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Финансово-экономические причины 
политического кризиса на Украине. 
взгляд через призмУ анализа 
банковской системы страны
Аннотация: На рубеже 2013–2014 г. на Украине началась волна протестов, вызванная желанием социально-
экономических перемен внутри страны, направленная, главным образом, против правящей элиты. Обще-
ство оказалось расколотым на два лагеря: один из них придерживался направления интеграции с Евросоюзом, 
другой – выступал за более тесное сотрудничество с Россией. Результатом противостояния на Украине 
стало свержение действующей власти во главе с президентом и Правительством. Финансовое положение 
Украины в этой связи резко ухудшилось, усилились инфляционные ожидания. Обострившийся внутриполити-
ческий кризис перерос в серьёзное внешнеполитическое противостояние, в которое была вовлечена Россия 
как важнейший геополитический партнёр Украины. В настоящей статье проведён обзор и анализ некоторых 
факторов развития финансовой сферы и банковской системы Украины. Проведён обзор и анализ деятельно-
сти Национального Банка Украины, а также банков второго уровня. Определены направления деятельности 
банков, их территориальная принадлежность. Автором была предпринята попытка связать динамику из-
учаемых факторов, в частности, объёмов и динамики кредитных операций и операций с ценными бумагами, 
с происходящими негативными политическими событиями.
Ключевые слова: международные отношения, внешняя политика, Россия, Украина, политическая нестабиль-
ность, дипломатия, экономика, финансы, безопасность, ценности.

С целью выявления причин политического 
кризиса проведе�н анализ развития банковскои�  
сферы Украины.

Итак, банковская система Украины представ-
лена Национальным банком Украины (НБУ) и си-
стемои�  коммерческих банков.

Рассмотрим в отдельности деятельность эле-
ментов банковскои�  системы Украины.

Итак, функционирование НБУ определяется 
и регламентируется положениями Конституции 
Украины (ст. 85 (п. 18, 19); 99; 100; 106 (п. 12)); За-
коном Украины «О Национальном банке Украины»; 
Законом Украины «О банках и банковскои�  деятель-
ности».

В соответствие с Законом Украины «О Нацио-
нальном банке Украины», НБУ выполняет функции:
• центрального банка Украины, являющегося 

особым центральным органом государствен-
ного управления;

• монопольно осуществляет эмиссию нацио-
нальнои�  валюты, организует ее�  обращение;

• является кредитором последнеи�  инстанции 
для банков и организует систему рефинанси-
рования;

• устанавливает систему, порядок, форму плате-
жеи� , в том числе, между банками; устанавлива-

Если предположить, что экономика 
государства – это сложныи�  механизм, то 
деньги и кредит – это топливо и масло 
для него. Банки, аккумулирующие день-
ги, выполняют в этои�  системе важнеи� -
шую функцию источников энергии. 

Современная экономика не способ-
на развиваться без развитои� , отлажен-
нои�  банковскои�  системы.

Автор.

Политическии�  кризис на Украине приковал 
внимание всего мира. Ситуация то накаляется, то 
немного успокаивается. Вместе с тем, понятно, что 
до разрешения создавшегося положения необходи-
мо прои� ти непростои� , весьма долгии�  путь. Решение 
политического конфликта на Украине сопряжено с 
решением важных экономических задач. Ведь стаби-
лизация политическои�  ситуации без решения вопро-
сов, которые стоят в настоящии�  момент перед эконо-
микои�  исследуемого государства, по мнению автора, 
не является возможнои� . Весьма важным в этои�  связи 
представляется рассмотрение экономического раз-
вития Украины с точки зрения анализа банковского 
сектора экономики, рассмотреть явления, происхо-
дящие в указаннои�  сфере до осени 2013 г. 
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кусственно поддерживаемыи�  на определенном 
уровне курс национальнои�  валюты – гривны. Так, 
7 февраля курс гривны к доллару был повышен 
сразу на 71,5 копеи� ки, или на 8,95%. Пересмотр 
официального курса проведен впервые за полто-
ра года2. 

Это свидетельствует о том, что в усло-
виях рыночной экономики курс национальной 
валюты Украины не отвечал реалиям сложив-
шейся экономической конъюнктуры, а зависел 
лишь от политической воли руководства НБУ. 
Любой внешний или внутренний шок, по мне-
нию автора, явно ухудшили бы позиции гривны 
относительно других валют – доллара, евро, 
российского рубля. Указанные явления, очевид-
но, привели бы к резкому уменьшению покупа-
тельной способности гривны. 

Установлено также, что в настоящее время на 
саи� те регулятора последняя информация о соб-
ственниках банков датируется апрелем 2012 года 
и во многих случаях очень устарела. Согласно за-
конодательству, публикации подлежат имена соб-
ственников, владеющих более чем 10% пакетов ак-
ции� . Поэтому многие банки дробят пакеты акции�  
между юридическими или физическими лицами 
так, чтобы никому не принадлежало более 10% 
акции� . В результате можно скрыть имена даже 
номинальных собственников. Следует также от-
метить, что в феврале 2014 г. Национальныи�  банк 
должен был опубликовать отче�тность о размере 
золотовалютных резервов по состоянию на конец 
января. Указанная отче�тность так и не появилась. 
Вместо нее�  появилось постановление НБУ №49  
«О мероприятиях относительно деятельности бан-
ков и проведения валютных операции� ». Этот до-
кумент был утвержден 6 февраля. Пристального 
внимания заслуживает факт того, что текст поста-
новления опубликован не был. Согласно данному 
постановлению, НБУ вводит «определенные ограни-
чения на исполнение поручений банковских клиентов 
в пределах остатков средств на их текущих счетах 
на начало операционного дня». Что это может озна-
чать? По мнению экспертов, это означает, что пред-
приятие или физическое лицо, получившие в тече-
ние дня на банковскии�  счет определе�нную сумму, не 
смогут списать больше, чем у них было на счету до 
получения этои�  суммы. То есть, деньги на неопреде-
ле�нное время «зависают» на счетах НБУ3.

2 http://investments.academic.ru
3 http://novosti.kh.ua/

ет для банков правила проведения банковских 
операции� ;

• осуществляет банковское регулирование и 
надзор;

• осуществляет валютное регулирование, опре-
деляет порядок осуществления операции�  в 
иностраннои�  валюте, организует и осущест-
вляет валютныи�  контроль над банками и фи-
нансовыми учреждениями, которые получили 
лицензию НБУ на осуществление валютных 
операции� ;

• устанавливает официальныи�  курс гривны к 
иностранным валютам и обнародует его; 

• устанавливает номиналы, системы защиты, 
плате�жные признаки, дизаи� н денежных зна-
ков, сохраняет их резервные фонды;

• осуществляет сохранение банковских и драго-
ценных металлов, камнеи�  и других ценностеи� ;

• размещает золотовалютные резервы, выпол-
няет операции с ними;

• устанавливает порядок определения учетной 
ставки и других процентных ставок по своим 
операциям;

• осуществляет лицензирование банковскои�  де-
ятельности и операции�  в предусмотренных за-
коном случаях;

• устанавливает банкам нормативы обязатель-
ного резервирования средств.
Как видно из представленного перечня функ-

ции�  НБУ, данное ведомство охватывает довольно 
широкии�  круг задач, среди которых можно выде-
лить и участие в формировании капитала и дея-
тельности международных организации�  согласно 
международным договорам, участниками которых 
является Украина, а также – согласно соглашениям 
между НБУ и центральными банками иностранных 
государств.

Следует отметить, что любое решение НБУ по 
вопросу денежно-кредитнои�  политики является 
самодостаточным, не нуждается в утверждении 
каким-либо другим органом1. Таким образом, ни 
один из органов власти не имеет полномочий для 
утверждения и осуществления мер регулирования 
денежно-кредитной политики Украины. Вся от-
ветственность за результаты деятельности НБУ 
лежит на менеджменте данного ведомства[2,4].

Одним элементов из денежно-кредитной по-
литики Украины до 6 февраля 2014 года был ис-

1 Конституция Украины; Закон Украины «О Националь-
ном банке Украины»; Закон Украины «О банках и банков-
ской деятельности».



400

При цитировании этой статьи ссылка на doi обязательна

©
 N

O
TA

 B
E

N
E

 (О
О

О
 «

Н
Б-

М
ед

иа
»)

 w
w

w
.n

bp
ub

lis
h.

co
m

Международные отношения / International Relations

DOI: 10.7256/2305-560X.2014.3.11740

Таблица 1
Классификация банков в банковской 

системе по объёму активов5

Кате-
гория

Класси-
фикация 

банка

Объём акти-
вов/банк,
млн. грн.

Коли-
чество 
банков

Доля банков 
в банковской 

системе, %

1 Крупней-
ший

более 20000 15 8

2 Крупный более 5000 20 11
3 Средний более 3000 22 12
4 Неболь-

шой
менее 3000 120 69

- Всего: 1273000 Всего: 181 Всего: 100

Таблица 2
Территориальная принадлежность владельцев 

коммерческих банков, действующих на Украине6

№
Территориальная 
принадлежность 

банков

Доля активов 
в банковской системе 

Украины, %

1 Украина 58
2 Россия 11
3 Евросоюз, из которого:

Австрия 
Франция 
Германия
Греция
Италия

24
8
6
2
1
7

4 Остальной мир 7

Как следует из представленнои�  таблицы, 
структуру банковского бизнеса на Украине пред-
ставляют: украинские банки с долеи�  участия 58 %, 
россии� ские банки с долеи�  участия 11 %. Банки из 
европеи� ских государств представлены на Украине 
долеи�  участия 24 %.

В структуре собственников европеи� ских бан-
ков, деи� ствующих на Украине, представлены: Ав-
стрия – доля участия 8 %, Франция–6 %, Германия – 
2 %, Греция–1 %, Италия–7 %.

Остальные государства представляют весьма 
небольшую часть банковскои�  системы Украины – 
около 7 %. Хотелось бы особо отметить, что, соглас-
но отче�ту МВФ по экономическому развитию Укра-
ины, участие США в банковской системе Украи-
ны официально не представлено.

Как следует из представленных в таблице 3 
результатов, лидерами банковского бизнеса Укра-
ины по объе�му активов среди указных категории�  
банков по состоянию на октябрь 2013 г. являются: 

5 По методике НБУ по состоянию на 2012 г.
6 По данным МВФ.

Кроме того, НБУ также ввел «временные огра-
ничения» на покупку иностраннои�  валюты на меж-
банковском рынке «по отдельным операциям». По 
каким именно – не уточняется.

Можно предположить, что речь идет о покуп-
ке валюты для населения, которое, в свою очередь, 
массово переводит депозиты в гривнах в твердую 
валюту. То есть население скупает доллары и евро 
в кассах банков для того, чтобы таким образом со-
хранить собственные накопления.

Кроме того, было установлено, что часть 
валюты была куплена и обналичена в послед-
нюю неделю января и в первую неделю февраля  
2014 года. В настоящее время НБУ как регулятор 
занялся проверкои�  контрактов, на основании кото-
рых покупались доллары и евро. Было установле-
но, что проводились валютные операции покупки 
валюты по нерыночному курсу, а продажа валюты 
осуществлялась уже по рыночному курсу4. В этои�  
связи ограничение на покупку–продажу иностран-
нои�  валюты для населения является запоздалым 
решением.

На основании представленных данных, можно 
сделать предварительные выводы о деятельности 
НБУ за период с 2008 по 2014 г. Во-первых, общая 
политика НБУ не являлась прозрачнои�  и соответ-
ствующеи�  экономическим реалиям. Во-вторых, 
осуществление надзорнои�  функции НБУ осущест-
влял в недостаточнои�  мере и, очевидно, не прово-
дил превентивных мер по поддержанию курса соб-
ственнои�  политики. В-третьих, НБУ своевременно 
не занял позицию же�сткого регулятора. Резуль-
татом указанных последствии�  стали: риск резкой 
девальвации национальной валюты, нарушение и 
блокирование оборота валюты на Украине. Эти по-
следствия чреваты катастрофическим нарушени-
ем товарооборота между Украиной и её торговы-
ми партнёрами, а также усугублением социальной 
напряжённости внутри Украины, которая и без 
того является высокой.

Переи� де�м к анализу следующего элемента бан-
ковскои�  системы Украины – коммерческим банкам. 
По состоянию на 2014 г. банковская система Украи-
ны насчитывает 181 банк. НБУ предложил класси-
фикацию банков Украины по объе�му активов.

Результаты классификации банков по величи-
не объе�ма активов представлены в таблице 1. 

Территориальная принадлежность владель-
цев банков, представляющих систему коммерче-
ских банков Украины, представлена в таблице 2. 

4 Там же.
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ность. Это означает, что в период внешних и вну-
тренних финансовых шоков, указанныи�  банк в 
большеи�  степени подвержен кредитным рискам.

Во-вторых, наибольшая доля портфеля цен-
ных бумаг принадлежит украинскому банку с госу-
дарственным участием. Это может означать, что в 
период внешних и внутренних финансовых шоков 
данныи�  банк взял на себя риск уменьшения стои-
мости ценных бумаг.

По мнению автора, важность подобного пред-
положения обусловлена следующим фактором. По 
сообщениям СМИ, правительственные бумаги 
составляют 70% общего банковского порт-
феля. По мнению, Украинского кредитно-банков-
ского союза, правительство Украины слишком 
увлеклось стимулированием банков к приобре-
тению облигации�  внутреннего государственного 
заи� ма (ОГВЗ). «Искусственное создание государ-
ством привлекательных условий покупки ОВГЗ, 
доходность которых более 13 % в гривнах и почти 
8% в долларах, превращает банки в инструмент 
погашения правительственных долгов и лишает 
экономику кредитных ресурсов. По сравнению с на-
чалом 2008 года вложения банков в ценные бумаги 
увеличились в 4,5 раза, что существенно опережа-
ет прирост объемов долгосрочного кредитования 
субъектов хозяйствования за тот же период (лишь 
в 1,9 раза)», – говорится в сообщении союза.

В этои�  связи представляет интерес провести 
анализ активов некоторых крупных россии� ских 
банков, представленных на Украине.

Таблица 4
Объём активов банков c российским капиталом 

в банковском секторе Украины8

№ Банк
Объём 

активов, 
тыс. грн.

Доля 
кредит-

ного 
порт-

феля, %

Доля 
порт-
феля 

ценных 
бумаг, 

% 

Доля 
осталь-

ных 
акти-
вов, %

1 «Промин-
вестбанк» 

(группа ВЭБ) 40 236 687 69,8 8,4 21,9
2 «СБЕРБАНК 

России» 33 571 752 71,0 11,0 18,0
3 «ВТБ БАНК» 29 089 032 70,9 0,8 28,2
4 Укргазбанк 27 785 125 69,9 1.1 29,0

В представленнои�  таблице приведены следу-
ющие россии� ские банки: Проминвестбанк, Сбер-
банк России, ВТБ, Укргазбанк. По объе�му активов 

8 По данным сайта http://forinsurer.com/ на октябрь 2013 г.

Таблица 3
Объём активов банков-флагманов 

банковского бизнеса Украины7

№

Название 
банка, террито-
риальная при-
надлежность;

форма соб-
ственности

Объём 
активов, 
тыс. грн.

Доля 
кре-
дит-
ного 

порт-
феля, 

%

Доля 
порт-
феля 
цен-
ных 

бумаг, 
% 

Доля 
осталь-

ных 
акти-
вов, 

%

1 «Приватбанк»
Украина/
Частный 202 551 282 63,7 0,2 36,1

2 «Ощадбанк»
Украина/Госу-
дарственный 92 319 845 56,5 25,6 17,8

3 «Райффайзен-
банк Аваль»

Австрия/
Частный 44 803 823 58,8 11,8 29,3

4 «Проминвест-
банк»

Россия/
Государственный 40 236 687 69,8 8,4 21,9

частныи�  украинскии�  «Приватбанк» с объе�мом 
активов 202 551 282 тыс. грн.; государственныи�  
украинскии�  «Ощадбанк» с объе�мом активов 92 
319 845 тыс. грн. Среди европеи� ских банков, при-
сутствующих на Украине лидирующие позиции 
занимает «Раи� ффаи� зен Банк Аваль» с объе�мом 
активов 44 803 823 тыс. грн. России� ские банки  
на Украине возглавляет «Проминвестбанк» (груп-
па ВЭБ) с объе�мом активов 40 236 687 млн. грн. 
Из указаннои�  группы, как видно из представлен-
нои�  таблицы, по объе�му активов лидирует част-
ныи�  украинскии�  банк.

Анализ доли кредитного портфеля рассма-
триваемых банков показывает, что россии� скии�  го-
сударственныи�  банк лидирует по данному крите-
рию, опережая остальные кредитные организации 
примерно на 10 %. 

Анализ доли портфеля ценных бумаг исследу-
емых банков показывает, что лидером по данному 
критерию является украинскии�  банк с государ-
ственным участием. Наименьшие доли портфелеи�  
ценных бумаг у россии� ского банка с государствен-
ным участием – около 8 % и у частного украинско-
го банка – около 0,2 %.

Таким образом, во-первых, можно сделать 
предположение, что в рассмотреннои�  категории 
банк с россии� ским государственным капиталом 
ориентирован, в основном, на кредитную деятель-

7 По данным сайта http://forinsurer.com/ на октябрь 2013 г.
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ние американскои�  экономики. Она поднимается,… 
но и там много проблем. Посмотреть только на про-
блему долга, одна эта проблема чего стоит. Как по-
ведет себя ведущая резервная валюта мира, мы не 
знаем. Поэтому… есть риски», – объяснил глава го-
сударства. «…сегодня украинская тема интересная, 
с учетом нашего решения», – сказал он. Президент 
пояснил, что выход мировои�  экономики из кризиса 
был ключевои�  темои�  обсуждения на саммите «Боль-
шои�  двадцатки». На форуме были рассмотрены два 
направления. Первое – т.н. «американское», которое 
связано с мягким финансовым регулированием,  
с дешевыми бесплатными деньгами для экономики, 
второе – т.н. «европеи� ское», суть которого заключа-
ется в бюджетнои�  консолидации, выравнивании 
макроэкономических показателеи� .

«Для нас было непростым делом как-то со-
вместить эти две позиции в ходе “двадцатки” в Пе-
тербурге. Мы нашли определенную формулу, где и 
овцы целы, и волки сыты», – сказал президент. Он 
объяснил, что после введения бюджетного прави-
ла была продолжена политика изъятия излишних 
денег из экономики, связанных с благоприятнои�  
внешнеэкономическои�  конъюнктурои� , вследствие 
чего образовались свободные деньги, которые 
было решено вложить в ценные бумаги Украины, 
в транспортную инфраструктуру. «Мы их не про-
сто пускаем в экономику вообще, а на конкретные 
вещи, на конкретные проекты, прежде всего речь 
идет об инфраструктурных проектах», – отметил 
президент10.

Итак, решение российского руководства на-
правлено на поддержание Украины как важнейше-
го стратегического партнёра России. Несмотря 
на неблагоприятную экономическую конъюнктуру, 
которая сложилась на Украине, данное решение 
обусловлено уверенностью в «фундаментальные, 
базовые, положительные конкурентные преимуще-
ства». По мнению Президента РФ, «у нас очень боль-
шой уровень кооперации. …Поэтому для нас это и 
политическое, и прагматическое, и экономиче-
ское решение»11.

Вместе с тем, особого внимания заслуживает 
деятельность однои�  из американских частных ин-
вестиционных компании� . 

Рассмотрим результаты деятельности даннои�  
компании в сфере приобретения государственного 
долга Украины.

10 vedomosti.ru; rbc.ru
11 Там же.

они, очевидно, относятся к группе крупнейших бан-
ков Украины. Лидером по объе�му активов иссле-
дуемои�  группе является Проминвестбанк (группа 
ВЭБ). Анализ кредитного портфеля рассматрива-
емых банков показывает, что в структуре активов 
доля кредитов среди всех указанных в таблице 
банков примерно одинакова и составляет около 70 
%. Доля портфеля ценных бумаг в структуре акти-
вов исследуемых банков относительно невысока: в 
случае ВТБ– менее одного %, максимальное значе-
ние она составляет в структуре активов Сбербанка 
России: 11 %. 

Таким образом, ключевым аспектом деятель-
ности россии� ских банков на Украине является кре-
дитная деятельность. Доля ценных бумаг в струк-
туре активов данных банков невелика.

Следует отметить, что вследствие ухудша-
ющеи� ся экономическои�  ситуации кредитная де-
ятельность на Украине все�  больше сопряжена с 
рисками. Так, на начало 2013 года в Укрсоцбанке 
портфель кредитов физических лиц составил 17,3 
млрд гривен. Из них 80% – ипотечные кредиты, 
номинированные в валюте. Кредиты, выданные 
физическим лицам с просрочкои�  оплаты более 360 
днеи� , превысили 9,5 млрд. грн. С начала 2009 банку 
пришлось занять же�сткую позицию по отношению 
к зае�мщикам, не соглашаясь на реструктуризацию 
долгов. Как говорится в финансовом отчете Ук-
рсоцбанка за 2012 г. , ожидаемые поступления от 
реализации залогов составляют от 30% до 70% их 
первоначальнои�  оценки9. 

Однако данные проблемы связаны с общим со-
стоянием экономики Украины, носят временный ха-
рактер и, очевидно, могут быть преодолены в слу-
чае улучшения экономического положения страны.

С целью экономическои�  помощи Украине в 
конце 2013 г. руководством РФ было принято ре-
шение о размещении части средств россии� ского 
Фонда национального благосостояния (ФНБ) в го-
сударственные ценные бумаги Украины. Руковод-
ство России неоднократно указывало, что средства 
ФНБ было решено «…не потратить, а разместить». 
Кстати, таким образом, россии� ские банки на Укра-
ине, по мнению автора, получают возможность ди-
версификации деятельности.

По словам Президента РФ, «…мы средства на-
ших резервных фондов до сих пор вкладывали в 
высоколиквидные бумаги американского прави-
тельства, некоторые другие активы. Но, во-первых, 
и там не все в порядке, если посмотреть на состоя-

9 http://forbes.ua/
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опустило реи� тинг Украины с «Caa1» до «Caa2» с не-
гативным прогнозом. В конце февраля Standard & 
Poor’s снизило реи� тинг страны с «ССС+» до «ССС», 
то есть до преддефолтного уровня с негативным 
прогнозом. Обязательства Украины, тем самым, 
продемонстрировали наихудшую динамику среди 
всех ценных бумаг развивающихся стран14.

Общии�  объем госдолга Украины, выраженныи�  
во всех валютах, составляет около 60 миллиардов 
долларов15. Следует особенно отметить, что более 
половины из этои�  суммы – краткосрочные долги, 
которые нужно будет отдать до 2017 года.

Таким образом, финансово-экономические 
причины политического кризиса связаны со сле-
дующими аспектами.

Во-первых, негативные процессы в экономи-
ке Украины продолжали усугубляться; постоянно 
увеличивался государственныи�  долг, уменьшались 
международные резервы. В результате эти процес-
сы привели к росту социальнои�  напряженности в 
стране.

Во-вторых, неопределе�нная позиция руковод-
ства Украины и метания между западными страна-
ми и Россиеи� , как наиболее важными кредиторами, 
привели к расколу внутри страны. Выбор того или 
иного кредитора, по мнению автора, означает для 
Украины выбор внешнеполитического и внешнеэ-
кономического векторов либо в пользу западных 
стран (Евросоюз и США), либо в пользу России. В 
результате Украина еще�  больше стала уходить от 
решения насущных экономических проблем: по со-
стоянию на конец 2013 г., Украина подходила к ру-
бежу выплаты части государственного долга. 

Кроме того, неопределе�нная политика в от-
ношении кредиторов приводит к появлению на 
финансовом рынке Украины игроков до опреде-
ле�нного момента находящихся в тени, но затем за-
нимающихся стремительнои�  и агрессивнои�  скуп-
кои�  государственного долга страны, не считаясь 
с возможными потерями. Подобные деи� ствия на-
правлены на усиление финансового влияния на 
страну и негативно сказываются на отношениях 
Украины с наде�жными экономическими партне�ра-
ми, в частности, с Россиеи� . Причём особенно важно, 
что российская сторона действует в отношениях 
с украинскими партнёрами абсолютно прозрачно, 
не скрывая своих намерений и предупреждая о своих 
экономических и финансовых действиях не только 

14 http://www.ft.com/
15 http://www.ft.com/; rbc.ru; http://forinsurer.com/

По состоянию на лето 2013 г., объе�м государ-
ственных облигации�  Украины в портфеле активов 
указаннои�  компании составил 5 млрд. долл., что 
составляет примерно 20 % государственного долга 
страны. Финансовые власти Украины, среди кото-
рых были «…первыи�  вице-премьер и министр фи-
нансов», посещали штаб-квартиру американскои�  
инвестиционнои�  компании в Калифорнии, чтобы 
убедить ее�  руководство в надежности вложении�  в 
украинскую экономику12. 

Важно отметить, что, по состоянию на осень 
2013 г., реи� тинговые агентства значительно сни-
зили кредитные реи� тинги Украины. Так, Fitch по-
низило реи� тинг Украины до уровня «B-» с негатив-
ным прогнозом; важно отметить, что инвесторы 
определяют данныи�  уровень как «мусорныи� ». 
Moody’s в указанныи�  период снизило реи� тинг до 
«Caa1» с негативным прогнозом по реи� тингу.

В начале 2014 года американская частная ин-
вестиционная компания владела украинскими об-
лигациями уже на млрд. долл. Это составило 40 % 
государственного долга Украины.

Таким образом, американские частные инве-
сторы занимались агрессивнои�  скупкои�  долговых 
обязательств Украины, несмотря на неблагопри-
ятные прогнозы. Результатом подобнои�  деятель-
ности стали потери: стоимость рассматриваемых 
активов упала на 522 миллиона долларов. На сто-
имости украинских облигации�  негативно сказался 
экономическии�  и политическии�  кризис в стране13. 
Однако представители американскои�  инвестици-
оннои�  компании отказались прокомментировать 
сообщения издания. Пристального внимания за-
служивает следующее обстоятельство. В 2014 г. 
Киев должен будет вернуть кредиторам около  
10 млрд. долл. По состоянию на конец сентября 
2013 г. стоимость страховки от дефолта Украины 
резко выросла, превысив 1000 пунктов. Это озна-
чает, что вероятность отказа Киева от своих долгов 
инвесторы оценивали на тот момент в 10 %. Нарас-
тание политического конфликта привело к тому, 
что в феврале 2014 г. февраля стоимость страховки 
от дефолта Украины составила 1225 пунктов. Это 
означает, что инвесторы оценили вероятность де-
фолта страны в 60%. 

В 2014 г. международные реи� тинговые агент-
ства Standard & Poor’s и Moody’s далее снизили 
реи� тинг Украины. Так, в конце января Moody’s 

12 http://www.ft.com/; http://www.bloomberg.com/
13 http://www.ft.com/
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ганизации� , поэтому не исключено, что некоторые 
банки будут выходить из капиталов на Украине. 
Подобное явление весьма нежелательно для эко-
номики, т.к. уход банков означает и уход ресурсов 
для ее�  развития. Как, например, это произошло в 
случае Альфа-Банка на Украине.

В-четве�ртых, выбор внешнеполитического 
вектора Украины затрагивает интересы России, 
представленнои�  в анализируемои�  стране рядом 
крупных россии� ских государственных банков. Об-
щая негативная ситуация в экономике Украины 
сказывается и на деятельности россии� ских кре-
дитных организации� . Вместе с тем, по мнению ав-
тора, западные конкуренты и силы, деи� ствующие 
с ними совместно внутри Украины, пытаются ис-
пользовать сложившуюся неразбериху в общепо-
литическои�  ситуации с целью ограничения сфер 
экономического влияния России в анализируемом 
регионе. Однако замечу, что позиции россии� ских 
банков с государственным участием на Украине, 
очевидно, сильны: указанные банки входят в груп-
пу крупнеи� ших банков Украины, являются веду-
щими, долгое время деи� ствуют на ее�  территории, 
обладают колоссальными ресурсами, устои� чивы к 
внешним и внутренним экономическим шокам, яв-
ляются наде�жными партне�рами Украины.

Украину, но и весь мир. Более того, действия России 
согласованы с мировым сообществом и направлены 
на скорейшее преодоление глобального кризиса.

В-третьих, негативная экономическая ситуа-
ция привела на Украине к тому, что доля безнаде�ж-
ных кредитов увеличилась. Это явление, в свою 
очередь, спровоцировало убытки банков. Вслед-
ствие этого, реи� тинги банков, работающих на 
Украине, как впрочем, и реи� тинг самои�  страны на 
международнои�  экономическои�  арене, снизились. 
Понижение реи� тингов банков, в свою очередь, при-
вело к уменьшению доверия к банкам и увеличе-
нию числа банков, не справившихся с негативнои�  
экономическои�  ситуациеи� . Таким образом, очевид-
но, создалась ситуация, напоминающая замкнутыи�  
круг: выключение банков из экономического цик-
ла, приводящее к еще�  более удручающим послед-
ствиям для экономики, дальнеи� шему уменьше-
нию ресурснои�  базы государства и последующему 
увеличению государственного долга. Кроме того, 
в сложившихся обстоятельствах всё чаще ана-
литики стали предупреждать о риске инфляции. 
Особенно хотелось бы отметить, что быстрого вы-
хода из сложившейся ситуации сложно предвидеть, 
поскольку в краи� не нестабильнои�  политическои�  
обстановке возрастают риски для кредитных ор-
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