) впливає на якість ВОУБ через зростання ефективності викорис-

тання ресурсів банку та відкриття нових напрямків розвитку; 

- чинники процесного капіталу (налагодженість інформаційних каналів, біз-

нес-процесів, розвиток технологій банківської діяльності, контролінг) впли-

вають на якість ВОУБ через уникнення дублювання функцій та задач у бан-

ку, підвищення оперативності рішень, економію витрат тощо. 

Автор стверджує, що необхідною умовою приросту ВББ є узгодженість 

матеріальних та нематеріальних факторів ВОУБ в контексті забезпечення зрос-

тання його якості. З огляду на це існує об’єктивна необхідність розвитку мето-

дичних засад оцінювання якості ВОУБ з урахуванням рівня цієї узгодженості. 

Для вирішення вказаної задачі в роботі розроблено багатофакторну модель 

(рис. 3), яку апробовано на прикладі ПАТ “Райффайзен Банк Аваль” за даними 

2004–2014 рр. Емпіричним показником якості ВОУБ автором обрано коефіцієнт 

Тобіна, який розраховується як відношення ринкової вартості власного капіталу 

(біржовий курс акцій) до вартості його заміщення (власний капітал на 1 акцію), 

оскільки він дає змогу врахувати як матеріальні, так і нематеріальні чинники 

формування ВББ. Результати моделювання засвідчили, що вирішальними для 

забезпечення якості ВОУБ є фактори фінансово-управлінського характеру, що 

створює підґрунтя для конкретизації рекомендацій щодо підвищення якості 

ВОУБ у даному банку.  

У третьому розділі “Стратегічні орієнтири розвитку вартісно-

орієнтованого управління в банках України” розроблено підхід до оціню-

вання впливу ВОУБ на рівень сталості розвитку банку; механізм коригування 

часових горизонтів реалізації стратегії ВОУБ через врахування дюрації фінан-

сових активів та зобов’язань банку; розроблено пропозиції щодо формування 

стратегій ВОУБ для банків України.  
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Рисунок 3 – Багатофакторна модель оцінювання якості ВОУБ  
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 Фактори: 
Маркетингові: 

- ринкова частка банку на ринку залучених фінансових 
ресурсів (MSHD);  

- ринкова частка банку на ринку наданих фінансових 
ресурсів (MSHC);  

- ефективність рекламних витрат на ринку залучених 
фінансових ресурсів (AD);  

- ефективність рекламних витрат на ринку наданих  
фінансових ресурсів (AC) 

Фінансово-управлінські: 
- задоволення поточних інтересів акціонерів (DE);  
- процент банківської маржі (M);  
- частка прострочених кредитів в кредитному  

портфелі банку (OVC);  
- ефективність адміністративних витрат банку 

(AEE);  
- рентабельність активів (ROA);  
- ефективність витрат на персонал (LE) 

Етап 3. Вибір 
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практичної 
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MSHD -   0,75 -0,55  0,63   -0,46  -0,02 0,65   0,62  -0,11 0,6 

MSHC  0,75 -   -0,35 0,91 0,03   -0,57 0,64 0,88 -0,12  0,82  

AD -0,55  -0,35   - -0,3  -0,21  0,29  -0,03 -0,05  -0,52  -0,18  

AC 0,63  0,91   -0,3  -  0,15  -0,58  0,6 0,76  -0,17 0,9 

DE  -0,46  0,03  -0,21  0,15  - -0,77  -0,52  -0,24 0,47   -0,01 

M  -0,02  -0,57 0,29  -0,58  -0,77 -  0,16   -0,24 -0,48  -0,3 

OVC  0,65  0,64  -0,03  0,6  -0,52 0,16  -  0,88  -0,69  0,74 

AEE  0,62  0,88  -0,05 0,76   -0,24  -0,24  0,88  -  -0,52  0,83 

ROA -0,11  -0,12   -0,52 -0,17  0,47  -0,48 -0,69   -0,52  -  -0,51 

LE  0,6 0,82   -0,18  0,9  -0,01  -0,3 0,74  0,83  -0,51   - 

 

Виключено (за алгоритмом 
Фаррара-Глобера) як мульти-
колінеарні наступні фактори:  

 

MSHC, AC, DE, AEE 
 

 

Етап 7. Розрахунок параметрів 
моделі та її тестування  

на адекватність та достовірність 

Стандартизована модель оцінювання якості ВОУБ (на прикладі ПАТ “Райффайзен Банк Аваль”): 

LAROAOVCMADMSHDQVBBM  99,181,031,154,052,021,0  

Індикатори впливу досліджуваних факторів на якість ВОУБ  
(на прикладі ПАТ “Райффайзен Банк Аваль”) 

Фактори 
формування 
якості ВОУБ 

Коефіцієнти 
множинної  

регресії 

Коефіцієнти  
стандартизованого 
рівняння регресії 

Коефіцієнти 
еластично-

сті 

MSHD 20,989 0,206 0,675 

AD 112,021 0,517 0,513 

M 27,007 0,537 0,669 

OVC -225,717 -1,314 -0,790 

ROA 102,332 0,809 0,502 

LE 88,283 1,991 10,182 

 

Нескоригований коефіцієнт множинної детермінації: R2=0,999 
Скоригований коефіцієнт множинної детермінації: R2=0,993 

- F-критерій Фішера:  
- F(факт)=153,198  
- F(табл)=5,591 

 

Етап 2. Вибір часового  
горизонту дослідження 

Як часовий горизонт обрано період 2004–2014 рр., оскільки він охоплює періоди різкого 
зростання, двох фінансових криз та посткризового відновлення 

Проаналізовано 
180 банків 

Акції лише 17 банків мають ринкові коти-
рування на українських біржах 

9 банків стабільно працювали  
протягом 2004–2014 рр. 

Акції лише 1 банку стабільно входили до індексного кошика ПФТС та Української біржі 
та мають найвищий рівень Free-Flоаt (частка акцій у вільному ринковому обігу) 

ПАТ “Райффай-
зен Банк Аваль” 

Модель є достовірною і адекватною 
на даному проміжку часу 

Висновок. Визначено конструктивні та деструк-
тивні детермінанти якості ВОУБ (на прикладі 
ПАТ “Райффайзен Банк Аваль”).  

Найбільший вплив на якість ВОУБ мають  
частка прострочених кредитів у кредитному 
портфелі банку та ефективність витрат  
на персонал, найменший – частка банку  
на ринку залучених ресурсів.  

На сьогодні вирішальними у питанні форму-
вання якісної системи ВОУБ є фінансово-
управлінські фактори, а не маркетингові 

Етап 5. Обґрунтування  

емпіричного критерію якості ВОУБ 

Як емпіричний показник  
якості ВОУБ обрано  

коефіцієнт Тобіна (QVBBM)  

як відношення ринкової  
вартості власного капіталу 

(біржовий курс акцій)  
до вартості його заміщення 
(власний капітал на 1 акцію) 

 

Етап 6. Формування моделі  

в загальному вигляді 

Після виключення мультиколінеарних факторів модель оцінювання якості ВОУБ  
наступного вигляду: 

QVBBM=a∙MSHD+b∙AD+c∙M+d∙OVC+e∙ROA+f∙LA+g 
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Однією з необхідних умов ефективного ВОУБ у контексті забезпечення 
узгодженості довгострокових інтересів всіх його стейкхолдерів слід вважати 
сталий розвиток банку, оскільки динамічність та непрогнозованість змін зовні-
шнього та внутрішнього середовищ функціонування банку часто унеможлив-
люють реалізацію довгострокових стратегій управління ним.  

Забезпечення сталості розвитку банку передбачає дотримання принципу 
RFR (прийняття сьогодні на себе відповідальності за результати діяльності 

в майбутньому), що вимагає запровадження ряду заходів, спрямованих на ство-
рення антикризового стабілізаційного буфера ВББ. Автор стверджує, що про 
високий рівень сталості розвитку банку можна говорити, якщо є підтверджен-
ня: 1) економічної доцільності його функціонування (банк демонструє позитив-
ну динаміку рентабельності продажів); 2) високого рівня операційної активнос-
ті (високий рівень оборотності активів); 3) фінансової самостійності банку, ная-
вності потенціалу до розширення діяльності (фінансовий леверидж); 4) зацікав-

леності власників банку у його подальшому розвитку на тривалу перспективу 
(високий рівень норми реінвестування).  

З огляду на це, в роботі запропоновано визначати індекс сталості розвит-
ку банку (ISD) наступним чином: 
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де CAt – рівень адекватності власного капіталу банку в t-му році; AGіt – балан-
сова вартість активів банку відповідної і-ї групи активів за рівнем ри-
зику в t-му році; rrіt – норма ризику для відповідної групи активів бан-
ку в t-му році; SPt – рівень рентабельності продажів банку в t-му році; 
RRt – норма реінвестування в банку в t-му році; CPt – рівень продукти-
вності капіталу банку в t-му році; Т – ретроспективний горизонт оці-

нювання ВББ (кількість років); r – норма дисконтування; EQt – сума 
власного капіталу банку в t-му році.  

 
Автором здійснено розрахунки показника ISD (табл. 1) для банків 1-ї гру-

пи за класифікацією НБУ за 2011–2014 рр. (з ретроспективним горизонтом оці-
нювання 3 роки).  

При розрахунках використано класифікацію активів банку за рівнем ри-
зику та встановлені для кожної групи активів норми ризику відповідно до Пос-

танови НБУ № 368 (в редакції від 23.01.2015).  
Як свідчить табл. 1, як в 2013 р., так і в 2014 р. рівень сталості розвитку 

був найвищим у: ПАТ “УкрСиббанк”, ПАТ “Перший український міжнародний 
банк”, ПАТ АБ “Укргазбанк” та ПАТ “Райффайзен Банк Аваль”, що свідчить 
про орієнтацію власників даних банків на довготривалий стратегічний розви-
ток, підтримку ними банків у кризові періоди та ефективне використання ВОУБ 
у своїй діяльності. Найнижчі позиції у рейтингу банків за рівнем сталості роз-
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витку в 2013 р. займали банки з російським капіталом: ПАТ “Акціонерний ко-
мерційний промислово-інвестиційний банк”, ПАТ “ВТБ Банк”, ПАТ “Дочірній 
банк Сбербанку Росії”, ПАТ “Альфа-Банк”, що свідчить про орієнтацію влас-
ників цих банків на короткострокову стратегію ВОУБ. На жаль, в 2014 р. суттє-
во погіршилися рейтингові позиції у двох вітчизняних державних банків: 
ПАТ “Державний експортно-імпортний банк України” та ПАТ “Державний 
Ощадний банк України”, які ще роком раніше займали в рейтингу 6-те та 8-ме 

місця відповідно. Це є наслідком участі цих банків у фінансуванні дефіциту 
державного бюджету (шляхом купівлі ОВДП), що суттєво вплинуло на їх лікві-
дність та фінансову самостійність.  

Таблиця 1 – Результати розрахунку індексу сталості розвитку  

банків України (1-ї групи) за 2013–2014 рр. 

Назва банку 

Власний капітал,  
млн. грн. 

ISD 
Місце  

в рейтингу за ISD 

2013 2014 2013 2014 2013 2014 

ПАТ КБ “Приватбанк” 20 311,62 22 696,36 1,04 1,00 7 5 

ПАТ “Державний Ощадний банк України” 20 455,51 22 749,16 1,04 0,62 6 12 

ПАТ “Державний експортно-імпортний банк України” 18 083,28 13 536,22 1,02 0,54 8 13 

ПАТ “Дельта Банк” 3 325,344 4 749,714 0,94 0,93 11 7 

ПАТ “Райффайзен Банк Аваль” 7 236,738 6 148,3 1,32 1,07 3 4 

ПАТ “Укрсоцбанк” 8 667,738 6 238,628 1,00 0,71 10 10 

ПАТ “Акціонерний комерційний промислово-інвестиційний банк” 5 384,19 6 075,543 0,49 0,10 15 15 

ПАТ “Дочірній банк Сбербанку Росії” 3 666,785 3 904,103 0,66 0,74 13 9 

ПАТ “Перший український міжнародний банк” 4 652,3 4 777,262 1,22 1,34 4 2 

ПАТ “Комерційний банк “НАДРА” 4 032,299 3 385,509 1,00 0,76 9 8 

ПАТ “Альфа-Банк” 4 198,756 3 509,689 0,87 0,70 12 11 

ПАТ “БАНК “Фінанси та кредит” 2 108,622 2 649,05 1,11 0,99 5 6 

ПАТ “ВТБ Банк” 3 206,944 5 087,654 0,51 0,53 14 14 

ПАТ “УкрСиббанк” 2 650,275 1 780,587 5,30 34,89 1 1 

ПАТ АБ “Укргазбанк” 4 522,482 1 570,507 1,81 1,16 2 3 

 

У контексті дослідження впливу ВОУБ на стратегію розвитку банку особ-
ливої актуальності набуває встановлення часових горизонтів реалізації управлін-
ських заходів. Враховуючи процентну природу діяльності банку, необхідною умо-
вою забезпечення стабільності та сталості його розвитку в контексті зростання 
ВББ є імунізація його балансу, головним завданням якої є підбір такої комбінації 
активів і пасивів, яка дає змогу балансу в цілому стати нечутливим до змін ринко-

вих ставок. Наявність часових дисбалансів між процентними активами та зо-
бов’язаннями обумовлює необхідність коригування стратегій розвитку банку.  

З метою врахування даних дисбалансів та ступеня імунізації банку від 
процентного ризику та ризику ліквідності в процесі реалізації стратегії ВОУБ 
автором розроблено механізм коригування її часових горизонтів через враху-
вання дюрації фінансових активів та зобов’язань банку: 
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де Т – оптимальний період реалізації стратегії ВОУБ з урахуванням рівня іму-
нізації банку від процентного ризику та ризику ліквідності; tplan – плано-
вий період реалізації стратегії ВОУБ без урахування рівня імунізації ба-
нку від процентного ризику та ризику ліквідності;  FA – вартість порт-
феля фінансових активів з однаковою інтервальною тривалістю; FLi – 
вартість портфеля фінансових зобов’язань з однаковою інтервальною 
тривалістю; N – кількість груп фінансових активів та зобов’язань за три-
валістю; mediani – медіанне значення і-го часового інтервалу. 

 

Врахування процентного ризику та дюрацій фінансових інструментів ба-
нку при визначенні оптимального терміну реалізації стратегії ВОУБ дозволяє 
врахувати процентну природу діяльності банку та вплив зміни стратегії ВОУБ 
на фінансові результати від операцій з фінансовими інструментами. Це дозво-
ляє врахувати вартісно-часову структуру банківського балансу при визначенні 
оптимального терміну реалізації стратегії ВОУБ (збільшення терміну реалізації 
стратегії ВОУБ при більшій дюрації фінансових активів та зменшення – при 
більшій дюрації фінансових зобов’язань). 

За розрахунками автора, для 11 найбільших банків України, які прозоро зві-
тують про терміни погашення фінансових активів та зобов’язань, що мають про-
центну природу, найменших коригувань потребують часові горизонти реалізації 
стратегії ВОУБ ПАТ “УкрСиббанк” та ПАТ КБ “Приватбанк”, найбільших – ПАТ 
“ОТП банк” та ПАТ “Державний Ощадний банк України”. Необхідність збіль-
шення часових горизонтів реалізації стратегій ВОУБ ПАТ “Державний Ощадний 
банк України” можна пояснити його участю в державних програмах іпотечного 
кредитування та активним інвестуванням у облігації внутрішньої державної пози-
ки, що в результаті призвело до високої дюрації активів. В той же час дюрація зо-
бов’язань цього банку є досить високою (третьою серед досліджуваних банків), 
що пояснюється високим рівнем довіри населення до даного банку. 

Однією з головних проблем при реалізації ВОУБ автор вважає встанов-
лення чітких пріоритетів щодо розвитку окремих компонент формування ВББ 
та, відповідно, узгодження єдиної стратегії ВОУБ. Аналіз наукових праць  
свідчить, що узагальнюючим індикатором ВББ частіше за все вважається рин-
кова капіталізація банку, а індикаторами розвитку окремих компонент форму-
вання ВББ – рентабельність активів та капіталу, процентна маржа, адекватність 
регулятивного капіталу, темп приросту активів, обсяг прибутку та власного ка-
піталу. В країнах з розвиненим фондовим ринком має місце щільний кореляцій-
ний зв'язок між ринковою капіталізацією банку та даними індикаторами. Здійсне-
ний автором кореляційно-регресійний аналіз (рис. 4) засвідчив відсутність такої 
залежності в Україні, враховуючи відсутність практики публічного обігу акцій 
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банків на організованому фондовому ринку України (лише 17 банків (або бли-
зько 10 % від загальної кількості) мають офіційні котирування на фондових бі-
ржах, при цьому обсяги торгів їх акціями є надзвичайно низькими).  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 4 – Формування стратегій ВОУБ для різних кластерів банків 

України, виокремлених за рівнем розвитку окремих компонент ВББ 
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Залежна змінна – ринкова  

капіталізація банку (Mcap) 

Mcap = SP·SQ 

де SP – біржовий курс акцій банку; SQ – кількість випущених акцій банку 
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2) CA – індикатор фінансової 
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3) ROE – індикатор доходності 
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Стандартизована модель: Mcap=0,279∙ROE+0,223∙CA-3,23∙AAI+1,6 Розрахунок параметрів  
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 Для кластера 1: стратегія ВОУБ, орієнтована на інноваційний та сталий розвиток; 
 Для кластера 2: стратегія ВОУБ, орієнтована на підвищення внутрішніх операційних резервів; 
 Для кластера 3: стратегія ВОУБ, орієнтована на сталий розвиток та підвищення внутрішніх  

операційних резервів 
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Виходячи з відсутності єдиного індикатора ВББ в Україні, для її оцінювання слід  

використовувати систему індикаторів розвитку окремих компонент формування ВББ 

ЛК – група чинників людського капіталу; 
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Враховуючи результати цього аналізу, основними детермінантами фор-

мування ВББ в Україні автор вважає: 1) забезпечення стабільності зростання 

банку (вимірюється середньорічним темпом приросту активів банку ААІ); 

2) достатній рівень фінансової стійкості банку (вимірюється рівнем адекватнос-

ті регулятивного капіталу банку СА); 3) високий рівень доходності для власни-

ків банку (вимірюється рівнем рентабельності капіталу банку ROE).  

Здійснена автором кластеризація банків України за динамікою цих дете-

рмінант протягом 2012–2014 рр. дозволила виділити 3 кластери:  

- кластер 1 – 21 банк з середнім рівнем ROE, високим рівнем CA та значним 

рівнем падіння AAI, в більшості з яких введено тимчасову адміністрацію 

або які було фактично націоналізовано; 

- кластер 2 – 134 банки з високим значенням ROE та дещо нижчими за серед-

нє значеннями СА та ААІ, які мають невеликі можливості з розширення бі-

знесу внаслідок низького рівня фінансового левериджу та відносно сталої 

частки на ринку; 

- кластер 3 – 8 банків з дуже високим рівнем ААІ, але низькими значеннями 

ROE та СА, які мають найкращі перспективи нарощування ВББ. 

Для банків з кожного кластера автором розроблено рекомендації щодо 

стратегічних орієнтирів ВОУБ: для банків кластера 1 – розвиток соціального та 

інноваційного капіталу як фундаменту для довготривалого розвитку банку та 

його якісної трансформації; кластера 2 – вдосконалення операційних процесів та 

підвищення кваліфікації та мотивації персоналу; кластера 3 – зниження загального 

рівня ризиковості активних та пасивних операцій шляхом вдосконалення опера-

ційних процесів та розвитку корпоративної соціальної відповідальності. 

ВИСНОВКИ 

У дисертації наведено теоретичне узагальнення та запропоновано нове 

вирішення науково-прикладної задачі, що полягає у поглибленні існуючих та 

обґрунтуванні ряду нових науково-методичних підходів до реалізації концепції 

вартісно-орієнтованого управління в банках України. 

За результатами дисертаційного дослідження зроблено такі висновки: 

1. Реалізація концепції ВОУБ в Україні пов’язана з рядом проблем, осно-

вними з яких є: суттєва реструктуризація банківської системи, низький рівень 

транспарентності та прибутковості банків, фактична відсутність їх акцій у віль-

ному обігу на біржовому ринку цінних паперів, недосконалість існуючих в них 

механізмів ризик-менеджменту, зниження міжнародних кредитних рейтингів 

України, девальвація національної валюти, політична та макроекономічна не-

стабільність тощо. 

2. Традиційно в процесі ВОУБ увага концентрується на управлінні мате-

ріальними чинниками формування ВББ, тоді як вплив нематеріальних чинників 

на інтереси стейкхолдерів розглядається переважно через маркетинговий канал. 

Такий підхід є недосконалим, тому слід детально аналізувати обидві групи 

чинників, причому як прямі, так і опосередковані канали їх впливу (вплив  
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матеріальних факторів через нематеріальні і навпаки). В сукупності це створює 

систему розгалужених та взаємообумовлених ланцюгів задоволення інтересів 

стейкхолдерів прямого, опосередкованого та системного впливу. 

3. Сьогодні в Україні ключовими нематеріальними факторами ВОУБ є: 

управління відносинами з клієнтами, кредиторами та інвесторами, а також під-

вищення рівня інноваційності банку. Обґрунтування каналів впливу на якість 

ВОУБ груп чинників людського, клієнтського, соціального, процесного та ін-

новаційного капіталу банку дозволяє визначати точки біфуркації як основу для 

координації управлінських рішень в процесі ВОУБ. 

4. Оцінювання якості ВОУБ слід здійснювати на основі багатофакторної 

моделі, яка враховує узгодженість матеріальних та нематеріальних факторів. 

Результати моделювання на прикладі ПАТ “Райффайзен Банк Аваль” за даними 

2004–2014 рр. засвідчили, що вирішальними для забезпечення якості ВОУБ є не 

маркетингові, а фінансово-управлінські фактори, зокрема частка прострочених 

кредитів у кредитному портфелі банку та ефективність витрат на персонал.  

5. Індекс сталості розвитку банку слід визначати з урахуванням: 1) еконо-

мічної доцільності його функціонування (позитивна динаміка рентабельності про-

дажів); 2) операційної активності (високий рівень оборотності активів); 

3) фінансової самостійності, наявності потенціалу до розширення діяльності (фі-

нансовий леверидж); 4) зацікавленості власників у розвитку банку на тривалу пер-

спективу (норма реінвестування). Рівень сталості розвитку є найвищим у: ПАТ 

“УкрСиббанк”, ПАТ “Перший український міжнародний банк”, ПАТ АБ “Укргаз-

банк” та ПАТ “Райффайзен Банк Аваль”; найнижчим – у банків з російським капі-

талом (ПАТ “Акціонерний комерційний промислово-інвестиційний банк”, ПАТ 

“ВТБ Банк”, ПАТ “Дочірній банк Сбербанку Росії”, ПАТ “Альфа-Банк”). 

6. Необхідною умовою забезпечення сталості розвитку банку в контексті 

зростання ВББ є імунізація його балансу, головним завданням якої є підбір та-

кої комбінації активів і пасивів, яка дає змогу балансу в цілому стати нечутли-

вим до змін ринкових ставок. Часові горизонти реалізації стратегії ВОУБ мають 

коригуватися через врахування дюрації фінансових активів та зобов’язань бан-

ку. Найменших коригувань потребують ПАТ “УкрСиббанк” та ПАТ КБ “При-

ватбанк”, найбільших – ПАТ “ОТП банк” та ПАТ “Державний Ощадний банк 

України”. 

7. В Україні ринкова капіталізація банку не може вважатися узагальнюю-

чим індикатором ВББ, виходячи з чого, слід орієнтуватися на індикатори роз-

витку окремих компонент формування ВББ (за результатами кореляційно-

регресійного аналізу – це темп приросту активів, адекватність регулятивного 

капіталу, рентабельність капіталу). За динамікою цих детермінант виділено 

3 кластери банків України, для кожного з яких розроблено стратегії управління 

чинниками людського, клієнтського, соціального, процесного та інноваційного 

капіталу. 
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АНОТАЦІЯ 

Красюк І. В. Вартісно-орієнтоване управління банком – Рукопис. 

Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук 

за спеціальністю 08.00.08 – Гроші, фінанси і кредит. – Державний вищий на-

вчальний заклад “Українська академія банківської справи Національного банку 

України”, Суми, 2015.  

Дисертація присвячена розвитку науково-методичних підходів до реалі-

зації концепції вартісно-орієнтованого управління в банках (ВОУБ) України. 

В роботі систематизовано теоретичне підґрунтя, досвід та проблеми розвитку 

ВОУБ в Україні та світі; обґрунтовано систему ланцюгів явного та опосередко-

ваного впливу матеріальних/нематеріальних факторів формування вартості на 

інтереси стейкхолдерів банку, а також канали впливу на підвищення якості 

ВОУБ; побудовано багатофакторну модель оцінювання якості ВОУБ; розроб-

лено підхід до оцінювання рівня сталості розвитку банку як індикатора ефекти-

вності стратегії ВОУБ та механізм коригування часових горизонтів її реалізації 

через врахування дюрації фінансових активів та зобов’язань банку; розроблено 

систему індикаторів вартості банків в Україні та на їх основі – пропозиції щодо 

стратегії ВОУБ для банків з різних кластерів. 

Ключові слова: банк, вартість банківського бізнесу, вартісно-орієнтоване 

управління банком, стейкхолдери, сталість розвитку банку. 

АННОТАЦИЯ 

Красюк И. В. Стоимостно-ориентированное управление банком. –  

Рукопись. 

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук 

по специальности 08.00.08 – Деньги, финансы и кредит. – Государственное 

высшее учебное заведение “Украинская академия банковского дела Нацио-

нального банка Украины”, Сумы, 2015. 
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Диссертация посвящена развитию научно-методических подходов к реа-

лизации концепции стоимостно-ориентированного управления в банках  

(СОУБ) Украины. 

В работе обоснованы прямые и косвенные взаимосвязи между матери-

альными и нематериальными факторами формирования стоимости банка, что 

позволило сформировать систему разветвленных и взаимообусловленных цепей 

их влияния на удовлетворение интересов каждой из трех групп стейкхолдеров 

(прямого, косвенного и системного действия). 

Определены каналы воздействия на качество СОУБ групп факторов че-

ловеческого, клиентского, социального, процессного и инновационного капита-

ла банка, что позволяет определять точки бифуркации стоимости по каждой из 

них как основу для координации управленческих решений. 

Разработан научно-методический подход к оценке уровня устойчивости 

развития банка как индикатора эффективности реализации долгосрочной стра-

тегии СОУБ, учитывающий уровень экономической целесообразности функ-

ционирования банка, его операционной активности и финансовой самостоя-

тельности, а также заинтересованности владельцев в развитии банка на дли-

тельную перспективу. Рейтингование банков по этому показателю позволяет 

заблаговременно выявлять банки с низким уровнем эффективности СОУБ и ог-

раниченными внутренними резервами для стабильного функционирования 

в долгосрочной перспективе. 

Для оценки качества СОУБ разработана многофакторная модель, ориен-

тированная на максимизацию отношения рыночной стоимости собственного 

капитала банка к стоимости его замещения, учитывающая согласованность 

маркетинговых и финансово-управленческих факторов СОУБ.  

С целью учета фактора времени в процессе СОУБ предложен механизм 

корректировки временных горизонтов ее реализации, исходя из соотношения 

дюрации финансовых активов и обязательств банка, позволяющий учесть уро-

вень иммунизации банка от процентного риска и риска ликвидности. 

Разработаны стратегии управления факторами человеческого, клиентско-

го, социального, процессного и инновационного капитала банка для трех кла-

стеров банков Украины, выделенных по детерминантам формирования стоимо-

сти: среднегодовым темпам прироста активов банка, уровню адекватности ре-

гулятивного капитала и уровню рентабельности капитала. 

Ключевые слова: банк, стоимость банковского бизнеса, стоимостно-ори-

ентированное управление банком, стейкхолдеры, устойчивость развития банка. 

SUMMARY 

Krasyuk I.V. Value-oriented management of the bank. – Manuscript. 

The dissertation for reception of scientific degree of candidate of economic 

science on speciality 08.00.08 – Money, finance and credit. – State Higher Educa-

tional Institution “Ukrainian Academy of Banking of the National Bank of Ukraine”, 

Sumy, 2015. 
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The thesis is devoted to the development of scientific and methodological ap-

proaches to the implementation of the concept of value-oriented management in 

banks (VOMB) Ukraine. The dissertation includes: theoretical background, experi-

ence and problems of VOMB’s development in Ukraine and abroad; the system of 

chains of explicit and indirect effects of material/immaterial factors of the value for-

mation on the interests of the bank’s stakeholders, as well as channels of their influence 

on improvement of the VOMBs’ quality; built multifactor model for evaluation of quali-

ty of the VOMB; the approach to the evaluation of the sustainability of the bank as an 

indicator of the efficiency of VOMB strategy and adjustment mechanism of time hori-

zons for its implementation through consideration of the duration of assets and liabilities 

of the bank; the system of indicators of banks’ value in Ukraine and based on them pro-

posals for strategies of VOMB for banks from different clusters. 

Keywords: bank, banking value, value-oriented bank management, stakehold-

ers, sustainability of the bank. 
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