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ГІБРИДНІФІНАНСОВІ
ІНСТРУМЕНТИВІТЧИЗНЯНОГО
РИНКУБАНКІВСЬКИХПОСЛУГ:
НЕПОТРІБНЕУСКЛАДНЕННЯ

ЧИНЕОБХІДНІСТЬ?

ЮрійСОХАЦЬКИЙ

Аргументованодоцільністьтаможливістьвикористаннякомерційнимибанками
Україниінноваційнихфінансовихінструментів, зокремафінансовихгібридівпри
кредитуваннівиробників, гуртовихтароздрібнихпокупцівякклієнтіводногобанку.
Запропонованоконкретнугібриднусхемузодночаснимвикористаннямфакторингу
тавекселя.

Explored possibility of using by Ukrainian commercial banks of innovative financial
instruments , in particular financial hybrids for crediting of producers, herd and retails buyers
as clients of one bank. A concrete hybrid chart is offered with the simultaneous use of
factoring and bill of exchange.

КінецьХХ– початокХХІстолітьозна-
менувавсяпотужнимінноваційнимпро-
ривомузарубіжнійфінансовійтеорії,що,
всвоючергу, призвелодореволюціїна
ринкуфінансовихпослуг, зокремабан-
ківських. Самебанки, впершучергу
інвестиційні,апотіміінші, почалишироко
практикувативикористанняінноваційних
фінансовихінструментів, стратегій,
процесівдлявирішенняконкретнихпотреб
клієнтів. Інноваційніінструментивклю-
чаютьвикористанняіснуючихінструментів
реальнихринківдлявирішеннянових
проблемтапоєднанняїхзпохідними
інструментамичерезгібриднітасинтетичні
комбінації. Такасферадіяльностідістала
назвуфінансовогоінжинірингу.

ВУкраїніцясферанауковцямилише
починаєдосліджується; вонамайжене
пов’язуєтьсязбанківськоюдіяльністю,
незважаючинате, щопрактикуючібанкіри
відчуваютьгострунестачуінструментарію
приобслуговуванніклієнтів. Метоюнашої
статтієілюстраціяможливостейвико-

ристаннявітчизнянимибанкамигібридних
фінансовихінструментівдлявирішення
проблемфінансуванняклієнтів.

Своєчаснаіповнаоплатапоставленої
продукції,виконанихробіт, наданихпослуг,
іншихборговихзобов’язаньєоднієюз
головнихознакефективногофункціону-
ванняекономікизагаломікожногосуб’єкта
господарювання, зокрема. Томуувсіх
країнахринковоїекономікибагатоуваги
приділяєтьсяорганізаціїгрошовихроз-
рахунків, створюютьсяособливірозра-
хунково-платіжнісистеми, вцентріяких
знаходятьсябанкиякспеціалізовані
грошово-кредитніустанови.

Загальновідомимєтойфакт, що
залежно від форми використання
грошовихкоштіввсірозрахункиподі-
ляютьсянадвісфери: готівковірозра-
хунки, щообслуговуютьсязаконними
грошовимизнакамидержави;безготівкові
розрахунки– платіжнимизасобамиу
форміборговихзобов’язань. Фінансові
менеджеританауковцівсіхдержав
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знаходятьсяупостійномупошуку, прово-
дятьпевнідослідженнявцьомунапрямку
зметоюприскоренняоборотугрошових
потоків. Якщоглобальнопідійтидоданої
проблеми, товсучаснійекономіцікреди-
туютьсявсі, відтранснаціональних
корпорацій, державдодомогосподарств.

Традиційноюрозрахунковоюфінан-
совоюсхемоює: товар– гроші– товар.
Утакийспосібведутьрозрахункипід-
приємства, щомаютьстабільнийринок
збуту, єневеликимизаобсягамиреалізації
такількістюпрацюючих, працюютьна
ринкахізсереднімрівнемконкуренції, або
підвищеногопопиту(будівельні, меблеві,
деревообробнітаіншіпідприємства, що
працюютьвосновномуу“тіні”). Вінших
галузяхданасхемавидозмінюється. Її
трансформаціяпов’язаназнаявністю
високогорівняконкуренції, значною
пропозицієюоднотипноготоварурізними
виробниками. Розглянемотиповусхему
фінансовогооборотунаприкладізамкну-
тогоциклупроходженнятовару(наприклад,
кисломолочногосиру)відвиробництвадо
супермаркетівтапродовольчихмагазинів.
Спрощенасхемазображенанарисунку1,
ізвиведенимоднимконтрагентомзкожної
сторони(кредиторомтадебітором).

Рухтоварноїмасиєвідносносталим,
заумовинеперервностірозрахунківтовар

будепостійнорухатисьунапрямку
роздрібногопродавця. Рухгрошових
потоківзатиповоюфінансовоюсхемою
можливийзаумовиповноїреалізації
впродовж3-хбанківськихднів.

Однакуданомувипадкутакийрух
грошейєнеможливим, оскількигуртовий
покупецьтароздрібнийпродавець(якщо
цемагазинтипусупермаркет)зобов’язані
підтримуватиширокийасортименттовару,
щовідволікаєобіговікоштиутоварні
запаси, тазумовлюєнеобхідністьотри-
маннявідсвогопостачальникатоварного
кредитунастрокздійсненняреалізації. В
своючергу, уневигідномустановищі
опиняєтьсявиробник, оскількивінстоїть
передвибором: надатитоварнийкредит
гуртовомупокупцеві, якийдаєзначну
частинуваловоївиручкиодразуі, якийза
іншихумовнебудевзагалікупувати
продукцію, чивдатисядошвидкого
розрахункузпостачальниками, девід-
строчкаплатежуколиваєтьсявмежах
3–4 днів. Окрімтоговеликезначення
маютьііншіфактори,зокремавиробничий
циклвипускупродукції. Єдинимвиходом
ізцієїситуаціїдлявиробникаєотримання
банківськогокредитудляпоповнення
обіговихкоштів, пов’язанихзнаданням
товарнихкредитівсвоїмосновнимконтра-
гентам.

Рис. 1. Типовасхематоварноготафінансовогооборотудляпродукції
іззамкнутимциклом
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Отриманнякредитууформікредитної
лініїзаданихумовєоптимальним
вирішеннямданоїпроблемиізсередньо
діючоювідсотковоюставкоюунаціональ-
нійвалютівід18 до22% річних. Якщож
додатисупутнівитрати (проведення
аудиту, експертноїоцінки, оформлення
заставиунотаріуса, сплатакомісійних
банку)наотриманнякредиту, товідсоткова
ставказростаєвсередньому, щена
2–4% річних. Компенсацієюможеслугу-
ватипевнаградаціяреалізаційнихцін,що
будутьприв’язанідостроківнадання
товарногокредиту. Аледанукомпенсацію
незавждиможнавикористати, особливо
вумовахжорсткоїконкуренції, аджевона
призведедозростанняреалізаційнихцін,
щопонизитьконкурентоспроможність
виробника.

Аналогічнаситуаціяочікуєгуртового
покупця. Бажанняотриматиоптимальну
закупівельнуцінузмушуєйогойтина
короткийперіодвідстрочкиплатежу, а
несвоєчаснірозрахункироздрібних
покупців(якправиловсівеликісупер-
маркетитауніверсамизатримуютьоплату
від5 до10 днів, використовуючипродов-
женітоварнікредитидляпокриттянестачі
власнихобіговихкоштівтаутримання
великоготоварногозапасувасортименті).
Отже,ігуртовийпокупецьтакожзмушений
звернутисьдосвогобанкузметою
отриманнякредитудляпоповнення
обіговихкоштів. Причомуплатазакредитні
ресурсиєприблизнотакоюж, якусплачує
заданупослугувиробник.

Тесамевідбуваєтьсяувеликих
гуртовихпродавців. Невеликімагазинчики,
кіоски, базарнілоткивцьомупланіє
мобільнішими, оскількисуматоварного
запасуунихєневеликоюіпокривається,
восновному, зарахунокнацінки. Однак
длягуртовихпродавців, вониєменш
привабливими, ніжсупермаркети,оскільки
саметамможнареалізовувативеликі
обсягитоварівпривідносноневеликих
адміністративнихвитратах. Атомуівони
такожприреченібратикредитиуформі
кредитнихлінійтаовердрафтівдля

закриттяособливо“гарячих”розрахунків.
Платазакредитдлянихтасама, щоіу
попередніх.

Проведенийнамианалізвищеподаної
схемидозволивдійтитакихвисновків:

• призапропонованійсистемірозра-
хунківпідприємствавтрачають
самостійністьістаютьповністю
залежнимивідбанків;

• навиробництвотареалізаціюоднієї
партіїтоварузаумовиповного
товарногооборотувидаткизрос-
таютьвід54% до66% річних, іце
безврахуваннясупутніхвитрат,
пов’язанихзоформленнямкредиту.

• длябільшостіторговельнихпід-
приємствз’являєтьсяпостійна
проблемаіззаставниммайном,
оскількиосновнимивидамиактивів,
якимивониволодіють, єтакзвані
товаривобороті–товарнамаса,яку
банківськіустановиберутьуякості
заставногомайна, якдодаткову
заставу,застосовуючизначніпідви-
щуючікоефіцієнтивід2,5до4,5раза.
Наприклад, щоботриматикредиту
розмірі100 тис. грн., необхідно
надатиузаставутоваріввоборотіна
сумублизько600тис. грн.

Підсумовуючивищесказане, варто
зазначити, щозаумовипадінняобсягів
реалізації, всіучасникифінансовоїсхеми
будутьматисуттєвітруднощіпривико-
наннісвоїхборговихзобов’язань, щов
свою чергупризводитьдодорогих
судовихпроцесів, оголошенняпроцедур
банкрутства,санаціїтощо.

Длявирішеннязначноїчастинипроблем
ізфінансуваннямтоварівширокоговжитку,
намизапропонованоновусхемуорганізації
грошовихпотоків, якадозволитьсуттєво
скоротитивитратинапроведенняроз-
рахунківміжконтрагентами. Миназиваємо
їїгібридноюфінансовоюсхемою, вико-
ристовуючивизначеннявідомихнаЗаході
фінансовихінженерівДж. Маршалата
В. Бансала[1], яківважалигібридами
поєднаннядвохабобільшетрадиційних
інструментів. Восновуданоїсхеми



146 Світфінансів. Випуск1 (6), січень2006 р.

Банківськадіяльністьібанківськіпослуги

покладенодвафінансовихінструменти–
вексельтафакторинг. Тапершніжвідоб-
разитиданугібриднуфінансовусхему
потрібноознайомитисьближчезданими
фінансовимиінструментами. Жоднийз
інструментівсучасногофінансовогоринку,
крім, звичайно, самихгрошейувсіх
численнихпроявахїхніхекономічних
функцій, неможезрівнятисязасвоєю
роллюізначеннямзвекселем. Саме
розвитоквексельногообігупризвівдо
безготівковихгрошовихрозрахунків:
витісненнязгрошовогообігуметалів–
золотаісрібла, заміниеквівалентів
міновогооборотупаперовимисимволами.

Безумовністьвекселяякборгового
зобов’язання, строгістьішвидкість
стягненняпоньому, послужилиосновою
створенняіншихвидівплатіжнихта
розрахунковихінструментів– банкнот,
чеків,акредитивів. Більшетого,розвиток
різноманітнихінструментівринкуцінних
паперів– акцій, облігацій, депозитних
сертифікатівтаїхпохідних,відбувавсятеж
набазівекселя.

Векселіактивновикористовувалисяй
використовуютьсявміжнароднихрозра-
хунках. Виробникамтаторговимпосе-
редникамвекселідаютьзмогусплачувати
затоваризвідстрочкоюплатежу, оскільки
виступаютьзасобомоформленняізабез-
печеннякредитівяккомерційних, такі
банківських.

Банкизапроваджуютьнелишевек-
сельнекредитування, алейорганізовують
взаємозаліквекселів. Задопомогою
вексельногооборотувирішуютьсяпроб-
леминеплатежівпідприємств. В1999 році
УкраїнаприєдналасядоЖеневської
конвенції1930 рокутапідписала“Уніфі-
кованийзаконпропростітапереказні
векселі”.Однакіснуючазаконодавчабаза
Українищенеповністюрегламентуєвсі
аспективипускутаобігувекселів; існують
окреміположення, щовідрізняютьсявід
міжнародногоправа.

Факторинг–цефінансовийінструмент,
щосвідчитьпропридбанняфактором
(якимможевиступатибанк) упоста-

чальникаправавимогизазобов‘язаннями
покупцівзапоставленінимитовари
(виконаніроботи,наданіпослуги).

Здійсненняфакторингурегламентується
ЗаконамиУкраїни“Пробанкиібанківську
діяльність”, “Проподатокнадоданувартість”,
“Профінансовіпослугиідержавнерегулю-
ванняринкуфінансовихпослуг”,Інструкцією
НаціональногобанкуУкраїни“Прозастосу-
ванняпланурахунківбухгалтерськогообліку
комерційнихбанківУкраїни”.

Основнимиспоживачамифакторин-
говихпослугбанкує: виробникипродо-
вольчихтоварів (зкороткимциклом
виробництва), торговельніпідприємства
(підприємствагуртовоїторгівлі), під-
приємствасферипослуг(рекламні,
транспортні, поліграфічні, туристичні,
телекомунікаційні, провайдериІнтернет-
доступу, Інтернет-телефонії, оператори
мобільногозв’язкутощо).

Факторингєактуальнимдляпід-
приємств, якіздійснюютьпоставкитоварів
(виконанняробіт, наданняпослуг) з
відстрочкоюплатежу(наумовахтоварного
кредиту) настроквід10 до80 днів,
прагнутьдонарощуванняобсягівпос-
тавок, заумовмаркетинговоїтатехно-
логічноїготовності,алеприцьомунемають
достатньогофінансуванняобіговихкоштів.

Основнимиперевагамифакторингунад
іншимифінансовимиінструментамиє:

• можливістьзбільшеннякількості
потенційнихпокупцівзарахунок
наданняїмвідстрочкиплатежу
(товарногокредиту);

• можливістьзбільшенняобсягів
поставок, зарахунокзбільшення
кількостіпокупців;

• можливістьтрансформаціїдебі-
торськоїзаборгованостіугрошові
коштитадосягненнятакимчином
балансугрошовихпотоків, збіль-
шеннязарахунокцьоголіквідності
тарентабельностіпоставок;

• можливістьздійсненнягуртових
закупівельзначнихпартійтоварівта
відповіднопідтримкиширокого
асортименту, зарахунокнаявності
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обіговихкоштів, длямиттєвого
задоволеннявимогпокупців;

• підвищенняділовогоіміджута
платоспроможностічерезможли-
вістьпроведеннясвоєчаснихрозра-
хунківзісвоїмикредиторами;

• зміцненняринковоїпозиції.
Основнимиконкурентнимиперевагами

факторингудляпокупцівє:
• можливістьпроведеннярозрахунків
зпостачальникамизвідстрочкою
платежупісляреалізаціїтовару
(робіт,послуг) кінцевомуспоживачу;

• можливістькористуваннятоварним
кредитом, авідтакмінімізаціяпотреб
убанківськомукредитуванні;

• можливістьзбільшенняобсягів
закупівельізвідстрочкоюплатежу.

Втабл. 1 показанопорівняльніхарак-
теристикифакторингутакредиту.Порівнян-
няздійсненонаоснові[10–13].

Намипропонуєтьсяздійснитигібрид–
поєднативексельтафакторинг, органі-

зувавшитакзванийдворівневийфінан-
совийпотік.Схемагібридногодворівневого
фінансовогопотокунаведенанарис. 2.

Виділеннядвохрівнівзумовлене
ризиковістюданогофінансовогопотоку
длявсіхйогоучасників.Напершомурівні
пропонуєтьсявикористанняфакторингу.
Данасхемадозволитьоптимізувати
грошовіпотокитазменшитинакладні
витратищодозабезпеченняйогобезпе-
рервностідляучасників,якімаютьтривалу
співпрацю,довіряютьодинодному,мають
позитивнікредитнітадебіторськіісторії.
Короткоохарактеризуємоорганізацію
грошовихпотоківнапершомурівні, власне
факторинговусхему, зображенунарис. 2:

1 рухтоварноїмаси;
2  пред’явленняналежнимчином

оформленихрахунків-фактур, татоваро-
транспортнихнакладнихдляфакторингу;

3  авансуванняфакторомпершого
платежуурозмірівід80 до90% номі-
нальноївартостіпред’явленихнакладних,

Таблиця1
Порівняльніхарактеристикифакторингутакредиту

Факторинг Кредит

Розміравансуванняпостачальника
(позичальника) зафакторингом
збільшуєтьсяпризростанніуньогообсягів
поставок

Розміркредитузалежитьвідсуми
кредитногопроектуіпрямоне
пов‘язанийззростаннямобсягів
поставокпозичальника

Факторингнадаєтьсянастроквідстрочки
платежу(товарногокредиту) задоговором
поставки

Кредитнадаєтьсянастрококупності
кредитногопроекту

Авансовийплатіжзафакторингом
сплачуєтьсябанкомпостачальнику
(позичальнику)непізнішенаступногодня
післяпоставкитанаданнябанкурахунків-
фактур(ТТН) тареєстру

Кредитнадаєтьсявстрокинадання
позичальникомплатіжнихдокументів

Невід‘ємноюдодатковоюфункцієюбанку
прифакторингуєадміністрування
дебіторськоїзаборгованостіпокупців

Прикредитуваннібанкнездійснює
функціюадмініструваннядебіторської
заборгованості

Заборгованістьзафакторингомпогашається
зарахунокплатежів, якінадходятьдобанку
віддебіторів

Кредитпогашаєтьсябезпосередньо
позичальником

Заборгованістьзафакторингомпогашається
непізнішенаступногодняпісляотримання
платежіввіддебіторів

Кредитпогашаєтьсянепізнішетерміну
обумовленогодоговоромкредиту



148 Світфінансів. Випуск1 (6), січень2006 р.

Банківськадіяльністьібанківськіпослуги

передачаправвласностінавимогудебі-
торськоїзаборгованості;

4 оплатавиробникузапоставленіто-
вари(середнійстрокдо5днів),погашення
дебіторомзаборгованості.

5  спрямуваннязалишковогопла-
тежуурозмірівід20 до10% відсотків.

Отже, запершоюсхемоювідпадає
необхідністьукредитахякувиробника,
такіуроздрібногопродавця.Об’єднавши
їхвсіхєдиноюугодою пронадання
факторингу, банкнадавможливість
розподілитивартістьзалученихресурсів
натрьох, окрімцьогоіснуєможливість
підтриманняодинодногозаставоюдля
отриманнятакоговидуфінансування.
Навітьпринайбільшійставці, щодієна
сьогодніукомерційнихбанках(26%
річних)кожнийзнихзаплатитьнебільше
8% річних.

Надругомурівнінамипропонується
використаннявекселя,якийможезастосо-

вуватисьувипадкупоявиновогоклієнта
уданійсхемі,іпередбачаєвзяттябанком
насеберизиківнеповерненнягрошових
коштів. Данасхемарозрахунківреалі-
зуєтьсяуконтекстітакихпослідовних
етапів:

1  рухтоварноїмаси;
2випискапростоговекселятапред’яв-

ленняйоговбанкдлявчиненняавалюна
умовахзабезпеченості. Припоявінового
клієнтаприційсхемібанквивчаєйого
діловутаіншурепутацію, платіжну
дисципліну, реальнийфінансовийстан,
оскількиберенасебевсіризики,пов’язані
знеплатежем. Авалюванняуданому
випадкунетількиєгарантієюплатежу, але
йсвоєрідниміндосаментомбезобороту
нагуртовукомпанію. Відповідновина-
городабанкузаданоюоперацієюскла-
датименеменше20%річних;

3  передачаавальованоговекселя
векселедавцю;

Рис. 2. Гібриднасхемадворівневогофінансовогопотоку
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4 передачавекселявякостіоплати
занаданітоваризрозрахунковимтерміном
відстрочкиплатежу, якийпогоджуєтьсяз
усімасторонамиданоїфінансовоїсхеми;

5 передачавекселядругомувексе-
ледержателювякостіоплатизапоставлені
товари, шляхомвчиненнябланкового,або
іменногоіндосаменту;

6проведенняопераціїврахування–
викупвекселядострокупогашенняза
мінусомобумовленогорозмірудисконту,
якийбудескладатинебільше12 %річних;

7  погашеннявекселя. Увипадку
несвоєчасногопогашеннявекселя, у
наступні36 годинпіслянастаннястроку
оплативчиняєтьсянотаріальнийпротест,ау
випадкувідсутностіреагуваннянацезі
сторониборжникаунаступні12 годин
нотаріусвчиняєвиконавчийнадпис,івексель
перетворюєтьсяувиконавчийдокумент,без
довгоїпроцедурисудовихспорів.

Другийрівеньтакожзначноздешевлює
вартістьзалученихресурсів, дозволяє
мінімізуватиризикнеплатежудлявироб-
никатагуртовогопокупця, прискорити
кругообіггрошовихкоштів.

Підсумовуючивсевищенаведене,
можнастверджувати, щовпровадження
данихгібриднихфінансовихсхемєне
лишереальноможливим, алейнеобхід-
ним. Даніфінансовіінструментидозво-
ляютьзначноздешевитивартістьзалу-
ченихіззовнішніхджерелресурсіву
фінансово-господарськудіяльністьпід-
приємств;товаровиробникамдозволяють
зміцнюватинелишеїхклієнтськубазу,але
йсуттєвопокращитифінансовийстан,
стимулюючирозвитоквиробництва,
створенняновихробочихмісць. Длябанків
використанняданоїсхемидозволить
вигіднорозміститиресурси, отримати
реальнумаржудляподальшогорозвитку,
залучитисистемнихклієнтівнаобслу-
говування.

Враховуючинедостатнійрівеньнауко-
вихдослідженьзпроблемзастосування

інноваційнихфінансовихінструментів,
необхідноїхактивізуватиі, особливо, в
контекстівивченнятаадаптаціїзарубіжного
досвідуупрактикудіяльностівітчизняних
комерційнихбанків.
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