
Ñâ³ò ô³íàíñ³â 3 / 2010 117

ФІНАНСОВИЙ МЕХАНІЗМ

МЕХАНІЗМ ТРАНСФОРМАЦІЇ ЗАОЩАДЖЕНЬ 
В ІНВЕСТИЦІЇ В ПРОЦЕСІ РЕАЛІЗАЦІЇ 

ДЕПОЗИТНИХ ПОСЛУГ КРЕДИТНИМИ СПІЛКАМИ

Розкрито теоретико-концептуальні засади механізму трансформа ції заощаджень в 
інвестиції. Аргументовано роль фінансових посередників у цьо му механізмі. Ви яв лено про-
блемні аспекти та окреслено пропозиції щодо вдосконалення ді ял ьності кредитних спілок 
у сфері залучення внесків на депозитні рахунки.

Олег ЛУЦИШИН

Кредитні спілки, з огляду на їхню еконо-
мічну природу та інституційні особливості фі-
нансового посередника, створюються їхніми 
членами на осно ві об’єднавчих інтересів для 
самозабезпечення різноманітними фінансо-
вими послугами. При цьому особливістю ді-
яльності кредитних спілок як інститу тів рин-
ку фінансових послуг є те, що ця діяльність 
базується на специфічно му організаційно-
економічному механізмі, за допомогою якого 
узгоджуються інтереси носіїв попиту (спожи-
вачів фінансових послуг, безпосередніх чле-
нів кредитної спілки) і носія пропозиції (фі-
нансового інституту – кредитної спіл ки) щодо 
фінансових послуг. Організаційно-економіч-
ний механізм діяльності кре дит них спілок є 
свого роду субстанцією реалізації інтересів 
цього фінансо вого ін сти ту ту на ринку фінан-
сових послуг і водночас, мікросередовищем 
надання фі нан со вих послуг при здійсненні 
конкретних форм організації руху фінан со-
вих ресурсів (мова іде про формування ре-
сурсної і капітальної бази кредитної спіл ки, 
кредитування домогосподарств, трансфор-
мацію заощаджень в інвес ти ції). Саме про-
блемі трансформації заощаджень в інвес-
тиції через посередництво кредитних спілок 
присвячена ця стаття.

Насамперед, зазначимо, що пробле-
ми заощаджень та інвестицій увсе бічно 
досліджували класики економічної теорії: 
Дж. М. Кейн с, К. Мар к  с, А. Маршал л, А. Смі т. 
Значну увагу заощадженням та інвестиціям 
у своїх працях приділяють і сучасні зару-
біжні вчені-економісти: А. Модільяні, П. Са-
муельсон, М. Фрідмен, та інші [1], а також 
вітчизняні науковці, зокрема: М. Алексєєнко, 
С. Пан чишин, М. Савлук, Б. Кваснюк, О. Ва-
таманюк, Т. Смовженко та інші.

Однак теоретичні та практичні аспек-
ти проблем акумуляції та тран сфор мації 
заощаджень в інвес ти ції потребують де-
тальніших досліджень. Особливо вони 
акту алі зу ва ли ся в умо вах глобальної еко-
номічної і фінансової кризи, коли надзви-
чайно загостри лася необхідність утримання 
довіри до рин кових інституцій в аспектах 
їхньої здатності ефективно вико ну вати свої 
функ ції фінансових посередників на ринку 
фінансових послуг. Фактично йдеть ся про 
поступовий перехід фінан со вих інсти тутів 
на новий ступінь розвитку, на якому вони 
дбають не лише про прибутковість, а й про 
органічне поєднання еконо мічної конкурен-
ції і свобо ди ринку з соціальними гарантіями 
та компен са ціями, соціальною відпові даль-
ністю перед клієнтами і державою.
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Відповідно до ідейно-теоретичних та ме-
тодологічних принципів форму ван ня заоща-
джень та інвестицій в економічній літературі 
виокремлюють два ме то до ло гічні підходи до 
визначення поняття “заощадження” [5, 33]:

– заощадження – це дохід, який не ви-
користаний на сплату податків чи купівлю 
товарів та послуг;

– заощадження – це використання гро-
шових ресурсів з метою отримання доходу у 
майбутньому або забезпечення майбутньо-
го споживання.

Існують більш спрощені підходи до 
визначення заощаджень, коли на мікро-
економічному рівні вони розглядаються як 
різниця між доходом громадянина та його 
споживанням, а на макроекономічному 
рівні – як різниця між ВВП та кінцевим спо-
живанням [6].

З огляду на вищезазначене, у найбільш 
широкому розумінні заоща дження – це не-
використана в певний момент часу части-
на отриманого доходу, яка накопичується 
впродовж деякого періоду для споживання 
в май бут ньо му.

Автоматична трансфор ма ція зао щад-
жень в інвестиції, тотожність обся гів заоща-

джень обсягам інвестицій у довго стро ко во му 
періоді були одними з основних постулатів 
класичної економічної теорії, яка пояснює 
зв’язок між заощадженнями та інвестиціями 
переважно абстрактно: капітал є мобільним 
і знаходить найефективніше розміщення ви-
нятково під впливом дії закону по пи ту й про-
позиції (механізм прямого фінансування). 
Проте упродовж ХХ ст. економічна теорія, не 
заперечуючи загалом пос ту латів, сфор му-
льованих у минулому, збагачується ідеями та 
переконаннями про важливу роль механіз мів 
трансформації заощад жень в інвестиції, в 
т. ч. опосередкованих фінанс овим посеред-
ництвом (меха нізм непрямого фі нан су вання).

Кругообіг фінансових ресурсів у роз-
галуженій сис те мі фінан со вого рин ку, який 
здійснюється через канали прямого та не-
прямого фінан су вання, об’єктивно зумов-
лює необхідність розгляду меха ніз му тран-
сфор ма ції заоща д жень в інвестиції або, 
іншими словами, системи від но син, яка 
забез печує без пе ре шкодний рух фінансо-
вих ресурсів від влас ни ків зао щад жень до 
пози чаль ників, які їх потребують (рис. 1). 

Заощадження здійснюються фірмами, 
домашніми господарствами і державою. 
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Рис. 1. Механізми трансформації заощаджень в інвестиції 
(метод прямого і непрямого фінансування) [7, 75]
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Фірми заощаджують для інвестування – на 
розширення виробництва і збільшення при-
бутку. Домашні господарства заощаджують 
з багатьох при чин, серед яких: мотиви за-
безпечення старості та передачі спадку ді-
тям, накопичення коштів для купівлі землі, 
нерухомості, дорогих предметів тривалого 
користування та інші. Сукупний ефект за-
ощаджень визначає темпи економічного 
зростання, обсяги випуску продукції, рівень 
інновацій, еконо  міч ну могутність країни, до-
бробут її населення.

В більшості країн з ринковою економі-
кою національні заощадження формуються 
на основі заощаджень населення. Іншими 
словами, заощадження домо госпо дарств 
є вагомим інвестиційним ресурсом для 
економіки країни. На основі цього посту-
лату фіксується участь домогосподарств у 
інвестицій них процесах та їх вплив на еко-
номічне зростання.

Особливість заощаджень домогоспо-
дарств полягає в тому, що у власників вони 
є лише грошовою формою доходу, а не капі-
талом. За допомогою фі нансових установ – 
посередників ринку фінансових послуг цей 
дохід перетво рюється у грошовий капі-
тал, який приносить дохід у вигля ді відсо-
тків. Величина заощаджень збільшується 
в умовах економічного зро с тання країни і, 
залежить від економічного добробуту насе-
лен ня. Разом з тим, на обсяги заощаджень 
та інвестицій впливає відсоткова ставка 
та рівень інфляції: якщо процентна ставка 
зростає, посилюється стимулювання зао-
щад жень та розміщення їх на ринку, тому 
що на кожну заощаджену одиницю влас ник 
отримає додатковий дохід [8]; при незна-
чному рівні інфляції процентні доходи пе-
рекривають втрати і, як мінімум, не дають 
знецінюватися їм та ще й приносять додат-
ковий чистий дохід. 

Окрім цього, на рівень заощаджень на-
селення впливають ще й такі фактори, як 

рівень доходу населення, політична ста-
більність, рівень опо дат ку вання, рівень 
розвитку ринків фінансових послуг та інші. 
Не менш важ ли вим фактором є зневіра, 
особливо вона проявляється в умовах кри-
зи, як до національної грошової одиниці зо-
крема, так і до грошової системи загалом. 
Враховуючи вплив різних факторів, вар-
то зазначити, що між часткою коштів, які 
заощаджують ся і часткою коштів, які залу-
чено фі нан со вими по серед ни ка ми мають 
місце суттєві дисбаланси, оскільки існує 
частина грошових ре сур сів, які обертають-
ся за межами ринку фінансових послуг. У 
такому випадку заощад жен ня викону ють 
функцію міри вартості, але аж ніяк не ви-
конують іншої, не менш важли вої функції – 
інвестицій. Такі дисбаланси, найчастіше, 
викли кані недові рою населення до фінан-
сових посередників. 

Підсумовуючи вищезазначене, можна 
стверджувати, що механізм тран с формації 
заощаджень населення в інвестиції зале-
жить від створення спри ят ли вого інвести-
ційного середовища, соціально-економіч-
ного розвитку країни та довіри населення 
до фінансових посередників ринку фінан-
сових послуг.

У проблемі “заощадження – інвестиції” 
важливе значення має не тіль ки нагрома-
дження достатнього обсягу заощаджень 
у секторі домогоспо дарств, а й повна їх 
трансформація в інвестиції. Ринок фінан-
сових послуг по кли каний створити ефек-
тив ний механізм такої трансформації через 
розгалу же ну систему фінансового посеред-
ництва. У науковій літературі цілісні меха ніз-
ми фінансового посередництва (integrated 
mechanism of fi nancial intermedia tion) роз-
глядають як сукупність різ но манітних фінан-
сових інститу тів.

Схематично цілісний механізм фінан-
со вого посеред ництва може бути поданий 
як сукупність механізмів довго тер мі нових 
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та короткотермінових вкладень індивіду-
альних інвесторів (рис. 2).

Таким чином, на сучасному етапі роз-
витку ринку фінансових послуг одним із 
найважливіших каналів трансформації за-
ощаджень в інвестиції є не пря ме (опосе-
редковане) фінансування, що передбачає 
обов’язковим своїм еле мен том фінансове 
посередництво. Фінансовий посередник 
здійснює цю фун кцію через отримання 
коштів від заощадників які, в свою чергу, 
надає у формі позички позичальникам. За-
вдяки існуванню фінансових посередників 
дрібні заощадники можуть розмістити свої 
кошти на фінансових ринках через по зич ку 
цих коштів посе редникам, що варті довіри. 
Такий фінансовий посеред ник у свою чергу 
позичає ці кошти або через надання позич-
ки, або через купівлю цінних паперів – акцій 
чи облігацій трансформуючи їх у інвестиції.

Як свідчать дані рис. 3, індивідуальний 
інвестор може обирати альтернативні фор-
ми довготермінових вкладень, які здійсню-
ються, наприклад, шля хом відкриття індиві-
дуальних пенсійних рахунків у недержавних 
пенсійних фондах, придбання страхових по-
лісів з накопичувальних видів страхування 
та акцій (інвестиційних сертифікатів) інвес-
тиційних фондів. Банківські та не бан ків ські 
фінансові установи також надають послуги 
у сфері довгостроко вих вкладень (відкрива-
ють довгострокові депозитні рахунки).

Розміщуючи поточні та довгострокові 
заощадження через механізм фі нан   со вого 
посередництва, індивідуальний інвестор 
має можливість виби ра ти між різними фор-
мами вкладень, враховуючи переваги та 
недоліки кожної з них: 

– депозитні інститути, які залучають ко-
шти на депозити та надають кре дити клієн-

там і учасникам (ко-
мерційні та ощадні 
банки, інші ощадні та 
кре дитні установи);

– договірні ощад-
ні інститути, що в 
процесі своєї діяль-
ності здійсню ють 
довготермінове на-
копичення капіталів 
клієнтів (учасників) 
з метою здій снен ня 
згодом виплат цільо-
вого характеру на ко-
ристь таких клієнтів 
(учасни ків) (страхові 
компанії зі страху-
вання життя, пенсійні 
фонди);

– інвестиційні по-
середники, діяль-
ність яких полягає в 
об’єднанні кош тів ін-
дивідуальних інвес-
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Рис. 2. Цілісний механізм фінансового посередництва 
в загальній структурі ринку інвестицій [4, 54]
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торів (клієнтів) та розміщенні цих коштів у 
різнома ніт них фінансових активах з метою 
отримання прибутку (так звані інститути 
спільного інвесту ван ня – різноманітні ін-
вестиційні фонди (компанії).

Отже, в умовах розвинутого інвести-
ційного ринкового середовища ін ди   ві ду-
аль ний інвестор має альтернативу щодо 
використання своїх заощаджень. Залежно 
від інвестиційних мотивів ці заощадження, 
які умовно можна поділити на коротко- та 
довгострокові, можуть бути розподілені між 
різними групами фінансових посередників 
або вкладені безпосередньо у фінансові 
інстру менти на кшталт акцій чи облігацій. 

Розглядаючи роль і місце окремих 
груп фінансових посередників у ме ха ніз мі 
трансформації заощаджень в інвестиції, 
необхідно звернути увагу на обсяги активів 

кожної з них на певний момент та на їх ди-
наміку впродовж певного періоду (рис.  4).

Незважаючи на те, що сукупні ак-
тиви банківських і небанківських фінан-
со вих посередників за період з 2006 до 
1 кв. 2010 рр. зросли з 343,4 млрд. грн. до 
878,3 млрд. грн., все ж структура фінан-
сових посередників в Україні здебільшого 
представлена банківськими установами та 
значно меншою мірою – кредит ними спіл-
ками, страховими компаніями, недержав-
ними пенсійними фондами та інститутами 
спільного інвестування. Це пояснюється, 
по-перше, віднос но нетривалим проміж-
ком часу у формуванні ринкових відносин 
в Україні; по-друге, тим, що в державі обсяг 
заощаджень, а, отже, й попит на послуги 
фінан сових посередників наразі є незна-
чним. Однак роль та значення інституту 
фі нан сового посередництва в економіці 
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Рис. 3. Розміщення заощаджень фізичних осіб в Україні у 2005–9міс. 2008 рр. [3]
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України щороку зростає. Причо му цей про-
цес характеризується появою нових видів 
інститутів, що функціону ють у цій сфері та 
ускладненням форм фінансового посеред-
ництва. 

Виокремлення механізму трансформа-
ції заощаджень в інвестиції через посеред-
ництво кредитних спілок у якості предмету 
дослідження в рамках даної статті було 
обумовлено необхідністю розширення меж 
наукового пізнання їх потенційної ролі в за-
безпеченні населення фінансовими послу га-
ми та потребами удосконалення практики їх 
функціонування як соціально значущих фі-
нансових інститутів ринку фінансових послуг.

Адже, кредитні спілки, як фінансові по-
середники ринку фінансових пос луг, від-
повідно до специфіки організаційно-еко-
номічного механізму своєї ді яль  нос ті на 
цьому ринку, кошти на депозитних рахун-
ках акумулюють винятково через залучен-
ня вкладів фізичних осіб (рис.  5). З огля-
ду на це, можна ствер дно кон ста тувати, 
що саме ця фінансова установа, як ніяка 

інша може проде мон струвати тенденції 
та напрями розвитку ринку заощаджень 
домогос по дар ств. 

У рамках даного дослідження доцільно 
зупинитися на кількох ключо вих моментах, 
що визначають особливості трансформа-
ції заощаджень в ін вес тиції через надання 
депозит них послуг кредитними спілками.

По-перше, різноманітність інвестицій-
них мотивів індивідуальних влас ни ків зао-
щад жень (у нашому випадку членів кре-
дитної спілки) спричинює різно ма ніт ність 
вимог до здійснюваних ними інвестицій, 
основними з яких є вимоги до:

– рівня очікуваного доходу та 
пов’язаного з ним допустимого ризику ін-
вестицій (тобто до невизначеності, що 
пов’язана з реальною вартістю інвес ти цій у 
майбутньому);

– рівня ліквідності інвестицій (тобто 
до можливості трансформації ін ве с тицій у 
грошові кошти), який визначається очіку-
ваними строками, про тя гом яких інвестори 
мають наміри їх утримувати [4, 51]. 

Рис. 4. Розподіл активів між основними типами фінансових посередників України 
(станом на 01.01.2010 р. у млрд. грн.) [9]
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По-друге, динаміка вкладів населення 
на депозитні рахунки кредитних спілок ви-
значається здебільшого рівнем соціально-
економічного розвитку країни та рівнем до-
бробуту населення. Зазвичай формування 
заощаджень упо вільнюється чи зовсім зу-
пиняється в умовах тривалої інфляції, коли 
насе лен ня перестає заощаджувати і навіть 
витрачає раніше накопичені заоща джен ня 
під загрозою їх втрати через інфляцію. За 
таких умов рівень депозит них внесків змен-
шується на фоні стабільно високих темпів 
споживчого кре ди тування. Проте з часом 
зменшення кількості вклад ників внаслідок 
кризи призводить до значного скорочення 

кредитних порт фе лів цих фінансових уста-
нов, адже саме залучені кредитними спіл-
ками під час депозитних опера цій кошти є 
основним джерелом формування ресурсів 
для здійснення їхньої кредитної діяльності.

Ці процеси чітко проявлялися в еконо-
міці України в 1992–1994 рр., коли внаслі-
док гіперінфляції попередні заощадження 
населення повністю зне ці нилися, а нові 
заощадження не створювалися; у 2008-
–2009 рр., коли внаслідок світової фінансо-
вої кризи фінансові установи стикнулися із 
заго стре нням кризи ліквідності (не вчасно 
повертали вклади, що спричинило їх не-
контрольований відтік; перехід заощаджень 
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у фазу демобілізованих); інфля ція знеціни-
ла вклади, рівень доходів населення впав 
до критичної межі – неповного відтворення. 
За період 2008–2009  рр. час тка вкладників 
станови ла 5–6%, зменшившись практично 
удвічі порівняно з 2004 р. (10,6%). Нато-
мість випе реджа ючи ми темпами зростала 
кількість позичаль ни ків, оскільки, незважа-
ючи на уповільнення рівня ділової актив-
ності та значне зни ження тем пів приросту, 
а часто й суттєве падіння основних показ-
ників, кредитні спілки (на відміну від банків) 
практично не припиняли видачі кредитів.

По-третє, на динаміку активності кре-
дитних спілок на ринку фінансо вих послуг 
здійснюють значний вплив зміни законо-
давчо-регуляторного характеру. Важливо 
звернути увагу на той факт, що у 2004  р. 
відбувся процес перереєстрації кредитних 
спілок та внесення в єдиний державний ре-
єстр фінансових установ. Згідно з чинним 
законодавством України (Закон України 
“Про кредитні спілки” ст.  8, п. 4) з момен-
ту перереєстрації кредит ної спілки або ж 
реєстрації нової спілки залучення внесків 
(вкладів) на депо зит ні рахун ки підлягає 
обов’ яз ко вому лі цен зуванню. Неотримання 
такої ліцензії виклю чає ймовір ність робо ти 
спіл ки з внесками на депозитні рахунки сво-
їх членів (така спілка має мож ли вість пра-
цювати лише щодо залучення обов’язкових 
внес ків та внесків у до дат ковий капітал і 
виключає наявність зобов’язань спілки пе-
ред членами). Більшість кредитних спілок 
працює за класичною схе мою фінан со вої 
уста но ви й орієн ту єть ся на залучення де-
позитів на дого вірних умовах з подальшим 
викорис тан  ням для надання кредитів, або 
здій снення фінансових інвестицій.

Відповідно до статуту та наданої лі-
ценції Державною комісією з регулювання 
ринків фінансових послуг України кредитні 
спілки залучають внески на депозитні ра-
хунки від населення самостійно у формі 

вкладів у національній валюті України. На 
депозитному рахунку відображається сума 
ощадних термінових внесків, які члени 
вклали у кредитну спілку на певний термін 
під фіксований відсоток, а також їх рух та 
нараховані проценти.

У сучасній практиці діяльності кредит-
них спілок використовуються різні види де-
позитних рахунків, а в результаті фінансо-
вих нововведень їх кількість в останні ро ки 
зросла. Депозити роз різняються залежно 
від строку, умов внеску та вилу чен ня коштів, 
сплачених відсотків, можливістю отриман ня 
пільг за актив ни ми операціями тощо.

Сукупність механізмів довготерміно-
вих та коротко термі но вих вкла день (вне-
сків) членів кредитних спілок на депозитні 
рахунки відо бра жає харак тер трансфор-
мації поточних заощаджень населення в 
інвестиції. Для того, щоб охарактеризувати 
структуру активів спілок загалом необ хід но 
про а на лі зувати її структуру за термінами 
виконання зобов’язань (рис. 6) [2; 9].

За даними рис. 6 можна зробити висно-
вок про те, що обсяг вкладів на депозитні 
рахунки коливається залежно від ринкової 
кон’юнктури, а структура, як правило, зали-
шається без змін вже з 2007 р.  (з цього року 
роз по ча лося фор му вання системи кредитної 
кооперації, яка наростила власні фінансові 
ресур си та переорієнтувалася на роботу з 
довгостроковими зобо в’я заннями). У пе ріод з 
2004  р. по 2007  р. кре дит ні спілки працюва-
ли, в основ ному, на “корот ких” зобов’язаннях 
до одного року, що не давало мож ли вості 
прово ди ти довгострокові фінансові вкла-
дення, а змушувало працю вати у коротко-
стро ко вому ризиковому секторі ринку. Так, у 
2004  р. 85% вкладів становили зобов’язання 
до 1 року (з них 10% над ко рот кі до 3 місяців 
та до запитання). Операції з такими активами 
високоризикові, тому страте гічним завдан-
ням кре дитних спілок стала політика зміни 
струк ту ри пасивів. Кредитні спілки по етапно 
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завоювали довіру через вико нан ня взятих 
на себе зобов’язань, що призвело до по-
ступової зміни структури за лу чених вкладів: 
2005 р. – 21% ко ро т кострокові та 79% довго-
стро кові; 2006 р. – 30% та 70% відповідно; 
2007 р. – 39% та 61%; 2008 р. – 38% та 62%; 
2009 р. – 30% та 70%; 1 кв. 2010 р. – 44% 
та 56%.  Зміни якщо і відбувалися, то лише 
в межах допустимих незнач них коливань, на 
які навіть не вплинула криза та відтік коштів 
із системи. Отже, можна констатувати той 
факт, що кредитні спілки пережили етап роз-
витку, коли основним завданням було залу-
чити “будь-яким способом і за будь-яку ціну” 
депозити. Упродовж останніх років спілки 
більше уваги приділяють оптимізації струк-

тури залучених коштів з метою її максималь-
ного наближення до структури розміщення 
(кредитів та інвести цій). Так, на піку розвитку 
системи у І півріччі 2008 р. вклади до запи-
тання становили 2% і у 1 кв. 2010 р. вони  не 
змінилися. Аналогічна ситуація простежуєть-
ся і щодо вкладів до 3 місяців – 2% та 4% від-
повідно; вклади від 3 до 12 місяців – 57% та 
50% від загального депо зит ного портфелю 
(незначне зміщення в бік до короткостроко-
вих вкладів викли ка не не так недовірою до 
кредитних спі лок, як інфляційними очікуван-
нями та неста біль ніс тю у банків ській системі, 
яка мала певні труднощі щодо дострокового 
по га шен ня стро ко вих депози тів); вклади по-
над 12 місяців – 39% та 44%. В струк ту рі кре-
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Рис. 6. Структура внесків/вкладів членів кредитних спілок 
на депозитні рахунки за строками дії договору [9]
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дитних спілок такі вклади розподіляються на 
довгострокові вклади – 32% у 2008 р. і 24% у 
1 кв. 2010 р. та довгострокові вклади з ви ко-
нанням зобов’ язань в поточному році – 7% у 
2008 р. та 20% у 1 кв. 2010 р. Як свідчать дані 
рис. 6, зміщення відбулося саме у бік збіль-
шення довго стро ко вих договорів, термін яких 
за кін чу ється в поточному році. Дана тенден-
ція не була неочіку ваною, оскільки си ту а ція, 
яка складається навколо фінансово-банків-
ського сектора, залишаєть ся нестабільною, 
макро еко номічна динаміка також не з най-
кращих (неста біль ний курс гривні, постій ні 
проблеми з наповненням бюд жету, зростан-
ня рівня поточ них витрат населення та ін.).

Проаналізовані вище особливості щодо 
трансформації заощаджень в інвестиції 
через надання депозитних послуг кредит-
ними спілками пояснюють причини відсут-
ності прямої кореляційної залежності між 
динамікою чисель ності членів спілок та 
збільшенням активів (рис. 7). 

Так, зокрема, у 2002–2003 рр. дисба-
ланс на користь збільшення активів стано-
вив +52,15%, який в основному був спри-
чинений стрімким зростанням дохідності 
членів кредитних спілок, але, в основному, 
не через стрімке зрос тан ня доходів на се-
лен ня по заробітній платі чи соціальних 

виплатах, а перш за все через масову мі-
грацію робочої сили за кордон і переказ 
частини свого доходу родичам та близьким 
в Україну. У 2003–2004 рр. співвідношення 
ста но вило – 39,67% на користь переважан-
ня збільшення чисельності над актива ми. 
Цей факт гово рить про те, що ситуація в 
країні стабілізувалась, міграція робочої 
сили нормалізувалась і її динаміка пішла на 
спад, а з іншого боку на се лення різко збіль-
шило свою витратну частину (зросли обся-
ги купівлі об’єк тів неру хо мос ті, автомобілів, 
побутової техніки та інше), що призвело і 
до зменшення заощаджень з одночасним 
збільшенням попиту на позичкові ре сур-
си. Період 2004–2006 рр. характеризується 
так званими кон’юнктурними  коливаннями: 
з одного боку, стрімке зростання член ства – 
понад 140%  (спричинене активізацією ді-
яльності спілок в після реєстраційний пері-
од); а з іншого – зростання активів майже 
на 275% (введені нормативи діяльності 
кредит них спілок підняли довіру до цих фі-
нансових установ на якісно новий рівень). 
У 2007 р. активи збільшилися більш як на 
62%, такий факт свідчить про встановлен-
ня остаточної довіри як до націо наль ної 
грошової оди ниці, так і до небанківських 
фінансово-кредит них уста нов, а також 

Рис. 7.  Динаміка основних показників діяльності кредитних спілок в Україні [9]
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вказує на зростання середньої дохідності 
грома дян та досягнення інтенсивного, а не 
ек стен сив но го розвитку економіки загалом. 
У 2008  р. перше півріччя характеризується 
стрімким зростанням активів, а друге – не 
менш стрімким їх падінням внас лі док кри-
зових тенденцій на світовому ринку та рин-
ку фінансових послуг в Україні. Однак необ-
хідно відзначити, що приріст в загальному 
зберігся по активах – 15,3%, а по членству 
– 11,5%. Паритет падіння по каз ни ка склав 
у першій половині 2009 року (-24,2%) – по 
активах та (-19%) – по членству.

Таким чином, якщо на депозитних ра-
хунках членів кредитних спілок за галом 
по Україні ста ном на 31.03.2004 р. було 
закумульовано 323,0 млн. грн., то ста-
ном на 01.01.2008 р. – 3452,5 млн. грн., 
на 01.01.2009 р. – 3982,3 млн. грн., на 
01.01.2010 р. – 2959,3 млн. грн., а станом 
на 31.03.2010 р. – 1936,2 млн. грн., що на 
38,1% менше в порівнянні з аналогічним 
періодом попереднього року (рис. 8). 

Динаміка залучення внесків на депо-
зитні рахунки кредитними спілками свід-
чить не лише про часткове зниження рів-
ня довіри до цих фінансових установ; а й 

про рівень достатку членів спілки, тобто 
скільки, в середньому, працююча людина 
може заощадити (рис. 9). Саме внески на 
депозитні рахунки в кредитні спілки є пока-
зовими в цьому плані, оскільки їх членами 
є верстви населення з середнім і низьким 
рівнем достатку.

Підсумовуючи вищезазначене, можна 
зробити два ключових висновки щодо осо-
бливостей ме ха нізму трансформації за-
ощаджень в інвестиції через посередництво 
кредитних спілок. 

По-перше, саме кредитні спілки, як 
фі нан сові посередники ринку фінан со-
вих послуг, відповідно до специфіки орга-
нізаційно-економічного механізму своєї 
діяль ності на цьому ринку, акумулюють 
кошти на депозитних рахунках винятково 
через залучен ня вкладів фізичних осіб. З 
огляду на цю особливість, а також з ура-
хуванням основних факторів, які впли-
вають на рівень заоща джень насе лен ня, 
можна констатувати, що саме ця фінан-
сова установа, як ніяка інша демонструє 
тенденції та напрями розвитку ринку за-
ощаджень домогоспо дарств. Зокрема, 
ди на міка за лу чен ня внесків та середній 

Рис. 8. Динаміка залучення внесків на депозитні рахунки 
кредитними спілками України [9]
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розмір внеску на депозитні рахунки кре-
дит них спілок по ка зує рівень достатку 
членів спілки, а їх строкова структура вка-
зує на інвестиційні мо тиви індивідуальних 
інвесторів (найчастіше пов’язані зі спо-
жив чи ми потребами на селення, відкладе-
ним у часі) та свідчить про ступінь довіри 
до цих фінансових ус та нов. 

По-друге, кредитні спілки мобілізують 
заощадження населення для орга ні за ції 
взаємного кредитування. Депозитні вкла-
ди, складаючи понад 60% усіх фі нан со-
вих ресурсів кредитних спілок, чинять 
найбільший вплив на обсяги активних 
опе ра цій цих фінансових установ. Дана 
функціональна залежність підтверджена 
ана лі тич ними розрахунками, які свідчать 
про те, що зменшення кількості вклад-
ників внаслідок кризи призвело до значно-
го скорочення кредитних порт фелів цих 
фінан со вих установ, адже саме залучені 
кредитними спілками під час депозитних 
операцій кошти є основним джерелом 
формування ресурсів для здійснення їх-
ньої кредитної ді яльності. Водночас варто 
відмітити, що найваж ливішою проблемою 
вітчизняної сис те ми кредитної кооперації 
є масове неповернення депози тів насе-
лен ню, з якою стикнулись багато вкладни-

ків на початку кризо вого періоду. Це зру й-
нувало довіру населення до заощаджень 
через посеред ництво кредитних спілок.

З огляду на вищезазначене, до пріо-
ритетних завдань кредитних спілок на су-
часному етапі можна віднести такі, як від-
новлення довіри, зміцнення фінансової 
стабіль ності та збільшення соціальної від-
повідальності. З цією метою доцільно:

– розпочати роботу щодо побудови 
системи гарантування вкладів, оскільки її 
відсутність є серйозною перепоною для ро-
боти щодо залучення внесків на депозитні 
рахун ки і основною причиною, що зумовлює 
масовий відтік депозитів з кредитних спілок. 
Перші кроки у цьому напрямку вже зробле-
но – створено Об’єднання кредитних спілок 
“Програма захисту вкла дів”, яка спільно з 
польськими партнерами на пари тетних за-
садах заснувала страхову компанію кредит-
них спілок, що є першим кроком у стра ху-
ван ні вкладів та гарантуванні заощаджень у 
сумі, що не перевищує 50 тис. грн.;

– вжити заходів щодо забезпечення 
фінансової стабільності та покра щення 
нормативних показників діяльності кре-
дитних спілок. У цьому контек сті особли-
вої уваги заслуговує питання оптимізації 
структури  власного капі та лу кредитних спі-

Рис. 9. Середній розмір депозитного внеску членів кредитних спілок України [9]
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лок. Мова іде про об’єктивну необхідність 
на гро мадження реального резервного ка-
піталу, адже його нагро маджен ня від по-
відає завданням забезпе чен ня фінан со вої 
стабіль ності та покращення норма тивних 
показників діяльності кредит ної спілки;

– особливу увагу приділити оптимі-
зації строкової структури залу че них коштів 
(зобов’язань) із структурою їх розміщення 
(кредитного портфеля) з метою збереження 
макси маль ної ліквідності кредитної спілки 
та усунення струк тур них дисбалансів, що в 
найбільшій мірі проявляються в періоди не-
стабільної ринкової кон’юнктури.

Таким чином, професійна діяльність 
кредитних спілок на ринку фінан со вих по-
слуг України має базуватися на принципах 
соціальної відповідаль ності та єдиних ко-
оперативних стандартах, які відповідають 
критеріям кре дитної кооперації та ідентифі-
кують цей фінансовий інститут як класичну 
кооперативну фінансову установу. Реаліза-
ція цього завдання потребує форму ван ня 
збалансованої та завершеної архітектури 
системи кредитної кооперації в Україні.
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