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ВСТУП
Регулювання національної економіки, як цілісної системи всі елементи якою мають зв’язки між собою,

відбувається цілим комплексом адміністративних та економічних методів. Найбільшим джерелом створен-
ня ВВП України є сектор нефінансових корпорацій. Вплив державного регулювання засобами прямого та
непрямого оподаткування, адміністративної повної або часткової заборони певних видів діяльності, надан-
ня субсидій, пільг, дотацій часто має негативний вплив на сектор. Не врахування наслідків впливу тих чи
інших факторів (інструментів державного регулювання економіки ) на результат, ефекту їх синергізму при-
зводить до неоптимального розподіл виробничих ресурсів, недоотримання прибутків суб’єктами в макро-
економічному масштабі, гальмування темпів приросту ВВП, зменшення інвестиційних ресурсів та відста-
ванні країни у розвитку.

Питанням регулювання економіки приділяється достатньо уваги в наукових статтях як вітчизняних так і
зарубіжних авторів. Велика кількість авторів надають перевагу опису та наданню характеристик державно-
го регулювання економіки (ДРЕ), методів та інструментів його здійснення загалом, з точки зору всіх галузей
та суб’єктів, відносних як економічних так і соціально-політичних аспектів існування держави. До останніх
авторів належать Свінцов, Скірка, Вдовенко та ін. Дещо менша кількість авторів надає перевагу проблемам
ДРЕ у сфері регіонального розвитку: Ковальська Л.Л., Герасимчук З.В., Карлін М.І.. Досить популярним є
напрямок ДРЕ зовнішньої торгівлі, найбільш цінними є праці О.В. Бречко, Л.І. Піддубну, Г.В. Дурицьку,
Р. Коуза, Л.А. Кравченко. Питанням регулювання економіки монетарними засобами, за різними аспектами
аналізу досліджують у своїх працях такі вітчизняні науковці: Г. Башнянин, Д. Богиня, А. Гальчинський,
В. Геєць, О. Гриценко, О. Дзюблюк, А. Мороз, У. Михасюк, Л. Красавіна, М. Пуховкіна.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є визначення номенклатури і структури методів та інструментів ДРЕ для забезпечення

максимального рівня дохідності серед підприємств сектору не фінансових корпорацій.
РЕЗУЛЬТАТИ
Перш за все слід визначитись з поняттям не фінансових корпорацій, яким будемо часто оперувати. На

нашу думку,до цього поняття відносять суб’єктів господарської діяльності, що виготовляють матеріальні
блага та нематеріальні блага (надають послуги та проводять роботи) та не займаються наданням фінансових
послуг та не ведуть допоміжну фінансову діяльність. Відповідно до чинного законодавства України, Не-
фінансові корпорації — це інституційні одиниці, основною діяльністю яких є виробництво ринкових то-
варів чи надання нефінансових послуг. Проте, на наш погляд, законодавче визначення не охоплює суб’єктів
що створюють додану вартість у області надання супутніх послуг з приводу оціночної діяльності, консал-
тингу та управління активами, проведенням аналізу та аудиту та ін. Ажнюк М.О. дає наступне визначення :
до не фінансових корпорацій відносять підприємства, що здійснюють виробництво товарів та послуг з ме-
тою отримання прибутку. Таке визначення є занадто широким, адже до нього можуть входити і установи
банків, страхові компанії, небанківські фінансово-кредитні установи які надають (фінансові) послуги і діють
з метою отримання прибутку. Нефінансові корпорації — це інституційні одиниці, основною діяльністю
яких є виробництво ринкових товарів чи надання нефінансових послуг.

Регулюючі органи та установи можуть здійснювати вплив на сектор не фінансових корпорацій за допо-
могою низки фінансових інструментів, пряме та непряме оподаткування серед яких посідають на значиміші
місця [9]. Прямі податки впливають на такі показники фінансово-господарської діяльності підприємства, як
ціна продажу продукції, дохід від реалізації продукції, собівартість продукції, операційний прибуток, чис-
тий прибуток підприємства, швидкість обертання обігових коштів, на платоспроможність та фінансову
стійкість підприємства, формування його фінансових ресурсів та інвестиційну діяльність, конкурентоспро-
можність продукції і загалом на поведінку підприємців щодо будь-якої діяльності — операційної, інвести-
ційної чи фінансової. Рівень цього впливу залежить від системи прямого оподаткування — самих податків,
рівня їх фіскальності, методів їх справляння, стабільності та досконалості системи. В реаліях нашої держа-
ви, найбільший на сектор не фінансових корпорацій має податок на прибуток підприємств [7, 9].

Податок на прибуток підприємств входить до 5 найбільш дохідних для держави податків та зборів. Як
видно з табл. 1, податкові надходження до державного бюджетів 2008-2010 рр. від податку на прибуток
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Таблиця 1
Надходження від податку на прибуток підприємств у 2008-2010 рр.

ВВП

Податкові
доходи

зведеного
бюджету
України

Податок на
прибуток під-

приємств

Частка до
доходів

Частка у
ВВП

Рентабельність операцій-
ної діяльності суб’єктів

що не проводять фінансо-
ву діяльність та не нада-
ють допоміжні фінансові

послуги

Рік

млрд. грн. %
2008 949,9 185,85 46,0143 24,76 4,84 3,90
2009 912,6 172,21 30 17,67 3,33 3,30
2010 1094,6 208,90 56,16 26,88 5,13 4,10

коливаються в діапа-
зоні 17,7-26,9%. Це
показує високу
фіскальну значи-
мість даного податку
для державного бюд-
жету. За економіч-
ною природою пода-
ток на прибуток, як
прямий податок,
тісно залежить від
фінансових резуль-
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Рис. 1. Направленість змін частки доходів бюджету, частки податку
у ВВП та рівня рентабельності підприємств не фінансового сектору

татів суб’єктів господарювання [2-4]. Це природно, адже базою оподаткування є дохід зменшений на витра-
ти понесені при його отриманні. Зростання витрат і зменшення бази оподаткування зменшуватиме і подат-
кові надходження.

Має місце прямий зв’язок між обсягом ВВП та обсягом стягнутого податку на прибуток у державний бюд-
жет, теж саме відбувається між рентабельністю суб’єктів господарювання та обсягом доходів від податку у
бюджет (рис. 1).

Відношення стягнутого у бюджет
податку на прибуток до ВВП пока-
зує мобілізовану державою частину
новоствореної за рік доданої вар-
тості, яка була стягнута у вигляді по-
датку на прибуток. Таке відношення
також має прямий зв’язок з ростом
ВВП. Робимо висновок що інстру-
менти прямого оподаткування мають
прямий зв’язок із результатами діяль-
ності всіх суб’єктів господарювання
та сектору нефінансових корпорацій
зокрема [8]. В реаліях Української
економіки державу не можливо на-
зивати регулятором, більше підхо-
дить до суті назва нахлібник.

Інструменти непрямого оподатку-
вання менше залежать від поточних
фінансових результатів діяльності
суб’єктів господарювання. Об’єктом
оподаткування непрямих податків є
витрати суб’єктів, саме тому може
існувати певний часовий лаг між

зміною рівня доходів суб’єктів та зміною рівня надходжень у бюджет від непрямих податків. Непряме опо-
даткування більш несправедливе та не залежить від доходів платника, кожен платник сплачує непрямий
податок в установленій фіксованій або відносній частці від вартості тих чи інших товарів або послуг. Не-
прямі податки застосовують для реалізації фіскальної функції, і в меншій мірі регулюючої та соціальної.
Непрямі податки не впливають на процеси нагромадження, але вони регресивні в соціальному аспекті і
здійснюють досить значний вплив на загальні процеси ціноутворення. Крім того, за допомогою специфіч-
них акцизів можна впливати на структуру споживання. З іншого боку структура споживання у різних верств
населення суттєво відрізняється, тому принцип справедливого оподаткування може бути реалізований через
диференційований підхід до встановлення непрямих податків на окремі товари, роботи та послуги [6]. Од-
нак тут теж є певні обмеження. Встановлення більш високих податків тільки на так звані товари не першої
необхідності й розкоші звужує сферу непрямого оподаткування і скорочує надходження доходів до бюджету.
Навпаки, навіть невисокий рівень непрямого оподаткування товарів повсякденного попиту забезпечує дер-
жаві сталі й значні доходи, бо сталим і значним у масштабах суспільства є таке споживання [1].

На сектор не фінансових корпорацій непряме оподаткування може впливати за допомогою стягнення
акцизів з виробників чи імпортерів підакцизних товарів, імпортерів товарів з-за кордону та суб’єктів госпо-
дарської діяльності — платників податку на додану вартість. Найширшим за охопленням є податок на дода-
ну вартість — загальнодержавний непрямий податок на споживну вартість. Вплив непрямих податків на
сектор не фінансових корпорацій дещо неоднозначний, порівняно з прямими податками. Звісно, не всі суб’єк-
ти господарювання імпортують товари чи виготовляють підакцизні товари, тому вплив мита та акцизів на
сектор не фінансових корпорацій дещо менший. Тим паче, що дані податки не розглядаються в першу як
фінансові регулятори. Звісно, зростання ставок податків або розширення податкової бази (що часто відбува-
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ється в Україні) призводитиме до зростання доходів бюджету і скорочення економічної активності суб’єктів [8].
Податок на додану вартість на протязі тривалого часу був найбільшим джерелом доходів держави, в 2008 р.
близько 30% податкових доходів державного бюджету складали доходи від стягнутого ПДВ. Наступного
року частка ПДВ зросла до 43%, а в 2010 — 55,3% (табл. 2).

Таблиця 2
Надходження від непрямих податків до Державного бюджету

за 2008-2010 рр.

ВВП

Податкові
доходи зведе-
ного бюджету

України

ПДВ Акцизний збір Ввізне митоРік

млрд. грн.
2008 949,90 185,85 56,55 8,56 8,01
2009 912,60 172,21 79,89 14,85 5,40
2010 1094,60 208,90 102,80 19,11 6,95

При цьому, доход від ПДВ
зростали як в абсолютному
так і у відносному вираженні
що підвереджує не пряму за-
лежність обсягу ВВП та над-
ходжень від непрямих по-
датків. Навіть у кризові 2008-
2009 рр. відбувався приріст
надходжень від ПДВ поряд зі
скороченням ВВП та від пря-
мих податків. Провівши
аналіз еластичності зміни по-
даткових надходжень від
ПДВ та обсягу ВВП, прийшли висновку що зв’язок обернено еластичний з коефіцієнтом -1,59. Таким чи-
ном, виходячи з наявних емпіричних даних зміна ВВП на 1% призведе до зміни надходжень на 1,59% в
зворотному напрямку. Слід зауважити, що за свою економічною суттю ВВП є новоствореною доданою
вартість, яка у макроекономічних масштабах може розглядатись база оподаткування для ПДВ. Ставка ПДВ
в України за аналізований період не змінювалась і становила 20%, проте відношення надходжень до бюдже-
ту від стягнення ПДВ у 2008 р. становили 5,95%, у 2009 — 8,75%, у 2010р. — 9,39% [2-4]. Як бачимо, існує
факт значного ухилення від сплати податку або невідповідно високим відшкодуванням податкового кредиту
з ПДВ. Зростання надходжень від ПДВ у абсолютному значенні, в такому випадку, може свідченні про
більш ефективну роботу органів податкового контролю, економічної безпеки і доведенням рівня надход-
жень до таких, що будуть відповідними економічній природі доданої вартості та податку на неї.

Зростання обсягу стягнутих акцизів пояснюються не економічними факторами. У 2009 році відбулося
розширення списку підакцизних товарів, а в 2010 році був прийнятий податковий кодекс України, що суттє-
во змінив процедуру нарахування акцизу на вартість товарів та послуг.

Частка у податкових доходах бюджету за аналізований період зросла з 4,6% до 10,3%. Ввізне мито, як і
акцизний збір, стосується не всіх суб’єктів і має багато диверсифікованих ставок. За Аналізований період
надходження від ввізного мита змінювались одно направлено зі зростанням ВВП, цей податок має прямий
зв’язок. Для більшої наочності надходження непрямих податків подано в стовпчиковій діаграмі на рис. 2.
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Рис. 2. Обсяг надходжень від непрямих податків до бюджету за

2008-2010 рр.

Чітко простуджується тенденція до
зростання доходів від акцизів та
ПДВ, що вказує на відсутність тісно-
го зв’язку між двома факторами.

Податкові інструменти впливу
різні за своїм значенням, їх не мож-
ливо однозначно охарактеризувати.
На сектор нефінансових корпорацій
найбільший вплив має податок на
прибуток підприємств. Еластичність
валового чистого прибутку під-
приємств сектору нефінансових кор-
порацій за обсягом надходжень по-
датку на прибуток підприємств ста-
новить 2,32 — що свідчить про ви-
соку еластичність надходжень за
фінансовим результатом. Таким чи-
ном, зміна фінансового результату на
1% призводить до зміни обсягу над-
ходжень у бюджет на 2,32%.

Серед неподаткових фінансових
інструментів значний вплив інстру-
менти кредитного ринку — ставка рефінансування НБУ, середньо-ринкова вартість залученого капіталу.
Сучасні українські реалії дозволяють аналізувати такий інструмент впливу досить умовно. Справ в тому що
в кризовий та після кризовий період отримання підприємством що виготовляє товари чи надає не фінансові
послуги значно ускладнилось. Малі та середні підприємства практично втратили джерело залучення позич-
кового капіталу, питання отримання кредитів крупними та середніми підприємствами перерослу у площину
корпоративної приналежності до тієї чи іншої фінансово-промислової групи. Крупні підприємства та не-
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значна кількість середні могли отримати кредити лише від кептивних банків ФПГ, в яку вони входять. Зви-
чайно, ціна кредиту для членів ФПГ та підприємств інших власників суттєво різниться і саме тому цей
фактор не можна віднести до ринкових та аналізувати його загальний вплив на ринок капіталу та сукупний
чистий прибуток підприємств сектору нефінансових корпорацій. Вплив ставки рефінансування НБУ навіть
в теорії, є опосередкованим і прямо на суб’єктів господарювання не впливає. Наші ж реалії, зробили даний
фактор впливом лише на середовище фінансових установ. У посткризовий період Національний банк Ук-
раїни проводить експансіоністську політику при необхідності додаткового стимулювання економіки з ме-
тою прискорення економічного зростання. Зниження облікової ставки здійснювалося порівняно плавно, без
значних стрибків та мало цілеспрямований характер [1, 5].

Аналізуючи статистичні данні, можна говорити про однакову спрямованість змін облікової ставки НБУ
та процентних ставок банків (підвищення облікової ставки НБУ призводить до підвищення процентних
ставок за кредитами і депозитами, і навпаки) [11, с. 160]. Однак хоча тенденції в динаміці облікової ставки
НБУ і процентних ставок банків збігаються, пряма залежність між ними відсутня. Регулятор прагне зупини
інфляційні процеси, мобілізувати гроші в своїх руках, а комерційні банки завищують ставки за кредитами
через високу ризикованість вітчизняного реального сектору а також і дороговизну мобілізованих ресурсів.
Зниження облікової ставки є більш інтенсивним, ніж аналогічне зниження ставок банків. Звідси можна
зробити висновок про те, що вплив облікової ставки на процентні ставки за кредитами та депозитами має
загальний характер і може бути пов’язаний насамперед зі зміною макроекономічних факторів, зокрема
інфляції [10].

Вплив головного фінансового регулятора на сектор не фінансових корпорацій і надалі залишатиметься
досить далеким від прямого, адже ФПГ найчастіше використовують свої фін. установи як буфер між вироб-
ничими підприємствами та зовнішніми фінансовими ринками, державним регулюванням та обмеженістю
вільних фінансових ресурсів. Ця модель бізнесу діє доти, доки існують можливості відносно дешевшої
мобілізації коштів на міжбанку та серед фізичних осіб. Коли буде подавлена інфляція, надлишок грошових
коштів буде усунено і дешевих вільних ресурсів на міжбанку годі буде шукати.

ВИСНОВКИ
Вплив на сектор не фінансових корпорацій здійснюється засобами прямого та непрямого оподаткуван-

ня, обліковою ставкою НБУ та середніми ставками вартості позичкового капіталу на ринку кредитних ре-
сурсів. Вплив прямих податків на фінансові результати сектору не фінансових корпорацій вказують на обер-
нену залежність між ставкою та базою оподаткування (шириною її охоплення) та прибутками суб’єктів гос-
подарювання. Непрямі податки важко охарактеризувати з погляду кількісного визначення їх впливу на ре-
зультати діяльності, адже в першу чергу вони реалізують фіскальну функцію, а вже потім регулюючу. Крім
того, серед спеціалістів в сфері оподаткування існує гіпотеза про соціальну несправедливість непрямих
податків та сумність їх регулюючого впливу на економіку. Крім того, більшість інструментів в українських
реаліях виконує функції, що заперечують їх сутності. Роль прямих податків зведена до фіскальної, оскільки
на вони впливають на ділову активність, а ділова активність впливає на наповнюваність бюджету. Непрямі
податки, особливо ПДВ, на практиці не відповідає своїй економічній суті — ставка податку взагалі не відпо-
відає відношення податкових надходжень у бюджет до ВВП. Акциз взагалі не виконує регулюючих функцій.
Інструменти кредитного ринку, точніше регулювання кредитного ринку не мають прямого впливу нефінан-
сові корпорації на даному етапі становлення національної економічної системи.

Вирішити питання можуть впровадження більш гнучких механізмів стягнення прямих податків та зни-
ження ролі непрямих. Для того щоб посилити вплив НБУ на суб’єктів господарської діяльності необхідно
реорганізувати банківську систему 2 рівня. Через велику кількість комерційних фінансових установ поси-
люється ефект мультиплікатора що підвищує інфляційні процеси, дозволяє банкам недбало ставитись до
представників не фінансового сектору — потенційних кредиторів.
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