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бюджетної децентралізації в Україні досягнуто 
певних позитивних зрушень; прийняті відпо-
відні зміни до законодавства, змінено механізми 
бюджетного фінансування та вирівнювання.

Але, як зазначає Я. Казюк [4, с. 47], говорити 
про ефективність державного управління системою 
перерозподілу бюджетних ресурсів між бюдже-
тами, зокрема через трансферти, можна буде тоді, 
коли вона стимулюватиме місцеві бюджети до наро-
щування дохідної бази, а не до утриманської полі-
тики, дасть змогу місцевим органам влади забез-
печити населення відповідних територій якісними 
послугами та забезпечити фінансування інвести-
ційних проектів.

В умовах сучасного періоду органи місцевого 
самоврядування повинні брати активну участь у 
мобілізації податків, залученні інвестицій, уміти 
аналізувати ті процеси і явища, що пов’язані з 
формуванням, розподілом і використанням грошо-
вих фондів, бачити ті форми, методи і засоби, за 
допомогою яких можна найбільш повно викорис-
товувати місцеві фінанси як один з інструментів 
ефективного впливу на всі процеси соціально-еко-
номічного розвитку.
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Постановка проблеми. Аналіз результатів остан-
ньої світової економічної кризи дає змогу дійти 
висновку щодо відсутності теоретичних положень, 
які б слугували основою для визначення сучасних 
закономірностей формування кредитних відносин в 
умовах протиріч глобальних економічних процесів. 
Насамперед це стосується специфіки руху кредитних 
ресурсів, які формуються та змінюються під впли-
вом багатьох чинників, основним з яких є загаль-
носвітова фінансова глобалізація. До фінансово-еко-
номічної кризи 2008 р. основним постулатом теорії 
фінансово-кредитних відносин було те, що діяль-

ність банків та інших фінансових інститутів не може 
бути внутрішнім потенціалом формування шокових 
явищ. При цьому визначалось, що діяльність фінан-
сових посередників заснована виключно на прагненні 
уникнути надмірного ризикового навантаження та є 
захищеною від різноманітних спекулятивних тен-
денцій у розвитку своїх кредитних відносин. Зазна-
чене не сприяло формуванню чітких та обґрунтова-
них методів антициклічного управління кредитними 
відносинами, підходів до аналізу кредитних трен-
дів. Крім того, обмеженість теоретичних розробок 
до визначення ролі та впливу кредитної діяльності 
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банків на процеси розвитку світової та національних 
економік перешкоджали формуванню інструментів і 
механізмів виявлення змін у закономірностях руху 
кредитних ресурсів.

Таким чином, стрімкий розвиток кризи, який 
довів усю помилковість наявних поглядів та неефек-
тивність систем макропруденційного регулювання 
фінансово-кредитної діяльності учасників кредит-
ного ринку, засвідчив необхідність розвитку нових 
наукових підходів до управління кредитними ресур-
сами, їх циклічного руху. Зазначене актуалізує 
визначення основних джерел формування цикліч-
ності руху кредиту та чинників, які приводять до 
змін у динаміці цього руху.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Дослі-
дженню циклічності руху кредиту та чинників, що 
впливають на цей процес, присвятили наукові праці 
такі зарубіжні вчені, як, зокрема, Ч. Кіндельбергер, 
Н. Кійотакі та Дж. Мур, Г. Гортон, Д. Бураков.

Наприклад, Ч. Кіндельбергер у своїх досліджен-
нях акцентує увагу на теорії циклічності руху кре-
диту та однозначно визначає роль ейфорії та паніки 
серед інвесторів і кредиторів, які приводять до фор-
мування «бульбашок», в основі яких лежить задо-
волений спекулятивний попит на кредит [1, с. 35].

Н. Кійотакі та Дж. Мур розробили модель кре-
дитного циклу, згідно з якою коливання в кредитних 
потоках є наслідком змін у ринковій ціні активу, що 
формує основу забезпечення в кредитних відноси-
нах [2, с. 55]. Г. Гортон у своїх дослідженнях фор-
мує модель банківського циклу, основою якого є рух 
кредитних ресурсів [3,  с.  43]. Д. Бураков визначає 
циклічність руху кредиту як безперервний процес 
накопичення і вирішення протиріч, що виникають 
під час руху кредиту як системи відносин між креди-
тором та позичальником щодо зворотного руху запо-
зиченої вартості [4, с. 47].

До вітчизняних вчених, чиї праці присвячені 
проблемам циклічності руху кредиту, слід віднести 
Т. Черничко, яка в своїх дослідженнях виділяє кре-
дитний негативний та позитивний цикл з точки зору 
його впливу на реальний сектор економіки та визна-
чає основні чинники, які прямо та опосередковано 
впливають на його розвиток [5, с. 363].

Виділення не вирішених раніше частин загаль-
ної проблеми. Віддаючи належне науковому доробку 
зарубіжних та вітчизняних вчених, необхідно від-
значити, що сьогодні кількість досліджень феномена 
кредитної циклічності зростає. Однак при цьому не 
існує уніфікованого підходу до визначення цикліч-
ності руху кредиту та чинників впливу на нього. 
Тому стаття присвячена питанням визначення сут-
ності поняття «циклічність руху кредиту» та чинни-
ків, що впливають на неї.

Мета статті полягає в аналізі чинників, які 
завдають найбільшого впливу на розвиток кредит-
них циклів в економіці. Для досягнення мети у 
статті вирішені такі завдання: визначено відмінності 
між поняттями циклічного руху кредиту та загаль-
ним діловим циклом; охарактеризовано структуру 
циклічності руху кредиту; класифіковано чинники 
впливу на циклічність руху кредиту.

Виклад основного матеріалу дослідження. Пев-
ною кількістю сучасних дослідників визнається 
існування такого феномена, як циклічність руху 
кредиту, при цьому відбувається ототожнення його 
з кредитним циклом як специфічного виду дина-
міки руху кредитних ресурсів, що є коливаннями в 
якості та кількості кредиту. Також, поняття цикліч-
ного руху кредиту пов’язують із загальним діловим 

циклом, в основі якого лежить коливання сукупного 
обсягу виробництва товарів та послуг.

Зазначимо, що існують певні відмінності між 
цими поняттями.

По-перше, циклічність руху кредиту є абсолют-
ним, безперервно повторюваним процесом, що харак-
теризується певними етапами, на яких забезпечу-
ється відносна стійкість в русі кредиту, свого роду 
стан спокою. Кредитний же цикл, або цикл руху 
кредиту, є відносною формою руху, частиною загаль-
ного безперервного процесу, зафіксованою в часі і 
просторі. Це є сукупністю фаз розвитку кредитного 
ринку, які характеризуються зростанням та змен-
шенням обсягів пропонованих кредитних ресурсів, 
попиту на них, а також швидкості їх руху та норми 
позичкового відсотку протягом відповідного періоду.

По-друге, циклічність руху кредиту є відмінною 
від усіх інших видів циклічності, адже її специфіч-
ною рисою є об’єкт – кредитні ресурси, щодо яких 
виникають відносини між суб’єктами – кредитором 
та позичальником, що відрізняє її від економічних 
циклів, торгових циклів, виробничих циклів тощо. 
Тобто тільки кредитним циклам притаманний рух 
позичкових коштів, тому що інтерес суб’єктів відно-
син і їх статус пов’язані з наданням та отриманням 
коштів у тимчасове користування, а не з процесом 
виробництва благ, їх споживання або обміну.

По-третє, специфічною рисою, що притаманна 
кредиту, є наявність учасників відносин – кредитора 
та позичальника, а також об’єкта відносин – кредит-
них ресурсів, які є постійними за всіх форм прояву 
кредиту. Однак цикл руху кредиту є не стільки сис-
темою відносин, скільки процесом руху цих відно-
син, змінами в пропорціях цих відносин, рівноваги 
на кредитному ринку. Для його сутності важлива не 
сама наявність кредитора і позичальника, а зміна 
їх потреб і готовності позичати й залучати кошти 
за заданого рівня ставлення до ризику. При цьому 
незмінним у циклічності руху кредиту є сам факт 
мінливості, який залишається стійким за будь-якого 
вигляду кредитного циклу. Таким чином, цикл руху 
кредиту не може існувати поза процесом змін, тому 
що тоді він перестане бути процесом руху кредиту.

Отже, виходячи з цього, можна сказати, що 
циклічність руху кредиту є специфічним відтворю-
вальним та повторювальним процесом руху кредит-
них ресурсів, фаз обсягів її стиснення та розширення, 
що відбуваються під впливом певних чинників, які 
безпосередньо впливають на розмір амплітуди коли-
вань та швидкість її розвитку.

З огляду на це можна допустити, що структура 
циклічності руху кредиту є симбіозом структури кре-
диту як системи відносин і структури циклічності як 
процесу змін в русі об’єкта відносин. Відштовхую-
чись від того, що структура циклічності руху кре-
диту характеризує мінливість запозиченої вартості 
та поведінки кредиторів і позичальників, необхідно 
виділити такі різновиди змін:

1)	на відміну від структури кредиту, де до руху 
схильний тільки об’єкт, тобто кредитні ресурси, 
структура циклічності руху кредиту є процесом змін 
всієї структури відносин за збереження її цілісності; 
циклічність руху кредиту як абсолютний рух має на 
увазі зміну всіх форм і видів кредитних відносин і 
виявляється в них;

2)	зміна в структурі відносин є результатом наяв-
ності взаємозв’язку і цілісності змін, що відбува-
ються; зміни в готовності кредитора позичати кошти 
знаходять своє відображення у змінах характеристик 
кредитних ресурсів [5];
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3)	процес змін в структурі кредитного циклу 

носить багатогранний характер і відображає сукуп-
ність кількісних та якісних змін; перші відобража-
ють зміну в потребах позичальників в позикових 
коштах; для кредиторів кількісні зміни відобража-
ються у формі готовності позичити певну кількість 
кредитних ресурсів; ці зміни знаходять відобра-
ження у змінах об’єкта запозиченої вартості, її кіль-
кісних характеристик.

Якісні ж зміни в русі кредиту є ключовими та про-
низують усю структуру відносин, включаючи перш 
за все суб’єктів. Об’єкт відносин як зміна в русі кре-
дитних ресурсів включає дані зміни і дає змогу відо-
бражати їх. Важливо відзначити, що якість і зміни 
в кредитних відносинах відіграють ключову роль в 
розумінні циклічності руху кредиту. Саме якість від-
носин і його зміни визначають кількісні характерис-
тики відносин.

Отже, проаналізувавши особливості структури 
циклічності руху кредиту, проведемо дослідження 
чинників, що впливають на нього.

Як було зазначено вище, кредитна циклічність 
досить тісно пов’язана з циклічністю руху кредит-
ного ризику як процесу його кумулятивного нако-
пичення на висхідних фазах та подальшої трансфор-
мації в збитки на понижувальних фазах циклу під 
впливом шоку або шоків певної природи. Розглянемо 
чинники, які виступають свого роду каталізаторами 
та призводять до збільшення або зменшення амплі-
туди коливань кредитного циклу.

Проведений аналіз свідчить про те, що існують два 
основні підходи до визначення чинників, які впли-
вають на циклічність руху кредиту. Представники 
першого підходу (Б. Бернарке, М. Гертлер, Н. Кійо-
такі, М. Марті та Дж. Мур) вважають, що всі коли-

вання кредитного циклу відбуваються винятково під 
впливом екзогенних чинників. Кредитний ринок при 
цьому є досконалим та здатним до саморегулювання, 
а також стверджується відсутність на ньому різнома-
нітних спекулятивних мотивів поведінки суб’єктів. 
Циклічність при цьому є наслідком циклів активів 
тобто цін на нерухомість, землю, сировинні ресурси, 
цінні папери, споживчих циклів тощо. Кредитний 
ринок лише рухається за позитивними або негатив-
ними шоками, посилюючи та поширюючи їх на всю 
економічну систему.

Представники другого підходу (А. Ган, Ч. Кіндель-
бергер, Х. Мінскі, Р. Раджанта О. Уільямсон) мають 
протилежну думку та вважають природу кредитних 
коливань винятково ендогенною. Кредитний ринок 
при цьому розглядається як недосконалий механізм, 
не здатний до саморегулювання. При цьому суб’єкти 
кредитних відносин мають раціональне мислення та 
керуються спекулятивним мотивом. Коливання у 
циклічності руху кредиту при цьому є наслідками 
діяльності кредитних інститутів і регулятивного 
середовища. Кредитний ринок, будучи недоскона-
лим, сам створює та підсилює шоки, а внаслідок над-
мірного прийняття ризиків стає головним поширю-
вачем коливань по всіх ринках.

На думку Д. Буракова, природа циклічності руху 
кредиту є гетерогенною, або різнорідною. У  своїх 
дослідженнях він стверджує, що в деяких випад-
ках кредит має значний вплив на формування самих 
коливань, а в інших його вплив є несуттєвим. В одних 
умовах відповідальними за реалізацію кредитного 
ризику цілком і повністю є кредитори і регулятор, 
в інших – позичальники, тому що для банківських 
інститутів така сукупність ризикового навантаження 
є абсолютно непередбачуваною [4, с. 69].

 

Внутрішні 
(ендогенні) 

Фінансово-кредитні 
- притік / відтік іноземного капіталу; 
- поява нових видів фінансово-кредитних послуг; 
- асиметрія інформації, невизначеність ринку; 
- інфляційні процеси. 

ЧИННИКИ ЦИКЛІЧНОСТІ РУХУ КРЕДИТУ 

Кризові 
- різноманітні види криз: економічні, фінансові, 
політичні, соціальні, демографічні; 
- війни, епідемії, стихійні лиха тощо. 

Шокові 
Попиту (позичальника): 

- масова реалізація ризику неповернення; 
- стрімке зростання доходів населення; 
- підвищена норма прибутку; 
- зростання спекулятивного попиту; 

Пропозиції (кредитора): 
- стрімке зростання простроченої заборгованості 
та проблемних кредитів; 
- дефіцит ліквідності; 
- зростання резервів. 
- Зростання спекулятивної пропозиції. 
 

Організаційні 
- Не якісний кредитний менеджментбанку 

Регулятивні 
- Зміни в політиці головного регулятора: 
• зміна облікової ставки; 
• зміна норми резервування; 
• зміна ставки рефінансування; 
• введення пільгового та пріоритетного 
кредитування; 
- Лібералізація / посилення захисних бар’єрів та 
важелів регулювання банківського сектору; 
- вплив міжнародних фінансових інститутів. 

Поведінкові 
- Недооцінка та переоцінка кредитного ризику на 
стадіях розвитку кредитного циклу; 

Регулятивні 
- Очікування суб’єктів кредитних відносинщодо 
діяльності конкурентів та регулятора 

Кредитний цикл 

Зовнішні 
(екзогенні) 

Рис. 1. Групи чинників циклічності руху кредиту
Джерело: власна розробка
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Ми згодні з думкою Д. Буракова та вважаємо, що 
коливання циклічності руху кредиту відбуваються 
як під впливом зовнішніх чинників, так і під впли-
вом внутрішніх. На нашу думку, варто виділити та 
конкретизувати такі групи чинників зовнішнього та 
внутрішнього впливу на циклічність руху кредиту 
(рис. 1).

Як видно з даних рис. 1, чинники циклічності 
руху кредиту за їх походженням можна розділити на 
2 групи: внутрішні та зовнішні. Внутрішні чинники 
включають в себе шокові чинники попиту та пропо-
зиції, поведінкові, організаційні та регулятивні.

Шок попиту виявляється у вигляді масової реа-
лізації дефолтів за раніше позиченими коштами, в 
рамках якої накопичення ризиків викликано кре-
дитною політикою банківських інститутів під впли-
вом визначених контекстних складових і передумов. 
Найчастіше це відбувається в результаті припливу 
капіталу, низької ставки рефінансування на націо-
нальному рівні, дешевих кредитних ресурсів на сві-
товому ринку, посиленого економічного зростання, 
підвищеної норми прибутку.

Шок пропозиції виявляється у вигляді різкого 
скорочення банками пропозиції кредитних ресур-
сів. Основними причинами цього найчастіше є 
погіршення фінансових показників позичальників 
і кредиторів, а саме зростання частки простроченої 
заборгованості, дефіцит ліквідності.

Інші групи внутрішніх чинників циклічності 
руху кредиту можна класифікувати залежно від 
основних причин, що породжують циклічність в русі 
кредитних ресурсів.

Перша група чинників (поведінкові) базується на 
мікроекономічних поведінкових аспектах – внутріш-
ніх властивостях суб’єктів, які приймають кредитні 
рішення. До таких властивостей належать оптиміс-
тичне відхилення, ефекти недооцінки і переоцінки, 
помилки очікувань, а також інституційна пам’ять. 
Важливо відзначити, що зміна однієї фази руху кре-
дитних ресурсів іншою визначається ендогенно і є 
абсолютно незалежною від стану середовища або ж 
інституційних властивостей суб’єктів, а також від 
специфіки взаємозв’язку між ними. Учасникам від-
носин при цьому внутрішньо властиві відхилення, 
пов’язані зі сприйняттям й урахуванням кредитного 
ризику, що породжує їх недооцінку на висхідних 
фазах циклу і переоцінку на понижувальних.

Друга група чинників (організаційні) базується на 
інституційній специфіці суб’єктів господарювання. 
В основу функції пропозиції кредиту при цьому закла-
даються не тільки чинники з обмеженою раціональ-
ністю або ж інформаційною асиметрією, але й чинники 
конфліктогенності між суб’єктами кредитних відносин. 
Кредитний менеджмент банку в такому разі носить 
нераціональний характер, що призводить до виник-
нення різних форм конфліктів інтересів та до дисба-
лансу в прийнятті ризику кредиторами [6, с. 155].

Третя група чинників (регулятивні) базується не 
на недосконалості суб’єктів відносин, а на специфіці 
стану середовища  – контексту, в рамках якого ця 
система відносин має функціонувати. Одними з клю-
чових елементів цієї групи є конкуренція та специ-
фіка її впливу на поведінку заданого суб’єкта – кре-
дитного інституту. Визнається, що, з одного боку, 
конкуренція змушує кредиторів до зниження якості 
позик, з іншого – є основою для формування ефекту 
стадної поведінки та породжує помилки в коорди-
нації та інформаційні дисбаланси. Діяльність різних 
суб’єктів-конкурентів, а в кредитному ринку – регу-
лятора, завдає негативного впливу на очікування 

кредиторів і позичальників, що суттєво впливає на 
ставлення до ризику, створюючи характер проци-
клічності руху кредитних ресурсів.

Проаналізувавши склад внутрішніх чинників, 
перейдемо до аналізу зовнішніх. Виділяють 3 голо-
вні групи зовнішніх чинників: фінансово-кредитні, 
регулятивні та кризові.

До цих груп належать чинники, які формуються 
під впливом головного зовнішнього чинника, а саме 
процесів фінансової глобалізації. Саме під впливом 
цих процесів збільшується вільних рух капіталу між 
країнами, посилюється вплив міжнародних фінансо-
вих інститутів та загальносвітових економічних про-
цесів на внутрішній банківський сектор країни.

Перша група чинників включає в себе зміни, які 
виникають у фінансово-кредитному середовищі та 
впливають на динаміку руху кредитних ресурсів. 
У результаті процесів фінансової глобалізації великі 
притоки іноземного капіталу служать свого роду 
каталізатором збільшення амплітуди кредитного 
циклу, адже наявність великого обсягу дешевих кре-
дитних ресурсів в іноземній валюті збільшує обсяги 
кредитування в системі загалом, яка в результаті 
цього поступово переходить на незабезпечене фінан-
сування. Кредитори працюють в умовах інформа-
ційної асиметрії та невизначеності ринку, що утво-
рює проблему недооцінки рівня кредитного ризику 
і схильності кредитного ринку до помилкових дій з 
боку позичальників [7, с. 189].

При цьому повністю ігноруються поняття кількіс-
них та якісних меж кредиту, що приводить до пере-
важання обсягів кредитування над обсягом ВВП та 
загального погіршення якості кредитного портфеля 
національних банків. За допомогою ряду каналів 
проблеми позичальників виходять за межі банків-
ського сектору, посилюються і поширюються по всій 
економічній системі. Різноманітні спекуляції на кре-
дитному та фінансовому ринках приводять до посту-
пового формування «бульбашки» з різних видів цін-
них паперів та операцій спекулятивного характеру.

Коли амплітуда циклу досягає своєї найвищої 
точки, тобто буму, починається різкий спад і насту-
пає понижувальна фаза циклу. В  результаті цього 
відбуваються масовий відтік іноземного капіталу з 
країни, збільшення облікової ставки, норми резер-
вування тощо. Стрімкий відтік іноземних кредит-
них ресурсів підриває функціонування банківського 
сектору та призводить до девальвації національ-
ної валюти та ще більш стрімкого розповсюдження 
кризи. Відбуваються стрімке зростання обсягів про-
строченої заборгованості, невиплат по кредитах та 
значна нестача ліквідності в банках, що призводить 
до масового банкрутства останніх.

Ставши залежною під впливом процесів фінан-
сової глобалізації, національна банківська система 
синхронно реагує на всі циклічні коливання, які від-
буваються в міжнародному фінансовому просторі. 
Динаміка циклічності руху кредиту при цьому роз-
вивається прямо пропорційно загальносвітовим кри-
зовим тенденціям під впливом процесів фінансової 
глобалізації.

Друга група чинників (регулятивні) включає в 
себе зміни в політиці головного органу управління 
в особі держави, а саме зміну розміру облікової 
ставки, зміну норми резервування, ставки рефінан-
сування, введення пільгового та пріоритетного кре-
дитування тощо. За допомогою цих важелів держава 
може впливати на кількість кредитних ресурсів в 
обороті, а також прискорювати або сповільнювати 
його. Під час посилення або послаблення захисних 
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бар’єрів та методів й інструментів макропруденцій-
ного регулювання банківської системи держава впли-
ває на кредитну діяльність банків, як на основний 
вид їх діяльності, та приводить до розширення або 
зменшення обсягів кредитування. В результаті цього 
відбувається посилення ролі міжнародних фінансо-
вих інститутів в регулюванні національної фінан-
сово-кредитної політики. Під впливом глобалізації 
відбувається лібералізація економічних бар’єрів між 
країнами, що робить їх вкрай уразливими до вели-
кого притоку іноземного капіталу з боку розвинутих 
країн та різноманітного виду фінансово-кредитних 
криз. Кредитна експансія іноземного капіталу при 
цьому завдає руйнівної дії щодо національних гро-
шово-кредитних систем, наповнює їх дешевими кре-
дитними ресурсами та робить залежними від зовніш-
нього фінансування. В результаті цього відбуваються 
знецінення національної валюти, посилення ролі іно-
земних банківських груп.

Третя група чинників (кризові) включає в себе 
кризові явища як національного, так і наднаціональ-
ного характеру, котрі впливають на динаміку руху 
кредиту. Різноманітні види економічних, фінансо-
вих, політичних, соціальних, демографічних криз, а 
також війни, епідемії, стихійні лиха тощо вплива-
ють на циклічність руху кредитних ресурсів у кра-
їні, підсилюючи амплітуду його коливань.

Вплив зазначених чинників на циклічність кре-
дитної діяльності банків України наведено на рис. 2.
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Рис. 2. Циклічний розвиток кредитної діяльності 
банків України з 1 січня 2007 р. по 1 січня 2011 р.

Джерело: побудовано автором за даними [8]

Як видно з наведеного графіку, до початку 2008 р. 
в Україні відбувається стабільний розвиток кредиту-
вання. Темпи зростання облікової ставки та ставки 
рефінансування поступово знижуються та стають 
від’ємними. Прострочена заборгованість при цьому 
знаходиться в допустимих межах, а темпи її зрос-
тання є від’ємними. Економіка розвивається, про 
що свідчать стабільні щоквартальні темпи зростання 
ВВП. Однак поступово під впливом фінансової глоба-
лізації відбувається приток іноземного капіталу, що 
приводить до появи дешевих кредитних ресурсів та 
надмірного розширення кредитування. Така ситуація 
призводить до погіршення якості загального кредит-
ного портфеля банків, що чітко демонструють темпи 
зростання простроченої заборгованості в період з 
1 січня 2008 р. по 1 липня 2008 р., темпи зростання 
якої збільшились на 25,2%. Зростання спекулятив-
них операцій суб’єктів кредитного ринку приводить 
до зростання кредитного ризику, що приводить до 

посилення амплітуди коливання кредитного циклу. 
Банки з метою отримання ще більшого прибутку роз-
ширюють кредитування, ігноруючи при цьому якісні 
межі кредиту. Саме тут починає формуватися основа 
для майбутньої кризи. Темпи зростання облікової 
ставки та ставки рефінансування також зростають.

Така ситуація триває аж до «точки перегріву» з 
1 липня 2008 р. по 1 жовтня 2008 р., після якої темпи 
зростання кредитування поступово призупиняються 
на позначці 8,3%, темпи зростання простроченої 
заборгованості – на рівні 12%. Темпи зростання облі-
кової ставки та ставки рефінансування також при-
зупиняються та не зростають. В кінці цього періоду 
відбувається «лупання бульбашки», яка складається 
зі спекулятивних операцій з високим рівнем ризико-
ваності. В результаті цього відбувається масова реалі-
зація ризику неповернення та посилюється амплітуда 
кредитного циклу. Темпи зростання кредитування 
при цьому стають від’ємними, темпи ж зростання 
простроченої заборгованості досягають свого найви-
щого значення. Виходячи з цього, можна сказати, що 
масове накопичення ризику, а потім його реалізація 
у період з 1 січня 2008 р. по 1 квітня 2009 р. стали 
основними чинниками посилення коливань цикліч-
ності руху кредитних ресурсів у цей період.

Висновки. В  результаті проведеного аналізу 
циклічності руху кредиту було визначено структуру, 
основні джерела формування, а також головні чин-
ники, які впливають на амплітуду коливань цього 
феномена. В  ході дослідження було запропоновано 
класифікацію чинників залежно від характеру їх 
впливу на рух кредитних ресурсів, а саме внутрішні 
та зовнішні чинники впливу. Головним джерелом 
внутрішніх чинників є кредитний ризик, який спо-
нукає суб’єктів кредитних відносин до спекулятив-
них дій на кредитному ринку. В результаті цього від-
бувається масова реалізація ризику неповернення, 
яка приводить до зростання амплітуди коливань 
циклу та до виникнення кризових явищ. Головним 
джерелом зовнішніх чинників є процеси фінансової 
глобалізації, котрі приводять до зміни в грошово-
кредитній політиці держави, притоку іноземного 
капіталу в банківський сектор та інформаційної аси-
метрії на кредитному ринку. Вплив цих чинників 
було виявлено в результаті аналізу кредитного циклу 
2007–2011 рр., в процесі якого спостерігалась чітка 
динаміка погіршення якості загального кредитного 
портфеля у передкризовий період. Подальша масова 
реалізація ризику неповернення привела до підси-
лення амплітуди коливань кредитного циклу та його 
переходу до кризової фази.

Отже, з огляду на міжнародний та вітчизняний 
досвід банківській системі нашої країни необхідно 
враховувати явище циклічності руху кредиту на 
чинники, які приводять до посилення або посла-
блення амплітуди її коливань, що дасть змогу більш 
ефективно реагувати на зміни та запобігати кризо-
вим явищам. Для цього вкрай необхідними є розро-
блення та впровадження системи контрциклічного 
регулювання, яка б дала змогу ефективно та швидко 
протидіяти коливанням у вітчизняному банків-
ському секторі.
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Постановка проблеми. Європейський вектор роз-
витку економіки нашої країни, інтеграція України у 
світовий економічний простір на засадах партнерства, 
курс на децентралізацію та реформування бюджет-
ної системи країни актуалізують питання розподілу 
бюджетних ресурсів між державою та місцевими орга-
нами влади. Основна вага інтеграційних процесів має 
бути перенесена з центральних органів виконавчої 
влади на регіони та територіальні громади. 

Податок на доходи фізичних осіб (ПДФО) є одним 
із найважливіших бюджетоутворюючих податків, 
за рахунок надходжень якого здійснюється фінан-
сування загальнодержавних потреб та делегованих 
повноважень органів місцевої влади. У  результаті 
перерозподілу доходів фізичних осіб, з одного боку, 
реалізується економічна доктрина щодо рівня добро-
буту різних верств населення, а з іншого – форму-
ється фінансова база держави та органів місцевого 
самоврядування. Реформа бюджетного та податко-
вого законодавства, зокрема новації Бюджетного 
кодексу України, прийняття Податкового кодексу 
України та змін до них, зробили певні корективи у 

механізм справляння податку на доходи фізичних 
осіб та його розподіл між бюджетами. Це вимагає 
проведення ретельного аналізу надходжень податку 
на доходи фізичних осіб у складі доходів державного 
та місцевих бюджетів для визначення ефективності 
його функціонування на різних рівнях бюджетної 
системи та надання пропозицій щодо підвищення 
його ролі у зміцненні фінансової бази місцевих орга-
нів влади. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Серед 
українських учених, які досліджують питання опо-
даткування доходів фізичних осіб, доцільно виді-
лити публікації С.Б. Гудковського та Д.Я. Остапенко 
[6]. Оцінюванню фіскальної ефективності функці-
онування податку на доходи фізичних осіб присвя-
чено праці К.І. Швабій [12]. Роль податку на доходи 
фізичних осіб у доходах бюджетів у контексті адмі-
ністративно-територіальної реформи та децентра-
лізації влади розглядають Н.А. Абрамченко [10], 
І.Л. Федун, Т.Б. Васина [3], І.О. Цимбалюк [5].

Виділення невирішених раніше частин загальної 
проблеми. Проте перманентні зміни у податковому 


